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Abstract 

Objective: Economic capital serves as a crucial tool for risk management and 

covering unexpected losses. The level of banking capital represents a balance 

between profitability and risk coverage capacity. The objective of this research is 

to determine banking economic capital (buffer surplus over Basel regulations) 

using the DSGE model and examine the impact of economic shocks on this 

capital.Method: This research was conducted using a quantitative approach and 

DSGE modeling. The model includes five sectors (banks, households, firms, 

capital market, and central bank) and incorporates liquidity, productivity, and 

monetary policy shocks. The central bank follows a Taylor rule augmented with a 

financial stability objective (macroprudential policy). Economic welfare criteria 

were used to evaluate the optimal balance between profitability and financial 

stability. The model accounts for the specific characteristics of Iran's banking 

system, including limited bank exit mechanisms and central bank support for 

distressed banks. The research was conducted using the Dynare add-on for 

MATLAB software. Findings The results showed that the optimal capital level for 

banks was estimated at 12.9 percent in steady state, indicating the necessity of a 

buffer surplus over Basel III requirements. The model demonstrates that in the 

absence of effective exit mechanisms and with continuous central bank support, 

maintaining suboptimal banks imposes significant welfare costs through increased 

liquidity injection and inflation (estimated at 4-6 percentage points annually). 

Liquidity shocks have substantial impact on the banking sector dynamics and 

required capital. Conclusion: Iranian banks need approximately 13 percent capital 

to maintain financial stability under current institutional arrangements, which is 

higher than Basel international standards. It is recommended that regulatory 

institutions: (1) design a gradual process to achieve this level, (2) implement 

effective resolution mechanisms for insolvent banks to reduce welfare costs, and 

(3) strengthen the central bank's macroprudential policy framework to balance 

price stability and financial stability objectives. 

Keywords: Economic capital, Dynamic Stochastic General Equilibrium 

(DSGE), Capital adequacy ratio (CAR), Liquidity Risk, Basel regulations.  
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 دهیچک

ای دارد.  ها و پوشش خسارات غیرمنتظرره اهییرت ویر ه    عنوان ابزاری برای مدیریت ریسک سرمایه اقتصادی به
میزان سرمایه بانکی تعادلی میان سودآوری و توان پوشش ریسک است. هدف این پ وهش تعیین سررمایه اقتصرادی   

هرای اقتصرادی برر ایرن سررمایه       و بررسی تأثیر شرو   DSGE بر مقررات بازل( با استفاده از مدلبانکی )بافر مازاد 
 ،ینگینقرد  یهرا  ( و شو یو بانک مرکز هیها، بازار سرما ها، خانوارها، بنگاه روش: مدل شامل پنج بخش )بانک.است
( یاطیر احت کرلان  استی)س یبا هدف ثبات مال افتهی میتعی لوریاز قاعده ت یاست. بانک مرکز یپول استیو س یور بهره
اسرتفاده شرد. مردل     یو ثبرات مرال   یسرودآور  نیبر  نره یتروازن به  یابیارز یبرا یرفاه اقتصاد اری. از معکند یم یرویپ
از  یبانرک مرکرز   تیر هرا و حیا  خروج بانرک  یها زمیمکان تیاز جیله محدود ران،یا یخاص نظام بانک یها ی گیو

 هیسررما  مناسر   زانیر هرا: م  یافتهد.انجرام شر   متلر  افزار  نرم نری. پ وهش با افزونه داکند یناتراز، را لحاظ م یها بانک
 دهرد  یاست. مدل نشران مر   IIIضرورت بافر مازاد بر بازل  انگریدرصد برآورد شد که ب 12.9ها در حالت تعادل  بانک

 یهرا  نره یناکارآمرد هز  یهرا  بانرک  ینگهردار  ،یمرکز مستیر بانک تیمؤثر خروج و با حیا یها زمیمکان ابیکه در غ
. کنرد  یمر  لیر واحد درصرد سراهنه( تحی   6تا  4و تورم )برآورد  ینگینقد قیتزر شیافزا قیاز طر یوجهقابل ت یرفاه
 یرانر یا یهرا  گیری: بانک نتیجه دارند. ازیمورد ن هیو سرما یبخش بانک ییایبر پو یقابل توجه ریتأث ینگینقد یها شو 
 یهسرتند کره براهتر از اسرتانداردها     یدرصرد  13حردود   هیسررما  ازمنرد ین یمال یداریحفظ پا یبرا یفعل طیدر شرا

 هیرا لحراظ نکررده بودنرد. توصر     یاست کره مرداخلات بانرک مرکرز     نیشیپ یبازل، اما کیتر از برآوردها یالیلل نیب
مرؤثر حرل و    یها زمی( مکان2کنند، ) یسطح طراح نیبه ا یابیدست یبرا یجی( روند تدر1: )گر میتنظ ینهادها شود یم

 اسرت ی( چرارچوب س 3و ) نرد، ینیا یسراز  ادهیر پ یرفراه  یهرا  نهیکاهش هز یورشکسته را برا یها بانک یفصل برا
    کنند تیتقو یو ثبات مال یتیاهداف ثبات ق انیتوازن م یرا برا یبانک مرکز یاطیاحت کلان

 مقررات بازل. ،ینگینقد سکی،ر هیسرما تیکفا ،یاقتصاد هیسرما ،یتصادف یایپو یتعادل عموم :هاواژهکلید

(. 1405. ) ی,محمطد علط  یو دهقطا  دهو   ی,مصطفف یسرگلزائ ،محمد حسن ، ایسرو عل یمیابراه ، نیحس،مقدم یصفر: دااستن

بطا اسطتفادا از مطدل تعطادل      یبازل( با در نظر گرفتن نقط  بانطک مر طز    یقان ن هیبا سرما سهیبانک )مقا یاقتصاد هیسرما نییتع

 .87-123، (1)7 هیب دجه و مال یهبردرا یها (. پژوه (DSGEیتصادف یایپ  یعم م
DOR: 20.1001.1.27171809.1405.7.1.4.5 

 .ا جام امام حسین)ع(دانشگا :رناش ن یسودگا . ©
  

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.27171809.1405.7.1.4.5
https://orcid.org/0009-0004-5570-6753


 

  

88 

 (DSGE)یتصادف یایپو یبا استفاده از مدل تعادل عموم یبازل( با در نظر گرفتن نقش بانک مرکز یقانون هیبا سرما سهیبانک )مقا یاقتصاد هیسرما نییتع

 مقدمه
های اقتصادی هستود  ه نق   لیطدی در جط و و تیصطی      ترین اجزای نظام ها از مهم نکبا

ت انطد مورطر بطه بحطرا  نقطدیوگی و امطر دومیوط یی در         . هرگ نه نک ل بانکی می1 وود موابع ایفا می

آمریکطا و   2008هطای مطالی متعطدد از جملطه بحطرا        های اخیر، بحطرا   . در دهه2سیستم بانکی ش د

ت اند مورطر بطه فروپاشطی اقتصطادی      اند  ه ناپایداری سیستم بانکی می های اروپایی نشا  دادا بحرا 

هطای نط ین، تعیطین سطفی بهیوطه       گردد. امروزا با پیچیدگی فزایودا محیط اقتصادی و ظه ر ریسک

 .گ اری مالی تبدیل شدا است ترین مباحث سیاست سرمایه بانکی به یکی از مح ری

دهود  طه   است. اولاً، مفالعات پیشین نشا  می ت جهژوه  از چودین جوبه قابل ضرورت این پ

؛ 2008المللی بازل ممکن است برای تمام  ش رها مواسب نباشد )و  د  هط ول،   استانداردهای بین

ت جطه در سطفی    (. مانیاً، ش اهد ترربی از  ش رهای میتلط  حطا ی از تفطاوت قابطل    2022بگوائ ، 

درصططد در برخططی  25( تططا 2021درصططد در مفالعططات الوطط  و همکططارا  ) 6از ) سططرمایه بهیوططه اسططت

. مالثاً، نقدهای واردا بر مقررات فعلی بیانگر عطدم انفبطاا ایطن اسطتانداردها بطا      (اقتصادهای ن ظه ر

شرایط خاص اقتصادهای در حال ت سعه است. در ایرا  نیز خلا تحقیقاتی آشکاری در زمیوه تعیین 

 طه نقط     ی، تطا و   پژوهشط  رابعا .های اقتصاد  لا  مشه د است بر اساس م لفه سرمایه اقتصادی

 یهمزمطا  بطا امکطا  ورشکسطتگ     یاطیاحت و  لا  یپ ل گ ار استیعو ا  نهاد س را به یبانک مر ز

خامسطا عمطدا    اسطت.  دایط  طردا باشطد، مشطاهدا نگرد    یبررسط  DSGEها در چارچ و مدل  بانک

 میاطرات بانکی را روی رفاا اجتماعی در نظر نمی گیرند. پژوه  های م رد مفالعه آمار 

مفالعطه بطه    نیا ،یاهمیت این پژوه  در دو بعُد نظری و عملی قابل بررسی است. از موظر نظر

 یبطرا  یو چطارچ و جطامع    وطد  ی مطک مط   یدر ح زا بانکطدار  DSGE یها مدل اتیت سعه ادب

و  یاطیط احت  طلا   اسطت یس ،یپط ل  اسطت یس نیبط  دایط چیبا لحاظ تعاملات پ یاقتصاد هیسرما یابیارز

ت اند مبوطایی بطرای    های این پژوه  می یافته  ،ی. از جوبه عملدهد یارائه م یبی  بانک یها ییایپ 

گ ارا  بانک مر زی در تدوین مقررات احتیاطی  لا  فراهم آورد. همچوین برای مدیرا   سیاست

مایه و مدیریت ریسک  طاربرد دارد. عطلاوا بطر    های مرب ط به تر یب سر گیری ها در تصمیم بانک

 قطریط  از نا ارآمطد  یهطا  بانطک  یاز نگهدار یناش یرفاه یها وهیهز ی مّ یابیمدل امکا  ارز ن،یا
 

1 (Diamond & Dybvig, 1983) 

2 (BIS, 2023) 
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یاجتماع یبحران ها تیریمد  

 یاصلاح سطاختار نظطام بطانک    یبرا یهیت ج ت اند ی ه م آورد می فراهم را و ت رم یوگینقد  یافزا

باشد. در نهایت، حفظ مبات سیستم بانکی مورر به تق یت اعتماد عم می و رشطد اقتصطادی پایطدار    

 .خ اهد شد

 مسطائل مفالعه جامع در ایرا ،  مشاهدابا ت جه به اهمیت تعیین سفی بهیوه سرمایه بانکی و عدم 

نظام  یب برامواس یاقتصاد هیسرما زا یم قی( عدم شواخت دق1اصلی این پژوه  عبارت است از: )

از نقط  بانطک    ی( عطدم درک  طاف  2) ؛یاقتصاد یها آ  از ش ک یریرپ یو نح ا تأم را یا یبانک

از  یناش یرفاه یها وهی( عدم شواخت هز3) ؛یو مبات مال متیاهداف مبات ق نیدر تعادل ب یمر ز

بانطک   یهطا  تیط نا ارآمطد و حما  یهطا  خطرو  بانطک    وطدی ) را یا ینظام بانک ینهاد یها یژگیو

 یها یریگ میو تصم یبانک مر ز یها یگ ار استیدر س تیقفع مسائل مورر به عدم نی(. ایمر ز

( تعیطین میطزا  بهیوطه سطرمایه اقتصطادی      1اهداف اصلی ایطن پطژوه  عبارتوطد از:     .ش د یها م بانک

نقط    لیط ( تحل3های میتلط  اقتصطادی بطر ایطن سطرمایه،       ( بررسی تأمیر ش ک2های ایرانی،  بانک

 یهطا  وطه یهز ی مّط  یابیط ( ارز4 ؛یاطیط احت  لا  استیو س یپ ل استیس نیدر تعادل ب یبانک مر ز

 یبطا اسطتانداردها   جینتطا  سطه ی( مقا5نطاتراز؛   یهطا  از بانطک  یبانطک مر طز   تیط از حما یناشط  یرفاه

 بازل. یالملل نیب

بی  اصطلی سطازماندهی شطدا اسطت. در ابتطدا       پوجبرای دستیابی به اهداف ف ا، این مقاله در 

شط د تطا چطارچ و مفهط می مفالعطه روشطن گطردد. سط            مبانی نظری و پیشیوه پژوه  ارائه مطی 

شط د. در ادامطه    هطای تحلیطل تبیطین مطی     و روش DSGE شواسی پژوه  شامل طراحی مطدل  روش

گیطری و   نهایطت نتیرطه  گطردد. در   سازی مدل و تحلیل حساسیت ارائطه مطی   های حاصل از شبیه یافته

ص رت موفقی و زنریروار به بی  بعطدی متصطل    ش د. هر بی  به پیشوهادهای سیاستی مفرح می

( 1پژوه  عبارتود از:  یاصل ات  الدر واقع سش د.  شدا و در نهایت به پاسخ س ال اصلی مورر می

( 2چقطدر اسطت     یرانط یا یهطا  بانطک  وطه یبه یاقتصطاد  هیسرما زا یم ،یرفاا اجتماع اریبا ت جه به مع

 گ ارنطد   یم ریتأم هیسرما نی( چگ نه بر ایپ ل استیو س یوگینقد ،یور )بهرا یاقتصاد یها ش ک

 یرفطاه  یهطا  وطه ی( هز4 ست یچ یو مبات مال متیمبات ق نیدر تعادل ب یبانک مر ز وهی( نق  به3

 نا ارآمد چقدر است  یها از بانک یبانک مر ز تیاز حما یناش
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 (DSGE)یتصادف یایپو یبا استفاده از مدل تعادل عموم یبازل( با در نظر گرفتن نقش بانک مرکز یقانون هیبا سرما سهیبانک )مقا یاقتصاد هیسرما نییتع

   پژوهشمبانی نظری 
 یاصل فیو تعار میمفاه

 طه   یدر حطال  شط د،  یم نییاست  ه بر اساس مقررات بازل تع یا هیحداقل سرما یقان ن هیسرما

محاسطبه   میزا  سرمایه ایست  ه برای پ شط  ریسطک هطا و زیطا  هطای احتمطالی       یاقتصاد هیسرما

را  سطک یمط زو  بطه ر   یهطا  ییبانک به دارا هی( نسبت سرماCAR) هیسرما تی. نسبت  فاگردد یم

رفطاا   .ش د یاست  ه در مدل محاسبه م یبر حداقل قان ن هیمازاد سرما زین هی. بافر سرمادهد ینشا  م

ش د. در ایطن مطدل،    عو ا  معیاری برای ارزیابی بهیوگی تصمیمات اقتصادی استفادا می اجتماعی به

 .ا است.مفل بیت  ار تعری  شد رفاا شامل مفل بیت مصرف خان ارها و عدم

 مربوط به سرمایه بانکی مقرراتتکامل  خچهیتار

را  هیدرصطد سطرما   8آغاز شد  طه حطداقل    Iبازل  یبا معرف 1980از دهه  یبانک هیسرما مقررات

نمط د.   ینظارت و انضباط بازار را معرف ه،یسه ر ن حداقل سرما 2004در سال  II رد. بازل  یالزام

 را وضع  رد.  یاطیاحت یو بافرها دیرا بهب د بیش هیسرما تیفی  2008پ  از بحرا   IIIبازل 

 مدل یدیکل یرهایمتغ

 و (K) هی(، سطرما I) یگط ار  هی(، سطرما C(، مصطرف ) Y) دیط اقتصاد  طلا  شطامل ت ل   یرهایمتغ

، هیسطرما  تیط نسبت  فا ،ها ، وامیبانک هیشامل سرما یبی  بانک یرهای( هستود. متغL ار ) یروین

(، شط ک  z) یور شامل شط ک بهطرا   یاقتصاد یها باشود. ش ک یبهرا م یها نرخها و  تعداد بانک

 اند. شدا  ی( تعرe_r_t) یپ ل استی( و ش ک سliq) یوگینقد

( و K) هی(، سطرما I) یگط ار  هی(، سطرما C(، مصطرف ) Y) دیط اقتصاد  طلا  شطامل ت ل   یرهایمتغ

(، نسبت Loansها ) (، وامK_b) یبانک هیشامل سرما یبی  بانک یرهای( هستود. متغL ار ) یروین

شطامل نطرخ    یپط ل  اسطت یس یرهای. متغباشود ی( مN_banksها ) (، تعداد بانکCR) هیسرما تی فا

شامل ش ک  یاقتصاد یها ( هستود. ش کπ( و نرخ ت رم )r_t) یبانک مر ز یگ ار استیبهرا س

 اند. شدا  یتعر (ert) یپ ل استی( و ش ک سliq) یوگی(، ش ک نقدz) یور بهرا
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 یبانک هیبر سرما رگذاریعوامل تأث

بانطک و انطدازا    یسط دآور ، 1یاعتبطار  سکیشامل ر یبانک هیبر سرما رگ اریتأمی داخل ع امل

 یهطا  ش کو  یوگینقد یها اقتصاد  لا ، ش ک یها شامل ش ک ی. ع امل خارجباشود یبانک م

حداقل سرمایه قان نی  ه ت سط مقطررات بطازل و بانطک     ع امل نظارتی شاملهستود.  یپ ل استیس

 ه بر تط از    یبانک مر ز یاطیاحت  لا  یها استیس نی. و همچومی باشدش د،  مر زی تعیین می

 .باشد ینظارت دارند، م یو مبات مال متیمبات ق نیب

 DSGE های چارچوب نظری مدل

میتلط    یهطا  بیط   نیامطرات متقابطل بط    یامکا  بررس یتصادف یایپ  یتعادل عم م یها مدل

صط رت    طل اقتصطاد را بطه    ،یتعطادل جزئط   یها ها بر خلاف مدل مدل نی. ا وود یاقتصاد را فراهم م

 نیا ،ی. در ح زا بانکدار وود یها را لحاظ م بی  نیب یدر نظر گرفته و امرات بازخ رد ک ارچهی

را دارنطد. مطدل    یبطانک  هیسرما وهیسفی به نیی لا  و تع یاطیاحت یها استیس لیتحل تیقابلها  مدل

تعطاملات   یامکطا  بررسط   ،یگط ار  اسطت یعوط ا  عامطل فعطال س    به یحاضر با گوراند  بانک مر ز

 .آورد یرا فراهم م یاطیاحت  لا  استیو س یپ ل استیس نیب دایچیپ

 یدیکل یها زمیو مکان یروابط نظر

هطا،   نه بر اسطاس موطافع صطرف بانطک     یبانک یو س دآور هیسرما ا یم وهیمدل، تعادل به نیدر ا

چطارچ و، نقط     نیط در ا ی. بانک مر طز ش د یم نییتع یرفاا اجتماع یحدا ثرساز یبلکه بر مبوا

بطا   گطر ید یو از سط   پطردازد،  یم ها متیبه مبات ق ل ریس  با استفادا از قاعدا ت کیدوگانه دارد: از 

 . ود یم بیتعق زیرا ن یدر تابع وا و  خ د، اهداف مبات مال هیسرما تی رد  نسبت  فا لحاظ

 :های نقدینگی مکانیزم انتقال شوک

ها  ش ک نی. اش ند یمدل محس و م نی انال انتقال امرات در ا نیتر مهم یوگینقد یها ش ک

در اقتصطاد   یکیزیف هی. اولاً، بر انباشت سرماگ ارند یم ریتأم یبانک ستمی انال بر س نیچود قیاز طر

 ه هطا را  طا   بانطک  یدهط  حرم وام اً،ی. مانش ند یم یگ ار هیدارند و م جب  اه  سرما یامر موف

 میمسطتق  یامطر موفط   یبطانک  هی. مالثاً، بر سطرما  وود یم شتریب ی ار ها را مرب ر به محافظه دادا و بانک

 

دهری و کراهش کیفیرت     گیرندگان اشاره دارد و با افزایش حجرم وام  ها توسط وام ریسک به احتیال عدم بازپرداخت واماین  1

 یابد. مشتریان افزایش می
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 (DSGE)یتصادف یایپو یبا استفاده از مدل تعادل عموم یبازل( با در نظر گرفتن نقش بانک مرکز یقانون هیبا سرما سهیبانک )مقا یاقتصاد هیسرما نییتع

هطا   بهرا را در تمام بیط   یها . رابعاً، نرخ وود یم یاضاف هیها را وادار به ج و سرما دارند و بانک

بانطک   ،یپط ل  اسطت ی انطال س  قیط . خامساً، از طربرند یرا بالا م یمال نیتأم وهیو هز دهود یم  یافزا

را  طاه  دهطد تطا     یگط ار  اسطت ینرخ بهرا س ،یوگیممکن است در وا و  به بحرا  نقد یمر ز

 در تضاد باشد. یاقدام ممکن است با اهداف ت رم نیبیشد، اما ا  یرا تیف یفشار بر بی  بانک

 :ها پویایی ورود و خروج بانک

هطا را بطر اسطاس سط دآوری صطوعت و سطفی        مدل دارای مکانیزم پ یایی است  ه تعداد بانطک 

آسطتانه   ریط آنهطا بطه ز   هی طه نسطبت سطرما    ییها بانک شرفته،یپ ی ود. در اقتصادها ریسک توظیم می

قطدرت بطازار     یخرو  م جب  اه  رقابت و افزا نی. اش ند یر خار  ماز بازا رسد، یم یبحران

 یهطا  صطوعت جط او باشطد و نسطبت     ی ه سط دآور  ی. در مقابل، زمانش د یم ماندا یباق یها بانک

گ نطه   بطه  زمیمکطان  نیط ا را ،یط در اقتصاد ا اما .ش ند یوارد بازار م دیجد یها بالا باشد، بانک هیسرما

ط ر  امل از بطازار خطار     به یبانک به ندرت ه  دهد ینشا  م یش اهد تررب.  ود یعمل م یمتفاوت

خطرو ،   یجطا  بط دا اسطت بطه    یبه شدت موف هیسرما تی ه نسبت  فا یفیدر شرا یشدا است، حت

 .مشاهدا شدا است یویگزیجا یها زمیمکان

 (1397در بانک س ه ) ینظام یها : ادغام بانکها ادغام

گرفتطه وسط   تسط یه    قرار  ریتحت گز 1398از سال  ودای: بانک آیو بازساز ریگز یودهایفرا

قرار گرفطت؛   یو بازساز ژایم سسه ملل تحت نظارت و .است تعهدات  به بانک ملی واگ ار شدا

 .را دنبال خ اهد  رد ریمس نیاحتمالاً هم د،یشد یموف هیسرما تیبا نسبت  فا هیبانک سرما

 ینظارت یها تیمعافاحیانا و  یوگینقد قیدچار بحرا  با تزر یها : بانکیبانک مر ز تیحما

 .ش ند یم تیحما

 ریتطأم و ( hard exitخرو  سطیت )  زمیمکان را ،یا تیانفباا با واقع یمدل حاضر برا ن،یوابراب

 یهطا  اسطت ی ووطدا س  موعک  راتییتغ نیها را به شدت  اه  دادا است. ا بر تعداد بانک یوگینقد

 نیفاصله بط  نیا. نا ارآمد است یها بانک لیتعف یبرا یاسیارادا س ضغ و  یبانک مر ز یتیحما

دارد.  یقابطل تط جه   یرفطاه  یهطا  وطه یاسطت  طه هز   ییهطا  ینا ارآمطد  انگریط خط د ب  ت،یمدل و واقع

 → یبانک مر طز  تی)حما رایزنر قیناتراز از طر یها بانک ی ه نگهدار دهد یبرآوردها نشا  م

و  شط د  یمط  GDP% 5-3معطادل   یت رم( م جب  اه  رفاا اجتمطاع   افزای → یوگینقد  افزای
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ها  بر تعداد بانک میط ر مستق به یوگینقد یها ش ک واحد درصد از ت رم سالانه است. 6-4 ئ لمس

 میاسطت و م جطب تحکط    شطرفته یپ یاز اقتصادها تر  یضع اریبس را یامر در ا نیدارند اما ا یامر موف

 .ش ند یساختار بازار م یریتدر

. 2نمطا   واقطع -یفیاست، نه مدل ت ص 1یاستیس-یمدل هورار کی رد مدل حاضر  ییتصر دیبا

خرو   زمیط ر  امل از بازار خار  نشدا و مکان به یبانک چیسو ات گ شته، ه یط را یدر اقتصاد ا

 نیط اسطت. ا  دایط نگرد یاتیط ص رت  امل عمل به هیسرما تی فا بت( براساس نسhard exitسیت )

 است. "باشد دیآنچه با"و  "آنچه هست" ا یدهودا شکاف م نشا  تیواقع

میتلط    یهطا  اسطت یس یامطرات رفطاه   یابیط و ارز "3ستهیبا" تیوضع لیپژوه  تحل نیا هدف

اگطر  " طه   دهطد  یمطدل پاسطخ مط    گطر، یم جط د. بطه عبطارت د    تیوضطع  یسطاز  هیاست، نه صرفاً شطب 

 یرفطاه  یامطدها یچقطدر بط د و چطه پ    هیسطرما  وطه یسطفی به  شطد،  یخرو  مؤمر اجطرا مط   یها زمیمکان

خطرو  را   یهطا  زمیمکان یاز عدم اجرا یناش یرفاه یها وهیهز یابیامکا  ارز کردیرو نیا "داشت 

مطدل نشطا     جی. نتطا  ود یفراهم م یدر نظام بانک یاصلاحات ساختار یبرا ییو مبوا آورد یفراهم م

را به همراا  یرفاه یها وهیهز ،یمر ز بانک تیحما قیناتراز از طر یها بانک ی ه نگهدار دهد یم

 یهطا  مؤمر حطل و فصطل بانطک    یها زمیمکان یساز ادایضرورت پ یبرا یق  یهیت ج افتهی نیدارد. ا

 .دهد یورشکسته ارائه م

 رفاه: یساز نهیدر به گذار استینقش س

 ود  ه رفاا  نییتع یا گ نه را به یقان ن هیدارد حداقل سرما فهی( وظی)بانک مر ز گ ار استیس

 ینقفه تعادل افتنیمستلزم  نیها محافظت  ود. ا صرفاً از موافع بانک وکهیحدا ثر ش د، نه ا یاجتماع

 لیاعتمطاد، تسطه    ی)شامل  اه  احتمال بحطرا ، افطزا   یاست  ه در آ  موافع حاصل از مبات مال

موابع باشد. مدل نشا    یتیص ییاز  اه   ارا یناش یها وهی( برابر با هزیگ ار هیمصرف و سرما

صط رت داوطلبانطه انتیطاو     ها بطه  است  ه بانک یمعم لاً بالاتر از سفح وهینقفه به نی ه ا دهد یم

 هیحطداقل سطرما   نیطی : علاوا بر تع ود یم فایا یتر نق  فعال یمفالعه، بانک مر ز نیر اد.  وود یم

توهطا بطه    نطه  یگط ار  استیر آ  نرخ بهرا س ه د  ود یاستفادا م یا افتهی میتعم ل ریاز قاعدا ت ،یقان ن

 

1 Normative-Policy Model 
2 Positive-Descriptive Model 

3 What should be 
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 (DSGE)یتصادف یایپو یبا استفاده از مدل تعادل عموم یبازل( با در نظر گرفتن نقش بانک مرکز یقانون هیبا سرما سهیبانک )مقا یاقتصاد هیسرما نییتع

 زیط ن مواسطب از حطد   هیسطرما  تیبلکه به انحراف نسبت  فا د،یانحراف ت رم از هدف و شکاف ت ل

 :دهد ینشا  م ا و و

𝑟𝑡 = ρ𝑟 ⋅ 𝑟𝑡−1 + (1 − ρ𝑟) ⋅ [𝑟𝑠𝑠 + ϕπ(π𝑡 − π∗) + ϕ𝑦 log (
𝑌𝑡

𝑌𝑠𝑠
) − ϕ𝐶𝑅(𝐶𝑅𝑡 − θ)] + ε𝑡  

 1معادلة 

پطارامتر   نیط اسطت. مقطدار مثبطت ا    یدر تابع وا و  بانک مر ز یوز  مبات مال φ_CR پارامتر

 > CRاست ) نییها پا بانک هیسرما تی ه نسبت  فا یفیدر شرا یاست  ه بانک مر ز یمعو نیبد

θرا  هیسرما یابیبیشد و امکا  باز  یرا تیف یتا فشار بر بی  بانک دهد ی(، نرخ بهرا را  اه  م

 .ش د یاعمال م یسوت یپ ل استیاست  ه در  وار س یاطیاحت  لا  استیس نیآورد. ا مفراه

س ،  اه  نرخ بهرا  کیدو هدف متضاد است: از  نیت از  ب گ ار، استیس یاصل چال  .1

 گر،ید یممکن است با هدف  وترل ت رم در تضاد باشد؛ از س  یاز مبات مال تیحما یبرا

 ود. مدل با  دیرا تشد  یضع یها فشار بر بانک ت اند یمهار ت رم م ینرخ بهرا برا  یافزا

 نیططی( را تعφ_CRو  φ_πدو هططدف ) نیططا مواسططبوز   یتلطط ،م ی هایسططوار یسططاز هیشططب

 .ش د یحدا ثر م ی ه در آ  رفاا اجتماع  ود یم

 پیشینۀ پژوهش

 1980بطازل در اواخطر دهطه     نیقط ان  یمعرفها حداقل از زما   م ردنیاز بانک هیسرما وهیسفی به

ط ری  ه بیطا  مطی شط د نسطبت هطای  فایطت       ب دا است.  یدی ل یقاتیم ض ع تحق کیعو ا   به

 ی، بطه بررسط  بیط   نایدر . 1سرمایه در بازل نیز بر اساس مدل  اپ لای گاوسی محاسبه شدا است

 .می پردازیم  لا اقتصاد  یساختار یهای  م از مدل ریاخ یها افتهیبر  تمر زبا  ،پژوه  اتیادب

 پیشینه تحقیقات داخلی

ای به ت سعه مدل سرمایه قان نی بازل پرداختوطد. آنهطا نشطا      ( در مقاله1397)طراحیا  و اسدی،

دادند  ه مدل بازل در شرایط نرمطال اقتصطادی  طاربرد داشطته و از  طاپ لای گاوسطی تطک عاملطه         

استفادا شدا است. محققا  از مدل 2سیچک استفادا شدا است. همچوین سرمایه قان نی از فرآیود وا

 اپ لای تی استی دنت استفادا  ردا ودر مدل خ د سرمایه اقتصادی را تا دو برابر مقطدار مقطرر در   

 بازل تیمین زدند.
 

 (1397)طراحیان و اسدی،  1
2 Vasicek 
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در  یبطانک  سطتم یس هطای ­سطک یتطأمیر ر  یبررسط  ( در پژوهشی بطه 1400)گ درزی و همکارا ، 

 یتعطادل عمط م   آنها در مفالعطه خط د از روش  . پرداختود ی لا  اقتصاد یرهایعملکرد بانک و متغ

ا ثطر   نتطایج حاصطله نشطا  داد  طه    .  ردنطد اسطتفادا   یبطانک  سطتم یبا لحاظ ساختار س یتصادف یایپ 

  دهود. نشا  می یو اعتبار یبازار سکیوا و  را به ر نیشتریب یو بانک ی لا  اقتصاد یرهایمتغ

های  لا  اقتصادی بر مطدیریت دارایطی و    تأمیر ش ک( در پژوهشی 1403)خلیلی و همکارا ، 

بررسطی   (DSGE) های تعادل عم می پ یطای تصطادفی   مدل ها را با استفادا از رویکرد بدهی بانک

هطا را در پاسطخ     ود. مدل طراحی شدا، رفتار متغیرهای اصلی مطدیریت دارایطی و بطدهی بانطک     می

 .دهد نشا  می چهار ن ع ش ک به

 خارجیپیشینه تحقیقات 

 .می و یبانک به سه دسته شروع م م ردنیاز هیمفالعات در م رد سرما یبا گروا بود

 . ایطن مقطالات   وطد  می ت جهم ردنیاز بانک  هیسرمانق   بهاست  ه  یاول شامل مفالعات گروا

را  (یدر مقابل احتمال وق ع بحرا  بطانک  یبر وام بانک ری)مانود تأم ای سرمایهالزامات امرات میتل  

مقطررات  تعیطین   ه مسطتلزم  1ها مشی   رد  شکست بازار  مدل نیا در.  وود و مدل می ییشواسا

مابت هستود  یتئ ر یها ها معم لاً مدل مدل نیا. مهم استبسیاراست، ای  هیسرما یازهایقالب ن در

 سطم یمکان کیط  یزمطا  رو  کیط دارنطد در   لیط تما آنها . وود یم لیمابت را تحل هیسرما یازهای ه ن

 .هستود ییایفاقد پ  نیهمچو آنها  وود. امتواع یمر ز  وود و از امرات تعادل عم مت

 وود. آنها بطه   استفادا می یآمار یاست  ه معم لاً از ابزارها یگروا دوم شامل مفالعات تررب

 نیط در ا این مفالعاتارزش هستود.  بانک هیسرما وهیبه سفی نییو تع ازیم ردن هیبرآورد سرما دنبال

 ی م وهیبه هیسرما یازهاین نییرا در تع یدی ل2 یاز معاوضه ها یارینهفته است  ه آنها بس تیواقع

  (.خیر ای  وود ی ایراد میشتریم ردنیاز بالاتر موافع ب هیسرما یها وهیهز ایآ عو ا  مثال. )به . وود می

گروا تلاش  نیمقالات ا. دهود اقتصاد  لا  را ت سعه میی  م در دسته س م، ساختار مقالات

 لا  را  اطیاحت یها استی( سی( و دور دوم )تعادل عم میامرات دور اول )تعادل جزئ  وود یم

و  گ ارد یم ریتأم یبی  بانک و مبات یمال تیبر وضع یچگ نه اقتصاد واقع وکهیا یعوینشا  دهود، 

 یتصادف یتعادل عم م یها عو ا  مدل ها معم لاً به مدل نیا هستود. تعادلدر بی  ها چگ نه همه 
 

1 Market Failure 

2 trade off 
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 (DSGE)یتصادف یایپو یبا استفاده از مدل تعادل عموم یبازل( با در نظر گرفتن نقش بانک مرکز یقانون هیبا سرما سهیبانک )مقا یاقتصاد هیسرما نییتع

از  یدارند تا برخ ازین ی اقتصادجامع از بی  مال  یآنها به ت ص.ش ند یم دای( نامDSGE) ایپ 

 بانک به دست آورند.  هیسرما وهیبه سفی نییتع برای ها را  ی اقتصادی بین بی دی ل مراودات

رسی سرمایه م ردنیاز در یک مدل چرخه تراری پرداخته ( در مقاله ای به بر2019)بگوائ  ،

ها در امر افزای  سرمایه م ردنیاز، هزیوه  دهد  مب د ایراد شدا در س ردا است. وی نشا  می

 دهد.  دهی بانک را افزای  می سرمایه بانک را  اه  دادا و ت ا  وام

نشطا    سطرمایه م ردنیطاز بطانکی    در مفالعه با م ض ع هزیوه فرصت 1( 2020،همکارا   و)بیر  

دادند  ه سرمایه قان نی بازل در بسیاری از م ارد ت انسته خالصا ایراد موفعت اقتصادی نمایطد. وی  

 3، مقطررات نقطدیوگی   2معتقد است در م اردی  ه برخی نظامات مثل نظامات حل و فصطل بطانکی  

 ظتی ایراد  ود.و... به درستی تدوین نشدا باشود، سرمایه نمی ت اند س ر محاف

 یدولتط  هطای  یارانطه  محطدود و  تیدهد  ه در آ ، ، مسطئ ل  را ت سعه می ی( مدل20204، )بگوائ 

از  یحیخان ارها س د صر  ه ازآنرایی. س ا می دهداز حد   یهای ب ریسک تحمل ها را به بانک

هطا   بانطک  تیط ظرف و  یابطد   اه  مطی س د  بالاتر هیسرمابوابراین با الزامات س ردا دارند.  ینگهدار

 ییرفطاا را ت ضط   یحدا ثرساز یوز  نسبتاً بالا کیامر خال   نی. ادهد  اه  می وام داد  یبرا

 محاسبه شدا است. .٪12,4م ردنیاز  هیسرما. در این پژوه  دهد می

 دارایی از ٪6).  ود می شوهادیپ وهیبه هیسرما یرا برا یتر نییسفی پا5( 2021،و همکارا )الو   

از  یارینسبت به بس مصالحه یبا تعداد  متر یمقاله مدل ،ی(. به ط ر قابل ت جهسکیم زو  ر یها

 یو موفطق مسطتدل   هستودبه اصفکاک  مشروطها  ها و هم بانک . هم بوگاااستال  ر  های ف ا مدل

بطر   . سرمایه  لا  حق ا صاحبا  سهام وج د دارد یاطیاحت استیسو م ردنیاز بانک  هیسرما یبرا

محطدود   تیاز مسطئ ل  هطا  بانطک  بطر اسطت.   وطه یآ  هز لیاسطت و تعطد   اتیمشم ل مال ،یخلاف بده

از   طه  6شکسطت   یبطزر  بطرا   اریبسط  یهطا  استیس ردا و س مهیبرخ ردار هستود و تحت پ ش  ب

 یویگزیعوط ا  جطا   به یعم م یبده ن،یعلاوا بر ا. گیرند قرار می ،ش د می ایراددولت  یبده قیطر

  ود.  عمل می بحرا  یدر زما  ها یخص ص یوگینقد یبرا

 

1 Birn et al. (2020) 
2 bank resolution regimes 

3 liquidity regulations 
4 Begenau (2020) 

5 Elenev et al. (2021) 
6 too-big-to-fail policies 
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هطا و سط د    سط ردا  مطه یب ،یسطوت  هطای  بانطک ی نرات بانک مفاهیم 1( 2022لاندوویت،و  )بگوائ 
بطه  . آنهطا   ود می یرا معرف م ازی2 ای های سایه و س   وج د بانک )س ردا( یوگیخان ارها از نقد

نشطا    دسطت مطی یابوطد. ایطن پطژوه       یابطد،  درصطد افطزای    16ت اند تا   ه می وهیبه هینسبت سرما
تطر  طه بطر     ای سطیت  از الزامطات سطرمایه   یناشط  فشطار ت انوطد   می یتا حدود هیهای سا دهد بانک می

 را  اه  دهود. شدا است لیتحم یهای سوت بانک
اهداف و نتایج مفالعات انرام شدا مرتبط با ادبیات پژوه  -1جدول   

 هدف و نتیجه اصلی نویسندگان سال لعهعنوان مطا

انتخاب  ،موردنیاز هیسرما

 ینگیو تأمین نقد سکیر

مدل چرخه  کیدر 

 یتجار

 بگنائو 2020

ها را مجبور به  بانک ی،دولت های یارانهمحدود و  تیمسئول

 تیظرف نیهیچن ،یکند. در تعادل عیوم از حد می شیهای ب ریسک

دهند.  ها را کاهش داده و نرخ سپرده را کاهش می صدور سپرده بانک

 .است شده محاسبه. ٪12.4موردنیاز  هیپ وهش سرما نیدر ا

یمدل کلان اقتصاد کی  

و واسطه  دکنندگانیتول با

 یمال یها

2021 
النو و 

 هیکاران

از  یاریمصالحه نسبت به بس یبا تعداد کیتر یمقاله مدلاین 

ها مشروط به  ها و هم بانک است. هم بنگاه دیگرهای  مدل

 نهیبه هیسرما یرا برا یتر نییسطح پا اصطکا  هستند.

 (.سکیموزون ر یها ییدارا از ٪6کند. ) می شنهادیپ

در مدل  یمقررات مال

 یبانکدار ستمیاز س یکی

 مدرن

2022 
بگنائو و 

 تیهندوو

 دایدرصد باشد پ 16تواند تا  را که می نهیبه هیآنها نسبت سرما

 یتا حدود ای هیهای سا دهد بانک کنند. که نشان می می

های  ای که بر بانک از الزامات سرمایه یتوانند فشار ناش می

 شده است را کاهش دهند. لیتحی یسنت

محاسبه سرمایه اقتصادی 

بانکی و   پرتفوی وام

سرمایه نظارتی مقایسه با 

  بازل

2023 
ثابتی و 

 هیکاران

تکیه صرف بر سرمایه نظارتی برای ارزیابی ریسک بانکی 

تر برای  سازی دقیق کافی نیست. بنابراین، استفاده از مدل

 .محاسبه سرمایه اقتصادی ضروری است

طراحی مقاوم قوانین 

 ای بافر سرمایه ضدچرخه
2024 

هکر و 

 دیگران

ی سیاست یکی از ابزارهای کلید  ای بافر سرمایه ضدچرخه

احتیاطی کلان است که در دوران رونق اقتصادی افزایش و 

 .یابد در دوران رکود کاهش می

سیاست احتیاطی کلان 

با  در اقتصاد رومانی
DSGE 

 الیین 2025

ای در تعیین میزان و  کننده ساختار بازار بانکی نقش تعیین

های احتیاطی کلان به بخش حقیقی  سرعت انتقال سیاست

 .دارداقتصاد 
 

1 Begenau , Landvoigt (2022) 

2 Shadow Banks 
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 (DSGE)یتصادف یایپو یبا استفاده از مدل تعادل عموم یبازل( با در نظر گرفتن نقش بانک مرکز یقانون هیبا سرما سهیبانک )مقا یاقتصاد هیسرما نییتع

 های میتل ، سفی بهیوه بانکی محاسبه شدا همچوین در ادامه تحقیقاتی  ه در آنها بر اساس مدل

 است، آوردا شدا است:

. خلاصه نتایج تحقیقات انرام شدا در خص ص سرمایه بهیوه بانکی2جدول   

 (Tier1 / RWA) نهیبه هیسرما محل مطالعه نویسندگان سال

 بخش اول

 20-16 انگلستان مایل و دیگران 2013
 14-10 انگلستان برو  و دیگران 2015
 BCBS 10-11اعضای  فندر و لوریک 2016

 25-13 آمریکا فایراستون و دیگران 2017

 کلین 2017
آمریکا، ژاپن، اروپای 

 غربی
12-14 

 25 آمریکا سیناپولیفدرال رزو م 2017
 23.5 آمریکا آلینبرگ 2017
 24-10 سوئد لریبارتس و ما 2018

 DSGEهای اقتصاد کلان  بخش دوم : تحقیقات بر اساس مدل

 نهیبه هیسرما محل مطالعه نویسندگان سال

 درصد 14حدود  نامشخص مارتینز، میرا و سوارز 2014

 درصد 8 آمریکا نگوین 2015

 اتحادیه اروپا کلر  2015
 درصد )وام های تجاری( 10/2

 درصد )وام های رهنی( 5/1

 فنلاند کلر  2015
 درصد )وام های شرکتی(  9/2

 درصد )وام های رهنی( 4/6

 درصد 17حدود  چند کشور مختلف آکینزی و کورالتو 2017

 اتحادیه اروپا مندیسیو و دیگران 2018
 بازل دو + یک درصد )وام های شرکتی(

 + دو درصد )وام های رهنی( 2بازل 

 درصد 6حدود  آمریکا دیویدیو  2019

 درصد 12 آمریکا بگنائو 2020

 درصد 9/38 اتحادیه اروپا دیگران و مندیسیو 2020

 درصد 6 آمریکا النو و دیگران 2021

 درصد 18حدود  آمریکا بگنائو و هندوویج 2022
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بررسی ادبیات م ج د نشا  می دهد  ه بر اساس سواری  هطا  و مطدل هطای میتلط  در  شط ر      

متفاوتی از سرمایه اقتصادی محاسبه شدا اسطت. عمطدا تحقیقطات یطک بطافر       میزا های گ ناگ  ، 

اضافی نسبت به بازل برای پ ش  ریسک ها در نظر می گیرند. میزا  سطرمایه اقتصطادی بطر اسطاس     

 درصد متغیر است. 25درصد تا  6ل پژوه  و سایر م ارد از شرایط  ش ر، مد

های زیر در ح زا تعیین سرمایه اقتصادی  بر اساس مرور جامع ادبیات پژوه ، خلاها و شکاف

هطای موفطرد )اعتبطاری، عملیطاتی، بطازار(       اول، ا ثر مفالعات داخلی بر ریسطک  :بانکی شواسایی شد

ای  طه سطرمایه    اند. دوم، در ایرا  مفالعه   را نادیدا گرفتهمتمر ز ب دا و رویکرد جامع اقتصاد  لا

هطای اقتصطاد  طلا  تعیطین  طردا       و در نظرگیری ش ک DSGE های اقتصادی را با استفادا از مدل

های نقدیوگی بر سفی بهیوه سرمایه بانکی در ادبیطات داخلطی    باشد، وج د ندارد. س م، تأمیر ش ک

چهارم بف ر  لی در نظر گرفتن مکطانیزم ورشکسطتگی بطانکی،     . متر م رد ت جه قرار گرفته است

همچوین اسطتفادا از معیطار   ورود و خرو  بانک ها و نق  بیمه س ردا ها در مفالعات مشاهدا نشد. 

 .رفاا اجتماعی برای تعیین سفی بهیوه سرمایه در مفالعات داخلی مغف ل ماندا است

 ی پژوهششناس روش
ی متفاوتی برای محاسطبه سطرمایه اقتصطادی    کردهایروش د  با مرور ادبیات پژوه  مشی  می

 بانکی وج د دارد. این پژوه  با رویکرد اقتصاد  لا  در قالب مدل تعادل عم می پ یای تصادفی

(DSGEبه تعیین میزا  سرمایه مواسب بانکی می )    پردازد. لازم به ذ ر است در بی  مطدل تعطادل

ت انود انتیاو  ووطد   ها می بانک اولاًعم می پ یای تصادفی چهار ویژگی در نظر گرفته شدا است. 

طی برای ص رت احتیا ها به با عوایت به هزیوه بر ب د  انتشار سهام، بانک اًیمانوارد و یا خار  ش ند. 

 ووطد. مالثطا در صط رت وشکسطتگی بانطک       می های نقدیوگی، بافر سرمایه نگهداری مقابله با ش ک

رابعاً بانک مر زی نق  فعالی  بازپرداخت تعهدات بانک بر عهدا صودوا بیمه س ردا ها می باشد.

سطاس  گط اری را بطر ا    ود و نطرخ بهطرا سیاسطت    گ اری پ لی و نظارت احتیاطی ایفا می در سیاست

هطا   یافته  ه علاوا بر اهداف سوتی )ت رم و ت لید(، به نسبت  فایت سرمایه بانک قاعدا تیل ر تعمیم

 . ود نیز ت جه دارد، تعیین می
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 (DSGE)یتصادف یایپو یبا استفاده از مدل تعادل عموم یبازل( با در نظر گرفتن نقش بانک مرکز یقانون هیبا سرما سهیبانک )مقا یاقتصاد هیسرما نییتع

 ساختار و مفروضات مدل

بایست متواسب با اهداف پژوه ، متغیر هطا تعریط  گردنطد. در انتیطاو متغیطر هطا        در ابتدا می

ر گرفته ش د. با عوایت به ایوکه تمر ز تحقیق بر روی انتیاو سرمایه بایست شرایط ایرا  در نظ می

ص رت مرزا  های اقتصاد باید بی  بانکی نیز به مواسب سیستم بانکی است ل ا در  وار سایر بی 

ش د. اقتصطاد   تعری  ش د. بوابراین بی  بانکی به بی  هایی چ   خان ارها و بوگاا ها افزودا می

عو ا   به یبانک مر ز ن،یعلاوا بر اخان ارها و  ارآفریوا  تشکیل شدا است. از دو گروا جمعیتی 

حطداقل   میو توظط  یگ ار استینرخ بهرا س نییدر تع ینق  فعال یاطیو ناظر احت یپ ل گ ار استیس

 . ود یم فایا هیسرما تینسبت  فا

 تصریح مدل

بایست اجزای مدل تعری  گردد. بطه ایطن موظط ر خان ارهطا      می ابتدائاًدر رویکرد اقتصاد  لا  

هطای بطانکی را فطراهم  ووطد.  ارآفریوطا         ووطد و سط ردا   نیروی  ار را برای بی  ت لید تأمین مطی 

ت انود سرمایه م لد نگهداری  وود و آ  را به شر ت ها اجطارا   ت انود مالکیت داشته باشود و می می

و به دنبال حدا ثر  طرد  سط د سطهام      وود عمل میخان ارها  ودگا ینما عو ا  به وا ی ارآفردهود. 

 هی( با استفادا از س ردا و سرماهستود خان ارهاآنها ها ) ه مالک  بانک. به خان ارها هستود یپرداخت

بطا آ    یفطرد  رنطدگا  یرا  طه وام گ  یسطک یر  طاملاً  ت انوطد  ها می دهود. بانک وام می وا یبه  ارآفر

و  ووطد.   نکط ل در قطرارداد سط ردا بطا خان ارهطا      ت انوطد  هطا مطی   بانطک . 1 ووطد د متوط ع  روبرو هسطتو 

نمایود. زمانی  طه بانطک در پرداخطت    نک ل  خ د به بانک وامدر بازپرداخت ت انود  می وا ی ارآفر

هطا   . بوگطاا 3هطا را بازپرداخطت مطی نمایطد     ، سط ردا 2هطا  ها نک ل می نماید م سسه بیمه سط ردا  س ردا

 یروین ارآفریوا  و  تامین شدا ت سط ای سرمایه ی( را با استفادا از  الاهایی)نها یمصرف ی الاها

 ای سرمایه یمصرف  الاها با ای سرمایه د وودایت ل.  وود می دیت ل  ار تأمین شدا ت سط خان ارها

وجط د   در اقتصاد ش د عدم اطمیوا   لی . همچوین در نظر گرفته می ود می دیت ل (یی)نها ی الاها

 دهد: . شکل زیر نمای  لی مدل را نشا  میندارد
 

1 Diamond (1984) 
2 DIA 

 FDICموسسه بییه سپرده ها یک سازمان دولتی است که خدمت بییه سپرده ارائه می دهد. در ایاهت متحده، ایرن    عنروان برا سرازمان      3

 مطابقت دارد.
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 خانوارها: 

ص رت همسا  و ریسک گریز و با عمر نامحدود در نظر گرفته شدا اند. آنها با نرخ  خان ارها به

dt ها تضمین شدا اسطت. آنهطا    ها ت سط م سسه بیمه س ردا  وود. س ردا در بانک س ردا گ اری می

𝑑𝑡−1  𝑅𝑡ها نک ل بش ند یا خیر فارغ از ایوکه س ردا
𝐷وود. آنهطا بطه میطزا      دریافت می ct    مصطرف

 لید ووطدگا    وود. همچوین خان ارهطا از ت  ها نقدیوگی دریافت می از س ردا  dt وود و به میزا   می

𝐶𝑡، از  ارآفریوا   ای  سرمایه
𝑒 ها  و از بانکDIV  وود. همچوین  س د دریافت می w  دستمزد

 باشد: بوابراین محدودیت ب دجه خان ارها از قرار زیر میمالیات است.   Tو 

𝑐𝑡 2معادلة  + 𝑑𝑡 ≤ 𝑤𝑡𝑙𝑡 + 𝑅𝑡
𝐷𝑑𝑡−1 − 𝑇𝑡 + Π𝑡

𝑐 + 𝑐𝑡
𝑒 + 𝐷𝐼𝑉𝑡 

 باشد: همچوین تابع هدف خان ارها از قرار زیر می
 

معادلة 
3 𝐸𝑡 [∑(β)𝑡+𝑖

∞

𝑖=0

𝑢(𝑐𝑡+𝑖 , 𝑙𝑡+𝑖 , 𝑑𝑡+𝑖)] = 𝐸𝑡 [∑(β)𝑡+𝑖 [log(𝑐𝑡+𝑖) + log (1 + θ
𝑑𝑡+𝑖

𝑐𝑡+𝑖

) −
φ

1 + η
(𝑙𝑡+𝑖)1+η]

∞

𝑖=0

] 
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 (DSGE)یتصادف یایپو یبا استفاده از مدل تعادل عموم یبازل( با در نظر گرفتن نقش بانک مرکز یقانون هیبا سرما سهیبانک )مقا یاقتصاد هیسرما نییتع

  کارآفرینان

 ارآفریوا  گروهی هستود  ه برای خان ارها س د سهام را حدا ثر می سازند.  ارآفریوا  توهطا  

ت انود نگهدارندا سهام باشود. آنها بیشی از س د را در قالب مروت نگطه مطی    ع املی هستود  ه می

ت ها و دولطت بطه موظط ر افطزای  سطرمایه تسطهیلا       ت انود در قالب وام از بانک دارند و همچوین می

 ش د: ص رت زیر تعری  می به  tج و نمایود. تابع هدف  ارآفرین در دورا 

 4معادلة 
max

𝑐
𝑡+1

𝑒 ,𝑛
𝑡+1

𝑒
(𝑐

𝑡+1
𝑒 )

χ𝑒

(𝑛
𝑡+1
𝑒 )

1−χ𝑒

 

 ها :  بانک 

در ایطن   ،یسادگ یبرا. ( 2یا هیهای حاش های بزر  و بانک )بانک 1دو ن ع بانک وج د دارد 

سطرمایه )حقط ا    بانطک بطا   کیط ، t-1دورا  ا یط در پاهسطتود.   در محطیط رقطابتی    بانطک فقط تحقیق 

 هیسرما زا یسهامدارا ( و م یعویبه خان ارها ) پرداختبابت  یمیمقدار س د تقس et صاحبا  سهام(

  ود. می تعیینبانک را 
𝑛𝑡] 5معادلة 

= 𝑒𝑡

− 𝑑𝑖𝑣𝑡] 
( را ترربطه  یوگی)شط ک نقطد   Dtخطاص   شط ک عطدد   کیط ها  س ردا زا یم، tدورا  یدر ابتدا

در عمل خرو   امطل از بطازار را    ش ند، یم اجه م دیشد یوگی ه با ش ک نقد ییها  ود. بانک می

 ووطدا   موعک  یساز مدل نی. ارندیگ یقرار م  یبازساز ایادغام  ودیبلکه تحت فرآ  وود، یترربه نم

 زط ر  امل ا به یبانک چیه تقریبا است  ه در آ  1402-1380در دورا  را یاقتصاد ا یش اهد تررب

در  نیبوابرا همچوا  فعال هستود. یموف هیسرما تیبا نسبت  فا یها بانک یخار  نشدا و حت ستمیس

 یبی  بانک یاز س دآور یو تابع ش د یم نییزا تع ص رت درو  فعال به یها مدل، تعداد بانک نیا

 . است یوگیو ش ک نقد
𝑁𝑡                                                          6معادلة  = 𝑁𝑠𝑠 + η𝑒𝑛𝑡𝑟𝑦(𝐶𝑅𝑡 − θ) − ω𝑙𝑖𝑞 ⋅ 𝑙𝑖𝑞𝑡 

های جدیطد تطابعی از سط دآوری اسطت، در حطالی  طه        دهد  ه ورود بانک این معادله نشا  می

هطای فعطال را  طاه  دهوطد )از طریطق ادغطام یطا         ت انود تعطداد بانطک   های نقدیوگی موفی می ش ک

 

1 Corbae and D’Erasmo (2021a) 

2 fringe 
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دهی خ د را با ت جه  ، میزا  وامt ها در ابتدای دورا با این مکانیزم، بانک( بازسازی، نه خرو   امل

 : وود آوری شدا تعیین می های جمع سرمایه م ج د و س ردا به
𝐿𝑡 7معادلة  = 𝑛𝑡 + 𝐷𝑡 

فعالیت،  هستود. به موظ ر ادامه تیمحدود نیها در معرض چود انتیاو ها، بانک نیهوگام انرام ا

 .داشته باشود یمثبت هیدورا سرما یدر ابتدا دیبا ها بانک

𝑛𝑙 8معادلة  = 𝑒𝑙 − 𝑑𝑖𝑣𝑙 ≥ 0 

 :م ردنیاز هستود هیسرمانگهداری حداقل ها مشم ل  بانک ن،یعلاوا بر ا

Φ𝑙 9معادلة  ≡
𝑛𝑙

𝐿𝑙

≥ ∅ 

صاحبا  سهام  حق ا است.قان نی م ردنیاز  هیسرما Φ و  تسهیلاتبه  هینسبت سرما Φt ه در آ  

 د: ر ا یب زیر ص رت ت ا  بهی دورا را م ا یدر پا et+1بانک 

𝑒𝑡+1 10معادلة  = 𝐸(𝐿𝑡 , 𝐷𝑡) = 𝑅
𝑡+1
𝐹̃ 𝐿𝑡 − 𝑅

𝑡+1
𝐷 𝐷𝑡 − 𝑘 

 R
F
 t+1  متوط ع و   تسهیلاتبازدا  لk لازم بطه ذ طر اسطت   آ  اسطت  اتیط مابطت عمل  وطه یهز . 

𝑅𝑡+1 ه
𝐹 ≠ 𝑅𝑡   

𝐹 ( یقرارداد  ووطد. بطه ایطن ترتیطب      نکط ل مطی   رندگا یاز وام گ یبرخ رایز  (نرخ 

 Dt+1 یوگیهطای نقطد   شط ک نک ل تسهیلات بطه حقط ا صطاحبا  سطهام بانطک آسطیب مطی زنطد.         

 : ود پیروی می AR(1) ودیفرآ کازی ها و در سراسر بانک i.i.d ت زیع ص رت به

log 11معادلة  𝐷𝑡+1 = (1 − ρ) log 𝐷 + 𝜌 log 𝐷𝑡 + ϵ𝑡+1 

 :س د سهام است توزیلیارزش م رد انتظار ،هدف بانک تابع،  Tدر دورا 

𝐸𝑡 12معادلة  ∑ Λ𝑡,𝑡+𝑖Θ(𝑑𝑖𝑣𝑡+𝑖)

∞

𝑖=0

 

  عامل توزیل تصادفی خان ار است و همچوین  tɅ ه در آ   

 13معادلة 

Θ(𝑑)

=  {
  𝑑  𝑖𝑓 𝑑 ≥ 0

𝑑(1 + 𝑎) 𝑖𝑓 𝑑 <  0  
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 (DSGE)یتصادف یایپو یبا استفاده از مدل تعادل عموم یبازل( با در نظر گرفتن نقش بانک مرکز یقانون هیبا سرما سهیبانک )مقا یاقتصاد هیسرما نییتع

افطزای   بلکطه انتشطار سطهام )    سطت، ین یسط د سطهام موفط    ی به معوطی موف d ه  لازم به ذ ر است

بطه   وطه یهز نیط انتشار سهام است. ا وهیهز aپارامتر 1.ش د فرض می وهیپرهز  ه اقدامی ( است.سرمایه

 است. گ ارا  هیناشرا  سهام و سرما نیتقار  ب عدماز  یمشکلات ناش لیدل

 بنگاه ها و تأمین کنندگان سرمایه : 

با استفادا از  و ار  یرویو ن -1kt وا یاز  ارآفر یاجارا ا هیرا از سرما یمصرف یبوگاا ها  الاها

  وود. ت لید میاستاندارد  او داگلاس  دیتابع ت ل

𝑦𝑡 14معادلة  = 𝐴𝑡𝑘
𝑡−1
α 𝑙𝑡

1−α
 

سرمایه  ی الاها مصرفی یبا استفادا از  الاها هیسرما د وودایهستود. ت ل هیخان ارها صاحب سرما

ص رت زیر  . تابع هدف ت لید  وودگا  سرمایه بهفروشد یم وا ی ود و به  ارآفر می دیت ل ای

 است:

𝐸𝑡 15معادلة  ∑ Λ𝑡,𝑡+𝑖
∞
𝑖=0

Π𝑡+𝑖
𝑐 = 𝐸𝑡 ∑ Λ𝑡,𝑡+𝑖

∞
𝑖=0

{𝑞𝑡+𝑖
𝐾 𝐼𝑡+𝑖 − [1 + 𝑔 (

𝐼𝑡+𝑖

𝐼𝑡+𝑖−1
)] 𝐼𝑡+𝑖} 

 :یبانک مرکز

: بانطک  یاطیط احت ینق  نظطارت  نیست، : ود یم فایمدل ا نیدر ا یدو نق  اصل یمر ز بانک

هطا اعمطال    را بطر بانطک   یو الزامطات نظطارت    وطد  یمط  نییرا تع  هیسرما تیحداقل نسبت  فا یمر ز

داشطته   یاحتمطال  یهطا  ا یج و ز یبرا ی اف هیها سرما  ه بانک  ود یم نیالزام تضم نی. ادینما یم

 افتطه ی میتعم ل رینرخ بهرا را بر اساس قاعدا ت ی: بانک مر زیپ ل یگ ار استیدوم، نق  س باشود.

مدل  نیت جه دارد، در ا دی ه توها به ت رم و شکاف ت ل یسوت ل ری. بر خلاف قاعدا ت ود یم نییتع

 :دهد یوا و  نشا  م زی( نهیسرما تیفانسبت   قی)از طر یبه مبات مال یبانک مر ز

𝑟𝑡 = ρ𝑟 ⋅ 𝑟𝑡−1 + (1 − ρ𝑟) ⋅ [𝑟𝑠𝑠 + ϕπ(π𝑡 − π∗) + ϕ𝑦 log (
𝑌𝑡

𝑌𝑠𝑠
) − ϕ𝐶𝑅(𝐶𝑅𝑡 − θ)] + ε𝑡  

 16معادلة 

 تصمیم گیری خانوارها:

گیرنطد.   ط ر  ه اشارا شد خان ارها بر اساس تابع مفل بیت و محدودیت خ د تصمیم مطی  هما 

 ه  طل مصطارف خطان ار )مصطرف      دهد یمعادله نشا  م نیابوابراین معادلات زیر ایراد می گردد. 

 

 (2007)تدیو وا یهنس (،2001) ینیو کوادر یکول 1
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سط د   ،یطی )دسطتمزد، بطازدا دارا   یجطار  یاز مرم ع درآمطدها  ت اند ی( نمییدر دارا رییو تغ یجار

 باشد. شتری( بیمیها و س د تقس بوگاا

𝑐𝑡 17معادلة  + 𝑑𝑡 ≤ 𝑤𝑡𝑙𝑡 + 𝑅𝑡
𝐷𝑑𝑡−1 − 𝑇𝑡 + Π𝑡

𝑐 + 𝑐𝑡
𝑒 + 𝐷𝐼𝑉𝑡 

 خان ار است. ی ار درو  زمان-مصرف وهیبه طیشراذیل معادله 

φ𝑙𝑙 18معادلة 
η

=
ω𝑙

𝑐𝑙 + θ𝑑𝑙
 

را  ودایو آ یمصرف فعل نیمبادله ب نیخان ار است. ا یزمان نیمصرف ب وهیشرط به ذیل معادله

 . ود می  یت ص

 19معادلة 
1 − θ

𝑐𝑡 + θ𝑑𝑡
= β𝐸𝑡 [

𝑅
𝑡+1
𝐷

𝑐𝑡+1 + θ𝑑𝑡+1

] 

 تصمیم گیری کارآفرینان:

ص رت زیر  رسود، بهمعادله تصمیم گیری  ارآفریوا  زمانی  ه به تصمیم گیری نک ل می 

 است:
𝑊𝑡+1 20معادلة 

𝑒 =   max{ 𝜔𝑡+1
𝑒 [𝑟𝑡+1

𝐾 + (1 − 𝛿)𝑞𝑡+1
𝐾 ]𝑘𝑡

− 𝑅𝑡
𝐹𝑏𝑡, 0} 

در دورا  هیسرما ییهر واحد  ارا یدهودا بازدا ناخال  به ازا نشا زمانی  ه رابفه زیر 

t+1 متعلق به دورا  هیاست  ه از سرما tبه دست آمدا است. 

 21معادلة 
𝑅

𝑡+1
𝐾 =

𝑟
𝑡+1
𝐾 + (1 − δ) 𝑞

𝑡+1
𝐾

𝑞𝑡
𝐾  

 ود  ه ارزش خال  پروژا )درآمدهای آیودا   ارآفرین توها در ص رتی بدهی را بازپرداخت می

 .دهد رخ می نک ل موهای بدهی( مثبت باشد. در غیر این ص رت،

 تصمیم گیری بانک:

با ت جه به نرخ وام  را ریز مسئله Diو ش ک خاص  etبانک با سهام  کی، t_1دورا ا یدر پا

RetF  و نرخ س رداRtD ود حل می : 

معادلة 
22 

𝑉(𝑒𝑡, 𝐷𝑖) = max
𝑑𝑖𝑣𝑡,𝐿𝑡,𝑛𝑡

Θ (𝑑𝑖𝑣𝑡) + β ∑ 𝑃(𝐷𝑖|𝐷𝑗)

𝑗

max{𝑉 (𝑒𝑡+1, 𝐷𝑗) , Repay
(𝑥=0)

Default
(𝑥=1)

} 
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 (DSGE)یتصادف یایپو یبا استفاده از مدل تعادل عموم یبازل( با در نظر گرفتن نقش بانک مرکز یقانون هیبا سرما سهیبانک )مقا یاقتصاد هیسرما نییتع

 تیصی  م اجه است: یدی ل می ه بانک در هر دورا با سه تصم دهد ینشا  م رابفه ف ا

ا ه سیاست م اجهه با بدهیو  ها مدیریت پرتف ی وام، (گ اری مردد س د و سرمایه ین تقسیم)ب س د

)نک ل یا بازپرداخت س ردا(. در نهایت با عوایت به م ارد پی  گفته از حل ت ابع ت ضیی دادا شدا  

دی رسیدا  ه طی آ  بازار ها تس یه هستود. در این حالت تعادلی بازار ها به یک مدل تعادلی اقتصا

 ص رت بهیوه رفتار می نمایود.  به

 کالیبره سازی:
در این بی  این م ض ع بررسی می ش د  ه آیا نتایج به دست آمدا برای اقتصاد ایرا  هم قابل 

و به این موظ ر مقدار دهی می ش ند. تعمیم هست. بوابراین پارامتر ها تا حد ممکن تفبیق دادا شدا 

با عوایت به تعداد بالای مفالعات خارجی دستیابی مقادیر پارامتر ها به سه لت ص رت می پ یرد. 

در این راستا تلاش لکن با ت جه به  مب د مفالعات داخلی این امر به دش اری ص رت می پ یرد. 

ات داخلی استفادا ش د. همچوین سعی شدا است تا حد ممکن و در ص رت وج د از نتایج تحقیق

شدا است در سایر م ارد از یافته های تحقیقات خارجی استفادا گردد. جدول ذیل  اهم مقادیر 

 استفادا شدا به موظ ر  الیبرا سازی مدل را نشا  می دهد:

مقادیر  الیبرا شدا  اهم پارامتر های مدل -3جدول   

 منبع مقدار نماد پارامتر

 (1400) و همکارا   شاا حسیوی beta 0/98 ضریب توزیل )ترجیی زمانی(

 (1391ت  لیا  ) alpha 0/42 داگلاس(-سهم سرمایه در ت لید )تابع  او

 را یا یحسابدار یمحاسبه از استانداردها delta 0/042 نرخ استهلاک سرمایه فیزیکی

 (Basel III) مقررات بانکی theta 0/105 (Basel III) حداقل نسبت  فایت سرمایه

 sigma 2/5 (Gali, 2015) ای مصرف معک س  ش  جانشیوی بین دورا

 eta 6/0 (Gopinath & Itskhoki, 2010)  ش  جانشیوی بین  الاها

 kappa_p 2/5 (Nakamura & Steinsson, 2008) ها هزیوه تعدیل قیمت
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 kappa_i 1/5 (Christiano et al., 2023) گ اری هزیوه تعدیل سرمایه

 .delta_b 0/20 Gertler (2011) + Clerc(2015) نرخ استهلاک سرمایه بانکی

 psi_L 0/30 (2014)Christiano et al ها دهی بانک سرعت تعدیل وام

 (1397) انیو توکل یجانیکی φ_π 1.8 (ل ریوا و  به ت رم )ت

 (1397) انیو توکل یجانیکی φ_y 0.2 وا و  به ت لید

 ارزیابی برازش مدل:

 دیرا بازت ل یاقتصاد تی ه مدل تا چه حد ت انسته است واقع دادا می ش دبی  نشا   در این

 یساز هیو شب برای ال Dynare افزار با استفادا از نرم شدا یطراحDSGE مفالعه، مدل نیا در ود. 

 یدی ل یرهای( متغنیانگیمرتبه اول )م یبرازش مدل، گشتاورها تیفی  یابیارز یشدا است. برا

 یبررسم رد  یرهایاند. متغ شدا سهیمقا را یاقتصاد ا یواقع یها متواظر آنها در دادا ریمدل با مقاد

 .هستود ی و تسهیلات بانکیبانک هیسرماسرمایه گ اری، مصرف،  د،یشامل ت ل
4 جدول های مدل و مقادیر واقعیمقایسه میانگین برخی متغیر  -  

 متغیر مدل دادا های واقعی

 (Y) تولید 5/73 5/75

 (C) مصرف 1/21 1/22

 (I) گذاری سرمایه 1/93 1/95

 (Kb) سرمایه بانکی 0/30 0/32

  (Loans) لاتیتسه 1/055 1/05

 یرهایرفتار متغ یخ ب است به  ه مدل ت انسته دهد ینشا  م ف ا در جدول سهیمقا جینتا     

 یدهودگ ییاست  ه مدل از قدرت ت ض  از آ یم ض ع حا  نیا  ود. دیرا بازت ل یاقتصاد

 .استفادا  رد یاستیو س یاقتصاد یها ش ک لیتحل یاز آ  برا ت ا  یبرخ ردار است و م یمواسب

گرفت  ه  رهینت ت ا  یم ،یواقع یها به دادا شدا یساز هیشب ریمقاد یکیبا ت جه به نزد ت،ینها در

 یها لیتحل یمواسب برا یعو ا  ابزار به ت اند یبرخ ردار است و م یمدل حاضر از برازش مفل ب

 .ردیم رد استفادا قرار گ را یا یدر ح زا اقتصاد  لا  و نظام بانک یاستیس
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 های پژوهش یافته
 توابع عکس العمل آنی)شوک بهره وری(

، تأمیرات DSGE های های حقیقی در مدل ش کترین  عو ا  یکی از مهم وری به ش ک بهرا

 وری ای بر متغیرهای اقتصادی و بانکی دارد. در این تحلیل، امر یک ش ک مثبت بهرا گستردا

(ez)  های بهرا  بر متغیرهای  لیدی مدل شامل ت لید، سرمایه بانکی، تسهیلات بانکی و نرخ

. اضافه شدا است افتهی میتعم ل ریدا تو قاع تغییرها  خرو  سیت بانک زمیبررسی شدا است. مکان

های مالی  مدت م جب افزای  ت لید و بهب د شاخ  دهد  ه این ش ک در   تاا تایج نشا  مین

، امرات یبانک مر ز یپ ل استیوا و  س های تعدیلی ش د، اما در بلودمدت به دلیل مکانیسم می

  .یابد آ  به تدریج  اه  می

وری با افزای   ارایی ع امل ت لید، مورر  ش ک مثبت بهرا مدت   تاار د (Y): دیامر بر ت ل

دهودا حساسیت بالای اقتصاد ایرا  به  ش د. این افزای  چشمگیر نشا  به رشد ف ری ت لید می

به  را یاقتصاد ا یبالا تیدهودا حساس نشا  یوا و  ق  نیوری است. ا تغییرات فواوری و بهرا

با  رهینت نیدارد. ا هیسرما یبا سهم بالا دیدر ساختار ت ل شهیاست و ر یور و بهرا یفواور راتییتغ

 .داند یرا م ت ر محر ه رشد م یور سازگار است  ه بهب د بهرا یاقتصاد یتئ ر

گردد، اما  امر ش ک به مرور زما   اه  یافته و ت لید به سفی پایدار خ د بازمی در بلودمدت

ماند. این تعدیل ناشی از بازگشت  پی  از ش ک باقی میهمچوا  در سفحی بالاتر از وضعیت 

است. بر  همچوین وا و  سیاست پ لی بانک مر زی گ اری و مصرف به سف ح تعادلی سرمایه

  اه  می یابد. اساس تحلیل خ دهمبستگی، پ  از چود دورا شدت امر

بل تصرف وری م جب افزای  درآمد قا ش ک مثبت بهرا مدت ر   تااد (C): امر بر مصرف

 ود. مصرف  ش د  ه این امر به ص رت مستقیم تقاضای مصرف را تحریک می خان ارها می

دهد  ه حا ی از رفتار هم ارسازی مصرف و احتیاط  ای نشا  می خان ارها وا و  محتاطانه

خان ارهای ایرانی در م اجهه با تغییرات درآمدی است. این افزای  محدود ناشی از دو مکانیسم 

افزای  ارزش و  ش د )امر درآمدی( وری م جب رشد دستمزدها و س د سهام می بهرابهب د 

 ت.اس  ود )امر مروت( ها )ناشی از رشد اقتصادی( احساس مروت را تق یت می دارایی
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ب د   ش د. با مابت مصرف به تدریج به سفی جدیدی از مسیر تعادلی تعدیل می در بلودمدت

یابد.  های بهرا به سفی تعادلی، نرخ رشد مصرف  اه  می نرخترجیحات خان ارها و بازگشت 

اما با داموه ن سا   متر  دیبا ت ل یمشابه یمصرف الگ  ریمس ،دیمصرف با ت ل یبر اساس همبستگ

 .دارد.

وری با افزای  س دآوری م رد انتظار  ش ک بهرا مدت ر   تااد(I): گ ار هیامر بر سرما

گ اری وا و  ق ی و مثبتی نشا    ود. سرمایه گ اری ایراد می مایهها، انگیزا ق ی برای سر پروژا

وری است. این  گ اری پ  از بهب د بهرا های سرمایه دهد  ه بازتاو ج ابیت بالای پروژا می

 :وا و  ناشی از دو عامل اصلی است

 گ اری افزای  بازدا م رد انتظار سرمایه 

 ( اه  هزیوه فرصت سرمایه )نسبت به مصرف  و نی 

 یشترین سانات ب یگ ار هیسرما ش د یم جب می گ ار هیسرما لیتعد یها وهیهز ن،یهمچو

 داشته باشد. رهایمتغ رینسبت به سا

ش د. این تعدیل ناشی  گ اری به تدریج به سفی تعادل جدیدی تعدیل می سرمایه در بلودمدت

های تعدیل هزیوه  مکانیسماز انباشت سرمایه و بازگشت نرخ بازدا سرمایه به سفی طبیعی است. 

 . ود ) ه در مدل لحاظ شدا( نیز سرعت این تعدیل را  وترل می

ای بر سرمایه  وری امر تر یبی و پیچیدا ش ک بهرا مدت ر   تااد (Kb): یبانک هیامر بر سرما

ها را از دو طریق بهب د  وری، س دآوری بانک بانکی دارد. افزای  ت لید ناشی از ش ک بهرا

 :بیشد می

 ها رشد تقاضا برای تسهیلات ت سط بوگاا 

 اه  ریسک اعتباری به دلیل بهب د شرایط اقتصادی  

ها م قتاً  ش د  ه نسبت سرمایه به  ل دارایی با این حال، رشد سریع تسهیلات م جب می

ش د  ه  سرمایه بانکی به تدریج به سفی تعادل جدیدی همگرا می در بلودمدت.  اه  یابد

های  ازا جدید اقتصاد و حرم تسهیلات است. این فرآیود شامل تعدیل تدریری نسبتمتواسب با اند

ها از افزای  پایدار تقاضا برای  هاست. در نهایت، بانک سازی ساختار سرمایه بانک مالی و بهیوه

 .ش ند مود می خدمات مالی و بهب د  یفیت اعتباری بهرا
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وری با افزای  تقاضا برای  ش ک بهرا مدت ر   تااد (Loans): یبانک لاتیامر بر تسه 

ش د. این  گ اری و بهب د شرایط اعتباری، م جب رشد قابل ت جه تسهیلات بانکی می سرمایه

ای است. این رشد ناشی از  های جدید و ت سعه افزای  بازتاو تقاضای بالا برای تأمین مالی پروژا

سهیلات به تدریج  اه  یافته و به ت در بلودمدت. بهب د همزما  عرضه و تقاضای اعتبار است

گ اری و بازگشت  های سرمایه گردد. این تعدیل ناشی از تکمیل پروژا سفی تعادل جدیدی بازمی

وری  های ترربی دربارا امرات غیرخفی بهرا تقاضای اعتبار به سفی طبیعی است. این پدیدا با یافته

 ی ه بی  بانک دهد ینشا  م دیبا ت ل لاتیتسه یبالا یهمبستگ .بر بازار اعتبارات همی انی دارد

 همگام است. یترار یها با چرخه یخ ب به
5 جدول آمار ش ک بهرا وری -  

 متغیر  مدت اثرکوتاه اثر بلندمدت توضیح اقتصادی

%2.0+ داریبه پا لیتعد یپول استیس لیبه دل لیاثرگذار، تعد یقو یور شو  بهره  (Y) تولید 

داریبه پا لیتعد محتاطانه خانوارها واکنش  +0.44%  (C) مصرف 

%2.0+ داریبه پا لیتعد یور باه به بهره تیحساس  گذاری سرمایه 

%2+ یجیکاهش تدر ها بهبود سودآوری بانک  سرمایه بانکی 

%0.40+ داریبه پا لیتعد تقاضای اولیه باه، سپس تعدیل  تسهیلات 

داریبه پا لیتعد موقت یکاهش نسب  -0.04%  
 تیکفا

 هیسرما

یبهبود نسب CRو کاهش  دیتول شیبه افزا یواکنش بانک مرکز  +0.02%  یرفاه اقتصاد 
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ت ابع وا و  ضربه ای ش ک بهرا وری 1شکل   

 شوک نقدینگی

، بحرا  1 ها ت اند از موابع میتلفی نشأت گیرد: خرو  ناگهانی س ردا ش ک نقدیوگی می

های ژئ پلیتیکی  ه بر  های پ لی، یا تو  بانکی، تغییرات ناگهانی در سیاست اعتماد در بازار بین

های  ها و محدودیت گ ارد. در اقتصاد ایرا ، ع امل اضافی همچ   تحریم جریا  سرمایه تأمیر می

 زمیمکان یرتغیشدا با  در مدل اصلاح .هایی باشود ساز چوین ش ک ت انود زمیوه المللی نیز می بین

ش ک  نیمیرو ا راتی، تأمیوگیش ک نقد یامرگ ار بیها و  اه  ضر خرو  سیت بانک

 است. افتهی اه  

 دیبر ت ل یمحدود اریبس ریتأم یوگیش ک نقد ،یور برخلاف ش ک بهرا: (Y) دیت لامر بر

شدا و به سفی  لی ه به سرعت تعد  ود یترربه م ی اه  جزئ دیمدت، ت ل دارد. در   تاا

عمدتاً در  یبانک یوگینقد یها  ه ش ک دهد ینشا  م  یوا و  ضع نی. اگردد یبازم یتعادل
 

1 bank run 
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 هیترز یها افتهیاست.  زیاقتصاد ناچ یها به بی  واقع آ  زیو سرر مانود یمحدود م یبی  مال

از  یناش دیاز ن سانات ت ل ی  چک اری ه توها بی  بس  وود یم دییم ض ع را تأ نیا زین ان یوار

 است. یوگینقد یها ش ک

به ش ک  ی: در وا و  ف ردهد ینشا  م یا پادوزنه یمصرف الگ  :(C) مصرفامر بر

انداز   اه  پ  لی)احتمالاً به دل دهود یم  یافزا یخان ارها مصرف خ د را اند  ،یوگینقد

 نی. اگردد یخ د بازم یزودگ ر است و مصرف به سرعت به سفی تعادل  یافزا نی(، اما ایاطیاحت

م قت نرخ بهرا   یباشد: نیست، خان ارها با مشاهدا افزا زمیاز دو مکان یناش ت اند یرفتار م

مصرف در ط ل زما  باعث  یدارند؛ دوم، هم ارساز یمصرف ف ر یبرا ی متر زایس ردا، انگ

 هینشا  دهود. ترز یمدت وا و  محدود   تاا یمال یاه خان ارها در برابر ش ک ش د یم

 در ن سانات مصرف دارد. یسهم   چک یوگینقد ش ک ه  دهد ینشا  م زین ان یوار

 تیخ د را بر  فا ریتأم نیدتریشد یوگیش ک نقد :(CR) ها بانک  هیسرما  فایت نسبتامر بر 

 ینسبت ناش نین سانات ا عمدا  ه  دهد ینشا  م ان یوار هیترز جی. نتاگ ارد یها م بانک هیسرما

افت از  نی ه ا ابدی ی اه  م هیسرما تیمدت، نسبت  فا است. در   تاا یوگینقد یها از ش ک

 : ود یچود  انال عمل م

 

خ د را با  یها ییممکن است دارا ،یف ر یوگینقد نیتأم یها برا : بانکها یی اه  دارا  انال

 نامفل و بفروشود یها متیق

به  ازین یوگی مب د نقد یها در دورا یاعتبار سکیر  ی: افزاسکیر  یافزا  انال

  ود یم رادیا شتریب یریگ رایذخ

از  هیها را  اه  دادا و انباشت سرما بانک یس دآور یوگی: فشار نقدی اه  س دآور  انال

  ود یمحل س د را محدود م

با  یها حت خرو  سیت ح ف شدا است، بانک زمیشدا  ه مکان حال، در مدل اصلاح نیا با

 افتهی نیدارند. ا یریتدر یابیو فرصت باز مانود یم یهمچوا  فعال باق هیسرما تی اه  نسبت  فا

 زین یموف هیسرما تیبا نسبت  فا یها بانک دهد یسازگار است  ه نشا  م را یا یبا ش اهد تررب

 .دهود یادامه م تیبه فعال یبانک مر ز تیماتحت ح
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. دهد ینشا  م یمشابه مصرف دارد و ن سانات جزئ ییفاا الگ ر (Welfare) یاقتصاد رفااامر بر 

 یرهایبر متغ یوگیمحدود ش ک نقد ریاز دو عامل است: نیست، تأم یناش  یوا و  ضع نیا

در  تیمصرف و حفظ مفل ب یخان ارها در هم ارساز ییرفاا )مصرف و اشتغال(؛ دوم، ت انا یاصل

در  یوگی ه سهم ش ک نقد دهد ینشا  م ان یوار هیمدت. ترز   تاا یمال یها برابر ش ک

عمدتاً در  یژگیو نیبا ا یبانک یها ش ک  ود یم دیی  چک است،  ه تأ ارین سانات رفاا بس

 دهود یقرار نم ریتحت تأم یریط ر چشمگ و رفاا  ل جامعه را به مانود یمحص ر م یبی  مال
6 جدول آمار ش ک نقدیوگی -  

 توضیح اقتصادی
اثر 

 بلندمدت
 مدت اثر کوتاه

(%Δ) 
 متغیر

 ریبه تعادل؛ تأث عیبا بازگشت سر هیاول یجزئ اریکاهش بس

 یبر بخش واقع ینگیمحدود شو  نقد

به  لیتعد

 داریپا
 (Y) تولید 0.1%-

سپس  ،یاطیانداز احت کاهش پس لیبه دل یا لحظه شیافزا

 بازگشت کامل به تعادل

به  لیتعد

 داریپا
 (C) مصرف 0.09%+

نرخ وام، با  شیو افزا یانقباض اعتبار لیکاهش به دل

 مدت انیکامل در م یابیباز

به  لیتعد

 داریپا
 (I) گذاری سرمایه 0.2%-

کامل  یابیباز ،ینگیفشار نقد لیبه دل هیاول دیافت شد

 دوره 12-10ظرف 

به  لیتعد

 داریپا
-0.7% 

کفایت نسبت 

 (CR) ای سرمایه

واکنش(، سپس بازگشت  نیدتری)شد یانقباض فور

 به تعادل یجیتدر

به  لیتعد

 داریپا
 (Loans) تسهیلات 1%_

مصرف  یمعنادار؛ هیوارساز ریبدون تأث ینوسان جزئ

 توسط خانوارها

به  لیتعد

 داریپا
 (Welfare) رفاه 0.05%+

 



 

  

114 

 (DSGE)یتصادف یایپو یبا استفاده از مدل تعادل عموم یبازل( با در نظر گرفتن نقش بانک مرکز یقانون هیبا سرما سهیبانک )مقا یاقتصاد هیسرما نییتع

 
ت ابع وا و  ضربه ای ش ک نقدیوگی 2شکل   

 شوک نرخ بهره

اسطت. در مطدل    یبانطک مر طز   یپط ل  اسطت یدر س رموتظطرا یغ راتییط تغ انگریط  ک نرخ بهطرا نما ش

 یدهودا انحرافات تصادف و نشا  ش د یوارد م افتهی میتعم ل ریقاعدا ت قیش ک از طر نیشدا، ا ارائه

اسطت.   یبطانک  هیسطرما  تیط و  فا دیط بطه تط رم، شطکاف ت ل    یبانطک مر طز   کیستماتیاز وا و  س

در ن سطانات   ینقط  محط ر   یپط ل  اسطت یس یهطا  ها شط ک   ه در آ  شرفتهیپ یبرخلاف اقتصادها

 جی لا  دارند. نتطا  یرهایبر متغ یمحدود اریبس ریها تأم ش ک نیا را یدارند، در اقتصاد ا یاقتصاد

مصطرف و   د،یط ت ل تدر ن سانا یزی ه ش ک نرخ بهرا توها سهم ناچ دهد ینشا  م ان یوار هیترز

است.این ش ک  را یدر اقتصاد ا یپ ل استیانتقال س یها ضع   انال انگریب افتهی نیاشتغال دارد. ا

 .سازی شدا است به ص رت یک فرآیود خ دهمبسته مرتبه اول مدل
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 دیط از ت ل یفیضطع  اریبهرا وا و  بس  ه ش ک نرخ دهد ینشا  م یساز هیشب جینتا : ت لیدامر بر

 یناشط  دیاز ن سانات ت ل ی  چک اری ه توها  سر بس دهد ینشا  م ان یوار هی. ترز ود یم افتیدر

 یور بهطرا  یهطا  بطه شط ک   دیط  طه غالطب ن سطانات ت ل    یاست، در حال یپ ل استیس یها از ش ک

 را یط اقتصطاد ا  یبطه بیط  واقعط    یپ ل استی انال انتقال س ییعدم  ارا انگریب افتهی نیا .گردد یبرم

 :ش ند یضع  م نیم جب ا یاست. ع امل متعدد

 قرار دارند یتحت  وترل دست ر یبهرا اسم یها : نرخیمال سر  و. 

 ش د یانرام م یررسمیغ یها از  انال یمال نیاز تأم ی: بی  قابل ت جهیم از یبازارها. 

 نه بطر   ابدی یم  یتیص یدولت یها تیها بر اساس اول  از وام یا : بی  عمدایفیتکل لاتیتسه

 .اساس نرخ بهرا

 ماتیبطر تصطم   ینرخ بهرا اسطم  راتییتغ ش د یباعث م داری: نرخ ت رم بالا و پایت رم انتظارات 

 .داشته باشد ی م ریتأم یاقتصاد

وا و  نشا   یاستینرخ بهرا س راتییخ د  متر به تغ ماتیها و خان ارها در تصم بوگاا ره،ینت در

 .دهود یم

. دهد یبه ش ک نرخ بهرا نشا  م یزیناچ باًیو تقر  یضع اریمصرف وا و  بس:  مصرفامر بر

 رود یاستاندارد مصرف است  ه انتظار م یها هینظر یها یویب  یدر تضاد با پ تیعدم حساس نیا

 یرگ اریرا  اه  دهد. عدم تأم یمصرف فعل ،یزمان ا یم یویامر جانش قینرخ بهرا از طر  یافزا

از  یبی  قابل ت جه یوگینقد تیاست: محدود را یاقتصاد ا یساختار یها یژگیاز و یناش

ت رم بالا  طیدر شرا یموف یوابسته است، نرخ بهرا واقع یها به درآمد جار خان ارها  ه مصرف آ 

مانود طلا، ارز و مسکن  نیگزیجا یها ییدارا تیو ج اب دهد، یانداز را  اه  م پ  زای ه انگ

 .یبانک یها نسبت به س ردا

به ش ک نرخ بهرا نشا   یفیضع اریوا و  بس هیسرما تینسبت  فا:  هیسرما تی فاامر بر

با  یها ییدارا ی اه  ارزش بازار قینرخ بهرا از طر  یافزا افته،ی ت سعه ی. در اقتصادهادهد یم

. اما در گ ارد یم ریتأم هیسرما تیبر  فا یو فشار بر س دآور یاعتبار سکیر  یدرآمد مابت، افزا

را  ها ییها دارا بانک ش د یفعال باعث م هی: عدم بازار مان  وود یعمل م  یها ضع  انال نیا را یا
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 (DSGE)یتصادف یایپو یبا استفاده از مدل تعادل عموم یبازل( با در نظر گرفتن نقش بانک مرکز یقانون هیبا سرما سهیبانک )مقا یاقتصاد هیسرما نییتع

دولت  یضمو تینگ ارد، و حما ریتأم ینگه دارند و ن سانات نرخ بهرا بر ارزش دفتر دیتا سررس

 .برد یم نیرا از ب هیسرما تیتق  یفشار بازار برا

 افتهی نی. ادهد یبه ش ک نرخ بهرا نشا  م یزیوا و  ناچ یرفاا اقتصاد:  یرفاا اقتصادامر بر

 نیب ییجدا نیهاست. ا از آ  یمصرف و اشتغال است  ه رفاا تابع  یضع یها از وا و  یانعکاس

 ه  یاست. در حال یپ ل استیانتقال س یها ضع   انال انگریو رفاا خان ارها ب یبی  مال

ن سانات به بی   نیداشته باشود، ا یدین سانات شد ت انود یم یلما یبهرا در بازارها یها نرخ

 .ردیگ یقرار نم ریو رفاا خان ارها تحت تأم  وود ینم تیسرا یواقع

7 جدول آمار ش ک نرخ بهرا -  

مدت کوتاهاثر  اثر بلندمدت مکانیسم تأثیرگذاری  (%Δ) متغیر 

ضع   انال انتقال به بی   ؛یجزئ اری اه  بس

 یواقع
  ت لید %0.05- داریبه پا لیتعد

 مصرف %0.1+ داریبه پا لیتعد معک س(،  یوی)امر جانش یا لحظه  یافزا

 گ اری سرمایه %0.4+ داریبه پا لیتعد به تعادل لی(، س   تعدq_kم قت )امر   یافزا

 هیسرما %0.1+ داریبه پا لیتعد ها برای وام با افزای  نرخ اه  تقاضا 

 هیسرما تی فا %0.002- داریبه پا لیتعد فعال هیعدم بازار مان  ز؛یوا و  ناچ

 یرفاا اقتصاد %0.06+ داریبه پا لیتعد از رفاا یبی  مال ییجدا ؛ من سا  
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ت ابع وا و  ضربه ای ش ک نرخ بهرا 3 نم دار  

  ها شنهادیپی و ریگ جهینت

ها با در نظر گرفتن تبادل میا   در این پژوه ، به بررسی سفی بهیوه سرمایه اقتصادی بانک   

ها  دانیم، افزای  سرمایه بانک ط ر  ه می . هما دا استس دآوری و پ یرش ریسک پرداخته ش

ش د، اما از س ی دیگر، مبات مالی و  مورر به  اه  اهرم مالی و در نتیره  اه  س دآوری می

 اه  ریسک ورشکستگی را به همراا دارد. در این راستا، از معیار رفاا اقتصادی به عو ا  ابزاری 

 هیسرما وهیسفی به نییپژوه ، به تع نیا درتغیر استفادا شد. برای ارزیابی ت از  بهیوه بین این دو م

( پرداخته شد. مدل DSGE) یتصادف یایپ  یها با استفادا از مدل تعادل عم م بانک یاقتصاد

 زمیبا مکان یشامل بی  بانک ه،یخان ار، بوگاا و بازار سرما یسوت یها شدا علاوا بر بی  ارائه

این تحقیق  های  لیدی افتهیاست.  افتهی میتعم ل ریبا قاعدا ت یورود و خرو  نرم و بانک مر ز

 :عبارتود از
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 (DSGE)یتصادف یایپو یبا استفاده از مدل تعادل عموم یبازل( با در نظر گرفتن نقش بانک مرکز یقانون هیبا سرما سهیبانک )مقا یاقتصاد هیسرما نییتع

در  هیسطرما  تیط  ه نسطبت  فا  دهد ینشا  م یساز هیشب جینتا :سطح بهینه سرمایه و ثبات مالی

 هیبطافر سطرما   نیقرار دارد. ا IIIبازل  ی% است،  ه بالاتر از حداقل الزامات نظارت12,9 داریحالت پا

(Capital Buffer)  یهطا  در برابطر شط ک   یحفظ مبات مطال  یها برا دهودا آ  است  ه بانک نشا 

 دارند. ازین یقان ن یها فراتر از حداقل یا هیسرما به ،یاقتصاد

را  وهی( سفی به2017و   ئرالت  ) یسیویدارد: آ  یهمی ان یالملل نیمفالعات ب یبا برخ افتهی نیا

%( 12,9اند. تفاوت با مفالعه حاضر ) % برآورد  ردا17( آ  را 2022) تی% و بگوائ  و لاندو16

 ،یپ ل استیانتقال س یها باشد: ضع   انال را یاقتصاد ا یساختار یها یژگیاز و یناش ت اند یم

 .یم از یمال یدار، و وج د بازارها مشکل یها دولت از بانک یضمو تیحما

 :ها تأثیر شوک 

نشا   ان یوار هیترز جیدارد. نتا یبی  واقع یرهایرا بر متغ ریتأم نیتر یق  یور  ک بهراش

 نیاست. ا یور بهرا یها از ش ک یناش یگ ار هیمصرف و سرما د،ین سانات ت ل غالب ه  دهد یم

را  هیسرما تیدارد و همزما  نسبت  فا یاست  ه امر مثبت بر رفاا اقتصاد یش ک توها ش  

ن سانات اقتصاد  یمحرک اصل یور بهرا یها است  ه ش ک نیا یدی ل افتهی. بیشد یبهب د م

محس و  یرفاا اقتصاد  یافزا یابزار برا نیمؤمرتر یور بهب د بهرا یها استی لا  هستود و س

 .ش ند یم

 یوگیاست، ش ک نقد رگ اری ه بر  ل اقتصاد تأم یور برخلاف ش ک بهرای وگی ک نقدش

و  هیسرما تین سانات  فا عمدا ه  دهد ینشا  م جیاست. نتا یبی  مال یعامل اختصاص کی

 یاعتبار دیش ک م جب انقباض شد نیا. ش ک است نیاز ا یها ناش ن سانات تعداد بانکغالب 

.  ود ینم تیسرا یبه بی  واقع ،یمحدود ماند  در بی  بانک لیاما به دل، ش د یمدت م در   تاا

 یها بر نسبت قینظارت دق دیبا گ ارا  استیس ه،یسرما تیبر  فا دیشد ریحال، با ت جه به تأم نیبا ا

 ( داشته باشود.NSFRو  LCR) یوگینقد

 استیانتقال س یها ضع   انال انگریرا بر اقتصاد  لا  دارد و ب ریتأم نیتر  یش ک ضع نیا

و  دیاز ن سانات ت ل بی   می ه  دهد ینشا  م ان یوار هیاست. ترز را یدر اقتصاد ا یپ ل

 یها  ه نرخ ی ه در حال دهد ینشا  م افتهی نیا .از ش ک نرخ بهرا است ین سانات مصرف ناش
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. ع امل ش ند یموتقل نم ین سانات به بی  واقع نیا  وود، ین سا  م یمال یبهرا در بازارها

از  یدولت یها تیو حما یفیتکل لاتیتسه ،یم از یبازارها ،یمانود سر  و مال یساختار

 استیآ  است  ه س افتهی نیا یاستیس امدیاند. پ  ردا رادیضع  را ا نیانا ارآمد،  یها بانک

در نظام  یبه اصلاحات ساختار ازیو ن ستیاقتصاد  لا  ن تیریمد یبرا یابزار مؤمر ییتوها به یپ ل

 وج د دارد. یمال یو بازارها یبانک

 :ریسک و بازده میان معاوضه رفاه اقتصادی و
های  دهد  ه سیاست نشا  میدارد  ه  همبستگی مثبت با مصرف، سرمایه و ت لیدشاخ  رفاا 

ها را  اه  دهد، اما در بلودمدت  مدت بانک افزای  سرمایه اگرچه ممکن است س دآوری   تاا

 .بیشد از طریق مبات مالی و افزای  مصرف، رفاا اقتصادی را بهب د می

ها باید بالاتر از حداقل الزامات نظارتی باشد  ه بانکدهد  ه سفی بهیوه سرمای مدل حاضر نشا  می

های اقتصادی مقاومت  ود. با این حال، این سفی نباید به حدی افزای   تا بت اند در برابر ش ک

های بی  خص صی تضعی   ها به شدت تحت تأمیر قرار گیرد و انگیزا یابد  ه س دآوری بانک

نقفه تعادلی بین مبات  درصدی 12,9فایت سرمایه ها حا ی از آ  است  ه نسبت   ش د. یافته

های نظارتی  گ ارا  در طراحی چارچ و ت انود برای سیاست مالی و س دآوری باشد. این نتایج می

همچوین  .مفید باشود )به ط ر خاص بانک مر زی و مدیرا  بی  بانکی  ش ر(پ لی و بانکی

ی است  ه در بی  پیشیوه پژوه  آوردا نتیره این تحقیق در بازا نتایج برخی تحقیقات خارج

(، و بگوائ  و 2020)2(، بگوائ 2017)1آ یویسی و   ئرالت  مانود با مفالعات اخیرشدا است. 

 .دارد نسبی  درصد همی ا  17 و درصد 12، درصد 16با  (به ترتیب 2022)3لاندویت

 

 پیشنهاد ها :

پیشوهاد اول اضافه  رد  ش ک های دیگر به مدل مانود ش ک میار  دولت و ش ک سرمایه 

گ اری و.. می ت اند بر اتقا  و  یفیت مدل بیفزاید. پیشوهاد دیگر برای تحقیقات آتی اضافه  رد  

بی  های دیگر اقتصادی به مدل می باشد. بف ر مثال اضافه  طرد  بیط  دولطت و خطارجی مطی      
 

1 Begenau & Landvoigt (2022) 
2 Begenau (2020) 

3 Akinci & Queralto (2017) 
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 (DSGE)یتصادف یایپو یبا استفاده از مدل تعادل عموم یبازل( با در نظر گرفتن نقش بانک مرکز یقانون هیبا سرما سهیبانک )مقا یاقتصاد هیسرما نییتع

فیت مدل بیفزاید. هرچود با افزود  بی  های جدید، برقراری تعادل به مراتطب سطیت   ت اند بر  ی

تر می گردد. پیشوهاد دیگر آ   طه مطی تط ا  بطه جطای در نظطر گطرفتن  طل شطبکه بطانکی، اقسطام            

گ ناگ نی از بانک ها )تراری، ت سعه ای و..( رادر نظر گرفت و سرمایه اقتصادی هر قسم را بف ر 

 آمار ش ک ها را بررسی  رد.مرزا محاسبه و 
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