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 چکیده

 ن کشور،مالی در ای تأمینحور بودن نظام بانک م دلیل هبهای اقتصاد ایران، پویایی بخش بانکی در با توجه به اهمیت
و با لحاظ بحث تسهیلات بانکی ارائه شده  (DSGE) تعادل عمومی تصادفی پویا با استفاده از رهیافت ،مقاله حاضر

 هایبه بررسی واکنش بخش اقتصاد کلان ایران به تکانه ،1370-1396ی هاها، برای سال مالی بنگاه تأمینمنظور  هب
. بدین ردازدپها، میبا لحاظ واقعیت وابستگی اقتصاد به بخش بانکی، از کانال تسهیلات اعطایی بانک ،پولی و مالی

 ،دست آمدهلگاریتمی معادلات به -شکل خطی، یابی و استخراج شروط مرتبه اولبهینه بعد از تصریح الگو، ،منظور
 العمل آنیتوابع عکس ،واردههای یل تکانهسازی شده و جهت تجزیه و تحلشبیهبه روش کالیبراسیون،  سپس الگو

لحاظ بخش بانکی  با فرض، اند. الگو، تحت دو سناریوی متفاوتمورد بررسی قرار گرفته ،متغیرهای شبیه سازی شده
بدون در نظر و  ای و سرمایه در گردشدر قالب تسهیلات سرمایه اعطاییتسهیلات  مالی اقتصاد از کانال تأمیندر 

 یمتغیرهاواکنش  ،پولی و مالی یهابروز تکانه باکه  دهدنشان مینتایج  و ،سازی شدهشبیه هیلات،گرفتن بحث تس
صحیح  در برازش الگو توانایی دهندهنشان ،مسألهاین  کهدارد  مطابقت ،اقتصادبا مبانی تئوریک سازی شده شبیه

نیز  های واقعیسازی شده با گشتاورهای دادههعلاوه براین، مقایسه گشتاورهای متغیرهای شبیبوده، و  اقتصاد ایران
ها در دهد که استفاده از ابزار در اختیار بانک، نتایج نشان میسازی واقعیات است. نهایتاًید موفقیت الگو در شبیهؤم

تواند به کاهش دامنه نوسانات اقتصادی کمک کند، و ثبات اقتصاد را افزایش دهد. ها، می مالی بنگاه تأمینبحث 
  موضوعی که بهتر است در مسیر دستیابی به توسعه پایدار، مورد توجه سیاستگذاران اقتصادی قرار گیرد.

الگوی  ،ای، تسهیلات سرمایه در گردش، تکانه پولی، تکانه مالیتسهیلات سرمایه: ن کلیدياواژگ
 تعادل عمومی تصادفی پویا

      JEL: E52 ،E32 ،C22بندي  طبقه
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 . مقدمه1

های اقتصادی، نیازمند برقراری رشدی مداوم به توسعه پایدار به عنوان یکی از اهداف نظامیابی دست

مدنظر ادبیات اقتصادی  به طورگسترده در ،اخیر هایدر سال که یثبات بوده؛در شرایط ثبات اقتصادی 

ند. رها نقش بسزایی در ثبات اقتصادی دابانکدهد که نشان می مطالعات تجربیاست.  قرار گرفته

اب ت ،در بسیاری از اقتصادهای توسعه یافته دنیا ،های اخیربدین معنی که صنعت بانکی در سال

ولی ها در مکانیزم انتقال پهای اقتصادی را نداشته و با توجه به نقشی که بانکمقاومت در برابر تکانه

که  ألهمسبا توجه به این . های اقتصادی تسری داده استها را به سایر بخشکنند، این تکانهایفا می

آید و اعمال سیاستدهنده ثبات اقتصادی به حساب میمهم تشکیل عواملاز جمله  ،ثبات پولی و مالی

  .سازدثبات اقتصادی درکشور را فراهم  برقراری ۀزمین تواندمی ،های مناسب پولی و مالی

ای  باشد. لذا موضوع از زاویه این ثبات میگذار بر تأثیربررسی عوامل  ،این مقالههدف از نگارش 

زار در با استفاده از اب ،جدید با محوریت بخش بانکی در اقتصاد ایران و  نقشی که این بخش از اقتصاد

 تواند در تعدیلمی دارد و ها(ها )یعنی تسهیلات اعطایی بانک مالی بنگاه تأمیناختیار خود برای 

  ه است.ته باشد، مدنظر قرار گرفتتصادی داشهای تجاری و رسیدن به ثبات اقچرخه

های اقتصادی، مالی بنگاه تأمینخصوص دهد که کشور ایران در، نشان میآمار و اطلاعات موجود

از طریق اخذ تسهیلات بانکی انجام  ها عمدتاًمالی بنگاه تأمینبه این معنی که  بوده،بانک محور 

مالی  تأمیندرصد  78مالی کشور و  مینتأدرصد  80در حدود  1397تا جایی که در سال  ؛شودمی

گران مالی، ها به عنوان واسطه. بانک1توسط بازار مالی صورت گرفته است ،بخش صنعت و معدن

نمایند. تا زمانی که های مردم را جذب و در قالب انواع تسهیلات به متقاضیان پرداخت میسپرده

ها مشخص است، اما مشکل زمانی ها و نرخ آنکمنابع و مصارف بان میزان ،اقتصاد در ثبات قرار دارد

بهترین سیاستی که  ،رسدآید که اقتصاد دچار نوسان شود. در این حالت، به نظر میوجود می هب

که نیازمند اتخاذ  قتصاد به تعادل است،تواند در این زمان توسط دولت اتخاذ شود، برگرداندن امی

 ینتأمباید صرف  می ،ها در چنین زمانیمحدود بانککه آیا منابع  باشد میتصمیم در این خصوص 

  ای اختصاص یابد؟ های سرمایههای جاری شود یا به ایجاد پروژههزینه

 أمینتاز این منظر اهمیت دارد که توجه داشته باشیم اگرچه صرف منابع بانکی برای  ،الؤپاسخ به این س

وجود  هها بکالاهای مورد نیاز و تولیدی بنگاه تأمینمشکلی در  ،شودهای جاری در کوتاه مدت باعث میهزینه

 اند، مشکل ساز خواهد بود. ای تکمیل نشدههای سرمایهنیاید ولی در میان مدت و بلندمدت که پروژه

هایی هگذار با پیش بینی آثار تکانین است که سیاستا ،تواند اتفاق بیفتدحالت بهتری هم که می

هایی برای بهینه کردن مصرف منابع بانکی شود، اقدام به اتخاذ سیاست که ممکن است به اقتصاد وارد
                                                                                                                                        

 های اقتصادی.خصوص آمار تسهیلات اعطایی به تفکیک بخشمستخرج از گزارشات بانک مرکزی در .1
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را تا  وجود آمده هگذار بوده و نوسان بتأثیرهای تجاری بتواند در تعدیل چرخه ،نماید تا بدین ترتیب

 حد امکان مدیریت نماید. 

سرمایه در  تأمینتر شدن موضوع، بررسی جدول شماره یک، که سهم منظور روشندر ادامه و به

های گذشته نشان ها را طی سالهای مختلف اقتصادی از تسهیلات پرداختی بانکگردش بخش

 ر است.روشنگدهد، می

 سرمايه در گردش از تسهیلات پرداختی  تأمینسهم  .1جدول 

 هاي اقتصادي )درصد(به تفکیک بخش

 کل متفرقه خدمات بازرگانی مسکن صنعت کشاورزي سال

1393 5/62 9/80 2/21 1/62 3/55 3/54 7/60 

1394 8/67 2/82 1/20 5/70 5/56 1/63 1/63 

1395 72 3/82 28 7/71 6/54 3/38 64 

1396 7/68 6/83 9/19 7/68 5/51 8/51 7/61 
 ماهه 6

97 
3/66 82 3/18 5/73 1/51 6/57 4/61 

 ماهه 6
98 

62 8/72 26 8/41 2/51 2/87 3/55 

 جمهوری اسلامی ایران آمار بانک مرکزی ق براساسیحقت: محاسبات أخذم

سرمایه درگردش از تسهیلات  تأمینسهم  ،های اخیرشود، درسالطورکه ملاحظه میهمان

ر ها در اکثکه در این سالطوری هبتوجه بوده، ، قابلهای مختلف اقتصادیها در بخشپرداختی بانک

ها سرمایه درگردش اعطایی توسط بانکمالی از طریق  تأمیندرصد  50بیش از  ،های اقتصادیبخش

ها در اقتصاد ایران، مقاله خصوص نقش بانکال با توجه به مطالب بیان شده دراتفاق افتاده است. ح

این  ،کنون در مطالعات تجربی بدان پرداخته نشده و آنبررسی موضوعی است که تا دنبال هب ،حاضر

های پولی و مالی و خروج اقتصاد از تعادل، از تسهیلات نهتوانند در زمان بروز تکاها میاست که آیا بانک

عنوان ابزاری مناسب برای  هب ،مالی ایران دارد تأمینبانکی اعطایی خود که سهم بسزایی در نظام 

تعدیل نوسانات اقتصادی و برگرداندن اقتصاد به تعادل استفاده کنند؟ موضوعی که در ادامه و در 

  .بدان پرداخته شده است ،صادفی پویای ترهیافت تعادل عموم چهارچوب
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به مبانی نظری و مطالعات  ،مقاله 3و  2که قسمت  باشد میبدین صورت  ،روساختار مقاله پیش

به تجزیه و  ،5تصریح شده و در قسمت  4سپس الگوی مقاله در قسمت  ،تجربی اختصاص یافته

 .شود ملاحظه می ،ایی نیز در بخش آخرگیری نهدست آمده پرداخته شده است. نتیجهتحلیل نتایج به

 

 . مبانی نظري2

ذاری و گدستیابی به اهداف کلان اقتصادی، مانند رشد تولید و کنترل تورم همراه با افزایش سرمایه

های دهند. با توجه به آنکه سیاستهای اقتصادی کشور را تشکیل می اشتغال، موضوعات مهم سیاست

ابزارهای اقتصادی در رسیدن به  اهداف فوق هستند، مطالعات زیادی پولی و مالی از جمله مهمترین 

  ها صورت گرفته است.در باب میزان اثربخشی این سیاست

های تجاری حقیقی بر نقش مخارج دولت در کاهش مخارج در حوزه سیاست مالی، نظریه چرخه

های استاندارد برخی مدلدر اما  (؛Baxter & King, 1993) مصرفی بخش خصوصی اذعان دارد

های مخارج دولت، تکانه ،بنابراین و کنندتبعیت نمی 1کنندگان از قاعده ریکاردینی مصرف ،کینزی

تولید ناخالص داخلی را افزایش خواهد داد. به عبارت دیگر، اختلاف  ،نتیجهف بخش خصوصی و دررمص

به فرض هایی  ،ادیهای مالی در مکاتب اقتصموجود در خصوص اثربخشی مداخله دولت و تکانه

 گیرند.درنظر می ،گردد که هرکدام از آنها برای عملکرد بازارهای مختلفبرمی

نظری، بین اقتصاددانان در مورد خنثی بودن پول  چهارچوبهای پولی نیز، در درخصوص سیاست

ر ددلیل تغییرات دائمی  ،های پولیبدین معنی که تکانه ؛در بلندمدت اتفاق نظر نسبی وجود دارد

 های پولی، اختلاف نظرهایی وجودبخش حقیقی اقتصاد نیست. لیکن در مورد اثرات کوتاه مدت تکانه

اثرات حقیقی در اقتصاد  ،های پولی در کوتاه مدتها و تکانهها، سیاستدارد. براساس برخی دیدگاه

. (Walsh, 2010) های پولی حتی در کوتاه مدت خنثی هستنددارند و به اعتقاد برخی دیگر، سیاست

تند که ها بر این باور هسدر حالی که اقتصاددانان کلاسیک به خنثی بودن پول معتقد بودند، کینزین

ها افزایش و لذا نرخ بهره کاهش های پولی انبساطی، وجوه قابل وام دادن بانکبا اعمال سیاست

نرخ بهره، افزایش خواهد یافت گذاری و سایر مصارف وابسته به مخارج سرمایه ،یابد. در این شرایطمی

 (. Snowdon & Vane, 2005) شودکه این امر به تحریک تولید منجر می

( با تکیه بر انتظارات عقلایی، Lucas, 1972های جدید همانند لوکاس )همچنین کلاسیک

در  .باشدهای پولی بر اقتصاد اثرگذار میتغییرات پیش بینی نشده تکانه صرفاً که کننداستدلال می

های پولی و مالی به سایر همین راستا و با توجه به اهمیت نقش بخش بانکی در انتقال آثار تکانه

                                                                                                                                        
1. Ricardian Equivalence Theorem 
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 به بررسی نقش ،گیری نوسانات، بخش مهمی از مطالعات در سالیان اخیرهای اقتصادی و شکلبخش

 اند. پرداخته ،با تمرکز بر موضوعات متنوع ،های اقتصادیییبخش بانکی در پویا

 

 هاي شتاب دهنده مالی. مدل1-2

 ؛ کهکندها عمل میها از طریق تغییر در ترازنامه بنگاهکار انتقال تکانه و ها، سازدر این دسته از مدل

(، مطرح Bernanke; Gertler, & Gilchrist, 1999) ادبیات اولیه آن توسط برنانکه، گرتلر و گیلکر

 تأمینتقارن اطلاعات، باعث افزایش اضافه ارزش د که وجود عدم شوفرض می ،شده است. این مدل

تفاوت وجود دارد. وام  ،مالی خارجی و داخلی تأمینشود و بین هزینه  مالی خارجی برای بنگاه می

ت مالی را برعهده دارند، باب تأمیندلیل اینکه وام دهندگان، هزینه حسابرسی و کنترل  هگیرندگان ب

وام دهندگان با تا شود باعث می ،وجود عدم تقارن اطلاعات شوند.ای متحمل نمیهزینه ،حسابرسی

هزینه حسابرسی و نظارت مواجه شوند. بنابراین، برای کنترل هزینه عدم تقارن اطلاعات، بین وام 

ه تسهیلات در ئنرخ ارا ،د که در نتیجه آنگردرندگان قرارداد مالی منعقد میدهندگان و وام گی

، ادوار تجاری و اثرات یابد که در نتیجهکاهش می ،های رونقدوره افزایش و در ،های رکوددوره

  (.(Roger, & Vlcek, 2011د کنهای پولی و حقیقی گسترش پیدا می شوک

 

 . مدل قید وثیقه2-2

دهنده مالی، در نظر گرفتن محدودیت روی میزان سازی مکانیسم شتابیک روش جایگزین برای مدل

دهنده مالی از طریق کاهش قیمت دارایی به اثرات شتاب ،هادر این مدلوام اعطایی است. در واقع، 

یقه عنوان وث ههای خود را بیابد. وام گیرندگانی که داراییواسطه سیاست پولی انقباضی جریان می

 گذاری آنها به دلیل نتیجه، سرمایه، محدود و درمالی خارجی تأمینشان برای  اند، تواناییعرضه کرده

 شود. محدود می ،ش بازاری اوراق وثیقهکاهش ارز

 & ,Iacoviello ( و آیاکویلو و نری )Kiyotaki, & Moore, 1997) در مطالعات کیوتاکی و مور

Neri, 2010)،  فرض شده است که عاملان اقتصادی با محدودیت در وجوه اخذ وام مواجه هستند و

اقع، ه کنند. در وئوام خود به وام دهنده ارا ای است که باید برای تضمین تغییر ارزش وثیقه ،دلیل آن

 ،یفرض اساس ،کننددر مدل هایی که از قید وثیقه برای تحمیل محدودیت روی عرضه وام استفاده می

 ست. ا ها در نظر گرفتن ضمانت برای بازپرداخت وام

فته رهای تعادل عمومی تصادفی پویا در نظر گدر بخش قبلی به دو روش، اصطکاک مالی در مدل

و قید وثیقه براساس مدل  ؛ارچوب مدل برنانکه و همکارانهشد: مکانیسم شتاب دهنده مالی در چ

بخش بانکی در نظر گرفته نشد و تنها به بخش  ،در این دو نوع مدل .و آیا کویلو و نری کیوتاکی و مور
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 کل گرفت. با کاربرد اینقرارداد مالی در بازار سرمایه ش ،هاتقاضای اعتبارات پرداخته شد. در این مدل

ین های واقعی متفاوت بود. همها به دلیل در نظر نگرفتن بخش بانکی، نتایج به دست آمده با دادهمدل

هایی که بخش بانکی را  های جدید به بخش بانکی نیز توجه شود. در مدلباعث شد در مدل مسأله

کید شده، تأیح ویژگی نوسانات اقتصادی اند، بر تشر در رهیافت تعادل عمومی تصادفی پویا وارد کرده

کالوم  فرند و مک توسط گود ،سازی کردهای که بخش بانکی را مدلنخستین مطالعهو 

(Goodfriend & Mccallum, 2007) ه شده است. ئارا 
 

 . پیشینه مقاله3

جام انبه توجه محققان  ،بزرگ در جهان نوسانات اقتصادیپس از وقوع  بخصوص های اخیر ودر سال

که به  گردیده است معطوفبا لحاظ اجزای مالی و بخش بانکی  DSGE مطالعاتی بر پایه الگوهای

 شود. به بیان برخی از این مطالعات پرداخته می ،دلیل هم راستا بودن با موضوع مقاله، در ادامه

 در، (Falagiarda, & Saia, 2013های فالاگردا و سایا )دو محقق به نام توسط، 2013در سال 

تحقیقی انجام شده،  پولی و مالی، اجزای لحاظ با و پویا تصادفی عمومی تعادل الگوی یک ارچوبهچ

های تشدید چرخهو یا حتی در بروز، تعدیل  مالی و بانکی اجزای تأثیر بر آمده، دست به نتایجو 

 . داشته است تأکید اتحادیه اروپا در تجاری

با استفاده از رهیافت تعادل عمومی تصادفی  (،Fernando, & Divino, 2018 ) و همکار فرناندو

نشان  ،هنتایج حاصل پرداخته است.کشور برزیل های پولی و مالی در اقتصاد به بررسی اثر تکانه ،پویا

تکانه پولی انقباضی در چنین شرایطی  ،رکود اقتصادی بر اعتبار و تولید تأثیررغم  بهدهد که می

 ،این موضوعکه  گیری سرمایه گرددها از طریق افزایش شکلدرآمد بانکباعث افزایش  ،ممکن است

 . به نفع ثبات سیستم مالی است

 یمدل تعادل عموم کیرا در  یانتقال پول سمیمکان(، Rubio, 2020) رابیو ،ای دیگردر مقاله

ز است که ا یشتاب دهنده مال کی، شامل طرف کیکند که  از یم ی( بررسDSGE) ایپو یتصادف

 ینظارت یهاتی، محدودگرید طرفکند و از یکار م یاعتبار یدر بازارها قهیوث یهاتیمحدود قیطر

را  یپول استی، سیکه اثرات شتاب دهنده مال داده شانن جیدهد. نتایارائه م یبخش بانک یرا برا

بر  یامات نظارتالز لیدل را به یاثر بخش نیاز ا یبخش ،هابانک یوجود، معرف نیکند. با ایم ترمؤثر

 دهد.یطور که در زمان بحران مشاهده شده، کاهش م بانک، همان هیسرما

 چهارچوبدر  بانکی بخش سازی مدلمطالعاتی در زمینه  ،های گذشتهاقتصاد ایران نیز در سال در

 ه کرد:رات زیر اشاتوان به مطالع می ،رهیافت تعادل عمومی تصادفی پویا انجام گرفته است که از جمله آنها

( نیز با توجه به شواهد تجربی مربوط به بحران مالی اخیر و نقش 1395شاه حسینی و بهرامی )

اد ها در نوسانات اقتصها به بخش حقیقی اقتصاد، به بررسی نقش بانکبخش مالی در انتقال شوک
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ارزیابی ، DSGEهای دهد که ورود بخش بانکی به مدلنشان می ،اند. نتایج حاصلهکلان پرداخته

ار جهت با ادو بخشد. همچنین حرکت متغیرهای بخش بانکی هم نوسانات اقتصاد کلان را بهبود می

دهنده مالی و تبیین کانال انتقال ها به عنوان شتابکه امکان توضیح نقش بانک بوده،تجاری ایران 

 پولی در ایران را فراهم کرده است. 

شناسایی نقش شوک های مالی در نوسانات »ان با عنو( 1397رحمانی و فلاحی )در مطالعه 

، با استفاده از تخمین بیزین روش خودرگرسیون برداری با محدودیت علامتی برای «اقتصاد ایران

 ،ویژه تکانه عرضه اعتباراتهای مالی بدست یافتند که تکانهبه این نتیجه ، 1370-1395زمانی  ۀدور

 ت متغیرهای بخش حقیقی اقتصاد برخوردار است.ای در توضیح نوسانااز اهمیت قابل ملاحظه

های پولی بر عملکرد سیاست تأثیر( در خصوص 1398رفیعی و همکاران ) ،ای دیگردر مطالعه

های ها را به عنوان یکی از مهمترین بخشها با استفاده از الگوی تعادل عمومی تصادفی پویا، بانکبانک

 هایتوانند نقش مهمی در تعادل عمومی اقتصاد و انتقال تکانهاقتصاد کلان ایران معرفی نمودند که می

 اقتصادی در جامعه ایفا کنند. 

سیاست پولی و ثبات مالی در ایران را در قالب یک مدل تعادل  ،(1399داوودی و بستانزاد )

ی ابزارها تأثیربرای برآورد  DSGEیک مدل از اند. در این تحقیق،  عمومی تصادفی پویا بررسی کرده

متعارف سیاست پولی )نرخ بهره( و ابزارهای غیرمتعارف سیاست پولی )خطوط اعتباری( بر متغیرهای 

دهد که ، نشان میرشد تولید( استفاده شده است. نتایج شبیه سازی و کلان اقتصادی )تورم

مالی ی ثباتگذارد و بیمی تأثیربر پایداری بخش واقعی  مؤثر،طور  همتعارف بهای پولی غیر سیاست

  دهد.در محیط اقتصاد کلان را کاهش می

ر بر اقتصاد، د ، سعی در بررسی اثر نوساناتتجربیاکثر مطالعات  ،شودهمان طور که ملاحظه می

نات اثرگذاری نوسا مؤید ،اند. نتایج این مطالعات در اکثر مواقعقالب تصریح الگوهای متفاوت داشته

نی هایی مبت سعی شده مدل ،است. اگرچه در این مطالعات پولی و مالی بر بخش کلان اقتصادی بوده

سازی شود اما در وارد کردن بخش بانکی به مدل، فقط به نقش شبیه ،بر واقعیات اقتصادی کشور

 ،ها توجه شده و نقش سیستم بانکی، بیشتر از بعد بروز و تشدید نوساناتمالی بنگاه تأمینها در بانک

ها در جهت تعدیل و استفاده از ابزار در اختیار آنها ر به نقش بانکدر حالی که کمت بوده،مدنظر 

 ، موضوعی که این مقاله بر آن تمرکز دارد. است های تجاری پرداخته شده چرخه

توان به عنوان چرایی و ضرورت انجام این مقاله و نوآوری آن بیان کرد، توجه به آنچه که می

سری تنه در انتقال و  ؛در ایجاد ثبات اقتصادی ایفا کند تواندمی ،نقشی است که بخش بانکی کشور

 ثباتی.ها و ایجاد بیتکانه
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 . مدل و روش برآورد4

مکتب  چهارچوبهای پولی و مالی در اقتصاد ایران، در به منظور تحلیل آثار تکانه ،در این مقاله

اصلی الگو با  رچوبچهاگردد. های پولی و مالی تصریح میکینزی جدید، یک الگو با لحاظ بخش

طراحی و با در نظر گرفتن بحث  (Dib, 2010)دیب  ( وTatzak, 2007استفاده از مقالات تاتزاک )

اد های اصلی اقتصبسط داده شده است. ساختار کلی مدل طراحی شده، شامل بخش ،تسهیلات بانکی

ها نقش این الگو، برای بانک باشد. درها، سیستم بانکی، دولت و مقام پولی میهمانند خانوارها، بنگاه

 گذاران را در انداز سپردهها پسشود؛ بدین معنی که بانکگری وجوه مالی در نظر گرفته میواسطه

دهند و در صورت کسری منابع، اقدام به استقراض قالب عقود بانکی مختلف به متقاضیان تسهیلات می

 نمایند. از بازار بین بانکی می

آید، توجه به واقعیات حاکم بر این مقاله با مطالعات پیشین به حساب میآنچه که وجه تمایز 

رمایه در س تأمینها در بازار مالی با مقاصد سیستم بانکی کشور از جمله نقش تسهیلات اعطایی بانک

های جدید گذارینیاز سرمایه سرمایه مورد تأمینهای مختلف اقتصادی و یا گردش مورد نیاز بخش

زایش تولید در جهت دستیابی به رشد و توسعه باثبات اقتصادی است. از طرف دیگر، به منظور اف

ی های تجارمنظور تعدیل چرخه هتوجه به نقش تسهیلات به عنوان ابزار در دسترس نظام بانکی ب

مطالعات قبلی بدان پرداخته نشده، و  موضوعی است که تاکنون در ی پولی و مالی،هاناشی از تکانه

ای معادلات و بهینه سازی بین دوره فراینداجزای الگوی تصریح شده، معادلات مربوطه،  ،در ادامه

 های تعریف شده در هر بخش آورده شده است.تکانه

 

 . بخش خانوار1-4

ای با عمر نامحدود مفروض است که از مصرف کالاها و خدمات و نگهداری  در بخش خانوار، نماینده

ر د شود. تابع مطلوبیتی کهکاسته می از مطلوبیت او ،با کار کردنکند و پول، مطلوبیت کسب می

ان، به صورت زیر می باشد )توکلی ،شودالگوی کینزی جدید برای این خانوار نماینده در نظر گرفته می

1396:) 
(1)               

  
∑ 𝛽𝑡

∞

𝑡=0

Et [
(𝑐𝑡)1−𝜎𝑐

1 − 𝜎𝑐
−

(Nt)1+σn

1 + σn
+

1

1 − b
(

𝑀𝑡
ℎ

Pt
)

1−b

] 

دهد که در اقتصاد، بخش خانوار به دنبال اتخاذ تصمیمات بهینه در نشان می ،1معادله شماره 

𝑚𝑡( و نگهداری پول )nt(، عرضه نیروی کار )𝑐𝑡خصوص مصرف حقیقی )
ℎاست. در رابطه فوق )، Et 
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0عملگر انتظارات،  ≤ β ≤ 𝜎𝑐 تنزیل،عامل  1 ≠ ، 1معکوس کشش جانشینی بین زمانی مصرف 1

σn و  2معکوس کشش جانشینی بین زمانی کار𝑏 ≠ خانوار نماینده، کشش بهره ای پول است.  1

نیروی  Ntو  ، شروع ،جا مانده است که از دوره قبل به نقدینگیواحد  𝑀t−1ام را با tدوره زمانی  

 در تمام کهکند عرضه می ایهای تولیدکننده کالاهای واسطهرا به بنگاه کار در اختیار دارد که آن

𝑁tباید  ،ها دوره = ∫ 𝑁𝑗,𝑡dj
1

0
  باشد. 

به دولت، مالیات پرداخت  𝑇tو به اندازه کسب،  𝑤tدستمزد  ،از محل عرضه نیروی کار ،این خانوار

انداز خود را در  از پس Dtریسک گریز بوده و به میزان شود که خانوار فرض می ،کند. علاوه بر آنمی

𝐷tد که از این میزان، ماینگذاری میها سپردهبانک
𝑠 دار بوده و از بابت آن های مدتاز نوع سپرده، 

𝑅tسودی به میزان 
d𝑠 = 1 + rt

d𝑠 مابقی نیز به میزان  .کنددریافت می𝐷t
d های  از نوع سپرده

وارها دارای پس انداز برای بخشی از خان ،)باید توجه داشت که در عالم واقع ی بوده استدیدار

گذاری ندارند بلکه اندازی برای سپرده نه تنها پس ،گذاری هستند و بخش دیگر از خانوارها سپرده

شود نمایند(، همچنین فرض مینیازهای خود نیز اقدام به دریافت تسهیلات بانکی نیز می تأمینبرای 

Dtاز برابری  ،های مختلفعرضه سپرده به بانک = ∫ 𝐷𝑗,𝑡dj
1

0
  کند.تبعیت می 

 شوند. ( کرده و از بازدهی آن نیز منتفع می𝑏𝑡خانوارها اقدام به خرید اوراق مشارکت ) ،از طرفی

یافت این است که خانوارها از سیستم بانکی تسهیلات در ،فرض دیگر در خصوص بخش خانوار

𝑙𝑡های جاری خود )کنند، هم برای پوشش هزینهمی
ℎ رسد  ( در مواقعی که خانوار به این نتیجه می

را با نرخ بازپرداخت  آن ،های آتی بیشتر از درآمد، مصرف کرده و از درآمد سال ،که در دوره جاری

𝑙𝑡𝑣𝑡
𝑙ℎ ( تسویه نماید؛ و هم برای سرمایه گذاری𝑙𝑡

𝑖  ،)های لکان بنگاهما ،خانوارها ،دشوفرض میکه چرا

گذاری در آن  ها برای سرمایهبا سودآور شدن تولید، اقدام به دریافت تسهیلات از بانک تولیدی

𝑙𝑡𝑣𝑡نمایند و در دوره بعد نیز تسهیلات دریافتی را همراه با سود آن )می
𝑙𝑖ند. نگردامی ( به بانک باز

اشد، ای ب هرچه نرخ سود سرمایه بیشتر از نرخ تسهیلات سرمایه ،شودفرض می لازم به ذکر است که

 د و برعکس:خواهد شای بیشتر درخواست برای اخذ تسهیلات سرمایه

𝑟𝑡
𝑘 > 𝑟𝑡

𝑙𝑖 → 𝑟𝑘 − 𝑟𝑙𝑖  حاشیه سود سرمایه گذاری  =

𝑙𝑡
𝑖 = 𝑞𝑢 ∗  𝑟𝑡

𝑘 

ثابت در نظر گرفته  ،برای سادگی کار 3𝑞𝑢ضریب ،ای رمایهبرای تسهیلات س ،در رابطه ذکر شده

 شده است.

                                                                                                                                        
1. Inverse of the Elasticity of Intertemporal Substitution of Consumption 

2 .Inverse of the Elasticity of Intertemporal Substitution of Labor 

 به روش حداقل مربعات معمولی تخمین زده شده است. Eviewsدر نرم افزار   𝑞𝑢ضریب  .3



 مرتضی دهقاندرست، حسن حیدري و سحر بشیريبخش اقتصاد ... /  هايپويايی در بانکی بخش نقش           226

به صورت زیر تصریح   ،ای که خانوار نماینده با آن مواجه است به این ترتیب، معادله قید بودجه

 گردد: می

𝑐𝑡 + 𝑚𝑡
ℎ + 𝑑𝑡

𝑠 + 𝑑𝑡
𝑑 + 𝑖𝑡 + 𝑡𝑡 + (1 + 𝑙𝑡𝑣𝑡−1

𝑙ℎ ) (
𝑙𝑡−1

ℎ

𝜋𝑡 ) + (1 +

𝑙𝑡𝑣𝑡−1
𝑙𝑖 ) (

𝑙𝑡−1
𝑖

𝜋𝑡
) + 𝑏𝑡 = 𝑤𝑡𝑛𝑡+ 𝑟𝑡

𝑘𝑘𝑡 + (1 + 𝑟𝑡−1
𝑑𝑡 )

𝑑𝑡−1
𝑠

𝜋𝑡
+

𝑑𝑡−1
𝑑

𝜋𝑡
+

𝑚𝑡−1
ℎ

𝜋𝑡
+

𝜋𝑡
𝑓

𝑃𝑡
+

𝜋𝑡
𝐵

𝑃𝑡
+ (1 + 𝑟𝑡−1

𝑏 )
𝑏𝑡−1

𝜋𝑡
 (2   )                                                                                 

𝜋𝑡، 2در رابطه شماره 
𝑓  و𝜋𝑡

𝐵 چون  ،شودسود بنگاه و سود بانک است که فرض می ،به ترتیب

 نماینده با قیدی دیگر تحتخانوار گیرد. به آنها تعلق می ،ها هستندها و بانکخانوارها مالکان بنگاه

 شود:فرض می 3صورت معادله شماره  هباشد که ب نیز روبرو می عنوان قید تشکیل سرمایه

𝑘𝑡+1 = (1 − 𝛿)𝑘𝑡 + 𝑖𝑡 + 𝑙𝑡
𝑖 −

𝜑𝑘

2
(

𝑘𝑡+1

𝑘𝑡
− 1)

2

                                           (3)  

0در این معادله  < δ < 𝜑𝑘استهلاک سرمایه و  ، نرخ1 ≥  هزینه تعدیل سرمایه است.  0

ای اخذ شده از  نوآوری مقاله، وارد کردن بحث تسهیلات سرمایهاشاره شد،  همان طورکه قبلاً

که تسهیلات بانکی اخذ شده به منظور ه انباشت موجودی سرمایه است، چراها در معادلبانک

ای که در معادله مسأله ؛گرددهای آتی میه در دورهعث افزایش موجودی سرمایگذاری، باسرمایه

کند تا تابع مطلوبیت خود را با توجه به ، بخش خانوار تلاش مینشان داده شده است. نهایتاً 3شماره 

 حداکثر نماید. 𝑏𝑡و  𝑚t ،𝑁t ،𝑑t ،𝑘t ،𝑐t ،𝑙tقید بودجه نسبت به 

 

 . بخش بنگاه 2-4

سیم کالای نهایی تق ۀهای تولیدکنندای و بنگاه های واسطهها به دو دسته بنگاهخش، بنگاهدر این ب

شود که هر الگوی کینزی جدید، فرض می چهارچوبای، در های واسطهشوند. در خصوص بنگاهمی

 طدر شرای و کند،( را که با ترکیب نیروی کار و سرمایه تولید میjکالای ) ،ای تولید کننده واسطه

ای برای پرداخت  های واسطهشود که بنگاهرساند. همچنین فرض می فروش می هب ،رقابت ناقص

𝑙𝑡نیروی کار و سرمایه، اقدام به اخذ تسهیلات بانکی سرمایه در گردش ) تأمینهای بخشی از هزینه
𝑓) 

ولیدی زمینه، تابع تبه این ترتیب و نیز با توجه به مطالعات پیشین صورت گرفته در این  .نمایند می

 شود:ای در نظر گرفته می های واسطهزیر برای بنگاه

𝑌j,t = AtKj,t
α Nj,t

1−α                                                                                       (4)  
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α(، 4در رابطه شماره ) ∈ بیانگر تکنولوژی  Atکشش جانشینی نیروی کار و سرمایه و  (0,1)

 شود:صورت زیر فرض می هب ،است که در قالب یک معادله خودرگرسیونی مرتبه اول

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

,εA,t~𝑁(0(، 5در معادله شماره )  𝜎𝜀𝐴,𝑡
است که فرض  1وری ر تکانه تکنولوژی یا بهرهبیانگ (

𝜎𝜀𝐴,𝑡دارای توزیع نرمال با میانگین صفر و واریانس  ،شودمی
 ،طور که بیان کردیم . همانباشد می 

اقدام به دریافت تسهیلات بانکی  ،( از مخارج تولیدی خود𝛾بخشی ) تأمینای برای  های واسطهبنگاه

 گردد: تصریح می 6ت دریافتی به صورت معادله شماره نمایند؛ که این تسهیلا می

𝐿𝑓
𝑗,𝑡 = 𝛾(𝑃𝑗,𝑡𝑟𝑡

𝑘𝑘𝑗,𝑡 + 𝑃𝑗,𝑡𝑤𝑡𝑛𝑗,𝑡) (6                                                                     )  

های تولید کننده کالای اهبنگ ،((Rotemberg, 1982روتمبرگبر اساس قاعده  ،از طرف دیگر

 با هزینه تعدیل زیر نیز مواجه هستند: ،ای واسطه

𝑃𝐴𝐶𝑗,𝑡 =
𝜑𝑝

2
(

𝑃𝑗,𝑡

𝑃𝑗,𝑡−1(𝜋̅)
− 1)

2

𝑌𝑡          (7                                                         )  

𝜑𝑝،که درآن ≥ نرخ تورم در وضعیت تعادل  𝜋̅درجه چسبندگی قیمت، پارامتر هزینه تعدیل یا   0

ای، بنگاه نماینده یا به دنبال  های واسطهدر حالت کلی در بخش بنگاهتولید کل است.  𝑌𝑡پایدار و 

باشد که در این مقاله، حالت  های خود میحداکثر سازی سود و یا به دنبال حداقل سازی هزینه

در  8صورت رابطه شماره  هنه در جهت حداکثر نمودن سود بنگاه بنخست یعنی اتخاذ تصمیمات بهی

 (:1394شود )احمدیان، نظر گرفته می

Et ∑ [𝜆𝑡𝛽𝑡 𝜋𝑡
𝑓

𝑃𝑡
]∞

t=0                                                                                        (8)  

𝜋𝑡سود اسمی بنگاه ) تابع ،(8در رابطه شماره )
𝑓)، شود:به صورت زیر تصریح می 

πj,t
f = Pj,tYj,t − PtmctYj,t − PAC𝑗,𝑡                                                     (9)        

بنگاه  ،ن ترتیببه ایو  .هزینه نهایی تولید است mctهزینه تعدیل قیمت و 𝑃𝐴𝐶𝑗,𝑡  ،آن که در

( و نسبت به موجودی 7) و (6(، )5(، )4ای نماینده، سود انتظاری خود را با توجه به روابط ) واسطه

𝑙𝑓و تسهیلات دریافتی  𝑁j,t، نیروی کار 𝑘j,tسرمایه 
j,t ،سازد. حداکثر می 

 

 

                                                                                                                                        
1 .Technology Shock 
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 . بنگاه تولیدکننده کالاي نهايی3-4

رده و ها خریداری کهای تولیدکننده آنا از بنگاهای ر کالاهای واسطه بنگاه تولیدکننده کالای نهایی،

نشان  ،10پردازد. رابطه شماره  به تولید کالای نهایی می 1جمعگر دیکسیت استیگلیتزبا استفاده از 

 باشد. دهنده تابع تولید کالای نهایی می

Yt = (∫ Yj,t
(

θ−1

θ
)dj

1

0
)

θ

θ−1

                           θ > 1                                          (10)  

کشش جانشینی ثابت بین کالاهای  θو   jای  بیانگر کالای واسطه 𝑌𝑗,𝑡، 10در رابطه شماره 

را با  نآباشد و  به دنبال حداکثرسازی سود خود می ،ای است. بنگاه تولیدکننده کالای نهایی واسطه

دهد.  ها انجام می، با توجه به قیمت آنای ان بهینه خرید خود از کالاهای واسطهمشخص نمودن میز

ط شده توس بعد از حداکثرسازی سود و استخراج شروط مرتبه اول، میزان تقاضا برای کالاهای تولید

 آید: صورت زیر به دست می هب ،ای های واسطهیک از بنگاه هر

Yj,t = (
Pj,t

Pt
)

−θ

 (11   )                                                                                         

تابعی از قیمت نسبی   jتقاضا برای کالای  ،آن که در
Pj,t

Pt
)نسبت قیمت آن کالا به قیمت کالای  

کالای  ۀبرای تولیدکننداست. در ادامه، با تحمیل شرط سود صفر  Ytنهایی( و تولید کالای نهایی 

 شود:صورت ذیل محاسبه می نهایی، قیمت کالای نهایی نیز به

Pt = (∫ Pj,t
1−θdj

1

0
)

1

1−θ                                                                           (12      )  

 . بخش بانکی4-4

 تأمینهای  رغم وجود روش بهور است؛ بدین معنی که بانک مح ،مالی در کشور ایران تأمیننظام 

گران  ها در نقش واسطهکنند. بانکقش چشمگیری در این زمینه بازی میها نمالی مختلف، بانک

𝑟𝑡با پرداخت سود ) های مختلف مثلاً مالی موجود در اقتصاد را به روش مالی، مازاد منابع
𝑑 جذب )

( را در قالب تسهیلات 𝑑𝑡های جمع آوری شده ) (، سپرده𝑟𝑟𝑡ی )کرده و پس از کسر ذخایر قانون

𝑟𝑡نرخ بازپرداختی معادل ) ،کنند و به ازای آن(  به متقاضیان ارائه می𝑙𝑡تعریف شده )
𝑙 می( دریافت

 نمایند. 

مبود با کن است که اگر بانک نماینده آ ،شودیکی از فروضی که در این بخش در نظر گرفته می

𝑟𝑡تواند از بازار بین بانکی موجود، با پرداخت نرخ بهره تعیین شده ) می ،منابع روبرو شود
𝑑𝑖𝑏)، 

                                                                                                                                        
1. Dixit Stiglitz 
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𝑑𝑡استقراض نماید )
𝑖𝑏به  ،های دارای منابع مازاد(. بازار بین بانکی، بازاری است که در آن بانک

رت صو هب ،پرداخت در این بازارند. نرخ بازده قرض می ،هایی که با کمبود منابع مواجه هستندبانک

شود عیین میای ت گونه به  ،هاتوافقی با توجه به نسبت کفایت سرمایه و نیز میزان رتبه اعتباری بانک

ازاد تابعی که برای عرضه م .کمتر باشد ،بیشتر و از نرخ بازپرداخت تسهیلات ،که از نرخ سود سپرده

شود، اساس واقعیات حاکم بر شبکه بانکی کشور در نظر گرفته میکی، برها به بازار بین بانبانک منابع

 (:1394صورت زیر است )احمدیان،  هب

𝑙𝑡
𝑖𝑏 = 𝑑𝑡

∅𝑙𝑖𝑏
𝑑

(𝑙𝑡−1
𝑖𝑏 )

∅𝑙𝑖𝑏
𝑙𝑖𝑏

                                                                                   (13)  

ها موظفند مقدار مشخصی از بدهی به بازار بین بانکی را رعایت شود که بانکمچنین فرض میه

 (:1393سازد )پروین،  ها را با هزینه زیر مواجه میمایند و انحراف از این میزان، آنن

1

2
𝜑𝑑𝑖𝑏 (

𝑑𝑡
𝑖𝑏

𝑑̅
− 1)

2

                                                                                           (14)  

 ردد:گ تابع رفتاری زیر تصریح می ،برای تقاضای سپرده از بازار بین بانکی ،بدین ترتیب

𝑑𝑡
𝑖𝑏 = (𝑑𝑡−1

𝑖𝑏 )
∅𝑑𝑖𝑏

𝑑𝑖𝑏

(𝑦𝑡)∅𝑑𝑖𝑏
𝑦

                                                                           (15)  

( car)1رعایت حداقل نسبت کفایت سرمایه ،شودها در نظر گرفته میفرض دیگری که برای بانک

( را متوجه 𝑘𝑏باشد که در صورت تخلف، هزینه تعدیلی معادل ) اعلام شده توسط بانک مرکزی می

 به شکل زیر تصریح شده است: ،سازد که در این مقاله ها میبانک

𝑘𝑏

2
(

𝑘𝑡
𝑏

𝑙𝑡
− 𝑐𝑎𝑟̅̅ ̅̅̅)

2

𝑘𝑡
𝑏                                                                                      (16)  

 عبارت است از: ،با توجه به مطالب بیان شده، تابع سود بانک نماینده

𝜋𝑡
𝐵 = 𝛼𝑏(1 + 𝑟𝑡

𝑙𝑓
)𝑙𝑡

𝑙𝑓
+ (1 + 𝑟𝑡

𝑙ℎ)𝑙𝑡
ℎ + (1 + 𝑟𝑡

𝑙𝑖)𝑙𝑡
𝑖 + (1 + 𝑟𝑡

𝑖𝐵)𝑙𝑡
𝑖𝐵 + 𝑘𝑚 − (1 +

𝑟𝑡
𝑑𝑠)𝑑𝑡

𝑠 − 𝑑𝑡
𝑑 − (1 + 𝑟𝑡

𝑑𝑖𝐵)𝑑𝑡
𝑖𝐵 −

1

2
∅𝑑𝑖𝑏 (

𝑑𝑡
𝑖𝑏

𝑑̅
)

2

−
𝑘𝑏

2
(

𝑘𝑡
𝑏

𝑙𝑡
− 𝑐𝑎𝑟̅̅ ̅̅̅)

2

                  (17)  

ها دریافت نجام خدمات خود به مشتریان، از آنها در قبال اکارمزدی است که بانک 𝑘𝑚 ،که در آن

ثابت در نظر گرفته شده است. همچنین  ،منظور جلوگیری از پیچیدگی محاسبات کنند که بهمی

رعملیاتی های غیبا هزینه ،ها( های عملیاتی پول )پرداخت سود به سپردهها علاوه بر هزینهبانک

های مطالبات های استهلاک اموال و هزینههای پرسنل و اداری، هزینه)همانند هزینه

در این مقاله آورده شده  𝜑Bصورت یکجا به شکل  هها بالوصول( نیز مواجهند که تمامی آن مشکوک

                                                                                                                                        
1. Minimum Capital adequacy ratio 
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خود را با  ودبانک نماینده تابع س ،نهایتاً  شود.که آن نیز برای سادگی بحث، ثابت در نظر گرفته می

 سازد.حداکثر می ،شودتوجه به قیودی که در ادامه آورده می

𝑙t
f + 𝑙t

i + 𝑙𝑡
ℎ = (1 − rrt)d𝑡 + 𝑑t

iB + kt
B − 𝑙𝑡

𝑖𝐵                                           (18)  

𝑘𝑡
𝐵 = (1 − 𝛿𝑘𝐵)𝑘𝑡−1

𝐵 (19       )                                                                          

 ،قعگردد که در وا به شکل زیر تعیین می ،سازی رفتار مقام پولی های بانکی در مدل نرخ سپرده

 در وضعیت باثبات فرض شده است: ،های اقتصادی پاسخ به انحراف از نرخ بهره و برخی شاخص

𝑟𝑡
𝑑𝑠 = (

rt−1
ds

r̅ds
)

ρr

(
π𝑡−1

π̅
)

ρπ

(
yt−1

y̅
)

ρy

(
μt−1

μ̅
)

ρm

𝜀𝑡
𝑟𝑑𝑠  (20   )                                    

پول در وضعیت تعادل پایدار  ، تورم، تولید و نرخ رشد، نرخ سودبه ترتیب μ̅و  ̅ r̅ds ،π̅،y ،که در آن

𝜀𝑡باشد و می
𝑟𝑑𝑠 ست. برای نرخ رشد پول اها  تکانه نرخ سود سپردهμt ،شود:رابطه زیر در نظر گرفته می 

μt =

𝑀𝑡
𝑃𝑡

Mt−1
Pt

      (21                                                                                           )  

 حجم نقدینگی در دوره جاری و دوره قبل است. ۀدهند نشان، Mt−1و  Mt( 12در رابطه شماره )

 

 گذار و مقام پولی. سیاست5-4

توان این دو بخش را مجزا از هم درنظر گرفت. فرض دلیل عدم استقلال بانک مرکزی در ایران، نمی هب

بانک مرکزی نیز  ،صداشتن بودجه خود است. در این خصواین است که هدف دولت، متوازن نگهبر 

حفظ  ،کند که دولت به هدف اصلی خود دست یابد. همچنین هدف بانک مرکزی به نحوی عمل می

ها و افزایش رشد اقتصادی است. لذا بانک مرکزی در اقتصاد ایران در کنار کمک به دولت  ثبات قیمت

ه اهداف خود کند تا سیاستگذار پولی در جهت رسیدن ب سعی می ،های بودجه در جبران کسری

 ،شود که ابزار سیاستگذاری پولی نرخ رشد پول فرض می ،باشد. برای این منظور در اقتصاد ایران

 خودرگرسیون برداری مرتبه اول است: فرایندصورت  هب

𝑙𝑛(𝜇𝑡) = (1 − 𝜌𝜇)𝑙𝑛(𝜇̅) + 𝜌𝜇𝑙𝑛(𝜇𝑡−1) + 𝜀𝜇,𝑡                                                 (22)  
 

𝜀𝜇,𝑡نرخ رشد اسمی پول و  𝜇𝑡 ،که در آن ≈ 𝑖. 𝑖. 𝑑. 𝑁(0, 𝜎𝜇
دهنده شوک رشد پول  نشان (2

علاوه بر تعیین نرخ سود بانکی، از نسبت ذخیره  ،شود که بانک مرکزی فرض می ،از طرف دیگراست. 

ته شده تابع زیر در نظر گرف ،برای آن کند کهقانونی نیز به عنوان یک ابزار سیاست پولی استفاده می

 (:1393 )پروین و احمدیان، است
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𝑟𝑟t = πt
ϑrr

π

rrt−1
ϑrr

lr

𝜀𝑡,𝑟𝑟                                                                              (23     )  

 . دولت و بخش نفت6-4

درآمد (، 𝑡tآوری مالیات حقیقی )  مخارج خود را از محل جمع شود که دولتفرض می ،در این بخش

 نماید. می تأمین( و سایر درآمدها  𝑏𝑡، فروش اوراق مشارکت )(oitحقیقی حاصل از فروش نفت )

gt + (1 + 𝑟𝑡−1
𝑏 )

𝑏𝑡−1

𝜋𝑡
= tt + oit + 𝑏𝑡 + 𝑜𝑡ℎ𝑒𝑟𝑡                                        (24)  

صورت زیر تعریف  هیک رابطه خودرگرسیونی مرتبه اول ب ،برای مخارج دولت و درآمد نفت

 شود:می

𝑔t = ρ𝑔gt−1 + (1 − ρg)g̅ + εg,t            𝜀𝑔,𝑡 ≈ 𝑁 (0, 𝜎𝜀𝑔,𝑡
)                         (25)  

𝑜𝑖t = ρ𝑜𝑖oit−1 + (1 − ρoi)oi̅ + εoi,t            𝜀𝑜𝑖,𝑡 ≈ 𝑁(0, 𝜎𝜀𝑜𝑖,𝑡
) 

تکانه نفتی است که دارای توزیع نرمال    εoi,tو تکانه مخارج دولت 𝜀𝑔,𝑡(، 25در رابطه شماره )

 شود.فرض می
 

  . شرط تسويه بازار7-4

لید گذاری در بخش توها و سرمایهبه مصرف نهایی خانوار رابطۀ زیر، کل تولید کالاهای نهایی،براساس 

 ای که بازار کالاهای نهایی در تعادل قرار گیرد.گونه به ؛و مخارج دولت خواهد رسید

 

𝑦𝑡 + 𝑜𝑖t = ct + it + gt                                                                            (26)  

 . شرط تسويه بازار نقدينگی8-4

های دیداری  مجموع اسکناس و مسکوک در دست مردم، سپرده ،نقدینگی واقعی ،رو در مقاله پیش

 دار در نظر گرفته شده است. های مدتو سپرده

𝑀𝒕

𝑃𝑡
= 𝑚𝑡

ℎ + 𝑑𝑡
𝑠 + 𝑑𝑡

𝑑 (27                                       )                                           

 ها و نتايج تجربی . داده5

 1370های سری زمانی فصلی متغیرهای کلان اقتصاد ایران طی دوره زمانی از داده ،در این مطالعه

های مورد نیاز برای دسترسی به داده ،شود. علت انتخاب این بازه زمانی استفاده می 1396تا 

 عبارتند از: ،قیقهای تحسازی مدل تصریح شده در بانک مرکزی است. دادهشبیه
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منظور  هب :(CPIو خدمات ارائه شده برای مصرف کننده ) ها. شاخص کل فصلی بهای کالا1

 شود: از فرمول زیر استفاده می ،مبنای این شاخصمحاسبه نرخ تورم فصلی بر

𝜋𝑡 = 400 ∗ log (
𝑐𝑝𝑖𝑡

𝑐𝑝𝑖𝑡−1

) 

گذاران پرداخت  ی جذب سپرده به سپردهها برا: نرخی که بانکهای بانکی. نرخ سود سپرده2

اله س ساله، سه ساله، چهار های یک ساله، دو نرخ سود سپرده ،صورت میانگین وزنی هکه ب ؛کنند می

 محاسبه شده است.استخراج و  ،و پنج ساله موجود در بانک اطلاعات بانک مرکزی

ه منابع، در بازار بین بانکی، ب گذاری مازاد . نرخ سود بازار بین بانکی: نرخی که به ازای سپرده3

 صورت فصلی در بانک هشود. اطلاعات نرخ سود بازار بین بانکی بگذار پرداخت میهای سپرده بانک

 باشد. مرکزی موجود می

از جمع  :و بر حسب میلیارد ریال 1390های ثابت سال  . تولید ناخالص داخلی بر مبنای قیمت4

مصرفی دولتی، تشکیل سرمایه ثابت ناخالص )ماشین آلات  یهاهزینههای مصرفی خصوصی، هزینه

 شود: محاسبه می ،صورت زیر هبآید و  دست می به ،و ساختمان(

𝑦𝑡 = ct + gt + it 

ری و اسکناس و مسکوک در دست مردم: این های دیدا. حجم پول که برابر با مجموع سپرده5

 شود.محاسبه می استخراج و سری زمانی بانک مرکزی های موجود در بانک اطلاعاتاز داده ،هممتغیر 

 شود.بانک مرکزی استخراج میآمارهای از  :صورت فصلی و به میلیارد ریال ه. درآمد نفتی ب6

رکزی بانک مبانک اطلاعات از  (:آمار مربوط به منابع و مصارف بانکی)ها . تسهیلات اعطایی بانک7

 آید.دست می هصورت فصلی ب هو ب

الگوی تعادل عمومی  چهارچوبالگوی تصریح شده در بخش سوم مقاله، حل شده و در  ،امهدر اد

گیرد. مورد تجزیه و تحلیل قرار می ،دست آمده نتایج به ،گردد و نهایتاًسازی میشبیه ،تصادفی پویا

ه عنوان شود. ببیان می ،اندهای مختلف اقتصادی به دست آمدهابتدا معادلاتی که از بهینه یابی بخش

عبارت است از معادله مصرف اولر،  ،آید یابی بخش خانوار به دست می معادلاتی که از بهینه ،مثال

آورده شده  30و  29، 28در معادلات شماره  ،ترتیب تقاضای حقیقی پول و عرضه نیروی کار که به

 است:

𝑐𝑡
−𝜎𝑐 = 𝜆𝑡  (28                                       )                                                           

𝑚𝑡 = 𝜆𝑡 − 𝛽𝐸𝑡
𝜆𝑡+1

𝜋𝑡+1
 (29                                                                                 )  

𝑛𝑡
𝜎𝑛 = 𝜆𝑡𝑤𝑡[1 + 𝑅]  (30                       )                                                           
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ت از عبارت اس ،آید دست می ای به یابی بنگاه تولیدکننده کالای واسطه معادلاتی که از بهینه

 گذاری بنگاه:یروی کار و سرمایه و معادله قیمتتقاضای ن

∂𝑙

∂n𝑡
= −𝜆𝑡

𝐹𝛽𝑡𝑤𝑡 − 𝜆𝑡
𝐹𝛽𝑡𝑟𝑡

𝑙𝐹𝛾𝑤𝑡 + 𝛽𝑡𝜆𝑡𝑎𝑡(1 − 𝛼)𝑘𝑡
𝛼𝑛𝑡

−𝛼 = 0  (31           )  
∂𝑙

∂𝑘𝑡
= −𝜆𝑡

𝐹𝛽𝑡𝑟𝑡
𝑘 − 𝜆𝑡

𝐹𝛽𝑡𝑟𝑡
𝑙𝐹𝛾𝑟𝑡

𝑘 + 𝛽𝑡𝜆𝑡𝑎𝑡α𝑘𝑡
𝛼−1𝑛𝑡

1−𝛼 = 0  (32          )         

∂𝑙

∂𝑝𝑗,𝑡
= 𝜆𝑡

𝑓𝛽𝑡(1 − 𝜃) (
𝑝𝑗,𝑡

𝑝𝑡
)

−𝜃

𝑦𝑡 − 𝜆𝑡
𝑓𝛽𝑡φ𝑝 (

pj,t

pj,t−1(π̅)
− 1) (

𝑦𝑡

pj,t−1(π̅)
) +

𝛽𝑡+1𝜆𝑡+1φp (
pj,t

pj,t−1(π̅)
− 1) 𝑦𝑡+1 (

pj,t+1

pj,t
2(π̅)

) + 𝛽𝑡𝜆𝑡𝜃 (
𝑝𝑗,𝑡

𝑝𝑡
)

−𝜃−1

𝑦𝑡  (33    )          

 باشد: تقاضای سپرده و عرضه تسهیلات می یابی بخش بانکی نیز شامل دست آمده از بهینه معادلات به
∂𝑙

∂d𝑡
𝑠 =  −𝛽𝑡𝜆𝑡(1 + 𝑟𝑡

𝑑𝑠) + 𝛽𝑡𝜆𝑡
𝑏(1 − 𝑟𝑟𝑡) = 0  (34  )                                      

∂𝑙

∂d𝑡
𝑖𝑏 = −𝛽𝑡𝜆𝑡(1 + 𝑟𝑡

𝑑𝑖𝑏) − 𝛽𝑡𝜆𝑡𝜑𝑑𝑖𝑏 (
𝑑𝑡

𝑖𝑏

𝑑̅
− 1) + 𝛽𝑡λt

b = 0  (35)                  

∂𝑙

∂𝑙𝑡
𝑓 = 𝛽𝑡𝜆𝑡𝛼𝑏(1 + 𝑟𝑡

𝑙𝐹) − 𝛽𝑡𝜆𝑡
𝑏 = 0  (36          )                                             

∂𝑙

∂𝑙𝑡
ℎ = 𝛽𝑡𝜆𝑡(1 + 𝑟𝑡

𝑙𝐻) − 𝛽𝑡𝜆𝑡
𝑏 = 0  (37                                                           )  

لات عادبعد از استخراج شروط مرتبه اول و حل معادلات، وضعیت باثبات متغیرها محاسبه شده و م

خطی کردن معادلات تعادلی با استفاده از  -شوند. سپس نوبت لگاریتمبازنویسی می ،در این حالت

است. بعد از خطی کردن معادلات الگو، پارامترهای آن با  2و تقریب مرتبه اول تیلور 1روش اوهلیگ

 الگو در ،در نهایت شود.آورد میکالیبره و بر ،ه در این زمینهاستفاده از مطالعات تجربی انجام شد

شبیه سازی شده و با ترسیم نمودارهای توابع واکنش آنی،  ،تحت نرم افزار متلب 3فضای برنامه داینار

 شود.اهداف مقاله بررسی می
 

 . کالیبراسیون1-5

ه صورت شوند. آنها بروندزادیی می ،پرسکات -گیری و با استفاده از فیلتر هدریکها بعد از لگاریتمداده

سازی و شبیه DSGEهای های الگواند. یکی از قابلیتاف لگاریتمی از مقادیر پایدار تعریف شدهانحر

                                                                                                                                        
1. Uhlig Approach 

2. Taylor Approximation 
3. Dynare 



 مرتضی دهقاندرست، حسن حیدري و سحر بشیريبخش اقتصاد ... /  هايپويايی در بانکی بخش نقش           234

دهد تا بدون به محقق اجازه می ،است. این قابلیت 1مقداردهی و انجام آزمایشات کانترفکچوال

 ندمدتهای واقعی، به تولید داده به روش مقداردهی به پارامترها و سطح تعادل بلدسترسی به داده

 متغیرهای درونزا بپردازد. 

دست آمده پس از مقداردهی، به روش مونت کارلو  هدر مقاله حاضر نیز الگوی ب ،این اساس بر

قتصاد های اصلی ااند که ویژگیسازی شده است. مقدار پیشین پارامترها به نحوی کالیبره شدهشبیه

براساس مطالعات پیشین مقداردهی  ،ای مدلکشند. برخی از پارامترهخوبی به تصویر می هایران را ب

با توجه به  ،نظیر وزن تابع بدهی به بازار بین بانکی و مطالبات از بازار بین بانکی ،شده و برخی دیگر

های جاد حداکثر انطباق دادهده است؛ که با توجه به ایگردیتابع رفتاری تعریف شده، محاسبه 

توان گفت که در این مقاله برای افزایش لذا می وپذیرفته  صورت ،های واقعی سازی شده با داده شبیه

 استفاده شده است. ،دقت، از روش تلفیقی کالیبراسیون و مقداردهی براساس مقایسه گشتاورها

  

 . مقادير کالیبره پارامترهاي الگو2جدول 

                                                                                                                                        
1. Counterfactual  

 منبع مقدار توضیحات پارامتر

qu  قیحقتمحاسبات  08/0 ایهخ بازدهی سرمای از نر پذیری تقاضای تسهیلات سرمایهتأثیرضریب 

𝜌𝑚𝑢 تحقیقمحاسبات  0841/0 ضریب خودرگرسیونی شوک پولی 

∅𝑙𝑖𝑏
𝑑  (1394احمدیان ) 76/0 ها در تسهیلات ارائه شده به بازار بین بانکی سپردهسهم  

∅𝑙𝑖𝑏
𝑙𝑖𝑏  (1394احمدیان ) 575/0 اتورگرسیو تسهیلات ارائه شده به بازار بین بانکیضریب 

𝜎𝑐 (1391) توکلیان 52/1 ای مصرف عکس کشش جانشینی بین دوره 

𝜎𝑛 (1391توکلیان ) 21/2 عکس کشش عرضه نیروی کار 

𝛽 (1391) توکلیان 96/0 نرخ ترجیحات زمانی مصرف کننده 

𝜗 (1391توکلیان ) 24/2 عکس کشش تقاضای پول 

𝛿 (1389شاهمرادی ) 042/0 بتهای ثا نرخ استهلاک سرمایه 

𝜑𝑘 (2012آگنور و همکاران ) 6/8 هزینه تعدیل سرمایه 

Θ (1389ابراهیمی ) 33/4 ای کشش جانشینی کالاهای واسطه 

α (1391توکلیان ) 42/0 سهم سرمایه در تولید 

ρA  (1388کاوند ) 72/0 نولوژیمعادله تکضریب اتورگرسیو در 

φ𝑝  (1390بهرامی ) 37/4 قیمتدرجه چسبندگی 

∅𝑑𝑖𝑏
𝑑𝑖𝑏 (1393پروین و احمدیان ) 46/0 ضریب اتورگرسیو در معادله استقراض از بازار بین بانکی 

∅𝑑𝑖𝑏
𝑦  (1393پروین و احمدیان ) 47/0 سهم تولید در استقراض از بازار بین بانکی 
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 تحقیقو محاسبات  ها یافتهمنبع: 
 

شود. سازی میهای برونزا، شبیهو برحسب تکانه «بلانچارد کان»در ادامه، الگو با استفاده از روش 

رزیابی به منظور ا .شده استاستفاده  متلباز نرم افزار داینار تحت محیط برنامه نویسی  ،بدین منظور

 . معیار اول، نزدیکیدر نظر گرفتتوان دو معیار را ان، میقابلیت الگو در برازش صحیح اقتصاد ایر

 صورت انحراف لگاریتمی سازی با گشتاورهای دنیای واقعی است که به گشتاورهای متغیرهای شبیه

ای برونزا هدر برابر تکانه العمل آنی متغیرهاق توابع عکساند. دومین معیار، انطبا محاسبه شده ،از روند

گشتاورهای مدنظر شامل میانگین و انحراف معیار بخش سیکلی است.  قتصادیابا مباحث تئوریک 

 گذاری، مصرف و حجم پول است. متغیرهایی همچون تولید، تورم، سرمایه

 . بررسی قدرت برازش الگو تصريحی بر اساس گشتاورها3جدول 

 متغیر
 هايداده میانگین

 واقعی

معیار انحراف

 هاي واقعیداده

 هاي داده میانگین

 سازي شده  شبیه

 هاي داده معیار انحراف

 سازي شده  شبیه

 055/0 000223/0 053/0 000355/0 مصرف

 292/0 -000056/0 092/0 000324/0 گذاری سرمایه

 041/0 000217/0 069/0 000287/0 تولید

 045/0 001080/0 24/1 00031/0 حجم پول

 061/0 -000221/0 27/0 000112/0 تورم

 تحقیق : محاسباتمنبع

 طور قابل هتوانسته متغیرها را ب ،گردد، الگوی مقالهملاحظه می 3همان طور که در جدول شماره 

یتمی سازی شده به شکل انحراف لگار که میانگین کلیه متغیرهای شبیهقبولی شبیه سازی نماید؛ چرا

از مقدار   میانگین انحراف ،صفر بوده و برای متغیرهای واقعی هم تقریباً ،شان از مقدار باثبات

𝛼𝑏 (1393احمدیان ) پروین و 08/0 مطالبات معوق در وضعیت پایدار 

𝜌𝑟 (1394احمدیان ) 802/0 ضریب اتورگرسیو نرخ سود بانک مرکزی 

𝜌𝜋 (1394احمدیان ) 89/0 سهم تورم در سیاست پولی 

𝜌𝑦 (1394احمدیان ) 36/0 سهم تولید در سیاست پولی 

𝜌𝜇 (1394احمدیان ) 82/0 سهم رشد نقدینگی در سیاست پولی 

𝜑𝑟𝑟
𝜋  (1393پروین و احمدیان ) 062/0 ضریب تورم در نرخ ذخیره قانونی 

𝜑𝑟𝑟
𝑟𝑟 (1394احمدیان ) 83/0 ضریب نرخ ذخیره قانونی دوره قبل 

𝜑𝑡
𝑦 (1394احمدیان ) 8/0 کشش مالیات نسبت به تولید 

𝜌𝑔 (1393) پروین و احمدیان 769/0 ضریب اتورگرسیو در معادله مخارج دولت 



 مرتضی دهقاندرست، حسن حیدري و سحر بشیريبخش اقتصاد ... /  هايپويايی در بانکی بخش نقش           236

 الگو برای خوبی برازش ،در الگوهای تعادل عمومی تصادفی پویا معیارصفر است. این  تقریباً  ،تعادلی

 ..(1395باشد )توکلیان، میجوابگو 

 

 . تجزيه و تحلیل نتايج2-5

ایج به سه نتامکان مقای منظور ایجاد ، لازم به ذکر است که بهنتایج تحقیقتجزیه و تحلیل  قبل از 

 ،شود. در سناریوی اولسازی می، الگوی تصریحی در قالب دو سناریوی متفاوت شبیهدست آمده

ای و سرمایه در گردش صادق است اما در  فرض اعطای تسهیلات بانکی در قالب تسهیلات سرمایه

رهای آنی متغیه توابع واکنش به ارائ ،این فرض وجود ندارد. با توجه به توضیحات فوق ،سناریوی دوم

 شود. پرداخته می برونزاهای سازی شده در برابر تکانهشبیه

با چه واکنشی از سوی  ،هااز تکانه ییکدهند که بروز نشان می ،نمودارهای توابع واکنش آنی

ام سازی شده را به هنگ رفتار پویای متغیرهای شبیه ،این نمودارها ،متغیرها همراه است. به بیان دیگر

ر بیانگ ،محور افقی ،دهند. درکلیه نمودارهانشان می ،ای به اندازه یک انحراف معیارن تکانهوارد شد

که نیز با توجه به اینمحور عمودی ارقام  دوره زمانی در نظر گرفته شده و 20زمان است که برای 

ها بر تکانها، درصد تغییرات متغیرها در برلگاریتمی از مقادیر تعادلی هستندبه شکل انحراف  متغیرها

های تکنولوژی، نرخ سود العمل آنی متغیرهای الگو در پاسخ به تکانه. توابع عکسدهدمیرا نشان 

 اند.بانکی، درآمد نفتی و مخارج دولت استخراج شده

 

 . تکانه تکنولوژي1-2-5

روض مفتحت دو سناریوی  ،اثر تکانه تکنولوژی بر روی متغیرهای کلان اقتصادی ،1در نمودار شماره 

 نشان داده شده است. ،مقاله

 العمل آنی متغیرها به تکانه مثبت تکنولوژي . توابع عکس1نمودار 

 نمودارهاي مستخرج تحت سناريوي دوم نمودارهاي مستخرج تحت سناريوي اول
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و سناریو، با مبانی تئوریک سازی شده تحت هر د متغیرهای شبیه ،شودطورکه ملاحظه میهمان

یعنی با در نظر گرفتن بحث تسهیلات بخش بانکی کشور،  ،تحت سناریوی اول دارد. اقتصادی مطابقت

 ،باعث نوسان و خروج اقتصاد از تعادل شده اما این خروج از تعادل ،بروز یک تکانه مثبت در تکنولوژی

و دوباره اقتصاد به تعادل بازگشته و طی  تعدیل شده ،دوره( 5 طی یک بازه زمانی کوتاه )کمتر از

 ،اشدبییدکننده فرضیه مقاله أتواند تی که می، در تعادل باقی مانده است؛ موضوع و روندهای بعد دوره

صادی، های مختلف اقتمالی بخش تأمینمبنی بر اینکه با استفاده از ابزار تسهیلات بانکی در بحث 

 رد. گی قرار می تأثیر صورت معناداری تحت هب ،حقیقی اقتصادهای وارده بر متغیرهای اثرات تکانه

العمل مستخرج تحت سناریوی دوم، شاهد آن هستیم که با وارد شدن در مقابل، در توابع عکس

ه با تری در مقایس زمانی طولانی ۀتکانه مثبت تکنولوژی، اقتصاد از تعادل )ثبات( خارج شده و در باز

  .دوره( 10گردد )بیشتر از می به تعادل باز ،سناریوی اول

ار تسهیلات کارگیری ابز هخصوص تکانه تکنولوژی، سیاست بتوان نتیجه گرفت که در، میبنابراین

 مؤثرهای خارجی، برای اقتصاد ایران  های تجاری در زمان بروز شوک منظور تعدیل چرخه بانکی به

؛ پایدار در دوره های آتی را داردهای تجاری و حفظ تعادل  تر چرخه بوده و توان تعدیل سریع
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طور  ههای پولی و بانکی، در مطالعات قبلی یا ب رغم اهمیت آن در اتخاذ سیاستگذاری بهای که  نتیجه

 ز بحث تسهیلات بانکی بدان پرداخته شده است.بررسی نشده و یا از منظری بج کلی

 

 . تکانه نرخ سود بانکی2-2-5

 ،حاکی از آن است که تحت سناریوی اول مقاله ،نه نرخ سود بانکیمقایسه نتایج دو سناریو برای تکا

 تأثیرز بعد ا ،یعنی با در نظر گرفتن تسهیلات بخش بانکی کشور، تمامی متغیرهای کلان اقتصاد

اه ، طی یک بازه زمانی کوتبانکی و خروج از وضعیت باثبات پذیری از تکانه مثبت نرخ سود سپرده

پایدار باقی مانده  ،های آتی گشته و این تعادل طی دورهار تعادلی خود باز، به مقددوره( 5)کمتر از 

 محقق شده است. ،دوره ( 10تا  5تر ) زمانی طولانیۀ موضوعی که در سناریوی دوم در یک باز است.

 

 هاي بانکی العمل آنی متغیرها در برابر تکانه نرخ سود سپرده. توابع عکس2نمودار 

 نمودارهاي مستخرج تحت سناريوي دوم سناريوي اولنمودارهاي مستخرج تحت 
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ه چنین نتیجه گرفت کبانکی نیز همانند تکانه تکنولوژی، توان برای تکانه نرخ سود  لذا می

های تجاری در زمان بروز  کارگیری ابزار تسهیلات بانکی به منظور تعدیل چرخه هسیاست ب

و حفظ های تجاری  تر چرخه بوده و توان تعدیل سریع مؤثری خارجی، برای اقتصاد ایران ها شوک

رغم اهمیت آن در  بهای که  نتیجه . باید گفت، در اینجا نیزهای آتی را دارد تعادل پایدار در دوره

ظری نبررسی نشده و یا از م طور کلی ههای پولی و بانکی، در مطالعات قبلی یا ب اتخاذ سیاستگذاری

 ز بحث تسهیلات بانکی بدان پرداخته شده است.بج

 . تکانه درآمد نفتی3-2-5

رود که نقدینگی در جامعه بیشتر شده و تورم افزایش یابد. با یک تکانه مثبت قیمت نفت، انتظار می

ان برای . تولیدکنندگیابد و تولید کاهش میشود تورم، هزینه نهایی تولید بیشتر می نرخ با افزایش

ها با کمبود منابع مواجه شده و از  بانک ،نتیجهو در کنندتقاضای تسهیلات می ،مخارج خود أمینت

  نمایند. تقاضای تسهیلات بیشتر می ،بازار بین بانکی
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 العمل آنی متغیرها در برابر تکانه قیمت نفت . توابع عکس3نمودار 

 ناريوي دومنمودارهاي مستخرج تحت س نمودارهاي مستخرج تحت سناريوي اول
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 . تکانه مخارج دولت4-2-5

شاهد مطابقت توابع  شود،طور که ملاحظه می همان ،خصوص بروز شوک مثبت مخارج دولتدر

ریح دقت بالای مدل تص مؤیدالعمل آنی متغیرهای شبیه سازی شده با مبانی نظری هستیم که عکس

 شده می باشد.

 

 العمل آنی متغیرها در برابر تکانه مخارج دولت ابع عکس. تو4نمودار 

 نمودارهاي مستخرج تحت سناريوي دوم نمودارهاي مستخرج تحت سناريوي اول

   

  

  

  

  

 أثیرتفرض لحاظ تسهیلات بانکی در تکانه مخارج دولت نیز توانسته  ،سناریوی اول تحقیق در

متغیرها با نوسانات کمتر و که جاری از خود نشان دهد و باعث شود های ت معناداری بر تعدیل چرخه

، باقی بمانند. موضوع و روندی که تحت گردند و در آنبازتر به تعادل  زمانی کوتاهۀ طی یک باز

 مواجه هستیم.  ،بیشتر تر و با نوسانات گاه بازه زمانی طولانی سناریوی دوم برای یک
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 گیري. نتیجه6

 های کلان اقتصاد ایران، یک الگویمنظور بررسی نقش بخش بانکی در پویایی به ،ور  در مقاله پیش

سازی شده است. در سناریوی اول،  تعادل عمومی تصادفی پویا در قالب دو سناریوی متفاوت شبیه

ناشی  های تجاریهای پولی و مالی، بخش بانکی با پیش بینی چرخهفرض شده که در زمان بروز تکانه

ها هارها یا بنگاای یا سرمایه در گردش به خانومنابع خود را در قالب تسهیلات سرمایه ،هاتکانهاز این 

بحث تسهیلات بانکی در نظر گرفته نشده است. بعد از تصریح  ،اما در سناریوی دوم نماید.اعطا می

ه بر های وارد نهتکادو سناریو،  تحت هرحاکی از آن است که دست آمده  یابی، نتایج به الگو و بهینه

عات اما آنچه که در نتایج این مقاله با مطال ؛استداشته انتظارات تئوریکی  با مطابق اثرات ،اقتصاد کلان

 های تجاریه، شدت نوسانات متغیرهای کلان اقتصادی و مدت زمان تعدیل چرخهاشتقبلی تفاوت د

 ی برخوردار هستند. از وضعیت بهتر ،در سناریوی اول ،بوده است که تمامی این موارد

ت آن اس ،توان بیان کردمی ،خصوص موضوع این تحقیقعنوان حقایق آشکار شده در هآنچه که ب

تخاذ این ا ۀهایی اتخاذ کند تا نتیجتواند سیاستمی ،که سیستم بانکی کشور، در صرف منابع خود

تر  تواند به بازگشت سریعب ،مالی های پولی وها در شرایط رکود و رونق ناشی از بروز تکانهسیاست

ز اهمیت است که یک نظام ئاز آن جهت حا ،اقتصاد به تعادل کمک کند. بازگشت اقتصاد به تعادل

اقتصادی برای رسیدن به اهداف خود از جمله رشد و توسعه اقتصادی، نیازمند برقراری ثبات اقتصادی 

 است. 

های بانکی  یت دسترسی به دادهمحدود ،خصوص این تحقیق، لازم به ذکر است که درنهایتاً

های با توجه به پیچیدگی مدل ،از طرفی روزتر مطرح بوده است. هزمانی ب ۀصورت فصلی و برای باز هب

DSGE،  در نظر گرفتن تمامی شرایط حاکم بر اقتصاد ایران از جمله باز بودن اقتصاد با فرض برنامه

برخی فروض در نظر سازی،  لذا برای ساده و نمودکار را بسیار دشوار می ،نویسی دو سناریوی متفاوت

 مطرح باشد. ،عنوان پیشنهاد مطالعات آتی هبتواند  میگرفته نشده که 
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