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  چكيده
هاي مختلفـي   اقتصادي، تاكنون به رويكردي  همكانيزم انتقال پولي با تحولات حاصل در عرص

ي  سـرمايه در اين راستا، با معرفي و سپس به كارگيري اولين نسخه از مقررات . تجهيز شده است
و ابتـدا بـر نقـش     انتقال پولي به تصوير كشيده شـد  بال، افق جديدي در بحث مكانيزمي  هكميت

عنـوان كانـال سـرمايه، تأكيـد      تحت بانك؛ و سپس بر نقش پوياي اين متغير،ي  سرمايهايستاي 
بـال، ضـرورت   ي  هكميت ـي  سـرمايه گيري و اعمال مقررات جديـد   شكل پس ازبا اين حال، . شد

هـاي مكـانيزم انتقـال پـولي،      تجديد نظر در كانال سرمايه، به عنـوان يكـي از جديـدترين كانـال    
هاي اعتباري در ارزيـابي   هي جديد بر رتب در حقيقت، به دليل تأكيد توافق نامه. شود مي مشاهده

ي اعتبـاري  بنـد   رتبـه  يها روشهاي متفاوت  و رفتار و ويژگي ،مقرراتيي  سرمايهريسك و تنظيم 
بنـدي،    رتبـه  قابل كاربرد تحت اين مقررات، ضرورت بسط كانال سرمايه و تجهيز آن بـه رويكـرد  

ريـزي پويـاي    تأكيـد بـر مـدل برنامـه    از اين رو در اين مقاله، فرآيند فوق، با . دور از انتظار نيست
؛ و نتايج، بيـانگر نقـش كليـدي    است دهشسازي  رفتار يك بانك در بازار انحصار چند جانبه، مدل

ي  سـرمايه مقرراتـي، در كانـال   ي  سرمايهي  هي اعتباري مورد استفاده در محاسببند  رتبه رويكرد
  .ندهست مكانيزم انتقال پولي

  . JEL : C61,E32,E51,E52,E58,G21بندي  طبقه
ي  سـرمايه بـال دو،  ي  سـرمايه ي  همكانيزم انتقال پولي، كانال سرمايه، توافق نام ـ :كليد واژه

ي بنـد   رتبـه  تـي، روش . آي. ي پـي بنـد   رتبـه  ي اعتباري، روشبند  رتبه مقرراتي، ريسك اعتباري،
 .سي.تي.تي

  

 مسئولي  هنويسند * 



  مقدمه - 1
هـا و   فـراوان بـين كينـزين   مكانيزم انتقال پولي از مباحثي است كـه پـس از جـدال    

    شكل گرفتـه و بـا گـذر زمـان و     ،ي اثربخشي سياست پولي راها، در ارتباط با نحوهگ لپو
در . اقتصـاد، بـا تحـولاتي مواجـه شـده اسـت      ي  ههايي در عرص به وجود آمدن دگرگوني

 هـاي سـنتي بـه    حقيقت، با ابداعات و تغييرات پديد آمده در بازارهاي مالي، گذر از كانال
در كانال اعتبار، بر نقـش  . ايم عنوان كانال اعتبار را شاهد بودهباهاي جديدتر،  سمت كانال

. شـود  مـي  مين اعتبار از سيستم بانكي تأكيدأتي  هها در مكانيزم انتقال پولي و هزين بانك
در اين كانال كه مشتمل بر دو كانال وام دهي بانكي و كانـال ترازنامـه اسـت؛ بـه نقـش      

كـه سياسـت    صـورت شد؛ به اين  مي  ني در فرآيند مكانيزم انتقال پولي توجهذخاير قانو
از طريق تغيير دادن نرخ ذخاير قـانوني و حجـم منـابع در دسـترس بانـك در       تنهاپولي 

با اين وجود، با گـذر  . پرداخت مي اعطاي اعتبار، به اثربخشي بر متغيرهاي كلان اقتصادي
اقتصادي، ضرورت معرفي كانال جديـدي  ي  هعرصزمان و پديدار شدن تحولات جديد در 

شواهد تجربي، بيانگر كمرنگ : اين تحولات عبارتند از. ددر مكانيزم انتقال پولي محرز ش
شدن نقش ذخاير قانوني به عنوان ابزار سياست پولي در بسـياري از كشـورها؛ تغييـر در    

 ـ  شـكل  ؛هـا  بانـك ي  سرمايهرويكرد ادبيات تئوريك به نقش  ي  ين توافـق نامـه  گيـري اول
ي  سـرمايه و به دنبال آن شواهد تجربي دال بر نقـش   )١بال يك( بالي  هكميتي  سرمايه

  .ها در اثربخشي مكانيزم انتقال پولي بانك
از اين رو، ابتدا مطالعاتي در ارتباط با نقش ايستاي سرمايه و سپس در راستاي نقـش  

ين مطالعات انجام شـده  تر مهماز جمله . دمكانيزم انتقال پولي مطرح ش پوياي سرمايه در
عنـوان كانـال    بـا كـه در ادبيـات    ،در معرفي نقش پوياي سرمايه در مكانيزم انتقال پولي

، چمي ٢ن هيوولانجام شده توسط ون دي  هتوان به دو مطالع مي شود، مي سرمايه مطرح
عـدم   يسك نرخ بهره وبر ر ،ن هيوولدر حالي كه در مدل ون د. داشاره كر ،٣و كُزي من

ي  سـرمايه و بنـابراين، ارزش دفتـري يـا اسـمي     (ها  ها و بدهي تطابق در سررسيد دارايي
ارزش  مـنُ،  شـود، در مـدل چمـي و كُـزي     مي گيري كانال سرمايه تأكيد در شكل) بانك

اصلي در هر دو مـدل، نقـش   ي  هبا اين حال نكت. بانك مورد توجه استي  سرمايهبازاري 
به بيان . قرراتي مورد نياز بانك در ميزان قدرت و توانايي وام دهي بانك استمي  هسرماي
ي كوتـاه مـدت و پديـد آوردن     در كانال سرمايه، سياست پولي با تغيير نرخ بهره ،تر دقيق

  

 
1 - Basel I. 
2- Van den Heuvel (2002).  
3 - Chami & Cosimano (2001). 
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بانـك، اثرگـذار   ي  سـرمايه ) اسمي و يا بازاري(ريسك نرخ بهره، بر سود و بنابراين مقدار  
       مقرراتـي، مقـدار تصـميم    ي  هنسـبت سـرماي   بـا تغييـر صـورت    ترتيب به اين. خواهد بود

ي  سرمايهبخشي بر و سياست پولي از طريق اثر قرار گرفته تأثيري بانك نيز تحت وام ده
با ايـن  . دشو مي قرار دادن متغيرهاي كلان، برخوردار تأثيربانك، از توانايي لازم در تحت 

عنوان بال دو و تأكيـد ايـن    بال، باي  هي كميت هسرماي گيري مقررات جديد وجود با شكل
ي  هدر محاسـب ) مقابـل  توسـط رتبـه اعتبـاري طـرف    (مقررات بر ارزيابي ريسك اعتباري 

شـود   مي مقرراتي، افق جديدي در بحث مكانيزم انتقال پولي به تصوير كشيدهي  سرمايه
  .مورد بحث و بررسي قرار نگرفته استمحققان كه تاكنون توسط ديگر 

مـوزون بـه   هـاي   دارايـي ي  ههـا در محاسـب   تر تحت اين مقررات، بانك به بيان دقيق 
 ٢ي درونـي بنـد   رتبـه  ، يا رويكرد مبتني بـر ١استاندارد مجاز به استفاده از رويكرد ريسك،

    هـايي كـه از توانـايي لازم در طراحـي و      در رويكرد استاندارد، بانـك . اند دهش) بي.آر.آي(
ي دروني در ارزيابي ريسك اعتباري طرف مقابل برخوردار بند  رتبه هاي به كارگيري مدل

هـاي   رتبـه (ي بنـد   رتبـه  سسـات ؤهاي محاسبه شـده توسـط م   توانند از رتبه مي ند،يستن
هـاي ريسـكي معرفـي شـده در      هـا بـه وزن   ند و با بازنمايي اين رتبهكن، استفاده )بيروني

در طـرف مقابـل، در   . بپردازنـد  بـه ريسـك   مـوزون هاي  داراييي  هتوافق نامه، به محاسب
ي  هي طراحـي شـد  بنـد   رتبـه  هاي مجاز به استفاده از مدل تنهاها  بي، بانك.آر.رويكرد آي

و  ٣البته اين رويكرد در قالب رويكرد بنيـاني . باشند مي )بندي دروني هاي رتبه مدل(خود 
هـاي   ي طـرف بند  رتبه پس از ،در رويكرد بنياني. بندي شده است طبقه ٤رويكرد پيشرفته

هـا   وزن ريسكي خطرپـذيري ي  هاحتمال نكول هر رتبه در محاسبي  همحاسب فقطمقابل، 
هـاي مقابـل،    ي درونـي طـرف  بنـد   رتبـه  ولي در رويكرد پيشرفته، پس از كند، مي كفايت

وزن ريسكي هر خطرپذيري، ي  هديگري نيز جهت محاسب يعلاوه بر احتمال نكول، اجزا
  .شوند مي تخمين زده

ي بيرونـي و درونـي،   بند  رتبه هاي هاي نهادي رويكرد با توجه به ويژگي ،در اين راستا
هـاي   مقرراتي و بنابراين تصميم وام دهي بانـك ي  سرمايهرود رفتار متفاوتي از  مي انتظار

به . هاي تجاري، به تصوير كشيده شود بي در طول سيكل.آر.كاربر رويكرد استاندارد و آي
در طـول  " عنـوان رويكـرد   بـا ي بيرونـي كـه در ادبيـات    بنـد   رتبـه  تر، رويكرد بيان دقيق

  

 
1 - Standardized Approach. 
2 - Internal Rating Based (IRB) Approach. 
3 - Foundation Approach.  
4 - Advanced Approach.  



ي در بنـد   رتبـه  اتمؤسس ـشود؛ براساس اسـتراتژي   از آن ياد مي، )سي.تي.تي( "١سيكل
تامين شفافيت اطلاعاتي مورد نياز عوامل فعال در بازار مالي، از چهـار ويژگـي برخـوردار    

 ، توجـه بـه سـناريوي   )سـال  5الـي   3(زماني بلندمدت استفاده از افق : است، مشتمل بر
بـه  . اطلاعـات در دسـترس   تمـامي و اسـتفاده از   استرس، اعمال سياست گذر احتيـاطي 

تـر   بينـي كـم   ها و قدرت پيش منجر به ثبات نسبي رتبه ها، ترتيب مجموع اين ويژگي اين
در رويكـرد  از سـوي ديگـر،   . احتمال نكول تخمين زده شده براي هر رتبه خواهـد شـد  

در فرآينـد  ) تـي .آي.پـي ( ٢"اي از زمـان  در نقطه"ها، عموماً روش  بندي دروني بانك  رتبه
مديريت دقيـق ريسـك    ها براي در حقيقت، بانك. گيرد بندي، مورد استفاده قرار مي  رتبه

اعتباري، با در نظر گرفتن افـق زمـاني كوتـاه مـدت و تكيـه بـر متغيرهـايي كـه در اثـر          
تـر و   هايي با ثبات نسبي كم رتبه ند؛ بهمي كن دگرگوني شرايط اقتصادي به سرعت تغيير

  .يابند مي قدرت پيش بيني بالاتر احتمال نكول، دست
هاي اعتباري تحت هر يك از رويكردهـاي   تبهالعمل متفاوت ر ميزان عكس ،از اين رو 

ي  سـرمايه تواند عكس العمل متفاوتي را در رفتـار سـيكلي    مي ي اعتباري،بند  رتبه حدي
هاي تجاري و تحت هر يك  ي وام بانكي در طول سيكل مقرراتي و بنابراين تصميم عرضه

هدف از ايـن مطالعـه،    بنابراين. بي به دنبال داشته باشد.آر.از رويكردهاي استاندارد و آي
كانال سرمايه و تأكيد ويژه بـر پويـايي   ي  هبرداشتن گامي فراتر از مطالعات قبلي در زمين

در . ي اعتباري استبند  رتبه مقرراتي، در ارتباط نزديك با رويكردي  سرمايهمخرج نسبت 
سـبي در  ي در كانال سرمايه، افق منابند  رتبه ارزيابي نقش رويكردهاي متفاوت حقيقت با

ها و مقامات پولي به تصوير كشيده خواهد شد؛ كه خود به بهبود  پيش روي مديران بانك
  .هاي پولي، خواهد انجاميد كارايي سياست
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در بررسـي نقـش    ،٣)2001( چمـي و كـُزي مـنُ    در اين مطالعـه از چـارچوب مـدل   
برخـورداري ايـن مـدل از    . شـود  مي ادهي در مكانيزم انتقال پولي، استفبند  رتبه هاي مدل

بـه مقـررات بـال دو و بحـث      ٥و تجهيز آن توسط زيككين ٤الزامات نهادي كانال سرمايه
  

 
1 - Through the Cycle (TTC). 
2 - Point in Time (PIT). 3- ندر ادامه جهت اختصار، مدل چمي و كُزي م (Chami & Cosimano)سي بيان خواهد شد.سي ، با عنوان مدل.  

الزام آور و ريسك نرخ ي  همقررات سرماي ها، بانكي  هوجود بازار ناقص براي سرماي: الزامات وجودي كانال سرمايه، عبارتند از - 4
  .بهره

5- Zicchino (2005).  
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رفتار سيكلي متغيرهاي كليدي در پي شوك اقتصادي؛ نه تنها بيانگر برخورداري مدل از  
به هدف  زيككيني  هچارچوب تئوريك غني و مناسبي است؛ بلكه به دليل نزديكي مطالع

  .در پيش رو به تصوير خواهد كشيد را تري اين مطالعه، افق مناسب
 سياست پوليبررسي چگونگي اثرگذاري  فقطسي، .برخلاف رويكرد سي ،با اين وجود

كه بـا   ،چنين برخلاف زيككين هم. نيست بر تصميم سرمايه و وام دهي بانك، مورد توجه
كانـال سـرمايه تحـت وقـوع     ي  هبـه مطالع ـ سي، صرفاً .الحاق مقررات بال دو به مدل سي

متقاطع شوك اقتصادي و سياست  اثرپرداخت، هدف اين مطالعه بررسي  شوك اقتصادي
به عبارت ديگر، اثر شوك پولي و شوك اقتصـادي در تصـميم سـرمايه و وام    . است پولي

ي گـذر سياسـت    نحـوه  دهي بانك، بايد در كنار يكديگر ديده شوند؛ زيرا بررسي صـرف 
بخشي شرايط اقتصادي بر رفتار سـيكلي سـرمايه و    اثري  هو يا تمركز صرف بر نحو ليپو

ر روشني از تعامل شرايط اقتصادي حاصله و سياسـت پـولي   يتواند تصو نمي ي وام، عرضه
، كـه  و زيككـين  سـي .سـي  از اين رو بـرخلاف رويكـرد  . اعمال شده در پي آن ارائه دهد

ي ها بانك اكثرشد؛ در اين مدل، به دليل پيروي  نمي پولي خاصي در مدل دنبال ي قاعده
پولي، الگويي براي سياست پولي با توجه بـه شـرايط اقتصـادي مـورد      ي قاعدهمركزي از 

بـه   ،طراحـي مـدل  ي  هترتيب، شوك اقتصـادي براسـاس شـيو    به اين. گيرد توجه قرار مي
با تغيير دادن سياسـت  مستقيم ي بانك و به صورت غير ترازنامه  يصورت مستقيم بر اجزا

البتـه حساسـيت متفـاوت هـر يـك از      . پولي، بر تركيب اين اجـزا اثرگـذار خواهـد بـود    
عكس العمل حاصله، ايفـاء   ي اعتباري، نقش موثري در زمان و شدتبند  رتبه رويكردهاي

  .دكرخواهد 
چنين در اين مدل، صرفاً عكس العمل متغيرها در شرايط ركودي، مـورد بررسـي    هم

مطالعات انجام شده در مورد اثرات ضمني مقررات بال  تر بيشدر حقيقت، . گيرد ميقرار 
بررسي اثر  به منظوربنابراين . دو، بر امكان تشديد ركود توسط اين مقررات، دلالت دارند

هـا   آن تر است اثر ي اعتباري در مكانيزم انتقال پولي، مناسببند  رتبه رويكردهاي متفاوت
اران پـولي و مقامـات بـانكي از اهميـت خاصـي      گذ سياستاز نظر  در شرايط ركودي كه

ميـزان  ي  هبه عبارت ديگر در ايـن مـدل، مطالع ـ  . برخوردار است، مورد بررسي قرار گيرد
اثربخشي سياست پولي و كانال سرمايه در رهايي اقتصاد از شرايط ركودي، تحت هر يك 

  . باشد ي، مورد توجه ميبند  رتبه يها روشاز 
  



  معرفي مدل -3
سي كه بـر  .در مدل تئوريك و پوياي طراحي شده در اين مطالعه، مشابه رويكرد سي

واقعيت موجود در صنعت بانكداري نيز استوار است، بـازار انحصـار چنـد جانبـه در نظـر      
. گيـرد  مـي  شود و رفتار بانك نيز تحـت شـرايط انحصـار، مـورد مطالعـه قـرار       گرفته مي

، مورد تر در مقايسه با مدل زيككين بال دو، با تصريحي دقيقي  همقررات سرماي چنين هم
ي مـورد  بنـد   رتبـه  در اين راستا، توجه خاصي به نقش رويكـرد . توجه قرار خواهد گرفت

از ايـن رو  . پذيرد مي صورتوزن ريسكي ي  هاستفاده در ارزيابي ريسك اعتباري و محاسب
مـوزون بـه   هـاي   در محاسـبه دارايـي   دو رويكرد متفاوت مطرح شده در بال دوي  هبر پاي

ي بنـد   رتبه دو روش ،)بي.آر.هاي استاندارد و آي رويكرد(براساس ريسك اعتباري  ريسك
ي طرف مقابل مـورد توجـه   بند  رتبه تي در ارزيابي ريسك اعتباري و.آي.سي و پي.تي.تي

وزن ي  هبسـي در محاس ـ .تـي .ي تيبند  رتبه تر، مطالعه روش به بيان دقيق. گيرند قرار مي
اثر ي  هبال دو و مطالعي  هسرمايي  هاستاندارد از توافق نام رويكرد ريسكي، به عنوان نماد

بي از اين توافـق نامـه مـورد    .آر.تي نيز، به عنوان نماد رويكرد آي.آي.ي پيبند  رتبه روش
تـر   جهت بررسي مقايسه اي نتـايج و درك مناسـب   چنين هم. ارزيابي قرار خواهند گرفت

بال يك و بال دو، ي  سرمايهي، مدل طراحي شده در قالب دو مقررات بند  رتبه اثر رويكرد
  .مورد مطالعه قرار خواهد گرفت

  
  مدل تصريح اجزاي -4
  مقرراتيي  سرمايهتصريح قيد  -4- 1

اهميـت خاصـي    كـه تحـت مقـررات بـال دو، مـدل سـازي وزن ريسـكي از       جا  آن از
ي بنـد   رتبـه  برخوردار است؛ ابتدا تصريح وزن ريسكي، مبتنـي بـر مـدل سـازي رويكـرد     

ي  هگيرد و سـپس تصـريح كلـي قيـد سـرماي      اعتباري مورد استفاده، مورد توجه قرار مي
  .مقرراتي ارائه خواهد شد

  تصريح وزن ريسكي -1-4- 1
ي اسـتفاده  بند  رتبه شدر تصريح وزن ريسكي تحت مقررات بال دو، ضروري است رو

ده سازي، يـك وزن  در اين مدل، جهت سا. دخصوصيات آن مورد توجه قرار گيرن شده و
مقرراتي مـورد  ي  هشود و از اين رو سرماي رتفوي وام در نظر گرفته ميريسكي براي كل پ

در مدل سازي وزن ريسكي . شود لازم تفسير ميي  هنياز، به صورت مقدار متوسط سرماي
)W(رتفويپ t نيز مشابه رويكرد زيككيناين متغير به صورت تابعي از شرايط اقتصادي ،
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)M( t

تـر ايـن متغيـر در     با اين حال، جهت مدل سازي دقيـق . شود ، در نظر گرفته مي١
روش به كار ي اعتباري و بنابراين، بند  رتبه ارتباط نزديك با رويكرد به كار گرفته شده در

، دو تصريح كلـي متفـاوت از وزن   موزون به ريسكهاي  داراييي  هگرفته شده در محاسب
  . شود ريسكي در نظر گرفته مي
مقرراتـي حاصـل از رويكـرد    ي  هتي و سرماي.آي.ي پيبند  رتبه در مدل سازي رويكرد

، به صورت تابعي نزولـي  tي جديد سرمايه؛ وزن ريسكي در زمان بي در توافق نامه.آر.آي
ترتيـب بـا تغييـر شـرايط      بـه ايـن  . شـود  در نظر گرفته مي tاز شرايط اقتصادي در زمان

ي  همـورد نيـاز در محاسـب    اي اعتباري و بنابراين ديگر اجـزاي ه اقتصادي، به سرعت رتبه
نهايت، وزن ريسكي حاصـله نيـز تغييـر خواهنـد     بي و در  .آر.وزن ريسكي در رويكرد آي

  .كرد
بنابراين، عدم وجود وقفه بين تغييـر شـرايط اقتصـادي و وزن ريسـكي، افـق زمـاني        

بـر متغيرهـايي بـا    هـا   آن ي اعتبـاري و اتكـاء  بنـد   رتبـه  در ها بانكمدت مورد توجه  كوتاه
بـه  . ر خواهـد داد حساسيت بالا به شرايط اقتصادي را در اين فرآيند، تحـت پوشـش قـرا   

هـاي   ويژگي تماميبي، بيانگر .آر.بيان ديگر، وزن ريسكي مدل سازي شده در رويكرد آي
افـق زمـاني مـورد توجـه در     . باشد مي ها بانك تي مورد استفاده.آي.بندي پي  رتبه رويكرد

  ي در ابتـداي وزن ريسـك  ،رو از ايـن . باشـد  ز معادل يك فصل مـي ني )t طول دوره( مدل
بنـابراين تصـريح   . شـود  براساس شرايط اقتصادي در ابتداي اين فصل تنظيم مي ،tفصل

بـي، بـه صـورت زيـر     .آر.تي در رويكـرد آي .آي.ي پيبند  رتبه وزن ريسكي منتج از روش
  : خواهد بود
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اعتباري درونـي محاسـبه شـده توسـط     ي  هشرايط اقتصادي، رتبدر حقيقت با بهبود 
تـري بـراي آن    هاي مقابل نيز بهبود يافته؛ و بنابراين، وزن ريسكي كم براي طرف ها بانك

  . رتبه منظور خواهد شد
مقرراتـي  ي  هسـي و سـرماي  .تي.ي تيبند  رتبه در طرف مقابل، در مدل سازي رويكرد

          ،tي جديــد ســرمايه؛ وزن ريســكي در زمــان فــق نامــهتوا حاصــل از رويكــرد اســتاندارد
ktاقتصادي در زمـان  به صورت تابعي نزولي از شرايط شـود؛ بـه    در نظـر گرفتـه مـي    +

  

 1- tM شود در اين مدل، در قالب مفهومي دقيق تر از شرايط اقتصادي و به عنوان سطح توليد بالفعل، در نظر گرفته مي .
 .باشد؛ كه در ادامه به آن اشاره خواهد شد مدل ميي سياست پولي مورد نظر، در  علت اين امر، فراهم شدن تصريح قاعده



 ي  زمـاني باقيمانـده تـا زمـان تجديـد نظـر مؤسسـه       ي  دورهمبـين تعـداد    kي كـه طور
به اين ترتيـب بـا تغييـر شـرايط اقتصـادي، بـه       . باشد اعلام شده ميي  هي در رتببند  رتبه

هـا، تغييـر نخواهنـد     هاي اعتباري و وزن ريسكي بازنمايي شده به ايـن رتبـه   سرعت رتبه
دوره و وجود وقفه  k هاي اعتباري و وزن ريسكي در طول بنابراين چسبندگي رتبه .كرد

و  ها و وزن ريسكي حاصله، به طـور دقيـق   تبهبين تغيير در شرايط اقتصادي و تغيير در ر
هـاي اعتبـاري بيرونـي، مبتنـي بـر افـق زمـاني بلندمـدت و          رتبه به صراحت، دو ويژگي

به بيـان ديگـر تـا ايـن     . كشند حساسيت اندك به تغيير شرايط اقتصادي را به تصوير مي
ريسكي مدل سازي شـده در رويكـرد اسـتاندارد، از چهـار ويژگـي كليـدي        مرحله، وزن

دو ويژگـي را   تنهـا ي، بنـد   رتبـه  اتمؤسس ـي  هسي مورد استفاد.تي.ي تيبند  رتبه رويكرد
ات به سناريوي استرس و اعمال سياست مؤسسدهد و از توجه اين  تحت پوشش قرار مي

، tن ريسـكي در ابتـداي فصـل   بـه ايـن ترتيـب وز   . دوش ـ ميگذر احتياطي چشم پوشي 
بنابراين، تصريح وزن ريسـكي  . شود فصل آتي، تنظيم مي kبراساس شرايط اقتصادي در

  :سي در رويكرد استاندارد، به صورت زير خواهد بود.تي.ي تيبند  رتبه منتج از روش
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هـاي اعتبـاري    در حقيقت با تغيير شرايط اقتصادي، به دليـل ويژگـي خـاص رتبـه       

اعتباري و بنابراين وزن ريسكي منظـور  ي  رتبه ي،بند  رتبه اتمؤسسمحاسبه شده توسط 
با اين وجود، امكـان تقـارن زمـان تغييـر در شـرايط      . تغيير نخواهد كردها  آن شده براي

ي، بنـد   رتبـه   هاي اعتباري توسـط مؤسسـه   نظر در رتبهاقتصادي با زمان تعديل و تجديد 
و بـرخلاف حالـت قبـل     شود برابر صفر مي kي فوق،  در اين حالت در رابطه. دداروجود 

كـرد؛ در ايـن    هاي اعتباري و وزن ريسكي تغييـر نمـي   كه با تغيير شرايط اقتصادي، رتبه
ي زير  از اين رو، رابطه. د كردناز آن، تغيير خواه حالت، هم رتبه و هم وزن ريسكي منتج

  : سي، برقرار خواهد بود.تي.ي تيبند  رتبه در تصريح روش
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 اتمؤسس ـهـاي محاسـبه شـده توسـط      در اين حالت، با تغيير شرايط اقتصادي، رتبه

تـي  .آي.ي پـي بنـد   رتبه ، همانند رويكردها آن ي و وزن ريسكي منظور شده برايبند  رتبه
در اين رويكرد نيز با بهبود شرايط اقتصادي، . ، تغيير خواهند كردها بانكي  همورد استفاد

هـاي بهتـري را    رتبـه  )در مقايسه با شرايط ركـودي ( ها بانك ي همانندبند  رتبه اتمؤسس
منظور ها  آن تري براي ي شوندگان لحاظ كرده و در نهايت وزن ريسكي كمبند  رتبه براي
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اعتبـاري محاسـبه شـده توسـط     ي  هبا اين وجود مقـدار عكـس العمـل رتب ـ   . خواهد شد 
ات از سياسـت گـذر   مؤسس ـي به شرايط اقتصادي، به دليل پيروي اين بند  رتبه اتمؤسس

. خواهد بـود  ها بانكاعتباري محاسبه شده توسط ي  رتبه تر از عكس العمل احتياطي، كم
سـي بـه دو ويژگـي قبلـي     .تـي .ي تيبند  رتبه از اين رو با الحاق ويژگي ديگري از رويكرد

  : ١لحاظ شده در تصريح وزن ريسكي، خواهيم داشت
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PITk,TTC كهجا  آن از ww ر د هر دو از علامتـي منفـي برخوردارنـد، در صـورت     و  

رويكـرد   تـر  بـيش نظر گرفتن قدر مطلق اين دو متغيـر، عبـارت فـوق مبـين حساسـيت      
باشـد   مي k=0سي در حالت .تي.تي به شرايط اقتصادي، در مقايسه با رويكرد تي.آي.پي

، اين عكس العمل به حداقل مقدار خود كه صـفر  k<0سي در حالت.تي.و در رويكرد تي
  . است، كاهش خواهد يافت

عكس العمل متغيرها تحت مقررات بـال  ي  هحفظ امكان مقايس به منظوردر اين مدل، 
هاي موجـود در پرتفـوي    وام تماميشود  دو در مقايسه با بال يك؛ براي سادگي فرض مي

هاي فعال در بخش  ابل بانك را بنگاههاي مق و طرف بودهبانك، متعلق به بخش خصوصي 
بـراي ايـن    %100از اين رو به دليل اختصـاص وزن ريسـكي   . دهند خصوصي تشكيل مي

سازي مناسبي در مدل انجام گرفته  تحت مقررات بال يك، ساده هاي مقابل گروه از طرف
ه، العمل متغيرها تحت دو مقررات سرماي عكسي  هو از پيچيدگي نتايج حاصله، در مقايس

 .كاسته خواهد شد

  مقرراتي ي  هتصريح كلي قيد سرماي -2-1-4
در تصريح كلي قيد سرمايه، بايد پس از تصريح وزن ريسكي، تصريح عبـارت منـدرج   

در تصـريح مخـرج نسـبت    . آن انجام پـذيرد  در مخرج اين نسبت و سپس تصريح صورت
ضـرب وزن   حاصـل سرمايه مقرراتي، براساس هر يك از مقررات سرمايه، ضـروري اسـت   

كـه در ايـن مـدل، در تصـريح     جـا   آن از. ريسكي در مقدار دارايي مربوطه محاسبه شـود 
 ٢وام بانكي مورد توجه قرار خواهد گرفت فقطي بانك نمونه،  طرف دارايي ترازنامه اجزاي

)t)Lو براي كل پرتفوي وام بانك در زمان t ي كه بـه صـورت كل ـ   ،نيز، يك وزن ريسكي
در نظر گرفته خواهد شد؛ بنابراين مخرج نسبت سرمايه  ،شود نمايش داده مي tWتوسط

  

 

  . ، مدل سازي نشده است  سي.تي.بندي تي  از اين رو در اين مطالعه، تنها سناريوي استرس در طراحي رويكرد رتبه -1
  .ي بانك نمونه، به صورت كامل بيان خواهد شد علت اين امر در ادامه، هنگام تصريح اجزاي ترازنامه -1



ttباشد، توسط مي موزون به ريسكهاي  كه بيانگر كل دارايي WL    نمـايش داده خواهـد
و در بـال دو نيـز، برحسـب      %100 بال يك، معـادل ي  سرمايهدر مقررات tWالبته. شد

) بي .آر.استاندارد يا آي( موزون به ريسكهاي  داراييي  هرويكرد مورد استفاده در محاسب
، به صورتي متمايز محاسبه )تي.آي.سي يا پي.تي.تي(ربط  ي اعتباري ذيبند  رتبه و روش

  . خواهد شد
سرمايه، براساس  هاي مقرراتي نيز تحت هر يك از توافق نامهي  هنسبت سرماي صورت

يـك   ي درجهي  هسي، برابر با حاصل جمع سرماي.رويكرد به كار گرفته شده در مدل سي
ي  دورهيك، برابر با ارزش بـازاري  ي  درجهي  هاز اين رو، سرماي. دو، خواهد بودي  درجهو 

)sq(قبل سهام بانك tt  tbتوسـط دو نيـز  ي  درجهي  هسرماي. ١شود در نظر گرفته مي −1
قبـل  ي  دورهاي منتشـر شـده در    يـك دوره ي  هكـه مبـين اوراق قرض ـ   ،شـود  تعريف مـي 

  . باشد مي
ي  مقرراتي در بانك نمونه، تحت هر يك از دو توافق نامهي  هبه اين ترتيب قيد سرماي

كـه بيـانگر حـداقل نسـبت     θدر ايـن رابطـه،  . سرمايه، به صورت زير تصريح خواهد شد
در نظـر  % 8باشد، در هر يك از دو توافـق نامـه، معـادل     مقرراتي مورد نياز ميي  هسرماي

  : گرفته شده است
)5(  

tt

ttt
WL

bsq +≤θ −1   
  

  ي بانك نمونه  ترازنامه تصريح اجزاي -2-4
ي  هيي بانك، با توجه به اثربخشي قيـد سـرما   ترازنامه در اين مدل، در تصريح اجزاي

ي فعال در بـازار انحصـار چنـد جانبـه و     ها بانكمقرراتي بر افزايش احتمال همكاري بين 
انحصـاري   ؛ رفتار بانك نمونه تحت شـرايط ها بانكاتخاذ رفتار انحصاري توسط هر يك از 

  . گيرد مورد بررسي قرار مي
 سـهمي و اوراق ي  هي خـود، عـلاوه بـر سـرماي     بانك نمونه در طرف بـدهي ترازنامـه  

)D(منتشره، از سپردهي  هقرض t    مـالي   تـأمين ي هـا  روشين تـر  مهـم بـه عنـوان يكـي از
 بانـك  شود ، فرض ميسي و زيككين.هاي سي در اين مدل، برخلاف مدل. برخوردار است

  

 

نيز مبين تعداد سهام فعلي بانك  tsي قبل سهام عادي بانك و بيانگر قيمت بازاري دوره tq−1 سي،.مدل سي براساس -1
 .باشد مي
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ي  هو هزين ـ ١نبـوده   هـاي موجـود در ترازنامـه    ي سـپرده ملزم به حفظ سپرده قانوني بـرا  
گـذار و   ههاي صـادره از طـرف سـپرد    چكي  هتسويي  همشتمل بر هزين ،نگهداري سپرده

اين دو فرض، جهت تضـمين توانـايي   . باشد مي معادل صفر ،نيز دفترداري حساب سپرده
ي بازاري، در نظـر گرفتـه    بانك در دسترسي به وجوه موجود در بازار و براساس نرخ بهره

ي  هه دليل حفظ ذخاير قانوني و هزين ـبانك ب  سي،.به عبارت ديگر در مدل سي. شوند مي
ي  ي سپرده در مقداري متفاوت از نـرخ بهـره   نهايي ثابت سپرده، ملزم به تنظيم نرخ بهره

در حالي كه در اين مدل، به دليل عدم لحاظ دو متغيـر فـوق،    ،دش مي مدت بازاري كوتاه
 براي اين ساده سازي. مدت خواهد شد تاهي بازاري كو ي سپرده برابر با نرخ بهره نرخ بهره

 مدت بـر اجـزاي   ي بازاري كوتاه بهرهتوسط تنظيم نرخ  ،تسهيل بررسي اثر سياست پولي
در اين شرايط، نـه تنهـا دنبـال كـردن كانـال      . ي بانك، در نظر گرفته شده است ترازنامه

تـر خواهـد بـود؛ بلكـه بـه       سرمايه براساس روابط طراحي شده در مدل، صـريح و سـاده  
  . اي وارد نخواهد شد مدل و رويكرد مورد مطالعه نيز خدشه محتوي و اصل

سي، به دليل احتمال برداشت ناگهاني افراد از حساب سپرده، .چنين در مدل سي هم
در طـرف  ) اسناد خزانه(اي با قدرت نقد شوندگي بالا  بانك ملزم به نگهداري اوراق قرضه

هـا توسـط    سـپرده  تمـامي كامل در اين مدل، با فرض پوشش . ده بودشهاي خود  دارايي
برداشـت  ي  هدولتي نبوده و هزيني  هسپرده، بانك مجبور به نگهداري اسناد خزاني  هبيم

در حقيقت در ايـن مـدل، بانـك توسـط     . ناگهاني سپرده براي بانك نيز صفر خواهد بود
سپرده، در مقابل خطرات منتج از برداشت ناگهاني سـپرده، مصـون   ي  هچتر حمايتي بيم

است و با حذف اسناد خزانه از مدل، مشكل تنظـيم وزن ريسـكي بـراي ايـن اوراق      شده
بـا   شـايان ذكـر اسـت   . يه، حل خواهـد شـد  تحت مقررات بال دو در مخرج نسبت سرما

پيشرفت دانش و مهارت مديريت ريسك نقدينگي، نقش ديگر ابزارهاي مالي در مقايسـه  
در سـبد   اسـت،  زارهـاي مـالي برخـوردار   اسناد خزانه كه از حداقل بازدهي در بـين اب  با

بعد تكنيكي و از  ،مدل دراز اين رو حذف اين متغير  ده وشتر  ها نيز پررنگ پرتفوي بانك
  . تواند مشكلي به وجود آورد نمي ،مديريت مالي

   هـاي  بـه سـپرده   هـا  بانـك علاوه بر اين، با عدم لحاظ ذخاير قانوني و دسترسي كامل 
از . شـود  كانال وام دهي در اين مدل به صورت كامل حـذف مـي  بيمه شده؛ امكان وجود 

ولي، مورد بررسي قـرار خواهـد   اين رو كانال سرمايه به عنوان تنها كانال مكانيزم انتقال پ
  

 

عنوان  قانوني در بسياري از كشورها و حتي كاهش شدت به كارگيري آن بهي  هشواهد تجربي، دال بر عدم به كارگيري سپرد -1
  .باشد زار سياستي؛ مبين واقعي بودن فرض فوق و نزديكي آن به شواهد تجربي موجود در كشورهاي مختلف مياب



مـورد  ي  هدر حقيقت، در راسـتاي كانـال سـرماي   . تر خواهد شد و نقش آن پررنگ گرفت
ي بـازاري و اثرگـذاري ايـن     خ بهـره ار پولي با تغييـر نـر  گذ سياستتوجه در اين مطالعه، 

وام دهي بانـك    بعد، تصميمي  دورهبانك در ي  همتغير بر سود و ارزش بازاري كل سرماي
  . قرار خواهد داد تأثيررا تحت 

وجـوه در دسـترس    تمامين بانك به نگهداري اوراق قرضه، شددر اين مدل، با ملزم ن
)L(اي سررسيد يك دورههاي برخوردار از  وامي  هبانك، صرفاً به ارائ t  ي با نرخ بهـرهL

tr 
هـا از   ايـن وام ي  هارائ ـ شـود  سي، فرض مـي .همانند مدل سي .اختصاص داده خواهد شد

سـي مبـين   .اين متغير كه در مدل سـي . برخوردار است Lcنهايي ثابتي معادلي  ههزين
اي  ي اعتباري و بررسي دورهبند  رتبهي  هباشد؛ در اين مدل، هزين ها مي امپايش وي  ههزين
 ها را نيز در صورت برخورداري بانـك از سيسـتم   هاي اعتباري و تجديد نظر در رتبه رتبه
سـي، تصـريح تـابع    .هماننـد مـدل سـي   . تحت پوشش قرار خواهد داد ،ي درونيبند  رتبه

  : باشد مي تقاضاي وام بانك نمونه در بازار انحصاري، به صورت زير
)6(                     t,Lt

L
tt MlrllL ε++−= 21o

  
ي كهطوربه 

o
l     سطحي از تقاضاي وام اسـت كـه بـه صـورت مسـتقل از ،L

tr وtM 
بيـانگر سـطح    tMي وام؛ ، ميزان حساسيت تقاضاي وام به نرخ بهـره 1lشود؛  مي تعيين

، ميزان حساسيت تقاضاي وام نسبت به تغيير در شـرايط اقتصـادي و  2lفعاليت اقتصادي؛
t,Lε هـا از تـابع توزيـع تجمعـي      باشد كه اين شـوك  نيز شوك تصادفي تقاضاي وام مي
)0(F  ند؛ و منجر به نوسان تقاضاي وام در دامنههستبرخوردار[ ]L,L شوند مي .  

  
  تصريح تابع سود در بانك نمونه  - 3-4

و در طـرف  بر وام ي بانك نمونه كه در طرف دارايي مشتمل  ترازنامه براساس اجزاي
اي ناشي از  درآمد بهره ؛ مقدار سود بانك براساس اختلافهاست بدهي مشتمل بر سپرده

هـاي   نهـايي فعاليـت وام دهـي و مقـدار وام    ي  هها، هزين اي سپرده دهي از مخارج بهره وام
  :شود مي سوخت شده، تصريح

)7(                      tttLttt
L
tt L)M(LcDrLr δ−−−=π   

)M(، و)ي اسمي كوتاه مدت نرخ بهره(ي بازار  مبين نرخ بهره trكه tδ   بيانگر مقـدار
، بـين صـفر و   نرخ نكول وام است كه مشابه تصريح در نظر گرفته شده در مدل زيككـين 

ش پيدا يك در حال نوسان بوده و با نامطلوب شدن شرايط اقتصادي، نرخ نكول وام افزاي
  : خواهد كرد، به نحوي كه
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)8(    o<
∂
δ∂≤δ≤δ=δ

t

t
tt M

)M(
,)M()M( 10  

رگرسـيون  تصادي است، از فرآينـد تصـادفي خـود    كه معرف شرايط اقtMچنين هم
ε+1،؛ و در اين رابطهاست ي اول زير برخوردار مرتبه t,M  بيانگر شوك تصادفي وارد شده

  :باشد مي tMبه متغير
)9(   11 ++ ε+ρ= t,MtMt MM    

  سياست پولي ي قاعدهتصريح  -4-4
هـاي   در اين مدل، شوك اقتصادي به صورت مسـتقيم بـر ميـزان سـوخت وام و رتبـه     

 ،بر مقـدار وام دهـي بانـك    از اين روصورت و مخرج قيد سرمايه و  و بنابراين بر اعتباري،
قـرار دادن   تـأثير به صورت غيرمستقيم، با تحت  چنين هماين متغير . اثرگذار خواهد بود

عكس العمل مقام پولي به شكاف توليد و به اين ترتيب با تغييـر نـرخ بهـره و در نتيجـه     
  .ثر خواهد بودمؤنسبت سرمايه مقرراتي، بر تصميم وام دهي بانك  تغيير يافتن صورت

در اين مدل به دنبال شرايط ركودي، اثر سياست پـولي انبسـاطي   كه جا  آن بنابراين از
سياسـت پـولي، مشـابه رويكـرد      ي قاعدهاتخاذ شده بررسي خواهد شد؛ بايد در طراحي 

كـه مـدل   جـا   آن از. پولي حساس به شرايط اقتصادي در نظر گرفته شود ي قاعدهتيلور، 
ي  شـود نـرخ بهـره    رض مـي ي بازار طراحي شده است؛ براي سادگي ف ـ براساس نرخ بهره

 ي قاعـده ي اسمي كوتاه مدتي است كه توسط مقام پـولي در   بازار، دقيقاً معادل نرخ بهره
عكـس العمـل    كه رويكرد اين مطالعه، مبتني بـر جا  آن چنين از هم. شود تيلور تعيين مي

     ي    دورهو هـدف مقـام پـولي نيـز در      اسـت ) نوسانات توليد(مقام پولي به شرايط ركودي 
 -و نه تـورم  -مبتني بر ثبات بخشيدن به توليد   مورد توجه اين مطالعه، صرفاً كوتاه مدت

از  فقـط گيرد كـه   تيلور مورد توجه قرار مي ي قاعدهاي از  است؛ بنابراين فرم خلاصه شده
بـه بيـان ديگـر،    . يك جزء ثابت و يك جزء حساس به شكاف توليد تشـكيل شـده اسـت   

كـه در شـرايط ركـودي جـزء اهـداف       را )مل مقام پولي به تـورم عكس الع(شكاف تورم 
در . بندي خواهد شد، مـورد توجـه قـرار نخـواهيم داد     ار پولي طبقهگذ سياستبلندمدت 

 حقيقت در شرايط ركودي، عدم توجه مقام پولي به شكاف تورم در تنظيم نـرخ بهـره در  
ي زير را  به اين ترتيب رابطه. يستكوتاه مدت و اتخاذ سياست پولي، فرضي دور از واقع ن

  : گيريم مقام پولي، در نظر ميي  هپولي مورد استفاد ي قاعدهبه عنوان 
)10(         t,rttt )MM(r ε+−λ+λ= 1o

  



ي اسمي بازار؛ بيانگر نرخ بهره trي فوق، در رابطه
o
λ  1پـولي؛  ي قاعـده ، جزء ثابـتλ ،

)MM(، توليـد بـالقوه؛  tMميزان حساسيت مقام پولي به شـكاف توليـد؛   tt ، شـكاف  −
  .باشد ي اسمي بازار مي بيانگر شوك تصادفي وارد شده به نرخ بهره t,rεتوليد؛ و

  
  بررسي مدل تحت هر يك از مقررات سرمايه  -5

سـازي تـابع ارزش بانـك نـزد     مونه در پايان هـر دوره بـه حداكثر  در اين مدل، بانك ن
از اين رو، بانك بايد براساس . پردازد مي مقرراتيي  سرمايهگذاران، با توجه به قيد  سرمايه

يرهـاي تصـادفي   متغي  همقدار موجـودي كـل سـرمايه خـود در ابتـداي دوره و مجموع ـ     
ي وام، مقدار سپرده و مقـدار كـل    نرخ بهره گيري در مورد ، به تصميم)متغيرهاي حالت(

كـه ارزش بـازاري بانـك نـزد     جا  آن از. بپردازد) متغيرهاي كنترل(بعد ي  دورهي  هسرماي
)n(گذاران، تابعي از جريان خالص وجوه بانك سرمايه t در ايـن راسـتا   باشد؛ بنابراين  مي
  :شود مي سي، استفاده.زير در مدل سيي  هطراحي شدي  هاز رابط

)11(  [ ] 111 ++ −−−++=δ−π≡ ttttt
b
tttttt bssqb)r(sdk n   

گـذارد و  اين رابطه، منابع و مصارف منتج از جريان خالص وجوه بانك را به نمايش مي
δ، نرخ استهلاك؛tk منقول بانـك در زمـان  ي غير سرمايه، موجوديt وtd    نيـز مقـدار

سـي در  .با به كـارگيري رويكـرد سـي    ١.باشد مي tهر سهم در زماني  هسود تقسيم شد
در تـابع ارزش منظـور خواهـد     tnبه جـاي  ،tπده وش tπبرابر با tk،tn=0اعمال فرض

سـازي مـورد   حداكثري  هي بلمن، تـابع ارزش و مسـال   قاعدهاز اين رو با به كارگيري . شد
  : خواهد بود )12(معادله ، به صورت ٢توجه بانك تحت مقررات بال

[ ] [ ]{
[ ]} )x,bsq(VmE   

bsqLWbsqMax)x,bsq(V

tttt,tt

ttttttttttttttt

1111

1111

+++

++−−

++
+τ−θ−+λ+π=+

  
  

  

 

با اين وجود، لازم به ذكر است عبارات مندرج  .سي مراجعه شود.جهت آشنايي با نحوه ي استخراج اين رابطه، به مقاله سي - 1
سود تقسيم شده : باشند، به ترتيب عبارتند از خالص وجوه بانك ميدر سمت راست تساوي كه بيانگر مصارف منتج از جريان 

، و ارزش بازاري سهام و اوراق t، پرداخت اصل و بهره ي اوراق قرضه منتشر شده توسط بانك در زمانtسهام در زمان
 .t+1نقرضه جديد عرضه شده توسط بانك در بازار سرمايه در زما

بندي، تصريح   ؛ و تحت مقررات بال دو، در ارتباط نزديك با رويكرد رتبه%100برابر  tWتحت مقررات سرمايه بال يك، - 2
  .شود مي
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ي  هضريب لاگرانژ قيد سرماي tλبرداري از متغيرهاي تصادفي برون زا؛ txدر روابط فوق،  
، عامـل تنزيـل ارزش   tm,1بانـك و ي  هاضافي ناشي از كـل سـرماي  ي  ههزين tτ،مقرراتي

بلمن، مشتمل بر ي  هچنين روابط مفروض در حل معادل هم. باشد بعد ميي  دورهبانك در 
تابع سود بانك، تابع تقاضاي وام، تابع تصـريح كننـده منـابع و مصـارف منـتج از جريـان       

 و رابطـه بيـانگر تعـادل در    -)11(ي  در رابطه tk=0با اعمال فرض - خالص وجوه بانك
در  tτدر ارتبـاط بـا لحـاظ متغيـر    . باشند مي ي بانك نمونه طرف دارايي و بدهي ترازنامه

ي  سـرمايه هـر چـه بـانكي از     ،تابع ارزش، لازم به ذكر است براساس مفهوم ايـن متغيـر  
امداران خـود تحميـل   ي را نيز بـر سـه  تر بيشاضافي ي  هي برخوردار باشد، هزينتر بيش

گـذاران   از اين رو بانك بايد در فرآيند حداكثرسازي ارزش خود نزد سـرمايه  .كردخواهد 
د كـه  تراتژي مـديريت ريسـك را دنبـال كن ـ   باشند، به نحوي اس مي كه سهامداران بانك

بـه بيـان   . بانك، مترتب بـر سـهامداران نيـز كـاهش يابـد     ي  سرمايهاضافي كل ي  ههزين
بـه عنـوان معيـاري از     ،تـر  بـيش ي  سـرمايه تر، هر چند برخورداري بانك از مقـدار   دقيق

شـده بـر دو طـرف     تحميـل اضـافي  ي  هتواند هزين مي شود؛ اما مي سلامت مالي شناخته
ر بـه افـزايش سـود    و چـون در نهايـت منج ـ   بازار سهام بانـك را افـزايش داده   معامله در

تواند به عنوان معياري در عدم توانايي بانك در  مي گذاران خواهد شد؛ درخواستي سرمايه
بـه   يـابي  دسـت  منظـور  بهحال . دسترسي آسان و بدون هزينه به بازار سرمايه تلقي شود

ي اول منـتج از روابـط فـوق، بـا مشـتق گـرفتن از تـابع ارزش نسـبت بـه           شرايط مرتبه
      در هـر يـك از حـالات   هـا   آن يـابيم كـه بـا حـل     مي ترل، به روابطي دستمتغيرهاي كن

تـوان مقـادير بهينـه و تعـادلي     مـي  الزام آور بودن و نبودن هر يك از قيـدهاي سـرمايه،  
t

L
ttt L,r,D,π در ايـن   ،)1(براساس نتايج مندرج در جـدول   .را از مدل استخراج كرد

رد اين متغيرها تحت هر يـك از مقـررات سـرمايه، بـه     بانك در موي  هتصميم بهين ،مدل
در حالت الزام آور  چنين هم. بانك اتخاذ خواهد شدي  هصورت مجزا از تصميم كل سرماي

ي وام و  قيد سرمايه نقشي در تعيين مقـدار عرضـه   بودن هر يك از قيود سرمايه، اجزاين
 يآور بـودن قيـد سـرمايه، اجـزا    با اين وجود در حالت الزام . كنند نرخ بهره آن ايفاء نمي

  . قيد سرمايه از نقشي كليدي در تعيين اين متغيرها برخوردار خواهند شد



آور  در حالـت الـزام   شـود  مشاهده مي ، اين روابط تحت دو مقررات سرمايهي  همقايس در
يـن دو مقـررات سـرمايه حاصـل     نبودن قيد سرمايه، نتايج مشـابهي تحـت هـر يـك از ا    

باشـند؛ از ايـن رو روابـط     ي اعتبـاري مـي  بند  رتبهي  هايج، مستقل از شيوو اين نت شود مي
در حـالي كـه   . ي مورد بررسي، مشابه خواهند بودبند  رتبه يها روشي  ههمحاصله تحت 

ي بنـد   رتبـه ي  هبال دو، در مقايسه با بال يك، شيوي  هدر حالت الزام آور بودن قيد سرماي
ده؛ و روابـط  كـر نقش مهمي در نتايج حاصله ايفـاء    اعتباري و وزن ريسكي حاصل از آن،

و تحت هـر يـك از    ج حاصله تحت بال يك برابر نبودهبا نتاي تعادلي حاصله تحت بال دو،
جديـد سـرمايه حاصـل    ي  همتمايزي تحت توافق نامي  هي نيز، نتيجبند  رتبه رويكردهاي
  .خواهد شد

  
  خراج روابط تعادلي تحت هر يك از مقررات سرمايه است  - 1جدول 

  2الزام آور بودن قيد سرمايه  1الزام آور نبودن قيد سرمايه
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  .د بودننتايج حاصله در حالت الزام آور نبودن قيد سرمايه، تحت هر دو مقررات مورد مطالعه، يكسان خواه -1
درج شده در كليه روابط حاصله تحت شرايط الزام آور بودن قيد سرمايه،  tWتحت مقررات بال يك، متغير -2

  .برابر با يك خواهد بود
  

ين متغيـر  تـر  مهـم بعد، به عنـوان  ي  دورهبانك در مورد كل سرمايه  تصميمحال بايد 
رت سي، ارزش نهايي كل سرمايه بانك به صو.براساس رويكرد سي. كنترل استخراج شود

توانـد در صـورت برخـورداري از     اي اسـت كـه بانـك مـي     ضمني بيانگر مقدار سود اضافه
اگـر شـوك   . سرمايه كافي نسبت به حالت الزام آور بودن قيـد سـرمايه، بـه دسـت آورد    

)(تقاضاي وام در حالت الزام آور بودن قيد سرمايه t,L
∗ε سـي بـه عنـوان    .را همانند سـي

يـا قيمـت سـايه     tر بگيريم؛ ارزش نهايي كل سرمايه بانك در زمانشوك بحراني در نظ
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)(بحراني سرمايه *
tλ      تحت هر يك از مقررات سرمايه، به صـورت زيـر محاسـبه خواهـد

  : شد
)13(    ))M(cr(l)Mll(

W

bsq
tLtt

t

ttt
t,L δ++++−

θ
+=ε −∗

12
12

o
    

)14(       
1lW

 
t

t,Lt,L*
t θ

ε−ε
=λ

∗  
بعـد، بـه   ي  دورهمـورد نيـاز   ي  هگيري در مورد مقدار سـرماي  تصميماز اين رو بانك در 

)(احتمال الزام آور شدن قيد سرمايه در آن دوره t
∗
+λ  صورتبه اين  ،د، توجه خواهد كر1

ي  دورهكه در صورت الزام آور شدن قيد سرمايه، بانك معـادل ارزش نهـايي سـرمايه در    
زيـان  ) كـافي ي  هرفته به علت عدم دسترسي بانك به سـرماي سود از دست ي  هاضاف(بعد 

∗بانك افزايش يابد،ي  هبنابراين هر چه سرماي .خواهد كرد
+ε 1t,L   افزايش يافته و با ميـل

*كردن
t,L 1+ε 1به سمت+ε t,L زيان ناشـي از الـزام آور بـودن    (، قيمت سايه كل سرمايه

*از اين رو. كاهش خواهد يافت) د سرمايهقي
t,L 1+ε     بـا تعيـين ارزش نهـايي سـرمايه در ،

البته تحت مقررات  .دكن مي بانك ايفاءي  هبعد، نقش مهمي در تصميم كل سرمايي  دوره
هـاي اعتبـاري و وزن ريسـكي     بال دو در مقايسه با بال يك، به دليل نقش كليـدي رتبـه  

. ي در تصريح اين دو متغير برخوردار خواهد بـود زياداز اهميت  tW، متغيرها آن منتج از
 ها و وزن ريسـكي حاصـل از   در اين حالت، با تغيير شرايط اقتصادي و بنابراين تغيير رتبه

ε∗؛ نه تنهاها آن t,L بلكـه ،∗λt    بانـك ي  سـرمايه و بنـابراين تصـميم    ١؛نمـوده نيـز تغييـر 
*البته علاوه بر .دتواند تغيير كن مي

t,L 1+ε،كه با تعيين∗
+λ 1t نقش مهمي در تصميم كل ،

. نـد زمينه، از اهميـت برخوردار  ند؛ متغيرهاي ديگري نيز در اينك ي بانك ايفا مي سرمايه
ي  هنشـان دهنـد  ي زيـر كـه    براسـاس رابطـه  سي، .سي كارگيري رويكرد در حقيقت با به

 : شود باشد، مشاهده مي بانك براي كل سرمايه ميي  هي بهينگير تصميمچگونگي 
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ε∗نيز همانند λt∗ در اين شرايط -1 t,L بندي و بنابراين تابعي از شرايط اقتصادي   از شيوه رتبه، به صورت مستقيم تابعي
بندي اعتباري، از ديگر نقاط افتراق اين مدل از دو   از اين رو وابستگي اين دو متغير در اين مدل به شيوه رتبه. خواهد بود

  .باشد مدل قبلي مي



، در مقابل سود نهايي انتظاري كل τ)(كه با مقايسه هزينه اضافي نهايي كل سرمايه
اين متغير در بانـك نمونـه تعيـين خواهـد     ي  ه، مقدار بهين)سومجملات دوم و (سرمايه 

جـزء اول  . سود نهايي انتظـاري كـل سـرمايه نيـز، از دو جـزء تشـكيل شـده اسـت        . شد
تـر در كـاهش    اضـافه ي  هسهمي يـا اوراق قرض ـ ي  ه، كه مبين نقش سرماي)دومي  هجمل(

، كـه منفعـت   )جملـه سـوم  (و جـزء دوم   هايي تأمين سپرده در فصل بعد استني  ههزين
در صورت برخورداري  ،نهايي انتظاري ناشي از كاهش احتمال الزام آور شدن قيد سرمايه

از اين رو تصميم سرمايه، به صـورت  . دهد بعد را نمايش ميي  دورهكافي در ي  هاز سرماي
 يي در مـورد ديگـر اجـزا   گيـر  تصـميم ي  هشود و بـرخلاف نحـو   اتخاذ مي tλمستقل از

ترازنامه، مقدار متفاوتي براي اين متغير در حالت الـزام آور بـودن يـا نبـودن هـر يـك از       
تحت مدل بال دو طراحـي شـده در ايـن     چنين هم. قيدهاي سرمايه، حاصل نخواهد شد

، )و ديگـر رويكردهـاي مـورد توجـه در مطالعـات قبلـي      (مطالعه، برخلاف مدل بال يـك  
قـرار دادن وزن   تـأثير ي به كار گرفتـه شـده در بانـك، از طريـق تحـت      بند  بهرتي  هشيو

قيمت   بعد،ي  دورهريسكي، نقش مهمي در ميزان احتمال الزام آور شدن قيد سرمايه در 
  .دكربانك، ايفاء خواهد ي  هسرمايي  هكل سرمايه و تصميم بهيني  هساي

  
  عكس العمل سرمايه بانك به شرايط اقتصادي - 5- 1

باشـد   بانك ميي  هكل سرمايي  هكه مبين تصميم بهين) 15(ي  حال با توجه به رابطه
 و با در نظر گرفتن اين رابطه به صورت تابعي ضمني و اسـتفاده از تئـوري تـابع ضـمني،    

بانك را نسبت به شـرايط اقتصـادي در دو   ي  هبهيني  هتوان عكس العمل مقدار سرماي مي
ابتدا در حالتي كه سياست پولي خاصي توسط مقـام پـولي   : مورد بررسي قرار داد ،حالت
و در گام بعد، در حالتي كه بانك مركزي در واكنش به شـرايط ركـودي،    شود نمي دنبال

براسـاس نتـايج    .دكن ـ ويژه به شكاف توليد اعمـال مـي  با توجه  را سياست پولي انبساطي
لي تحت مقررات بـال  در حالت اعمال سياست پو شود مي ، مشاهده)2(مندرج در جدول 

يك، بانك مركزي الزاماً از توانايي به تصـوير كشـيدن رفتـار مخـالف چرخـه در تصـميم       
در صورتي كه سياسـت پـولي از    در حقيقت، تنها. برخوردار نخواهد بودبانك، ي  سرمايه

توانايي افزايش ارزش نهايي سرمايه و تغيير افق ركودي به افـق رونـق برخـوردار باشـد،     
در ايـن شـرايط،   . بانك مشاهده خواهد شـد ي  سرمايهالف چرخه اي در تصميم رفتار مخ

. افق رونق، سود زيادي را در صورت بسط فعاليت وام دهي بانك به تصوير خواهد كشـيد 
بانك نمونه نيز به دليل افزايش ارزش نهايي سرمايه و اضافه سودي كه در صـورت عـدم   
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واهد داد، حتماً از انگيـزه و تمايـل لازم در   كافي از دست خي  سرمايهدسترسي به مقدار  
  .خود جهت بسط فعاليت وام دهي برخوردار خواهد شدي  سرمايهافزايش 

  
  عكس العمل سرمايه بانك به شرايط اقتصادي تحت هر يك از مقررات سرمايه - 2جدول 

  اعمال سياست پولي  عدم اعمال سياست پولي  
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      1عكس العمل شدت

در اين قسمت، مبين  a عبارت - 1
t

ttt
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)bsq(

∂
+∂ ++   .باشد مي 11

  
بانـك از  ي  سرمايهدر طرف مقابل، تحت مقررات بال دو و عدم اعمال سياست پولي، 

سـي .تـي .تحت رويكرد تيتنها در حقيقت . چرخه نيز برخوردار است امكان رفتار مخالف
)k( رتبـه و وزن ريسـكي    ،كه مشابه رويكرد بـال يـك بـا تغييـر شـرايط اقتصـادي       <0

. سوي چرخه برخوردار است بانك از رفتار همي  سرمايههاي مقابل تغيير نمي كند،  طرف
ي، با افزايش احتمال الـزام آور شـدن قيـد سـرمايه در     بند  رتبه تأكيد بال دو بر چنين هم

در مقايسه (بانك ي  سرمايهي  ه، بر شدت احتمال وقوع رفتار مخالف چرخشرايط ركودي
      تحت هر يك از حالات اعمال و عـدم اعمـال سياسـت پـولي خواهـد افـزود؛      ) با بال يك

هر چند الزاماً مقام پولي از توانايي به تصوير كشـيدن رفتـار مخـالف چرخـه در تصـميم      
ي  سـرمايه العمل تصميم  شدت عكسي  همقايس در. بانك برخوردار نخواهد بودي  سرمايه

ي، بنـد   رتبـه  بانك به شرايط اقتصادي تحت مقررات بـال دو و هـر يـك از سـه رويكـرد     
تي كه از حساسيت بالايي به شرايط اقتصادي برخـوردار  .آي.رويكرد پي شود مي ملاحظه

بانـك بـه شـرايط    ي  سـرمايه رفتـار سـيكلي تصـميم     تـر  بـيش است، منجر به حساسيت 
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تحـت رفتـار   (در شـرايط ركـودي    از ايـن رو انتظـار بـر آن اسـت    . داقتصادي خواهد ش ـ
 ي نيز بـر تصـميم وام دهـي بانـك در اثـر     تر بيش، محدوديت )سرمايهي  هسوي چرخ هم
  .، حاصل شود)يبند  رتبه در مقايسه با ديگر رويكردهاي(تي .آي.كارگيري رويكرد پي به

  
  ي وام به شرايط اقتصادي بهرهعكس العمل وام بانكي و نرخ  -2-5

اعمـال و عـدم اعمـال     عكس العمل متغيرهاي فوق به شرايط اقتصادي در دو حالت 
در ايـن راسـتا براسـاس    . گيـرد  توسط بانك مركزي مورد بررسي قرار مـي  ،سياست پولي

در صورت عدم اعمال سياست پولي توسـط بانـك مركـزي،     شود مي ، مشاهده)3(جدول 
   ي وام در بـال يـك، جهـت عكـس العمـل عرضـه      ي  سرمايهآور بودن قيد در حالت الزام 

در ايـن شـرايط، در    چنـين  هـم . باشـد  مـي  كوتاه مـدت و بلندمـدت متمـايز از يكـديگر    
. ي وام بانكي برخوردار اسـت  يم عرضهبانك از نقشي كليدي در تصمي  سرمايهبلندمدت، 

  .ركزي نيز برقرار خواهد بوداين فرآيند در شرايط اعمال سياست پولي توسط بانك م
مدت و  چه در كوتاه(بال يك ي  سرمايهدر اين شرايط در صورت الزام آور نبودن قيد  

نهايي منابع مورد ي  ه، سياست پولي به صورت مستقيم و از طريق هزين)چه در بلندمدت
بـا ايـن   . ي وام اثرگـذار خواهـد بـود    ي وام و نرخ بهره نياز در وام دهي، بر تصميم عرضه

بال يـك، سياسـت پـولي در كوتـاه مـدت      ي  سرمايهوجود در صورت الزام آور بودن قيد 
صـورت   بـه  تنهـا ؛ و در بلندمـدت نيـز،   م وام دهي بـانكي نخواهـد داشـت   اثري بر تصمي

توانـد بـر ايـن فرآينـد      مـي  طريق احتمال الزام آور شدن قيـد سـرمايه،   غيرمستقيم و از
بنابراين الزاماً سياست پولي از توانايي اثربخشي بر تصميم وام دهي بانـك،  . اثرگذار باشد

تر، تحت مقررات بال يك، در صورتي كه مقـام پـولي    به بيان دقيق. برخوردار نخواهد بود
بانك به تصوير بكشد؛ از توانايي لازم ي  سرمايهز تصميم اي را ا بتواند رفتار مخالف چرخه

  . تصميم وام دهي بانكي نيز، برخوردار خواهد بودي  هدر شكل دهي رفتار مخالف چرخ
تحت مقررات بال دو نيز در شرايط عدم اعمـال سياسـت پـولي، در حالـت الـزام آور      

ي  عكس العمـل عرضـه   ي، جهتبند  رتبه تحت هر يك از رويكردهاي  سرمايهنبودن قيد 
 گر بوده؛ و مقدار عكس العمـل حاصـل از آن  بلندمدت، مشابه يكدي  وام در كوتاه مدت و

از ايـن رو نتـايجي   . باشـد  مي ي اعتباري به كارگرفته شدهبند  رتبه نيز، مستقل از رويكرد
. شود مي كاملاً مشابه نتايج استخراج شده در شرايط مشابه تحت مقررات بال يك حاصل

ي و بند  رتبه در صورت الزام آور بودن قيد سرمايه، به دليل نقش رويكرد ،طرف مقابل در
عكس العمل حاصله، فرآيند فوق صـادق نخواهـد     بنابراين وزن ريسكي در مقدار و جهت

العمـل   ، جهـت عكـس  o>kسي و.تي.ي تيبند  رتبه در رويكرد تنهاتر،  به بيان دقيق. بود
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آور  الـزام  در حالـت  چنـين  هـم . مدت و بلندمدت مشابه نخواهد بود وام در كوتاه ي عرضه 
از طريـق   فقـط ي به كار گرفتـه شـده   بند  رتبه بودن قيد سرمايه، در كوتاه مدت، رويكرد

العمـل   و در بلندمـدت، از طريـق عكـس    ؛العمل وزن ريسكي به شـرايط اقتصـادي   عكس
اثرگذار خواهـد   نيز، بر تصميم وام دهي بانك صاديبانك به شرايط اقتي  سرمايهتصميم 

مـدت   در كوتـاه  فقـط العمل حاصـله نيـز در ايـن شـرايط،      عكس در ارتباط با شدت. بود
كـاهش شـديدتر   ي  هنشـان دهنـد  كـه خـود    ،شـود  مـي  اي حاصل قابل مقايسهي  هنتيج

 ي، دربنـد   رتبـه  تـي در مقايسـه بـا ديگـر رويكردهـاي     .آي.ي وام تحت رويكرد پي عرضه
  .باشد مي شرايط ركودي

فرآيند فوق در شرايط اعمال سياست پولي توسط بانك مركـزي نيـز برقـرار بـوده و      
اثربخشـي  ي  هنتايجي مشابه نتايج حاصله تحـت مقـررات بـال يـك، در ارتبـاط بـا نحـو       

از اين رو، الزاماً مقام پـولي از  . سياست پولي بر تصميم وام دهي بانك حاصل خواهد شد
به بيـان ديگـر، تحـت    . ربخشي بر تصميم وام دهي بانكي برخوردار نخواهد بودتوانايي اث

آور شدن  در صورتي كه مقام پولي بتواند با افزايش احتمال الزام ،مقررات الزام آور بال دو
بانك به تصـوير  ي  سرمايهاي را از تصميم  بعد، رفتار مخالف چرخهي  دورهقيد سرمايه در 

نسـبت سـرمايه، بـر رفتـار      مخالف چرخه پديد آمده در صورت كه رفتار طوري بكشد؛ به
د؛ ي ريسكي در شرايط ركودي غلبه كنها اين نسبت در اثر افزايش وزني  همخالف چرخ

  .هاي بعد خواهيم بود ي وام در دوره عرضهي  هشاهد رفتار مخالف چرخ
  
  مكانيزم انتقال پولي تحت هر يك از مقررات سرمايه ي  همقايس - 6

اين راستا، ابتدا بر شرايط پايه، مبتني بر وارد شدن شوك اقتصادي و پديد آمـدن  در 
براساس جهت علامت نتايج منـدرج  . شويم مي ركود و عدم دخالت بانك مركزي متمركز

قيـد سـرمايه،   آور نبـودن   و روابط طراحي شده در مدل، در شـرايط الـزام  ) 3(در جدول 
ي  هدر طـرف مقابـل، تحـت مقـررات سـرماي     . دمواجه خـواهيم ش ـ  حتماً با تشديد ركود

توانـد در   مـي  آور بال دو، در مقايسه با شرايط مشابه تحت مقررات بـال يـك، ركـود    الزام
در حالي كه در بلندمدت، برخلاف مقررات بال يك، امكان  ١پيدا كند،كوتاه مدت تشديد 
  .٢دي وام و عدم تشديد ركود، موجود خواهد بو عرضهي  هرفتار مخالف چرخ

  

وام، مواجه ي  هدم تشديد ركود و رفتار سيكل خنثي در عرض، مشابه بال يك، با عk<0سي و.تي.فقط تحت رويكرد تي -1 
  .هستيم

  .شود بال يك، حتماً ركود در بلندمدت تشديد ميي  هسرمايي  هتحت شرايط مشابه در توافق نام -2



در صـورت   ،نـد كپولي خاصي اعمـال   ي قاعدهحال اگر مقام پولي وارد صحنه شود و 
تحـت  )) 3(جدول (ي وام  عكس العمل عرضه الزام آور نبودن قيد سرمايه، مقدار و جهت

بـه بيـان   . ، مشابه خواهد بود)يبند  رتبه مستقل از رويكرد(هر يك از دو مقررات سرمايه 
ي، در بنـد   رتبه بال دو و رويكردهاي متفاوتي  سرمايهي  هتوافق نامگيري  تر، به كار دقيق

در طرف  .اشتشرايط الزام آور نبودن قيد سرمايه، اثري بر مكانيزم انتقال پولي نخواهد د
ي  ، عرضـه )در مقايسه با بال يـك (بال دو ي  سرمايهمقابل، در شرايط الزام آور بودن قيد 

 سـي در شـرايط  .تـي .تـي و تـي  .آي.ي پـي بند  رتبه يتحت رويكردها(وام در كوتاه مدت 
0=k (ده و به دليل عدم اثربخشي سياسـت  شسوي چرخه برخوردار  از امكان رفتار هم

 ،در طرف مقابـل . مدت بيفزايد تواند بر عمق ركود در كوتاه مي پولي در اين شرايط، خود
امكـان رفتـار مخـالف     ت بـال دو نيـز  د بال يك، تحت مقـررا در بلندمدت هر چند همانن

ي، بنـد   رتبـه  ي وام موجود است؛ اما به دليل اضافه شـدن نقـش رويكـرد    عرضهي  هچرخ
ي وام  عرضـه ي  هسوي چرخ ـ امكان كاهش شدت رفتار مخالف چرخه و يا بسط رفتار هم

ي  هنام ـ كـارگيري توافـق   به اين ترتيب در مجمـوع، بـه  . ددر مقايسه با بال يك، وجود دار
ي، به مقدار زيادي از قدرت مكانيزم انتقـال  بند  رتبه جديد سرمايه و رويكردهاي متفاوت

 .پولي در شرايط الزام آور بودن قيد سرمايه خواهد كاست
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  تحت هر يك از مقررات سرمايه ي وام به شرايط اقتصادي ي وام و نرخ بهره عكس العمل عرضه -  3جدول 

  .شود مي بال يك و بال دو، حاصلي  سرمايهدر حالت الزام آور نبودن قيد سرمايه، نتايج مشابهي تحت هر يك از مقررات  -1
     اعمـال يـا عـدم اعمـال      در هـر يـك از حـالات    ،مقدار عـددي روابـط حاصـله در كوتـاه مـدت      در اين راستا، لازم به ذكر است. اعمال يا عدم اعمال سياست پولي، مشابه است روابط حاصله تحت هر يك از حالات -2

ط برخـوردار اسـت،     بانك به شرايط اقتصـادي، كـه از نق ـ  ي  سرمايهكه مقدار عكس العمل جا  آن با اين وجود در بلندمدت، از. د بودنسياست پولي نيز، با يكديگر برابر خواه دار متفـاوتي  از مق ـ ش مهمـي در ايـن روابـ
  . مورد مطالعه، متفاوت خواهد بود باشد؛ بنابراين مقدار نتايج حاصله نيز، تحت هر يك از حالات مي الزام آور بودن و نبودن قيد سرمايه برخوردار تحت هر يك از حالات

  .هستند بال دوي  سرمايهادي، تحت مقررات ي وام به شرايط اقتص نتايج مندرج در اين قسمت، صرفاً متمركز بر شدت عكس العمل تصميم عرضه -3

  2اعمال يا عدم اعمال سياست پولي  اعمال سياست پولي  عدم اعمال سياست پولي  

  ي بال دو سرمايهالزام آور بودن قيد  ي بال يك الزام آور بودن قيد سرمايه 1الزام آور نبودن قيد سرمايه  1الزام آور نبودن قيد سرمايه  
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  در كوتاه مدت و بلندمدت
  يبند  رتبه هاي بين تمامي رويكرد

  مشابه است 

  و بلندمدتدر كوتاه مدت 
  يبند  رتبه هاي بين تمامي رويكرد

  مشابه است

  

  

  

 :كوتاه مدت  

  

  .براساس روابط حاصله، نتيجه مشخصي حاصل نمي شود: بلندمدت   
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  ي اعتباري بر مكانيزم انتقال پوليبند  رتبه بخشي رويكردنحوه ي اثر -7
ي بنـد   رتبـه  ، ابتدا بر نقش رويكـرد )4(در اين راستا، براساس نتايج مندرج در جدول 

اقتصادي و مكانيزم انتقال پولي، تحت مقررات در مكانيزم انتقال تغيير حاصله در شرايط 
نتايج حاصله بيانگر آن است كه در صورت الزام آور نبودن قيد . شويم مي بال دو، متمركز

ي مورد استفاده، نه در كوتاه مدت و نـه در بلندمـدت،   بند  رتبه بال دو، رويكردي  سرمايه
بـا ايـن وجـود در    . نخواهـد بـود   هاي انتقال مورد مطالعه اثرگـذار  بر هيچ يك از مكانيزم

از طريـق  (شرايط الزام آور بودن قيد سرمايه، در كوتاه مدت، صرفاً بـه صـورت مسـتقيم    
؛ و در بلندمدت، نه تنها به صـورت مسـتقيم   )ي بر وزن ريسكيبند  رتبه اثربخشي رويكرد

 و از طريـق اثربخشـي رويكـرد   (مسـتقيم  غير ، بلكـه بـه صـورت   )از طريق وزن ريسكي(
. نيز بر دو مكانيزم مورد مطالعه اثرگذار خواهد بـود ) بانكي  سرمايهي بر تصميم بند  هرتب

ي اعتباري مورد استفاده، صرفاً در شرايط الـزام آور بـودن قيـد    بند  رتبه از اين رو رويكرد
هاي انتقال مورد بررسي، و به ويژه در مكـانيزم انتقـال    سرمايه، به ايفاي نقش در مكانيزم

  .اهد پرداختپولي، خو
اثربخشـي  ي  هدر ارتبـاط بـا نحـو   ) 5(تر روابط مندرج در جدول  حال با بررسي دقيق

در  شـود  مـي  مشـاهده  وام دهي بانـك، تحـت مقـررات بـال دو،    سياست پولي بر تصميم 
ي، سياست پـولي چـه در   بند  رتبه صورت الزام آور نبودن قيد سرمايه، مستقل از رويكرد

 تـأثير تواند به صورت مستقيم و از طريـق تحـت    تنها ميدت، كوتاه مدت و چه در بلندم
بـر تصـميم وام دهـي    ) دهـي  نهـايي وام ي  ههزين(قرار دادن هزينه جذب منابع در بانك 

بـال دو، در  ي  هدر طـرف مقابـل، در صـورت الـزام آور بـودن قيـد سـرماي       . اثرگذار باشد
پولي از توانايي اثربخشي بر ي، سياست بند  رتبه مدت و تحت هر يك از رويكردهاي كوتاه

بـا ايـن وجـود در ايـن شـرايط در      . ي وام بـانكي، برخـوردار نخواهـد بـود     تصميم عرضه
 مسـتقيم سياسـت پـولي، تحـت هـر يـك از رويكردهـاي       غير بلندمدت، امكان اثربخشي

تر، در ايـن شـرايط، سياسـت پـولي از      به بيان دقيق. باشد مي ي اعتباري، موجودبند  رتبه
ي  دورهقرار دادن تقاضاي وام و احتمال الزام آور شدن قيد سـرمايه در   تأثير طريق تحت

بانـك، بـر تصـميم وام دهـي بـانكي      ي  سـرمايه بعد و بنابراين اثرگذاري بر تصميم آتـي  
  .اثرگذار خواهد بود
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    هاي انتقال مورد مطالعه ي بر مكانيزمبند  رتبه ميزان اثربخشي رويكرد -4 جدول

  
  2اعمال سياست پولي  1سياست پوليعدم اعمال 

  الزام آور نبودن
  قيد سرمايه

  الزام آور بودن
  قيد سرمايه

  الزام آور نبودن
  قيد سرمايه

  الزام آور بودن
  قيد سرمايه

  اثربخشي مستقيم  عدم اثربخشي  3اثربخشي مستقيم  عدم اثربخشي  كوتاه مدت
  و اثربخشي مستقيم  عدم اثربخشي  بلندمدت

  اثربخشي مستقيم  عدم اثربخشي  4غير مستقيم
  غير مستقيم و

  .در حالت عدم اعمال سياست پولي، با مكانيزم انتقال تغيير حاصله در شرايط اقتصادي، مواجه خواهيم بود -1
  .در حالت اعمال سياست پولي، با مكانيزم انتقال سياست پولي، مواجه خواهيم بود -2
  .شود بندي بر وزن ريسكي، حاصل مي  طريق اثر روش رتبه بندي، از  اثربخشي مستقيم رويكرد رتبه -3
  .شود ي بانك، حاصل مي بندي بر تصميم سرمايه  بندي، از طريق اثر روش رتبه  رتبهاثربخشي غيرمستقيم رويكرد -4

  
     اثربخشي سياست پولي بر تصميم وام دهي بانكي - 5جدول 

  اعمال سياست پولي  
  الزام آور بودن قيد سرمايه  الزام آور نبودن قيد سرمايه

  عدم اثربخشي سياست پولي  1امكان اثربخشي مستقيم سياست پولي  كوتاه مدت
  2مستقيم سياست پوليغير امكان اثربخشي  امكان اثربخشي مستقيم سياست پولي  بلندمدت

نهايي ي  ههزين(جذب منابع در بانك ي  هقرار دادن هزين تأثيراثربخشي مستقيم سياست پولي، از طريق تحت  -1
  .شود حاصل مي) وام دهي

قرار دادن تقاضاي وام و  تأثيراثربخشي غيرمستقيم سياست پولي بر تصميم وام دهي بانك، از طريق تحت  -2
ي بانك، حاصل  ي بعد و بنابراين، اثرگذاري بر تصميم آتي سرمايه قيد سرمايه در دوره احتمال الزام آور شدن

  .شود مي
  
  و پيشنهاداتگيري  نتيجه -8

ي و بنـد   رتبـه  هاي متفاوت سي توسط طراحي رويكرد.نتايج حاصل از بسط مدل سي
ند؛ كـه  ك مطرح ميبحث برانگيزي را  ي پولي حساس به شكاف توليد، موارد قاعدهاعمال 

كـارگيري مقـررات    ها در صورت بـه  افق پيش روي بانك تر بيشمنجر به شفافيت هر چه 
بـال دو و  ي  هتر، در حالت الـزام آور نبـودن قيـد سـرماي     ن دقيقبه بيا. بال دو خواهد شد
ي، نقشي در مكانيزم انتقـال  بند  رتبه لازم؛ رويكردي  سرمايهها از مقدار  برخورداري بانك

، امكان اثربخشي مسـتقيم سياسـت پـولي بـر تصـميم      چنين هم. پولي ايفاء نخواهد كرد
  .لي، موجود خواهد بودي وام و بنابراين بر مكانيزم انتقال پو عرضه

بـال دو، بـا كـاهش نسـبي     ي  هدر طرف مقابل، در شرايط الزام آور بودن قيد سـرماي 
ي  هسـوي چرخ ـ  رفتـار هـم   قدرت مقام پولي در كنترل شرايط ركودي و افـزايش شـدت  

 در اين شرايط، در صورت به كارگيري روش. تصميم وام دهي بانكي، مواجه خواهيم شد



مـوزون بـه   هـاي   بـي در محاسـبه دارايـي   .آر.تي و تمركز بر رويكرد آي.آي.ي پيبند  رتبه
و در صـورت اسـتفاده از    ؛تـر  بـيش ي وام از شدت  عرضهي  هسوي چرخ ، رفتار همريسك

معرفـي شـده    استاندارد و تكيه بر رويكرد) k<0در شرايط(سي .تي.ي تيبند  رتبه روش
تري برخوردار خواهد  از شدت كم ي وام عرضهي  هسوي چرخ فتار همدر مقررات بال دو، ر

آور  كـافي و الـزام  ي  سـرمايه علاوه بر اين در صورت عدم برخورداري بانك از مقـدار  . بود
مستقيم و از طريـق تحـت   غير بال دو، سياست پولي صرفاً به صورتي  سرمايهقيد  شدن
اثربخشي بر مكانيزم انتقال  بانك، از تواناييي  سرمايهالعمل تصميم  عكس قراردادن تأثير
  .برخوردار خواهد بود پولي

ت بال دو در بين هدف مقامات مالي از تنظيم مقررا تر بيشسويي  از اين رو جهت هم
و هدف مقامات پولي در جلـوگيري از تشـديد شـرايط ركـودي؛      هاي مالي كاهش بحران

جديد سرمايه، توسـط مقامـات نـاظر بـر     ي  هضروري است موارد زير در اجراي توافق نام
  :گيرد ها مورد توجه قرار فعاليت بانك

ايـن توافـق نامـه، بـه ويـژه      ي  ههـاي بـه كـار گيرنـد     بر بانـك  شديداعمال نظارت  •
، موزون به ريسكهاي  داراييي  هتي در محاسب.آي.ي پيبند  رتبه هايي كه از رويكرد بانك

  .كنند مي استفاده
 هـا بـه اسـتفاده از رويكـرد     بانك) دنو يا در صورت لزوم، ملزم كر( تر بيشتشويق  •
ي  هنام معرفي شده تحت توافق سي و بنابراين رويكرد استاندارد.تي.ي اعتباري تيبند  رتبه

بال دو، در صورت عـدم برخـورداري از افـق مسـاعدي از سـرمايه و يـا امكـان        ي  سرمايه
  .سرمايه تضعيف موقعيت

بي، منجر بـه تنظـيم   .آر.ه رويكرد استاندارد، در مقايسه با رويكرد آيكجا  آن البته از
هـاي   در صورت تنظيم تخفيف تنهاها خواهد شد؛  ي براي بانكتر بيشمقرراتي ي  هسرماي

هـا در   به گـرايش بانـك   توان در اين شرايط مي اي قابل توجه توسط ناظران ملي، سرمايه
تي، اميدوار .آي.موقت آن به جاي رويكرد پي سي و جايگزيني.تي.كارگيري رويكرد تي به

تـر در اثربخشـي سياسـت پـولي در      راهكار عملي و منطقي رسد مي از اين رو به نظر. بود
  :گذاري رويكرد زير باشد شرايط ركودي، هدف

 ،تي.آي.تر در مقايسه با رويكرد پي ها در به كارگيري رويكردي معتدل تشويق بانك •
تي در ارزيابي .آي.وي كه نه تنها به طور نسبي از ويژگي رويكرد پيي؛ به نحبند  رتبه  در

اي در مقايسه بـا رويكـرد اسـتاندارد،     تخفيف سرمايه چنين هممناسب ريسك اعتباري و 
هاي تجاري، تا حـدودي   طول سيكلها در  برخوردار باشد؛ بلكه با عدم تعديل شديد رتبه

  .باشد بندي اعتباري نيز  رتبه سي در.تي.ويژگي رويكرد تينمايانگر 
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 كافي؛ي  سرمايهها به برخورداري از  يي موارد فوق و ملزم شدن بانكگرا هماز اين رو با  
هاي در دسترس مقام پولي در كنترل ركود و اتخاذ سياست  ثر بودن ابزارؤتوان به م مي

قامات پولي م يي اهدافگرا همگذر از شرايط ركودي اميدوار بود و بر  پولي مناسب جهت
  .دو مالي افزو
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