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Deposits are the most valuable sources of banks; on the other side, defining the 

inter - bank market in the public balance model concerning the help for regulating 

the liquidity in this sector, gives us a more qualified definition for the conventional 

effects of policy instruments; for instance: the reserve requirement rate. This study 

is an attempt to investigate the effect of reserve requirement rate on the ability of 

bank lending and macroeconomic variables, considering the inter - bank sector and 

the balance sheet of commercial banks and the central bank, based on random 

dynamic general balance model to finance the circulation and investment in the 

housing sector. After studying the dynamics of the model, in the light of the inter - 

bank market, the lending banks will always allocate an amount of their resources 

with different processes, serving as the establishment of the bank - related 

companies to invest in the housing sector. Due to the negative momentum of the 

reserve requirement rate, the outcome of the investment of commercial banks in the 

housing sector is assessed as follows: in case of Iran economy, that is a sick 

economy, the investment of commercial banks and long - term conflict of bank 

resources in the housing sector, leads to reduction in lending and production rates. 

This leads to an increase in inflation and decrease in household purchasing power 

from consumption goods and capital reduction and reduction of household welfare. 
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  های کلیدی:واژه

 خلق پول،

  ،یبانکنیبازار ب

  ا،یپو یتعادل عموم

 یقانون رهینرخ ذخ

 

با  یدر مدل تعادل عموم یبانکنیبازار ب فیتعر یاز طرف روند،یها بشمار ممنبع بانک نیترها باارزشسپرده

متداول  نهاییاز آثار  یبهتر فیتعر کند امکانمی بخش نیدر ا ینگینقد میکه به تنظ یتوجه به کمک

بر آن شده است تا با در نظر  یسع وهشپژ نی. در ادهدیبه ما م یقانون رهیمانند نرخ ذخ یاستیس یابزارها

 یبا استفاده از مدل تعادل عموم یو بانک مرکز یتجار یهابانک یو لحاظ ترازنامه یبانکنیگرفتن بخش ب

در  یهیسرما نیبه تأم یتجار یهابا فرض اختصاص منابع بانک یقانون رهینرخ ذخ ریتأث یتصادف یایپو

کلان  یرهایها و متغبانک یدهوام ییدر بخش مسکن، بر توانا یگذارهیو سرما یاواسطه یهاگردش بنگاه

 یطیدر شرا یقانون یبانکنیمدل با در نظر گرفتن بازار ب یهاییایپو یگردد. پس از بررس یبررس یاقتصاد

 یهاشرکت سیتأس ریمختلف نظ یندهایاز منابع خود را با فرآ یدهنده همواره درصدوام یهاکه بانک

 رهینرخ ذخ یمنف ی. با بروز تکانهدهندیدر بخش مسکن اختصاص م یگذارهیبانک به سرما هوابسته ب

که در  شودیم یابیصورت ارز نیدهنده در بخش مسکن به اوام یتجار یهابانک یگذارهیسرما امدیپ ،یقانون

 یریو درگ کندر بخش مس یتجار یهابانک یگذارهیاست سرما یماریکه اقتصاد ب رانیاقتصاد ا طیشرا

امر  نی. همشودیم دیتول زانیو م لاتیتسه یبخش موجب کاهش اعطا نیبلندمدت منابع بانک در ا

و کاهش رفاه  یاهیو سرما یمصرف یوار از کالاخان دیتورم و کاهش در قدرت خر زانیدر م شیافزا ساز،نهیزم

 .شودیخانوار م
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 مقدمه -1
. در این راستا شوندیمی اقتصادی به کار گرفته هانوسانی اقتصادی برای کنترل هااستیس

ی مدیریت عرضه پول در اقتصاد است. عرضه پول در نظام پولی هاروشسیاست پولی یکی از 

ی بانک مرکزی، بانک تجاری و رندهیدربرگاست که  مؤثررفتار چهار گروه عوامل  دستاورد رویارویی

(. سیستم بانکی Bazmohammadi,2000هست )وام  کنندگانافتیدرو  گذارانسپردهتخصصی، 

 نیترمهمی سیاست پولی به ابزارهای واسطهبهی مالی بازارهاایران با توجه به عدم گستردگی 

است.  شدهلیتبدی وارد بر اقتصاد کلان هاشوکجهت رویارویی با  هااستیسمجرای اعمال این 

کنترل نرخ سود ی غیر متکی بر شرایط بازار شامل ابزارها یدسته دوی سیاست پولی به ابزارها

ی نسبت سپرده قانونی، اوراق رندهیدربرگی متکی بر شرایط بازار که ابزارهابانکی و سقف اعتباری و 

 شوندیمنزد بانک مرکزی است، تقسیم  هابانکمشارکت بانک مرکزی و سپرده ویژه 

(Shahhosseini & Bahrami,2013). 

 & Levine)هست برای توسعه مالی و توسعه اقتصادی دارای اهمیت  هابانککارایی 

Zervos,1998). دولتی، خصوصی، خارجی(، میزان  هابانکبسیاری مانند نوع مالکیت  عوامل(

 هابانکو اندازه فعالیت  هابانک، میزان رقابت بین هابانکآزادی سیستم مالی، میزان آزادی فعالیت 

 .(Miri & Baghestani,2016)گذارند یماثر  هابانکروی میزان کارایی 

و افراد خدماتی شامل  هاسازمان، وکارهاکسببانک تجاری یک موسسه مالی است که به 

. بانک کندیمرا ارائه  وکارهاکسب، سپرده و وام دادن به اندازپسی بانکی جاری، هاحساب

بزرگ است  گذارانهیسرماو  هاشرکتی یک بانک با طیف وسیعی از خدمات ویژه به گذارهیسرما

، تجارت در بازار هاشرکتکه شامل تضمین کردن و حمایت از اوراق بهادار، ادغام و تصاحب 

ی تجاری در هابانک وکارکسب .شودیم هاشرکتی در خرید سهام گذارهیسرماسرمایه، تحقیق و 

 Shahbazi)است با خطر کمتری مواجه  نسبتاًی، گذارهیسرمای هابانکمقایسه با فعالیت ناپایدار 

Ghiasi & Sarvarian,2016). 

تاکنون در  2222ی در ایران از سال بانکنیب. بازار شودیمی از ارکان مهم بانکداری محسوب بانکنیببازار 

 انتخاباست. هدف اصلی این بازار حذف کمبودهای نقدینگی سیستم بانکی با نرخ  شدهسیتأسایران 

 .(Pirahmadi, Afshari & Sarem,2018)توسط بانک مرکزی ایران است  شده

؛ زیرا کندیمی نقش مهمی در فرآیند انتقال سیاست پولی به فعالیت اقتصادی ایفا بانکنیببازار 

ی موجب تنظیم نقدینگی بانکنیب. بازار کنندیممالی کمک  مؤسساتبه تخصیص منابع بین  هاآن

 .(Carrear &Vega,2012) شودیمدر بخش بانکی 
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یکی از مشکلات جدی که در اقتصاد ایران وجود دارد افزایش خلق پول است که به دنبال خود 

در مورد نحوه توزیع خلق پول و اینکه به چه بخش، فعالیت  هابانکاست.  آوردهمشکلاتی را پدید 

است منافع بانک است  کنندهنییتع. آنچه در این میان رندیگیمیا فردی تسهیلات بدهند تصمیم 

ی در بازسفتهدر جهت منافع اقتصادی نخواهد بود. در چنین شرایطی امکان ورود پول به  لزوماًکه 

 ) Samsami, Davoodiابدیپایین افزایش می مولدتی اقتصادی با هابخشبازار ارز، طلا، مسکن و 

& Jahani Gurwan,2014). 

هزار میلیارد تومان بوده  232، حدود 1331براساس آمار بانک مرکزی، حجم نقدینگی در سال 

هزار میلیارد تومان افزایش یافته است  3013به  1322است که این حجم از نقدینگی در سال 

(CBI,2020) رشد نقدینگی فزاینده و تهدیدات تورمی همواره اقتصاد ایران را در معرض خطر قرار .

بانک مرکزی همواره درصدد کاهش جزء بدهی بانک ها به بانک مرکزی با  ،رواست. از این داده

تواند با تامین کمبود نقدینگی توسط می هدف کنترل پایه پولی بوده است. بازار بین بانکی

 دارای مازاد، مشکل نقدینگی بانک ها را بدون دخالت بانک مرکزی حل کند هایبانک

ghi,2013)(Nazarpour & Haghi سال  12. با توجه به آمار رشد معاملات بازار بین بانکی در

 02گذشته شاهد رشد در دریافت تسهیلات بین بانکی بوده ایم. معاملات بین بانکی از رقم متوسط 

 11/3با نرخ  1322میلیارد تومان در سال  332هزار و  11درصدی، به  3/13میلیارد تومان با نرخ 

 . (CBI, 2020)برابر شده است  1232ین این دوازده سال درصد رسید و در ا

و  شوندیمخود وارد بازار کار  هاآن، این است که اندآوردهی ایرانی به وجود هابانکمشکل بزرگی که 

 کهیدرصورت. زنندیمی اقتصادی هاتیفعالی اقتصادی و تولیدی، دست به هاحوزهدر بسیاری از 

ی اقتصادی هابنگاهمالی  نیتأمی تجاری هستند، هابانکهمه  باًیتقری ایران که هابانکوظیفه اصلی 

زیادی به  هایشرکت کنند. با وجود آنکه در ایران، پژوهش هایگذارهیسرمااست نه اینکه خود در 

گوناگون بر متغیرهای کلان اقتصادی انجام شده است، اما تعداد محدودی  هایمنظور بررسی اثر تکانه

ی تعادل پویای هامدلاز این پژوهش ها از الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی استفاده کرده اند. 

مشابه بوده و تفاوت  باًیتقر هامدلجهت ساختار از اندکردهی را لحاظ بانکنیبتصادفی که بخش 

ی است. نوآوری در پژوهش حاضر آن است که بخش مسکن به عنوان موردبررسی اهشوکدر  هاآن

یک بخش مجزا در نظر گرفته شده است و بازار بین بانکی در مدل مورد بررسی قرار گرفته است. 

ی کرده و در بازار گذارهیسرمای تجاری با مازاد منابع در بخش مسکن هابانکبه گونه ای که 

ی که در این پژوهش مطرح است این سؤال .دهندیمی مواجه با کمبود منابع وام اهبانکی به بانکنیب

ی در گذارهیسرمای عرصهبه  هابانکی وجود داشته باشد و بانکنیباست که در شرایطی که بازار 

بخش مسکن وارد شوند و بانک مرکزی از طریق کنترل نسبت ذخیره قانونی، عملیات خلق پول و به 
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ی دهوامی بر ریتأثی نرخ ذخیره قانونی چه تکانهدنبال آن، سیاست پولی را مدیریت و کنترل کند، 

دی خواهد گذاشت. ی منتخب کلان اقتصارهایمتغبا مازاد و کمبود منابع، نرخ بهره تسهیلات و  هابانک

به همین منظور طراحی یک مدل شامل سیستم بانکی توسط الگوهای تعادل عمومی پویای تصادفی 

و متغیرهای کلان اقتصادی باشد  هابنگاهو  خانوارهای رفتار سیستم بانکی در تعامل با رندهیدربرگکه 

ه باشد، دارای اهمیت است. ی کلان اقتصادی داشترهایمتغی اقتصادی را بر هاشوکو قابلیت تحلیل 

در این پژوهش سعی خواهد شد به این مهم پرداخته شود. فرضیه پژوهش بر آن است که تکانه منفی 

ی دارای مازاد منابع و کمبود منابع، تورم و هابانکی دهوامنرخ ذخیره قانونی موجب افزایش قدرت 

 ی دارد.گذارهیسرماو مصرف و و رابطه مثبتی با تولید  شودیمنرخ بهره تسهیلات سرمایه 

 ادبیات موضوع و پیشینه تحقیق -2

و اقتصاددانان یک مسئله  گذاراناستیسی پول در اقتصاد برای العادهفوقنقش ویژه و اهمیت 

ی اقتصاد عمدهی هاشاخصی بر توجهقابل ریتأثتغییر در مقدار پول  چراکه. رودیمحیاتی بشمار 

 .(Ifioni & Akinpelumi,2015)دارد تورم، بیکاری، نرخ ارز و رشد اقتصادی  ازجملهکلان 

که  هاسپرده. این شودیمی سپرده بانکی نگهداری قراردادها صورتبهتوسط مردم  عمدتاًپول 

 شودیمایجاد  هابانکی دهوامتوسط تصمیمات  معمولاًهستند  هااسکناسمطالبات مربوط به 

020)(Gersbach & Faure,2.  مالی مبتنی بر خلق  نیتأمرویکرد ضریب فزاینده پولی و رویکرد

 پول، دو دیدگاه رایج در مورد ماهیت بانک هستند.

وجوهی را تحت عنوان  گذارسپردهی ذخیره جزئی در بانکداری یا نظریه ضریب فزاینده، هینظردر 

ذخیره قانونی مابقی را وام  عنوانبهو بانک پس از کسر بخشی از آن  گذاردیمسپرده در بانک 

رویکرد با رویکردی که بانک را واسطه وجوه  نیا .شودیم. در این فرآیند پول جدید خلق دهدیم

مالی مبتنی بر خلق  نیتأمسازگار است. در نظریه خلق پول در بانکداری یا نظریه  کاملاً داندیم

و نیازی به جذب سپرده پیش از آن وجود  کندیمرا از هیچ خلق  هاوامیی همه تنهابهپول، بانک 

  (.Kamijani,Abrishami & Rouhani,2018) ندارد

اعتباری جهت  مؤسساتو  هابانکمالی بانکی است که در آن  نیتأمی هاروشی یکی از بانکنیببازار 

. دو شوندیمو ایجاد تعادل در وضعیت نقدینگی خود با یکدیگر وارد معامله  مدتکوتاهمالی  نیتأم

بانک مرکزی در  مؤثراز ایفای نقش فعال و  اندعبارتی مالی هانظامی در بانکنیبکارکرد مهم بازار 

مالی  مؤسساتی سود و انتقال نقدینگی به شکل مطلوب از هانرخاجرای سیاست پولی از طریق راهبری 

 .Rafiei,Emami &Ghaffari,201)(9 دارای کسری وجوه است مؤسساتدارای مازاد به 
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در ارتباط است و در  هابنگاهی مختلفی مثل خانوار و هابخشسیستم بانکی در اقتصاد ایران با 

مختلف اقتصادی و متغیرهای کلان اقتصادی نقش مهمی را  کارگزارانی گوناگون بر هاتکانهانتقال 

ارتباط  تواندیمیک مدل تعادل عمومی  عنوانبهتعادل عمومی پویای تصادفی  مدل .کندیمایفا 

با در نظر گرفتن کنش و واکنش  الگوهای روشن کند. این دسته از خوببهی مختلف را نهادهامیان 

به متغیرهای  هاتکانهی اقتصادی و رفتار کارگزاران امکان بررسی مسیر انتقال هااستیسبین 

 ).(Nili, Shahchera & Taheri,2015 کنندیماقتصادی را فراهم 

 کرا در ی هاآنو  کنندیمیی از اقتصاد را ترکیب هابخشی تعادل عمومی پویای تصادفی هامدل

که  دهندیمیک سیستم نشان  عنوانبهو اقتصاد را  کنندیممنسجم و مرتبط تجسم  نهاد

ی فعلی و هادورهی از متغیرهایی که مربوط به امجموعهتصمیمات جمعی افراد منطقی را از طریق 

. سپس این تصمیمات فردی در میان عوامل اقتصادی برای ایجاد یک دهدیمآینده هستند، نشان 

) & Tavaklian شودیمی خرد اقتصادی هماهنگ هاهیپامدل اقتصاد کلان با استفاده از 

Sarem,2017). 
بخش واقعی تقاضا ی است که رابطه بخش مالی و امقاله( اولین 1222) 1همکارانو  برنانکهمطالعه 

را از بعد تقاضا با در نظر گرفتن سیستم بانکی در قالب مکتب نیوکنیزی یک مدل تعادل عمومی 

( بر اساس مدل تئوریکی 2221) 2گودفرد و مک کالوم مدل پویای تصادفی بررسی کرده است.

وجود و عدم  است. در این مدل رفتار بانک مرکزی در دو شرایط بناشده( 1222برنانکه و همکاران )

با استفاده از مدل تعادل عمومی پویای تصادفی تحلیل و مقایسه شده است.  وجود سیستم بانکی

است، به رابطه بخش  شده بنا( 2221کالوم )ی دیگری که بر اساس مطالعات گود فرد و مک هامدل

به سه  اندهکردیی که بخش بانکی را لحاظ هامدل. اندپرداختهمالی و بخش واقعی از بعد عرضه 

 دودستهخود به  اندپرداختهتقسیم کرد. دسته اول که به نوسانات ترازنامه بانک  توانیمدسته کلی 

در چارچوب نئوکلاسیکی . شوندیمی و چارچوب نئوکینزی تقسیم کیوکلاسئنمطالعاتی در چارچوب 

نئوکینزی فرض کنند و در چارچوب ها در شرایط رقابت کامل فعالیت میشود که بانکفرض می

آوری گر مالی، منابع را جمعبرند. واسطهها در شرایط رقابت ناقص به سر میشود که بانکمی

هایی که دسته از مدل نیدوم دهد.کند و با متحمل شدن هزینه، آن را به اعتبارات اختصاص میمی

ها این دسته از مدلی سرمایه بانک متمرکز هستند. در سازبر مدلاند، بخش بانکی را لحاظ کرده

                                                 
1. Bernanke, B. S. Gertler, M. and Gilchrist, S. 

2. Goodfriend, M. and McCallum, B. T. 
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گیرد. یک قرار می ها مورداستفادهوامها برای تأمین مالی شود سرمایه بانک همانند سپردهفرض می

ها قادر به انتشار سهام جدید نیستند، ها، این است که بانکفرض مشترک در این گروه از این بانک

وجود نقص در بازار سهام را توضیح  ابد. این فرض،یبنابراین سرمایه بانک از محل سود افزایش می

اند، بر مدیریت ریسک بانک سازی کردهدهد. آخرین دسته از مطالعاتی که سیستم بانکی را مدلمی

و نا اطمینانی و قصور در بازپرداخت اعتبارات در سیستم بانکی را در  هاروش نیااند. متمرکز بوده

تعادل جزئی برقرار بوده و بر اساس تئوری تأمین ها در چارچوب گیرند. این دسته از مدلنظر می

 .(Ahmadian,2015)است گرفته مالی مشارکتی شکل

ی است موردبررسهای ها در شوکها مشابه بوده و تفاوت آندر هر سه دسته از مطالعات، ساختار مدل

اند. در که درنتیجه برای مدنظر قرار دادن یک شوک مجبور به تعریف یک تغییر خاص در مدل شده

شامل خانوار، بنگاه، بانک تجاری، بانک مرکزی و دولت در  نهاد کهمطالعات صورت گرفته اغلب پنج 

که  شودیها ممدلگذار پولی وارد عنوان سیاستها بانک مرکزی بهشده است. در اکثر مدلنظر گرفته

ها و تواند بر فعالیت بانکبانکی و نرخ سود وام میبا تغییرات حجم پولی یا تعیین نرخ سود بازار بین

 رفتار نهادهای مختلف اقتصادی اثرگذار باشد.

های سازیهای تعادل عمومی پویا تصادفی و مدلدر ادامه مطالعات مرتبط در خصوص مدل

 شود.در داخل و خارج بیان می و بانک پولی شده در حوزه سیاستانجام

 مطالعات داخلی - 2-1

با استفاده از مدل تعادل عمومی پویا تصادفی و در نظر گرفتن پنج  (1322رفیعی و همکاران )

های گیری از نسبتبانک مرکزی و با بهره دولتکننده، قسمت خانوار، کارآفرین، بانک واسط، توزیع

های پولی بر سیستم عوامل تأثیرگذار سیاست 1322-1312بلندمدت اقتصاد کلان در دوره زمانی 

است. نتایج نشان داد که با بروز یک شوک مثبت نرخ بهره، ابتدا تولید افت، اما  کرده یبررسبانکی 

گردد. از ی افزایش سپس به حالت تعادلی خود بازمیمرور با کاهش اثر این شوک، میزان آن اندکبه

کند؛ در دهی از نقطه اوج خود شروع به کاهش میانداز نیز با گذر نرخ وامطرف دیگر، مقدار پس

دهنده درصد کاهش از روند تعادل هستند؛ دهی، نمودارها در این پژوهش نشانمورد نرخ وام

نهایتاً خواهد توانست به روند قبلی خود که خط بنابراین بانک پس از برطرف شدن شوک فوق، 

شده کاهش مستقیم صفر است برسد. ازآنجاکه به علت کاهش تقاضا وام، میزان پول وام داده

؛ شودها میدهی کاهش خواهد یافت و این سبب کاهش سود بانکابد؛ بنابراین در عمل نرخ وامیمی
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بینی بخش خارجی در مدل، براثر شوک مثبت با بروز شوک مثبت نفتی، با توجه به عدم پیش و

ابد که این یگذاری افزایش میدهی کاهش و میزان سرمایهنفتی، حجم نقدینگی افزایش، نرخ وام

گردد. با افزایش نرخ اجاره سرمایه، موضوع منجر به افزایش نرخ اجاره سرمایه توسط خانوار می

گذاری در بازار مالی حرکت سمت سرمایه و بهیافته انداز کاهشتمایل خانوار به نگهداری پس

ها گذاری موجب کاهش سوددهی بانکدهی و کاهش سپردهکند که برآیند کاهش نرخ واممی

 .(Rafiei,Emami & Ghaffari,2019) شودمی

بانکی یک مدل تعادل عمومی پویا تصادفی و با در نظر گرفتن بازار بین ( در132۱محبی و همکاران )

ها ها و بخش بانکی به بررسی نقش سیستم بانکی در انتقال شوکزا برای بنگاهو احتمال نکول درون

وری مثبت و آمده در این پژوهش با بروز شوک بهرهدستدر سطح جامعه پرداخته است. طبق نتایج به

ابد، یها بهبود میها و نرخ بازپرداخت بنگاهوری عوامل تولید، نرخ بازپرداخت بانکهدرنتیجه بهر

ها در بانکی و چه از جانب بنگاهها در بازار بیندیگر احتمال نکول تسهیلات چه از جانب بانکعبارتبه

فزایش کند که این مورد تأثیر مثبت و مستقیمی در اقبال تسهیلات دریافت شده کاهش پیدا می

ها وری تولید ناخالص داخلی و تولید بنگاهها دارد. همچنین در اثر شوک بهرهها و بنگاهسودآوری بانک

کند. شوک دیگری که در این پژوهش موردبررسی قرارگرفته است شوک بازار سرمایه افزایش پیدا می

بانکی تحلیل ازار بینهای بو نقش بانک مرکزی است. با بروز شوک منفی در بازار سرمایه، سپرده

آید بانکی به وجود میهای بالاتر برای بازار بینخواهند رفت و درنتیجه این اتفاق تعادل نیز در نرخ

کند و همچنین نرخ ها از جانب بخش بانکی کاهش پیدا میدرنتیجه همین رویداد تسهیلات به بنگاه

کند. از ن تولید ناخالص داخلی نیز کاهش پیدا میابد و بنابراییها نیز افزایش میها و بنگاهنکول بانک

پردازد بانکی به مقابله با شوک منفی ایجادشده میطرفی بانک مرکزی با تزریق نقدینگی در بازار بین

ها بهبود پیدا ها و بانکها افزایش و نرخ بازپرداخت بنگاهشود میزان تسهیلات به بنگاهکه موجب می

 & Mohebbi,Sharestani)شودمدت مشخص میدر کوتاه بانک مرکزیکند و تأثیر مثبت دخالت 

Hojbarkiani,2017). 

 جدید، آثار های کینزین تصادفی پویای عمومی تعادل مدل از استفاده با (1323درگاهی و هادیان )

 ایران اقتصاد کلان متغیرهای نوسانات بر پولی پایه و فزاینده ضریب از ناشی پولی هایتکانه

 هایمدلی اصل ارکان گرفتن نظر در بر علاوه در این پژوهش سعی شده. اندموردبررسی قرار داده

حقیقی،  و اسمی هایچسبندگی همچنین و پولی مقام و ها، دولتخانوارها، بنگاه مانند استاندارد
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 دارایی انباشت و معوق مطالبات وجود مانند آن کنونی هایواقعیت لحاظ با نیز کشور بانکی بخش

روش  از استفاده با مدل پارامترهای و ورودی مقادیر. شود اضافه مدل به ثابت هایدارایی بهها بانک

 نیز پولی هایتکانه ارزیابی آمده است. نتایجدستبه 1323-13۱2کالیبراسیون طی دوره زمانی 

. شودمی تورم افزایش و تولید خفیف رشد باعث قانونی نسبت ذخیره کاهش که است آن از حاکی

 بیشتر تورم بروز و تولید کاهش به منجر مرکزی بانک از هابانک استقراض مقابل، افزایش در

 فزاینده ضریب محل از نقدینگی نقدینگی، افزایش یکسان رشدهای ازای دیگر، بهعبارتبه. شودمی

 .(Dargahi &Hadian,2016) است کمتر تورم تولید، دارای تحریک پولی، ضمن پایه به نسبت

ای مانند برداشت سپرده، نقدینگی های ترازنامهاثرات اقتصادی شوک (1323پروین و همکاران )

شده است. نتایج حاصل بانک و ذخیره مطالبات معوق بر متغیرهای کلان مانند تولید و تورم بررسی

ذخیره مطالبات  کننده این است که اثر منفی شوکای بیانهای ترازنامهاز بررسی اثرات شوک

ها بوده، اما داوم آن کمتر از شوک برداشت سپرده و بیشتر از شوک معوق بیشتر از سایر شوک

ها برای ممانعت از شود بانکنقدینگی بانک است و درواقع، افزایش مطالبات معوق باعث می

ه شود، منابعی کورشکستگی ذخیره مطالبات معوق را افزایش دهند، این موضوع موجب می

توانست برای عرضه اعتبارات به کار گرفته شود، به دلیل معوق شدن، بلوکه و از چرخه اعتبارات می

خارج شود و درنتیجه، منابع تأمین مالی تولید کاهش یابد، با توجه به اینکه در اقتصاد ایران عمده 

ها به ی بنگاهگیرد، این موضوع باعث کاهش دسترسها صورت میها توسط بانکتأمین مالی بنگاه

ها است، اما شود که ثمره آن افزایش شاخص قیمتوام بانکی و درنتیجه، کاهش بیشتر تولید می

تری در مقایسه با افزایش ذخیره مطالبات معوق دارد. دلیل ها اثر منفی کوچکبرداشت سپرده

کنند، با که با برداشت سپرده مواجه شوند، سعی میها درصورتیعمده آن، این است که بانک

های نقد موجود در صندوق برداشت سپرده را پاسخ دهند و ازآنجاکه خانوارها سپرده را دارایی

ابد، اما پس از مدتی به یتبع آن، تولید افزایش میکنند، بنابراین، مصرف خانوارها و بهمصرف می

ابد، اما یدلیل کاهش منابع بانک و درنتیجه کاهش مصارف، تولید کاهش و تورم افزایش می

مدتی دارد، دلیل عمده آن این است که زمانی که بانک با های نقد بانک اثر منفی کوتاهدارایی

نقد تبدیل و مشکل را  تواند دارایی غیر نقد را بهشود میکاهش ناگهانی در دارایی نقد مواجه می

 .(Parvin, Shakeri & Ahmadian,2014) حل کند
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 نظر در با نیوکینزی تصادفی پویای عمومی تعادل استاندارد مدل یک (1321) حسینی و بهرامیشاه

 شده، نشانطراحی مدل. نمودند طراحی ایران اقتصاد برای مالی واسطه عنوانبه بانکی بخش گرفتن

 بوده موفق ایران کلان اقتصاد سازیشبیه مرسوم، در هایروش سایر با در مقایسه مدل این که داد

 بر پولی شوک و ورینفتی، بهره هایشوک اثرات که بود آن از حاکی مدل این کاربردی نتایج. است

. دارد سازگاری ایران اقتصاد واقعیات و تئوریک انتظارات با اقتصاد بانکی و حقیقی، اسمی متغیرهای

 تحقیق، قابلیت این در آن تجربی ارزیابیو  DSGEمدل  در بانکی بخش کردن وارد ترتیب بدین

 سازیشبیه از حاصل نتایج علاوهبه. است برداشته در را ایران اقتصاد تجاری ادوار نوسانات تبیین

معوق،  مطالبات که داد نشان بانکی سیستم در معوق مطالبات وجود سناریوی در پولی شوک اثرات

 در جهت پولی سیاست اثربخشی کاهش بر دلالت که شودمی پولی شوک اثرگذاری کاهش باعث

 (.Shah Hosseini & Bahrami,2013) دارد اقتصادی نوسانات با مقابله

 مطالعات خارجی - 2-2

دهد که پایه اقتصاد خرد را برای ( یک مدل پویا از رفتار بانک را توسعه می2212بن و همکاران )

و اثرات تغییرات در سرمایه نظارتی و الزامات  کندیم نیتأمسرمایه بانک و ساختارهای نقدینگی 

ها به های بانکدهد که واکنش. این مدل نشان میکندیم لیوتحلهیتجزها نقدینگی و نیز تعامل آن

دهد بستگی دارد که نشان می مدت بر عرضه واماولیه و شواهدی مبتنی بر کاهش کوتاه ترازنامه

 ,Behn)بدهند مدت وام مدت تا طولانید در میانتواننگذاری بهتر میهای سرمایهبانک

Daminato & Salleo, 2019). 

ی بانکنیب( یک مدل تعادل عمومی پویای تصادفی شامل بازار 2212پیراحمدی و همکاران )

. شودیمی در اقتصاد منجر ثباتیبی به بانکنیبافزایش نرخ بهره  دهدیمطراحی کردند. نتایج نشان 

ی بانکی در متغیرهای اقتصاد کلان هاشوکافزایش نقدینگی و الزامات کفایت سرمایه اثرات منفی 

 Pirahmai & et) کندیمطبیعی ثبات بیشتری پیدا  طوربهو اقتصاد  دهدیمرا کاهش 

al,2018). 

آن بر چرخه تجاری با  ریتأثبانکی اروپایی و ( اثرات عدم پرداخت بدهی در بازار بین2212گری )

تواند از منابع بانکی میرا ارزیابی کرد. او نشان داد که یک شوک بین DSGEاستفاده از یک مدل 

دولتی جلوگیری کند  اوراق قرضهموجود در این روش بهره بگیرد و از وام دادن به بازار 

(Giri,2018). 
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های حسابداری کلان در بخش بانکداری و ابزار راتیتأث( مدلی را برای مطالعه 221۱شولر و کرادو )

 ،نقدینگی وجود دارد ازیموردننشان دادند زمانی که افزایش در  پویایی اقتصادی تشکیل دادند.

کاهش  مؤثر طوربهبانکی بر هر دو متغیر اسمی و هم متغیرهای واقعی اثرات یک شوک بازار بین

بانکی را بر متغیرهای اسمی یک شوک بین ریتأثسرمایه تنها  ازیموردنافزایش در  ،حالنیباا؛ ابدیمی

 .(Shouler & Corrado, 2016) کاهش داد

که در آن دو نوع بانک خصوصی و یک  کنندیمی را معرفی بانکنیب( یک بازار 2212کاررا و وگو )

ا دارد. بانک مرکزی وجود دارد که توانایی صدور پول به یک مدل تعادل عمومی پویای تصادفی ر

 کهیدرحال. اندکردهاثرات تغییرات ذخیره قانونی استفاده  لیوتحلهیتجزسپس از این مدل برای 

که  دهدیم، نتایج تحقیق نشان کندیمبانک مرکزی از قانون تیلور برای تنظیم نرخ بهره پیروی 

ار سیاست پولی و هر دو ابز هستتغییرات در ذخیره قانونی دارای اثرات مشابه افزایش نرخ بهره 

 مشترک برای جلوگیری از نوسانات بزرگ در نرخ سیاست استفاده شوند طوربه توانندیم

(Carrera & Vega, 2012). 

ی تعادل عمومی هامدلی نظارتی را در هابخشی و بانکنیب( بازار 2212دی والک و همکاران )

. این مدل تعامل بین سیستم بانکی و بخش حقیقی اقتصاد و اندگرفتهپویای تصادفی در نظر 

ی را در نظر گرفته است. در این مدل سه فرضیه وجود گذاراستیساهمیت تثبیت بخش مالی و 

در  هابانکمواجه هستند. دوم اینکه،  هابانکدر رابطه با  فرضشیپ طوربه هابنگاهدارد. اول اینکه، 

ی با تزریق بانکنیب، کمبود نقدینگی در بهره سوم .کنندیمناکارآمد مقابله  یهاوامی با بانکنیببازار 

ناکارآمدی  باعث هابنگاهناکارآمدی در  دهدیم. نتایج نشان شودیمنقدینگی بانک مرکزی جبران 

 دهدیماما تورم را افزایش  دهدیماعتبار و رشد را کاهش  نیتأم، سپس شودیمی بانکنیب درروش

(De Walque, Pierrard & Rouabah, 2010). 

 تصریح مدل -3
ی دوره آتی ریگمیتصمی در هر دوره بر ریگمیتصماین پژوهش، با توجه به اینکه  موردنظردر مدل 

ی زمانی وجود دارد، مدل پویا در هادورهاثرگذار است و از طرف دیگر چون عامل شوک تصادفی در 

واسطه  عنوانبهی بانکنیببخش  نظر گرفتنبا در  است. چارچوب اصلی این مدل شدهگرفتهنظر 

است. مدل از  شدهدادهی در بخش مسکن بسط گذارهیسرمای عرصهبه  هابانکمالی و در شرایطی 

است.  شدهلیتشکو بازار مسکن  دولت ی تجاری، بانک مرکزی،هابانک، هابنگاهشش بخش خانوار، 



 

 

 

 

 

 
 .. ..یبانکنیزا در اقتصاد کلان با در نظر گرفتن بازار باثرات خلق پول برون     

 

 

 

11 

. کندیمی حقیقی پول مطلوبیت کسب هاماندهز مصرف کالاها و نگهداری خانوار نمونه ا

ی با ترکیب سرمایه فیزیکی در دسترس و نیروی کاری که از خانوار اواسطهی کالای دکنندهیتول

، کالاهای نهاییکالای  دکنندهیتولی هابنگاه. پردازدیمی اواسطهو به تولید کالای  کندیمدریافت 

. فروشندیمرا تولید و به خانوار و دولت  نهاییدر اقتصاد را خریداری و کالای  دشدهیتولی اواسطه

ی نرخ کاردسترا وادار به  هاآنبا نوسانات اقتصادی مواجه هستند که  گذاراناستیساین روزها 

نرخ بهره  ریتأثی اقتصادی تحت هابخشهمه  جهیدرنت، کندیمی سیاستی ابزارهای و بانکنیببازار 

ی بانک با کمبود منابع و بانک دودستهی تجاری به هابانک مدنظر. در مدل رندیگیمی قرار بانکنیب

ی تجاری با هابانک. کندیمی گذارسپرده که خانوار در این دو بانک شوندیمبا مازاد منابع تقسیم 

با بخشی از  و دهندیمرا در اختیار بانک مرکزی قرار  هاسپردهتوجه به نرخ ذخیره قانونی کسری از 

 پردازندیمی تولیدی هابنگاهسرمایه در گردش  نیتأمی وام دادن به واسطهبه ماندهیباقی هاسپرده

ی وابسته به بانک، به هاشرکت سیتأسی مختلف نظیر ندهایفرآو با درصدی از منابع خود با 

. بانک دهندیمی مذکور وام هاشرکتو منابع بانک را به  پردازندیمی در بخش مسکن گذارهیسرما

. در ادامه کندیم نیتأممرکزی از طریق خلق پول کسری بودجه دولت و نقدینگی دست مردم را 

 .است شده دادهدر شکل یک چارت تسویه مدل نشان 
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 : نمودار تسویه مدل1شکل 

 خانوار -3-1

ی وجود دارد که دارای اندهینماخانوار اولین گروه از بازیگران اقتصادی است. در اقتصاد، خانوار 

همسانی ترجیحات خانوارها  شودیمی الگوسازی بخش خانوار فرض  نهیدرزمعمری نامحدود است. 

نتایج  شودیماست که با تحلیل رفتار یک خانوار نوعی  جهتازآنوجود دارد، اهمیت این فرض 

 آید. به دسترفتار کلی بخش مصرفی اقتصاد  تیدرنهاتعمیم داد و  خانوارهارا به سایر  شدهحاصل

 :کنندیمالگوی زیر رفاه خود را حداکثر  اساساز خانوارها بر  هرکدام

(1) 
 

کالاها و خدمات مصرفی است. خانوار نماینده از  تقاضاکنندهعوامل تولید و  کنندهعرضهخانوار 

t+1ی در بازار مسکن گذارهیسرما، tcمصرف کالاها و خدمات 
hH و دارایی پولیa

tm   مطلوبیت کسب

انتظارات تحت  عملکرد tE. شودیماز مطلوبیت او کاسته  tNو به دلیل عرضه نیروی کار  کندیم
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 نهاییبنگاه 

 )غیرمسکن(

بنگاه واسطه 

 )غیرمسکن(

 

بانک تجاری مازاد 

 منابع

بانک تجاری 

 کمبود منابع

 نهاییبنگاه 

 )مسکن(
 خانوار

بنگاه واسطه 

 )مسکن(

 دولت

 بانک مرکزی

HB 

Hh 

c 

Tt 

ky,Ny 

dg 

sLt
s 

βLt
e 

dt
e 

(1-β)Lt
e 

kh,Nh 

ch 

(1-s)Lt
s 

 


























h

t

a

t

n

t

c

t

t

t

t Hmv
Nc

E
nc

1

11

0

loglog
11

max 







 

 

 

 

 

 
 .. ..یبانکنیزا در اقتصاد کلان با در نظر گرفتن بازار باثرات خلق پول برون     

 

 

 

13 

 c. هستعامل تنزیل ذهنی که بین صفر و یک قرار دارد  است.  tاطلاعات موجود در دوره 

ی کار ادورهمعکوس کشش جانشینی بین  nی مصرف و ادورهمعکوس کشش جانشینی بین 

 ضریب مسکن است. ضریب دارایی پولی و  v. است

t m یقیحقیی پولی از ترکیب حجم پول دارا )2009Agénor &Alper, (به تبعیت از آگنور و آلپر 

h
st+de ینگینقدی بانکی حقیقی در دو بانک تجاری مازاد و کمبود هاسپرده و 

td  در نظر گرفته

 ب داگلاس به شرح زیر است:کای تابع لهیوسبهکه  شودیم
(2)                                                     

 .دهدیماهمیت پول نقد در سبد نقدینگی خانوار را نشان  پارامتر 

ی نیروی کار بخش بنگاه کنندهنیتأمخانوار  (Basu et al, 2013) ی باسو و همکارانمقالهمطابق 

 :کندیمی و بخش مسکن است که از تابع زیر پیروی اواسطهکالای 
(3)                   

 .معرف وضعیت باثبات سهم نیروی کار در بخش تولید است  هابخشکشش جانشینی بین 

 .دهدیمرا نشان 

. خانوار با انجام مخارج ردیگیمی شکل گذارهیسرماعرضه سرمایه از طرف خانوار و در قالب  

ی و موجودی گذارهیسرما کهنیا. با توجه کندیم نیتأمبنگاه را  ازیموردنی هیسرمای، گذارهیسرما

 برابر است با: هرکدامبنابراین مقادیر کل ؛ شودیمسرمایه در دو بخش مسکن و غیر مسکن استفاده 

(0)                                                    

(3)  

. ردیگیمی انباشت سرمایه شکل رابطهاساس  برهیسرمای و حجم گذارهیسرماارتباط میان 

 :شودیمزیر تعدیل  صورتبهدر هر دوره  مسکن ریغموجودی سرمایه در بخش مسکن و 

(۱)                                       
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تجاری حقیقی، خانوارها ریسک گریز هستند و توان مدیریت  ادوارطبق مدل استاندارد 

و در مقابل نرخ  سپارندیمی تجاری هابانکی خود را به هاسپردهبنابراین ؛ ی را ندارندگذارهیسرما

ی تجاری هست و به همین جهت سود هابانک. خانوار صاحب بنگاه و کنندیمسود از بانک دریافت 

بنگاه 
f

t و سود بانک تجاری با کمبود منابع
s

t  و سود بانک تجاری با مازاد منابع
e

t  به وی

در دو بخش مسکن و غیر مسکن با نرخ بازده  شدهارائهی هیسرما. خانوار از طریق ردیگیمتعلق 

h  هیسرما
trوy

tr   ی نیروی کار با دریافت دستمزد ارائهوtw  خانوار همواره کنندیمدرآمد کسب .

 .کندیمبه دولت پرداخت  itT قسمتی از مجموع درآمدهای خود را تحت عنوان مالیات یکجا

 :میکنیمی لاگرانژ را تشکیل داده و شرایط مرتبه اول را استخراج معادلهبهینه یابی،  منظوربه
(2)                                                  

(12)  

(11)  

(12)  
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tt qqr    1111
 

 

 دکنندگانیتول -3-2

ی متفاوت هانرخبخش تولید اقتصاد به دو بخش با  )(Hloušek, 2013 ی هولسوکمقالهمطابق 

مسکن و تولیدکنندگان کالاها و  دکنندگانیتولشامل  هابنگاه. شودیمی تقسیم آورفنپیشرفت 

ی و اواسطهی کالای دکنندهیتول. در هر بخش تولید توسط دو گروه باشندیم مسکن ریغخدمات 

 .ردیگیمصورت  نهایی

 یاواسطهکالای  دکنندگانیتول -3-2-1

ی و اواسطهو به تولید کالاهای  کنندیمی نیروی کار و سرمایه را از خانوار دریافت اواسطهی هابنگاه

 .پردازندیممسکن جدید 

ی مشابه هم هستند، یعنی فرم تبعی تابع تولید و همچنین پارامتر اواسطهی هابنگاه شودیمفرض 

مشترک است. با این کار با بررسی رفتار یک تولیدکننده نتایج آن را  هاآنی میان کلیه وربهره

 تعمیم داد. هابنگاهی هیکلبه  توانیم
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 در حداکثر سازی سود انتظاری خود دارد. بنگاه سعی

(13)               

ی استخدام نیروی کار در دو بخش مسکن و غیر درازای بنگاه شامل دستمزد پرداختی هانهیهز

 ی اجاره سرمایه از خانوار برای این دو بخش است.نهیو هزمسکن 

 :کنندیمب داگلاس پیروی کای و مسکن از فرم تبعی اواسطهتابع تولید کالاهای 
(1۱)                                      

(11)
 

 

 :کندیمی تبعیت ونیخود رگرسی و مسکن از فرآیند اواسطهفرم تبعی فناوری تولید کالای 
(12)                                  y

t
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y

t APApA   1lnln 1
 

(12)  

ی نیروی کار و نهیهزو  ردیگیماز دو بانک تجاری با مازاد و کمبود منابع وام  دکنندهیتولبنگاه 

سطح دستمزد نیروی کار برای تولید کالای  شودیم. فرض کندیم نیتأمی خود را هیسرما

 ی بخش مسکن و غیر مسکن یکسان است. اواسطه

 :کندیمی ذیل پیروی رابطهاز  2213خالص وام دریافتی بنگاه با توجه به پژوهش احمدیان 
(22  )                            

برای مسکن و کالای  مورداستفادهی سود انتظاری بنگاه نسبت به نیروی کار حداکثر سازبا توجه به 

 ی به روابط ذیل دست میابیم:اواسطهی، سرمایه بخش مسکن و کالای اواسطه
(21)                       
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(2۱) 

 

 

 نهاییکالای  دکنندهیتول -3-2-2

 کنندیمی را خریداری اواسطهمسکن و غیر مسکن، کالای  نهاییی کالا و خدمات ندهینمای هابنگاه

 .کنندیمرا تولید  نهاییاستگلیتز کالای  -تیگز یدو با استفاده از جمع گر 

(22)                                         

 
 

(22)  

و  مسکن و غیر مسکن است. بخش یاواسطهکشش جانشینی ثابت بین کالاهای 

، خرید خود را از کالاهای واسطه با توجه به قیمت کنندیمی سعی یکالای نها دکنندهیتولی هابنگاه

تابع تقاضا برای  جهینت دری تعیین کند که سودشان حداکثر شود. اگونهبهکالاهای متمایز واسطه 

 صورتبهی بخش غیر مسکن و مسکن اواسطهی هابنگاهتوسط هر یک از  دشدهیتولمحصول متمایز 

 ذیل است:

(32)                                   

(31)  

در بخش مسکن و کالا و خدمات غیر مسکن تابعی از نسبت قیمت برای آن کالا  jتقاضا برای کالای 

کالای  دکنندهیتولاست و با تحمیل شرط سود صفر برای  نهاییو تولید کالای  نهاییبه قیمت کالای 

 :دیآیم به دستذیل  صورتبهبرای این دو بخش  نهایی، قیمت کالای نهایی
(32)                                                    

(33)   

ی است که در مرحله اول تقاضای بهینه برای ادومرحلههدف بنگاه تولیدی یک مسئله بهینه یابی 

. در این شودیمی در طول زمان مشخص گذارمتیقی نهیبهعوامل تولید و در مرحله دوم مسیر 

ایونز -ایچنبایوم-ی فیلیپس استاندارد کینزی جدید روش کریستیانومنحناصلاح  منظوربهپژوهش 

 دودستهدر دو بخش مسکن و غیر مسکن به  هابنگاهاست. مطابق این الگو هر دسته از  شدهارائه
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ی بخش غیر مسکن هابنگاهاز  درصد mی بخش مسکن و هابنگاهدرصد p، شوندیمتقسیم 

 به دستاز حداکثر سازی تابع سود  هاآنی خود نیستند و قیمت نهیبهقادر به تعیین قیمت 

. دیآینم 
p1  ی بخش مسکن است که در هر دوره قادر به تعیین قیمت هابنگاهدرصد از

 & Tavakolian) شودیمی زمانی مشخص دورهبهینه هستند و بر اساس تابع سود در یک 

saram, 2017). 

 :شودیمزیر تعریف  صورتبه هامتیقشاخص عمومی  هابنگاهدر این روش با توجه به تفکیک 
(30)                              

(33)  

 S یی که قادر به تعیین قیمت بهینه خود هستند اگر درهابنگاهکریستیانو و همکاران  درروش

ی خود را تعیین کنند با استفاده از تورم دوره گذشته، هامتیقبهینه  صورتبهی بعد نتوانند دوره

. با بهینه یابی سود و دستیابی به نرخ تورم و شاخص کنندیمی قبلی خود را تعدیل هامتیق

مسکن و غیر مسکن استخراج  نهایی، رابطه فیلیپس قیمت کالای تولیدی بنگاه هامتیقعمومی 

 :شودیم
(3۱)                                    
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(31)    

 بخش مسکن -3-3

ی اخیر ارزش ملک فزاینده هادههدر  که کندیمدر مقاله خود بیان  (Iacoviello, 2005)یاکوویلو 

ی در بخش ساخت مسکن و آورفنی از دلایل اهمیت بخش مسکن است. نرخ آهسته کینیابوده و 

. در این مدل فرض بر آن است که کنندیم هیتوجمحدودیت زمین، روند فزاینده ارزش ملک را 

 عرضه زمین ثابت است و به یک نرمال شده است.

 :شودیمکل موجودی مسکن در اقتصاد بین خانوار و بانک تقسیم 

(32)                          

 بخش مسکن سعی در حداکثر سازی سود حقیقی خود دارد.
(32)                                                      

 :شودیمتولید بخش مسکن شرایط مرتبه اول بهینه استخراج  با لحاظ قید
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(02)                              

(01) 
h

t

h

tk

t
k

y
r  

 ی تجاریهابانک -3-0

 نیتأمو این منابع توسط سپرده خانوار  دهندیموام  هابنگاهو بخش  گریکدی تجاری به یهابانک

 2/1هر بانکی با احتمال  (Corrado & Schouler, 2017). مطابق مقاله کورادو و شولر شودیم

ی است. سود دوره بانکنیبقرض دهنده در بازار  عنوانبهبا مازاد منابع و  هابانکمتعلق به گروهی از 

 :استزیر  صورتبهی تجاری هابانکزمانی 
(02)                                                      

tL  ی بهرهبا نرخ  هابانکمیزان وامی است کهL
tR  سود بانک وابسته به موقعیت دهندیم هابنگاهبه .

ی بانکنیبموقعیت بانک در بازار  tV ی است.بانکنیبقرض دهندگی یا قرض گیرندگی بانک در بازار 

 :شودیمزیر تعریف  صورتبهاست که 
(03)                                                           

e
tV  منابع مازاد  هابانکی قادر است به دیگر بانکنیبتابع سود بانک با مازاد منابع است که در بازار

sخود را قرض دهد. 
tV  تابع سود بانک با کمبود منابع است که از بانک با مازاد منابع، برای جبران

 .ردیگیمکمبود منابع خود وام 
 : ترازنامه بانک تجاری با مازاد منابع1جدول 

 دارایی بدهی
e
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t(1+r e

t)LL
t(1+R 

 e
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ی ترازنامه بانک تجاری با مازاد منابع است، دارایی بانک شامل دهندهنشانمطابق جدول یک که 

Lنرخ تسهیلات  با هابنگاهمیزان وامی است که به 
tR ی بخشی از سپرده دریافتی که علاوهبه، دهدیم

و میزان وامی که در بخش  بگذارد tRRباید نزد بانک مرکزی تحت عنوان ذخیره قانونی با نرخ 

IBی بانکنیببانک قرض دهنده به بانک با کمبود منابع با نرخ  عنوانبهی بانکنیب
tR دهدیم .

با مازاد منابع است و بانک در این  همچنین قسمتی از بخش مسکن که متعلق به بانک تجاری

Bبا نرخ  هابنگاهی کرده است و با اجاره دادن آن به گذارهیسرمابخش 
tr  کنندیمدرآمد کسب .
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ی خانوار با نرخ سود هاسپردههستند که شامل  هابانکطرف دیگر ترازنامه بانک تجاری، بدهی 

dسپرده 
tr .در بانک تجاری با مازاد منابع است 

 :شودیمی به شرح زیر تعریف بانکنیبدر بازار  دهندهوامسود بانک 

 
(00)                                         

 : ترازنامه بانک تجاری با کمبود منابع2جدول 

 دارایی بدهی
s

t)dd
t(1+r s

t)LL
t(1+R 

IB
t)LIB

t(1+R s
tdtRR 

 

 

، دارایی بانک تجاری دهدیممطابق جدول دو که ترازنامه بانک تجاری با کمبود منابع را نشان 

Lی تجاری با کمبود منابع با نرخ تسهیلاتهابانکتوسط  هابنگاهشامل وام پرداختی به 
tR  ی علاوهبه

. طرف دیگر شودیمنگهداری  tRRکه با نرخ ذخیره قانونی  هابانکبخشی از سپرده در اختیار این 

dی خانوار با نرخ سود سپرده هاسپردههستند که شامل  هابانکترازنامه بانک تجاری، بدهی 
tr  در

IBی با نرخ بانکنیبتجاری با کمبود منابع و میزان وام دریافتی از طریق بازار بانک 
tR است.  

 :شودیمی به شرح زیر تعریف بانکنیبدر بازار  رندهیگوامسود بانک 
(03)                                         

 بانک مرکزی -3-5

ی و حمداریپی مقالهاقتصادی است. مطابق  گذاراناستیسبانک مرکزی مرجع پولی و یکی از 

 توانیم، نرخ بهره یک ابزار سیاستی در این نیست و قوانین پولی بانک مرکزی را 2212همکاران 

 رشد پول نوشت. ازلحاظ

مدل فرض بر آن شده است که اقتصاد بسته است و بانک مرکزی دارای ذخایر خارجی در این 

 بدهی دولت به بانک مرکزی: بنابراین پایه پولی برابر است با؛ نیست
(0۱)                                                       

 :کندیمی زیر پیروی رابطهنرخ رشد پول از 
(01)                                             

ابزار سیاست پولی  عنوانبهعلاوه بر این فرض شده است که بانک مرکزی از نسبت ذخیره قانونی 

 استفاده کند. تواندیم
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 :کندیمزیر پیروی  صورتبهنسبت ذخیره قانونی از یک فرم تبعی خود رگرسیونی 
(02)                     

 

 دولت -3-6

ی تمرکز بانکنیببا توجه به اینکه مدل ما بر روی سیاست پولی و تعاملات صورت گرفته در بازار 

نقش دولت در اقتصاد مدل خود را به حداقل برسانیم. دولت به دنبال تعدیل  میکنیمدارد، ما تلاش 

و خلق پول  tTی دولت از محل خالص مالیات هانهیهزبودجه خود هستند و فرض بر این است که 

tπ/1-tdg -t dg پس قید بودجه دولت عبارت است از:شودیم نیتأم . 
(02)                                          

 :کندیمکه مخارج دولت خود از یک فرآیند خود رگرسیونی تبعیت 
(32)                            

 

 ی بازارهیتسوشرط  -3-7

 این است که محدودیت منابع را تعریف کنیم. ماندهیباقبرای بستن مدل ما  آنچهتمام 

به این معنی است که تولید توسط خانوار و دولت مصرف و توسط بنگاه  نهاییتعادل بازار کالای 

 .شودیمی گذارهیسرما
(31)                                    

 

کل نقدینگی موجود در اقتصاد شامل  که شودیمشرط تسویه بازار نقدینگی به این صورت تعریف 

 ی تجاری:هابانکی افراد نزد هاسپرده اسکناس و مسکوک در دست اشخاص و
(32)                                                         

 

ابد و با مستهلک یی مسکونی جدید افزایش میواحدهاذخیره مسکن طی زمان با افزایش تولید 

 ابد.یدر دوره قبل با نرخ کاهش می شدهساختهی هاخانهشدن 
(33  )                                                                
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 شدهیبررسی تعادل عمومی پویای تصادفی ابتدا وضعیت متغیرها در تعادل پایدار هامدلدر  عموماً

. شودیمی مختلف به سیستم ارزیابی هاشوکمسیر در صورت بروز  از این هاآنو سپس انحراف 

ی رخطیغ عموماًی تعادل عمومی پویای تصادفی هامدلدر  شدهحاصلسیستم معادلات  ازآنجاکه

ی مختلف هاروشاست، در این پژوهش برای سادگی تحلیل ابتدا سیستم معادلات طبق 

خطی درآورده شده و انحراف متغیرها از وضعیت باثبات  صورتبهسازی، حول مقادیر تعادلی یخط

 مقادیر اولیه در نظر گرفته شد.  عنوانبهل پایدار برابر صفر است را که در وضعیت تعاد

. شودیمپس از خطی کردن معادلات حول وضعیت پایدار اقدام به کالیبراسیون پارامترهای مدل 

ی خاص آمارها برای هایژگیوبرای این منظور از اطلاعات موجود در مطالعات قبلی و یا برخی 

کل بر اساس روش کالیبراسیون پارامترهای تحقیق  طوربه. شودیماستفاده  پارامترهاکالیبره کردن 

 . شوندیممبتنی بر سه روش و سه منبع اطلاعاتی برآورد 

، برخی از پارامترها از روش تخمین شوندیمی مقداردهبرخی از پارامترها مبتنی مطالعات سابق 

. بر شوندیممتغیرهای اقتصادی استخراج  تبلندمدو برخی از پارامترها، از روند  شوندیمبرآورد 

و لذا نیازی به برآورد  شنودیماین اساس پارامترهایی که از مقادیر وضعیت پایدار متغیرها استخراج 

یی که بر اساس مطالعات پیشین رهاامتپارآنان وجود ندارد در جدول سه آورده شده است. سپس 

 در جدول چهار آورده شده است. آمده دستبه
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 شده کالیبره پارامترهای: 0جدول 

 منبع مقدار پارامتر

 (1322همکاران )متوسلی و  22/2 نرخ تنزیل زمانی

11/2 جانشینی کار نهاییمعکوس نرخ   (1321) یشاهمرادتوکلیان و  

 (1321) انیتوکلکمیجانی و  32/1 معکوس کشش جانشینی بین زمانی مصرف

 (1322) یاصلانبهرامی و  223/2 مسکن نرخ استهلاک در بخش

 (1322) یریدلمهرگان و  200/2 نرخ استهلاک در بخش غیر مسکن

 (2223یاکوویلو ) 3/2 ضریب مسکن در تابع مطلوبیت

 (1321همکاران )و  تینپاک 220/2 ضریب دارایی پولی در تابع مطلوبیت

 (1321همکاران )و  تینپاک 233/2 نرخ استهلاک ساختمان

 (1321همکاران )و  تینپاک 2۱/2 وضعیت باثبات سهم نیروی کار در بخش تولید

 (2222آگنور ) 2/2 اهمیت پول نقد در سبد نقدینگی

 (1321همکاران )و  تینپاک 21/2 سهم سرمایه در تولید کالا

 (1321همکاران )بهرامی نیا و  32/2 سهم سرمایه در تولید مسکن

 (1321همکاران )بهرامی نیا و  ۱2/2 ضریب وقفه مخارج دولت

 (1322) یاصلانبهرامی و  2/2 ی در بخش مسکنوربهرهضریب وقفه 

 (1322) یاصلانبهرامی و  3/2 ی در بخش غیر مسکنوربهرهضریب وقفه 

 (1321) یبهرامی و نیحسشاه 2۱/2 ضریب وقفه نرخ ذخیره قانونی

 

 

 ارزیابی الگو -5
ی مدل برای سازهیشبپس از برآورد پارامترهای مدل، مرحله بعد استفاده از این پارامترها در مدل و 

در این مقاله با توجه به مقداردهی پارامترها برای متغیرهای  شدهارائهاقتصاد ایران است. مدل 

در این  است که شدهیسازهیشب (Dynare)داینر  افزارنرمی سیستم معادلات با کمک زادرون

ی بهره هانرخخصوص بیشتر تحلیل آثار شوک نرخ ذخیره قانونی بر متغیرهای کلان اقتصادی و 

آنی شوک منفی نرخ ذخیره قانونی  العملعکسبدین منظور توابع  .ردیگیمی قرار موردبررس بانکی

نحراف معیار به یک ا اندازهبهی اتکانهکه رفتار پویای متغیرهای الگو در طی زمان هنگام وارد شدن 

 .میدهیممورد تحلیل و بررسی قرار  دهدیمهر متغیر را نشان 

 تکانه نرخ ذخیره قانونی -5-1
ی تولیدی هابنگاهی در گردش هیسرما نیتأمبه  صرفاًمنابع خود را  هابانکدر واقعیت اقتصاد ایران، 

 سیتأسو همواره درصدی از منابع خود را با فرآیندهای مختلف نظیر  دهندینماختصاص 
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و منابع بانک را برای  دهندیمنظیر مسکن تخصیص  هاییدارای وابسته به بانک، به خرید هاشرکت

ی تجاری با مازاد هابانککه  شودیم؛ بنابراین فرض دهندیمخرید دارایی به شرکت مذکور وام 

 .دهندیمخود را به خرید مسکن اختصاص  منابع درصدی از منابع

خود  شدهاضافهتا منابع  رودارندی تجاری سه راهکار پیش هابانکی تجاری، هابانکبا افزایش منابع 

 را تعیین تکلیف کنند: 

  ی عرضه کنند. بانکنیبمنابع خود را در بازار 

  را افزایش دهند. هابنگاهمیزان تسهیلات خود به 

 را به خرید دارایی نظیر مسکن اختصاص دهند. مازاد منابع خود 

ی آتی مسکن، میزان تقاضا برای دارایی مسکن هامتیقبر اساس یک تورم انتظاری از روند  

منابع مازاد خود را  هابانک. از سوی دیگر کندیمو قیمت این دارایی نیز افزایش پیدا  افتهیشیافزا

تسهیلات سرمایه در گردش  زانیو می بانکنیببهره  به سمت تولید سوق نداده و تغییری در نرخ

و به دنبال آن تغییری در میزان تولید، تورم،  افتدینمی اتفاق اواسطهی هابنگاهی تجاری به هابانک

بازدهی دارایی  عنوانبهیمت مسکن مصرف و رفاه خانوار نیز مشاهده نخواهد شد؛ اما با افزایش ق

در اقدام بعدی به کاهش  هابانکی تجاری، هابانکنسبت به نرخ بهره تسهیلات سرمایه در گردش 

ی اقدام نموده و این امر منجر به کاهش اواسطهی هابنگاهعرضه تسهیلات سرمایه در گردش به 

. کاهش میزان تولید و کاهش عرضه شودیمو افزایش نرخ بهره تسهیلات بانکی  هابنگاهمیزان تولید 

ی اواسطهی هابنگاهو افزایش هزینه تسهیلات به  سوکمحصولات تولیدی به بازار کالا و خدمات از ی

تولید از جنبه ی دیگر، افزایش در شاخص کالاهای مصرفی را به دنبال دارد. از جهت  نهاییو هزینه 

ی تولیدی و کاهش قیمت اجاره هانهادهش تقاضای دیگر، کاهش در میزان تولید، منجر به کاه

ی نیروی کار و سرمایه شده و کاهش در درآمد خانوار و کاهش در قدرت خرید از کالای هانهاده

ی عرصهبه  هابانکنتیجه گرفت که با ورود  توانیمی را در پی دارد. پس اهیسرمامصرفی و 

به این بخش، میزان ارائه  افتهیانتقال، مازاد منابع ی و ورود به بازار دارایی مانند مسکنبازسفته

ابد. در این صورت میزان تولید یی کاهش میاواسطهی هابنگاهتسهیلات سرمایه در گردش به 

ی تولید، افزایش در میزان تورم و کاهش هانهیهزو افزایش در  افتهیکاهشی نیز اواسطهی هابنگاه

 دارد. در قدرت خرید خانوار را به دنبال
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 : اثر تکانه ذخیره قانونی2شکل 

 

 یریگجهینتبندی و جمع -6
پولی است که  میرمستقیغابزارهای  ازجملهی پولی نسبت ذخیره قانونی گذاراستیسدر حوزه  

 مدتکوتاهمدیریت  باهدف معمولاًو  شدهابلاغبانکی  نظامبهدستوری از سوی مقامات پولی  صورتبه

ی را بانکنیبیی که بخش هامدل. دهدیمقرار  ریتأثتحت  هابانک ازجملهمالی  مؤسساتپولی، رفتار 

مشابه بوده و تفاوت  باًیتقر هامدلساختار  ازلحاظ اندکردهی تعادل عمومی پویا لحاظ هامدلدر 

ی و مسکن، بانکنیبی است. در پژوهش حاضر با در نظر گرفتن بخش موردبررسی هاشوکدر  هاآن

ی به بانکنیبی کرده و در بازار گذارهیسرمای تجاری با مازاد منابع در بخش مسکن هابانک

 . دهندیمی مواجه با کمبود منابع وام هابانک

کن، شوک منفی ی بانک در بخش مسگذارهیسرمابا فرض  که دهدیمنتایج حاصل از پژوهش نشان 

ی گذارهیسرماکه موجب افزایش  شودیم هابانکی دهوامنرخ ذخیره قانونی باعث افزایش قدرت 

. به دلیل کندیمشده و این امر زمینه افزایش قیمت مسکن را فراهم  بانک تجاری در بخش مسکن

تجاری به سمت ی، بانک اواسطهی هابنگاهافزایش بازدهی مسکن نسبت به ارائه تسهیلات به 

که این امر میزان عرضه منابع بانکی برای  شودیمبه خرید مسکن متمایل  تخصیص منابع خود

H ph 

rk i pi 

c H ph 
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را کاهش داده و منجر به افزایش نرخ بهره تسهیلات و افزایش  هابنگاهسرمایه در گردش  نیتأم

دلیل کاهش تقاضای و به  افتهیشیافزا؛ بنابراین نرخ تورم شودیمهزینه تولید و کاهش میزان تولید 

ابد که کاهش قدرت ینیز کاهش می هانهادهی تولیدی، میزان درآمد خانوار از این هانهادهاز  هابنگاه

ی و کاهش رفاه خانوار را به دنبال دارد. با کاهش اعطای اهیسرماخرید خانوار از کالای مصرفی و 

م موجب بحران و ورشکستگی که در صورت تداو افتهیکاهشی تجاری هابانکتسهیلات، سود 

های تجاری شود از ورود بانکمی های پژوهش پیشنهاد. در نتیجه با توجه به یافتهشودیم هابانک

پولی بر قیمت مسکن  جلوگیری  هایبه بخش مسکن به منظور جلوگیری از تاثیر مخرب شوک

باید با تجهیز بازار سرمایه مرکزی، سیاست گذاران  بانک استقلال عدم به توجه با شود. بدین منظور

  و ایجاد ثبات و رونق در این بازار نقدینگی  را جذب کنند تا نوسانات قیمت مسکن کنترل شود.
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