
و  سپرده  پذیری  برای  رقابت  نقدینگی،  کمبود 
سیاست های اعتباری بانک مرکزی

پذيرش: 1397/05/06 دريافت: 1396/10/20 

چکيده: با وقوع بحران کمبود نقدینگی، بانک های غیرنقد، رقابت شدیدی را در بازار سپرده 
آغاز می کنند تا با افزایش سهم شان در بازار سپرده از نقدکردن دارایی ها به قیمت ارزان ممانعت 
کنند. این پژوهش نشان می دهد این رقابت شدید نه تنها به بهبود وضعیت نقدینگی نظام 
بانکی کمکی نمی کند، بلکه سبب می شود نرخ  سود سپرده در بازار بالا رود، هزینه تامین وجوه 
برای بانک ها افزایش یابد و در نتیجه، توانایی این مؤسسات برای بازپرداخت دیون کاهش  یابد. 
شدت گرفتن رقابت در بازار سپرده و عبور از حد آستانه معینی، عامل سرایت مساله کم نقدینگی 
از بانک های غیرنقد به بانک های نقدشونده و توانا در بازپرداخت دیون می شود و پایداری مالی 
را کاهش می دهد. از این منظر، مدل پژوهش حاضر، مبنایی نظری برای دخالت بانک مرکزی 
در بازار معرفی می کند. در ادامه سیاست های مختلف بانک مرکزی شامل اعمال سقف و نظارت 
بر نرخ سود سپرده، فعال سازی و تعمیق بازار بین بانکی، خارج کردن بانک های غیرنقد از بازار 
بین بانکی در شرایط خاص، تامین نقدینگی موقت بانک های غیرنقد و اعمال نظارت بر نرخ در 
بازار بین بانکی مورد بررسی قرار گرفته و نشان داده می شود با اعمال این سیاست ها می توان از 

رقابت ناسالم میان بانک ها و سرایت ورشکستگی جلوگیری کرد. 

کليدواژه�ها:� کمبود نقدینگی، نرخ سود سپرده، رقابت بانکی، رکود، بانک مرکزی.
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مقدمه

از شهریور 1392 تا شهریور 1394 نرخ تورم در ایران طی یک روند کاهشی، از حدود 34 درصد به 
15 درصد رسید. کاهش 28 درصدی نرخ تورم را که به مهار رشد پایه پولی، افزایش ثبات در بازار ارز 
و تعدیل انتظارات تورمی منتسب می شود، می توان نشانه ای از تغییر در روند تورم مزمن تلقی کرد. با 
وجود این، نرخ اسمی سود سپرده بانک ها طی یک روند صعودی در شهریور 1394 به حدود 24 درصد 
رسید. نرخ سود تسهیلات نیز متناسب با نرخ سود سپرده، افزایش یافته و به نظر می رسد در صورت 
عدم دخالت بانک مرکزی، نرخ های سود همچنان بالا بمانند. بر اساس مقایسه نرخ رشد اقتصادی و 
نرخ های سود بانکی، انتظار نمی رود بانک ها بتوانند نرخ های سود سپرده بالایی از جریان نقدی حاصل 
از سرمایه گذاری ها و تسهیلات اعطایی جبران کنند. به علاوه، مشاهده می شود حاشیه سود بهره ای 
عامل  نمی تواند  سود  کسب  نتیجه،  در  است1.  بوده  کاهش  حال  در  گذشته  سال های  طی  بانک ها 
افزایش نرخ سود سپرده باشد و سازوکار دیگری باید توجیه گر رفتار رقابتی بانک ها در بازار سپرده 
باشد. پرسش اصلی این پژوهش آن است که چه عاملی می تواند بالابودن نرخ های سود بانکی را به رغم 
کاهش تورم توجیه کند. هدف پژوهش طراحی یک چارچوب نظری مناسب برای ارزیابی سیاست های 
نظام  نشان می دهد  دارد که  است. شواهدی وجود  نرخ  برای کاهش  بانک مرکزی  اعتباری  مختلف 
حجم  انباشت  ـ  دارایی ها  انجماد  دلیل  به  نخست،  است.  مواجه  نقدینگی  کمبود  معضل  با  بانکی 
قابل ملاحظه ای مطالبات غیرجاری2، بدهی های بازپرداخت نشده دولت و سرمایه گذاری های بانک ها ـ 
جریان درآمدزایی بانک ها مختل شده  است. دوم اینکه، بدهیِ همه گروه های  بانکی3 به بانک مرکزی، 
طی سال های اخیر افزایش چشم گیری داشته و  تعیین نرخ جریمه 34 درصدی اضافه برداشت از بانک 
مرکزی مانع این امر نشده است. به گونه ای که، سهم بدهی بانک ها از پایه پولی به طور مستمر افزایش 

یافته و در پایان 3 ماهۀ سوم سال 94 به 58 درصدِ کلِ پایه پولی رسیده است. 
از سوی دیگر، به  خاطر رکود اقتصادی و رکود بازار دارایی ها، قیمت حقیقی دارایی ها با کاهش 

1. نگاه کنید به نجفی، محمودزاده و اسفندیاری )1395(. 
2. در حالی که آمارهای غیررسمی سهم تسهیلات غیرجاری از کل تسهیلات را بیش از 25 درصد تخمین می زند،  
آمارهای رسمی حدود 14 درصد را عنوان کرده اند )به عنوان مثال رجوع کنید به: محرابی )1393((. حتی این 
عدد هم از متوسط جهانی معوقات بانکی که بر اساس گزارش آماری بانک جهانی حدود 4 درصد است، بسیار 

بالاتر است.
3. بانک های دولتی تجاری، تخصصی و خصوصی شده.
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قابل  توجه روبرو بوده است. برای نمونه، قیمت حقیقی املاک و مستغلات در شهر تهران بسته به 
موقعیت مکانی بین 10 الی 20 درصد کاهش را تجربه کرده است1. در نتیجه، چنانچه بانک ها، مجبور 
شوند بخشی از دارایی های خود را پیش از سررسید و زیر قیمت بفروشند، ضرر بزرگی از ناحیه فروش 
ارزان قیمت دارایی ها متحمل خواهند شد. تمرکز بانک ها بر بخش خاصی از بازار املاک و مستغلات، 
شامل املاک بزرگ و گران قیمت، نیز باعث می شود اقدام جمعی بانک ها برای فروش دارایی ها، قیمت 

این اقلام را با کاهش بیشتر مواجه کند.
فرضیۀ  اصلی پژوهش آن است که وقوع شوک نقدینگی2 از سمت دارایی های بانک ها، می تواند 
رفتار رقابتی بانک ها در بازار سپرده را توضیح دهد. با گسترش یک مدل رقابت ناکامل در بازار سپرده 
نشان داده شده است که در شرایط رکود بازار دارایی ها، اگر بانک ها با مشکل کمبود نقدینگی مواجه 
می شوند، انگیزه خواهند داشت رقابت در بازار سپرده را تشدید کنند؛ به این معنی که نرخ های سود 
بالاتری پیشنهاد دهند تا سهم شان از بازار سپرده افزایش یابد و ناچار به فروش دارایی هایشان با قیمت 
پایین نشوند. در نتیجه تشدید رقابت، نرخ های بازار سپرده بالا رفته و هزینه تامین مالی برای بانک ها 
افزایش می یابد. اما از آنجا که کل موجودی سپرده در اقتصاد ثابت است، رقابت شدیدتر میان بانک ها، 
مشکل  دچار  که  بانک هایی  نهایت،  در  و  نمی شود  بانکی  نظام  کل  نقدینگی  اوضاع  بهبود  به  منجر 
کمبود نقدینگی بوده اند، ناچار به نقدکردن دارایی های خود می شوند، در حالی  که، ضمن پرداخت 
نرخ های بالاتری به سپرده گذاران، هزینه تامین مالی شان نیز افزایش یافته  است. این تشدید رقابت 
و در پی آن افزایش نرخ ها، می تواند منجر به بروز ورشکستگی در شبکه بانکی شود، پدیده ای که در 
غیابِ رقابتِ شدید، به وقوع نمی پیوست. همچنین در این پژوهش نشان داده می شود، رفتار رقابتی 
بانک های کم نقدینه در بازار سپرده می تواند باعث سرایت3 مشکل نقدینگی به بانک های نقدشونده4 و 
توانا در بازپرداخت دیون5 بشود، به گونه ای که شبکه بانکی در تعادلی ناکارا قرار گیرد که پایداری مالی 
کاهش یافته است. در نتیجه، این پژوهش مبنایی نظری برای نظارت و دخالت بانک مرکزی در بازار 
پول ارائه کرده  است. مدل توسعه یافته در این پژوهش می تواند به عنوان ابزاری جهت تحلیل و ارزیابی 

اثر سیاست های مختلف بانک مرکزی برای غلبه بر بحران نقدینگی بانک ها مورد استفاده قرار گیرد.

1. رجوع کنید به گزارش های تحولات بازار مسکن در شهر تهران طی سال های 1393 الی 1395، بانک  مرکزی.
2. Liquidity Shock
3. Contagion
4. Liquid
5. Solvent
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در بخش اول پژوهش، در چارچوب یک مدل نظری، رقابت میان بانک ها در بازار سپرده بررسی 
شده و نشان داده می شود کمبود نقدینگی می تواند منجر به تشدید رقابت در بازار سپرده و افزایش 
نرخ سپرده شود که به لحاظ اجتماعی تعادلی ناکارا است و پایداری مالی را کاهش می دهد. در بخش 
دوم، اثر وجود بازار بین بانکی بر رقابت میان بانک ها بررسی می شود. در بخش سوم مقاله، سیاست های 
بخش چهارم  در  و  تحلیل می شود  نرخ سپرده  و  بانک ها  رقابت  بر  آنها  اثر  و  مرکزی  بانک  مختلف 

جمع بندی صورت می گیرد.

مبانی نظری و پیشینه پژوهش

این پژوهش در ادبیات مرتبط با پایداری مالی طبقه بندی می شود و با شاخه هایی از ادبیات حوزۀ 
بانک ها و عوامل موثر بر نرخ سپرده می پردازند،  بانکداری و واسطه گر های مالی که به تبیین رفتار 
مرتبط است. در ادامه، ضمن توضیح هر یک از این شاخه ها، جایگاه پژوهش حاضر و نقاط تمایز آن با 

مطالعات موجود تبیین می شود.
در ابتدا، این مطالعه با ادبیات موجود در حوزه رقابت بانک ها در ارتباط است. کارلتِی1 )2008، 2( 
در مروری بر ادبیات رقابت بانکی، بیان می کند: »بر خلاف اینکه نظام بانکی و قاعده گذاری برای آن 
توجه زیادی را در محافل علمی و سیاست گذاری به خود جلب کرده، اما اینکه رقابت چطور بر پایداری 
نظام مالی اثر می گذارد و اثربخشی سیاست ها، هنوز خوب فهمیده نشده است«. کارلتی )2008، 4( 
در ادامه می گوید: »بیشتر مطالعاتی که به تحلیل اثر رقابت بر پایداری مالی2 می پردازند، به بررسی اثر 
رقابت بر انگیزه ریسک پذیری بانک ها و امکان اصلاح انگیزۀ آنها از راه قاعده گذاری پرداخته اند«. در 
این دسته از مقالات استدلال می شود که به دلیل ویژگی تعهد محدود3، بانک ها از ناحیه ورشکستگی 
سرمایه گذاری هایشان متحمل زیان نمی شوند؛ درحالی که سود مازاد بر نرخ سپرده نصیب آنها می شود، 
در نتیجه، انگیزه قوی دارند که سطح ریسکی بیشتر از حدی که از منظر سپرده گذاران بهینه تلقی 
می شود انتخاب کنند. در ادامه، این دسته از مقاله ها به نفع استفاده از بیمه سپرده ها، نقش آفرینی 

1. Carletti )2008(
2. Financial Stability

Limited Liability .3 تعهد محدود، نوعی حمایت قانونی از سهامداران است، به این معنی که سهامداران فقط 
به اندازۀ سهامی که دارند در مورد بدهی شرکت مسئولیت دارند. در نتیجه، برای نمونه اگر یک بانک ورشکست 

شود، سهام داران به اندازه سهام شان متضرر می شوند و سایر زیان به سپرده گذاران منتقل می شود.
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بانک مرکزی به  عنوان قرض دهندۀ نهایی1 و نیز استفاده از ابزارهای قاعده گذاری مانند محدودیت های 
سرمایه ای2 استدلال می کنند. به  عنوان  مثال، متیوتز و وایوز )2000(3 به بررسی اثر ریسک پذیری 

بانک ها بر رقابت و نرخ سپرده می پردازند.
بر خلاف اینکه در ادبیات موجود در مورد ارتباط رقابت بانک ها و پایداری مالی، بسیار به بحث 
ارتباط بین رقابت و ریسک پذیری بانک ها پرداخته شده، این مطالعه بر اثر رقابت بر وضعیت نقدینگی 
متمرکز شده  است.  بگذارد،  مالی  پایداری  بر  نقدینگی گسترده می تواند  که کمبود  اثری  و  بانک ها 
الن و  اثرات کمبود نقدینگی در سطح کلان پرداخته اند، مانند  در اغلب مطالعه هایی که به بررسی 
گیل4 )2000(، باتاچاریا و گیل5 )1987( و دایاموند و دیبویگ6 )1983(، کمبود نقدینگی از سمت 
تعهدات بانک نشأت می گیرد، به این صورت  که هجوم سپرده گذاران7 به بانک ها یا نوسانات برون زا و 
پیش بینی نشدۀ تقاضای نقدینگی توسط سپرده گذاران، منجر به خروج پیش بینی نشده جریان نقد و 
کمبود نقدینگی می شود. در مقابل، در این مطالعه، کمبود نقدینگی از سمت دارایی های بانک ناشی 
می شود؛ به این صورت که تأخیر برون زا در اتمام پروژه های سرمایه گذاری، جریان نقد ورودی بانک ها 
را دچار اخلال می کند. این مطالعه از منظر مدل کردن شوک نقدینگی، بیشتر شبیه مدل دایاموند و 
راجان8 )2005( است9، با این تفاوت که آنها از بعُدی غیر از رقابت در بازار سپرده به بحث سرایت 

ورشکستگی می پردازند که در ادامه بیشتر توضیح داده می شود. 
پژوهش حاضر همچنین به بحث سرایت ورشکستگی در میان بانک ها می پردازد. در ادبیات علمی 
این حوزه، منشأ سرایت ورشکستگی در میان بانک ها، به ارتباط میان بانک ها نسبت داده می شود. برای 
مثال، الن و گیل )2000( سرایت ورشکستگی میان بانک ها را از راه بازار بین بانکی تشریح می کنند، به 
این صورت  که ورشکستگی یک بانک باعث ناتوانی او در بازپرداخت به سایر بانک ها می شود، در نتیجه، 
مشکل نقدشوندگی به سایر بانک ها هم سرایت می کند. همچنین دیاموند و راجان )2005( سرایت 

1. Lender of Last Resort
2. Capital Requirements
3. Matutes & Vives )2000(
4. Allen & Gale )2000(
5. Bhattacharya & Gale )1985(
6. Diamond & Dybvig )1983(
7. Panic
8. Diamond & Rajan )2005( 

9. البته بر خلاف مقالۀ مذکور، هدف این مقاله بررسی اثر رقابت بر نرخ بهره بانکی است و از این رو، تمایز میان 
بانک ها در نرخ بهره پیشنهادی لحاظ شده، در حالی که در مقاله مذکور بانک ها مشابه هم هستند.
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ورشکستگی را از راه اثر منفی ورشکستگیِ یک بانک بر موجودی نقدینگی اقتصاد مدل می کنند. در 
مقابل، در این مطالعه، سازوکار جدیدی برای مساله سرایت در بازارهای مالی و سرایت ورشکستگی 
در میان بانک ها معرفی می شود. در حقیقت رفتار رقابتیِ بانک های کم نقدینه در بازار سپرده باعث 
می شود نرخ بهره در بازار سپرده افزایش یابد. بانک های سالم برای جلوگیری از فرار نقدینگی ناچار 
می شوند در پاسخ، نرخ بهرۀ سپرده شان را افزایش دهند و در نتیجه، هزینه تأمین مالی شان افزایش 

می یابد و این می تواند به عنوان یک عامل برای سرایت ورشکستگی در میان بانک ها عمل کند.

روش پژوهش و مدل سازی

در یک مدل ساده رقابت ناکامل1 در بازار سپرده میان بانک ها، فرض می شود دو بانک در دو شهر 
مختلف با فاصله ای که به یک نرمال می شود حضور دارند. بانک ها ریسک خنثی2 هستند3. پیوستار واحدی 
از سپرده گذاران وجود دارند که به  طور یکنواخت بین دو شهر توزیع شده اند. مشابه یک مدل استاندارد 
هُتِلینگ4، سپرده گذاران باید هزینه جابه جایی t را به ازای هر واحد جابجایی بین دو شهر بپردازند. در 
دنیای واقعی، این هزینه جابجایی را می توان به تمایل و وفاداری نسبی سپرده گذاران به هر یک از بانک ها 
نسبت داد که برای آن بانک، درجه ای از قدرت انحصاری را ایجاد می کند. مثلًا سپرده گذاران ممکن است 
به دلیل خدمات متفاوت و متنوع هر یک از بانک ها یا حتی ارتباطاتی که بین سپرده گذار و بانک دار در 
خصوص اخذ تسهیلات وجود دارد، یکی از بانک ها را بر دیگری ترجیح دهند. این مدل شامل 3 مقطع 
زمانی است. در صبح روز نخست )زمان صفر(، سپرده گذاران تصمیم می گیرند چه بخشی از پول شان را 
در کدام یک از دو بانک سپرده گذاری کنند. همچنین بانک ها تصمیم می گیرند چه بخشی از سپرده های 

جذب شده خود را سرمایه گذاری کنند و چه بخشی را به صورت موجودی نقد نگه دارند.
واحد   R>1 ،سرمایه گذاری واحد  هر  ازای  به  که  است  این صورت  به  سرمایه گذاری  تکنولوژی 
عایدی حاصل می شود که R یک پارامتر معین است، در نتیجه، عواید حاصل از سرمایه گذاری متحمل 
این صورت  به  بازگشت وجوه سرمایه گذاری، ریسکی است.  هیچ ریسکی نیست5. در مقابل، جریان 

1. Imperfect Competition
2. Risk Neutral

Microeconomics of Banking 3. برای بحث کاملی در مورد این مدل رجوع کنید به کتاب
4. Hoteling

5. فرض ثابت بودن کل عواید ناشی از سرمایه گذاری صرفا به جهت سادگی اتخاذ شده و مدل را می توان به منظور 
در نظر گرفتن نوسانات بازدهی کلی سرمایه گذاری توسعه داد. این فرض نتایج اصلی مدل را تحت تاثیر قرار نمی دهد.
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که بخشی از پروژه های بانک که زودبازده1 هستند در عصر روز نخست )زمان یک( به ثمر می رسند، 
اما مابقی پروژه ها که دیربازده2 هستند در صبح روز بعد )زمان دو( به ثمر می رسند. فرض می شود 
سهم پروژه های زودبازده هر بانک θ است که یک متغیر تصادفی مختص به آن بانک است و در زمان 
بانکی باشد و بزرگی آن  یک، مقدار آن معلوم می شود. در حقیقت θ می تواند نشان دهنده مُعوقات 

نشان دهنده شدت انجماد دارایی های بانک است.
فرض می شود سپرده گذاران دو گونه هستند: هر یک از سپرده گذاران با احتمال π زودمیرا3 است 
و تنها از مصرف در عصر )زمان یک( مطلوبیت کسب می کند و با احتمال π-1 دیرمیرا4 است و تنها 
از مصرف در صبح روز بعد )زمان دو( مطلوبیت کسب می کند. سپرده گذاران در زمان صفر، نمی دانند 
از گونۀ زود یا دیرمیرا هستند و در زمان یک، این موضوع برایشان معلوم می شود. همچنین فرض 
می شود، سپرده گذاران زود میرا، به طور یکنواخت در میان کل سپرده گذاران توزیع شده اند و π یک 
متغیر برون زا و دانش مشترک سپرده گذاران و بانک ها است. این فرض که میزان رجوع سپرده گذاران 
به بانک ها در پایان دوره نخست، ثابت و اطلاع مشترک بانک ها است، مدل مقاله حاضر را از مدل های 
متداول هجوم به بانک ها که در آن، شوک نقدینگی از راه برداشت بیش از حد سپرده گذاران از بانک ها 
اتفاق می افتد، متمایز می کند. در این مطالعه، شوک نقدینگی به وسیلۀ جریان تصادفی5 درآمدهای 
بر جریان نقدی  انجماد دارایی ها  اثر  به  با توجه  انتخاب  این  از سرمایه گذاری مدل می شود.  حاصل 
بحران  از  مشاهده شده  واقعیت های  با  مدل سازی،  نوع  این  می رسد  نظر  به  و  گرفته  بانک ها صورت 
نقدینگی بانک ها در سال های گذشته، که ضمانت سپرده ها احتمال هجوم بانکی را به شدت کاهش 
داده اند، سازگاری بیشتری داشته باشد. به  علاوه، با وضعیت ترازنامه بانک های ایرانی نیز هماهنگ تر 

است.
بانک ها  در  می توانند  تنها  و  ندارند  سرمایه گذاری  فناوری  به  مستقیم  دسترسی  سپرده گذاران 
سپرده گذاری کنند یا کالای خود را برای دوره بعد ذخیره کنند. فرض می شود سپرده گذاران در مقابل 

ریسک ناشی از ورشکستگی بانک، توسط بانک مرکزی به طور کامل تضمین شده اند.

1. Early Maturing Projects
2. Late Maturing Projects
3. Early-dier
4. Late-dier
5. Stochastic
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 بندی مدل زمان: 1شکل 

های ارزان  به قیمت ،بازده خود را در زمان یکرهای دی گذاری بخشی از سرمایه ،ها قادرند در صورت نیاز بانک

شود که در آن  تعیین می  1 زا برابر با ر واحد دارایی در زمان یک به صورت برونشود قیمت ه بفروشند. فرض می

γ>1  گذاری و همچنین کاهش قیمت  ها را سود انتظاری سرمایه هزینه فرصت فروش دارایی. 2استیک مقدار ثابت

 راهنقدینگی خود را از  توانند بخشی از نیاز ها می همچنین بانک کند. زودهنگام تعیین می شدارایی در صورت فرو

 بندی مدل تشریح شده است. زمان ،(2)در شکل  مالی نمایند. مینأتی بانک بینبازار 

دهد، نرخ سود  ای که بانک دیگر پیشنهاد می ها بر حسب نرخ سود سپرده هر یک از بانک ،در زمان صفر

 A بانکی بدون علامت کلاه برای متغیرها ،دجا به بع نماید. از این کند، تعیین می ای که سودش را بیشینه می سپرده
 شود.  استفاده می قرار دارد،که در مکان یک  Bهای با علامت کلاه برای بانک و متغیر شده  که در مکان صفر واقع

                                                                                                                                           
وجود  اعمال است و باعث به یبودن مدل به صورت جبر و قابل حل یسادگ یاست برا   2رابر ثابت و ب ها ییدارا ارزش که نیا فرض.1

باشد و هر  شوند یکه نقد م ییها ییدارا زانیم با متناسب ها ییدارا ارزش افت رود یم انتظار یواقع یایدن در. شود یم مدل جیدر نتا یا آمدن رفتار پله
 زا درون یبرا یمدل (2) وستیشود. در پ شتریب شانیها ییخود را بفروشند، افت ارزش دارا یها ییاز دارا یرشتیها ناچار شوند مقدار ب چقدر بانک

 .است آمده دست به یساز  هیشب صورت راه از جینتا و شده فرض ها متیق کردن

 صبح
 )زمان دو(

 عصر
 (کیان )زم

 صبح
 )زمان صفر(

 .دهندیم شنهادیسپرده را پ یها ها، نرخ بانک

 .ردیگیم انجام یگذارهیو سرما یگذارسپرده

 فهمندیزود بازده خود را م یهاها درصد پروژه بانک

 مدت دارند:کوتاه یمال نیتام یبرا نهینقد سه گزریغ یها بانک

 بلندمدت یهایینقد کردن دارا(2
 سهم از بازار سپرده شیافزا هدف باسپرده نرخ  شیافزا(2
 یبانک نیاستقراض در بازار ب(3

 .شوندیم دیسررس ربازدهید یهاپروژه

 .شودیم محقق بانک انیز ایسود 

شکل 1: زمان بندی مدل

بانک ها قادرند در صورت نیاز، بخشی از سرمایه گذاری های دیربازده خود را در زمان یک، به قیمت های ارزان 
 تعیین می شود که در 
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بفروشند. فرض می شود قیمت هر واحد دارایی در زمان یک به صورت برون زا برابر با 
آن γ>1 یک مقدار ثابت است6. هزینه فرصت فروش دارایی ها را سود انتظاری سرمایه گذاری و همچنین کاهش 
قیمت دارایی در صورت فروش زودهنگام تعیین می کند. همچنین بانک ها می توانند بخشی از نیاز نقدینگی خود 

را از راه بازار بین بانکی تأمین مالی نمایند. در شکل )1(، زمان بندی مدل تشریح شده است.
در زمان صفر، هر یک از بانک ها بر حسب نرخ سود سپرده ای که بانک دیگر پیشنهاد می دهد، 
نرخ سود سپرده ای که سودش را بیشینه می کند، تعیین می نماید. از این جا به بعد، متغیرهای بدون 
علامت کلاه برای بانک A که در مکان صفر واقع  شده و متغیرهای با علامت کلاه برای بانک B که در 

مکان یک قرار دارد، استفاده می شود. 

6. فرض این که ارزش دارایی ها ثابت و برابر است برای سادگی و قابل حل بودن مدل به صورت جبری قابل اعمال 
است و باعث به وجود آمدن رفتار پله ای در نتایج مدل می شود. در دنیای واقعی انتظار می رود افت ارزش دارایی ها 
متناسب با میزان دارایی هایی که نقد می شوند باشد و هر چقدر بانک ها ناچار شوند مقدار بیشتری از دارایی های 
خود را بفروشند، افت ارزش دارایی هایشان بیشتر شود. در پیوست )1( مدلی برای درون زا کردن قیمت ها فرض 

شده و نتایج از راه صورت شبیه  سازی به دست آمده است.
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می شود  فرض  می شود.  پیشنهاد   B  و  A بانک های  توسط  ترتیب  به  گذاران تنها در  سپردهشود  میشود. فرض  پیشنهاد می B و  Aی ها توسط بانکبه ترتیب  ̂ و    های سپرده نرخ 

 ،ند، اما در صورت تمایلشو دوم صبر کنند، مشمول دریافت سود سپرده می تا دورهبرای برداشت که   صورتی

از  یکسهم از بازار هر  . به منظور محاسبهکننداز بانک برداشت  نخست توانند اصل پول خود را در دوره می

گذاری در  ای که بین سرمایه گذار حاشیه گذاران مشخص شود. سپرده گیری سپرده تصمیم لازم است قاعده ،ها بانک

 کند: صدق می (2)واقع شده که در شرط   تفاوت است، در مکان  بی Bیا بانک نوع  Aبانک نوع 

      ̂   (   ) (2)  

 شود: تعیین می (2)رابطه به صورت  Aسهم از بازار بانک نوع است که  آن (2) ۀرابطمستقیم  جهینت

   (   ̂)   
  

   ̂
    (2)  

های مختلفی که در آینده ممکن است اتفاق  حالت ۀهمبه  دارد ها در زمان صفر، بستگی بانک نهیبه راهبرد

ها  هر یک از بانک بهینه راهبردبینی کامل دارند،  ها نسبت به آینده پیش با در نظر گرفتن این واقعیت که بانکبیافتد. 

که  از آنجااما به هر حال  ، قابل محاسبه است.2گرد استنتاج عقب اهراز  در حالت کلی (نخستدر زمان صفر )صبح 

دهند با هم  پیشنهاد می بانکهایی که هر یک از دو  ، نرخ2در تعادل متقارن ،ها مشابه یکدیگر هستند، در نهایت بانک

 فت. د گرننیمی از کل بازار سپرده را در اختیار خواه ،بانک گونهبرابر خواهد بود و هر یک از دو 

 های نقدینگی وقوع شوک -

ها  گذاری روی پروژه رف سرمایههایشان است که صَ ها شامل سپرده جریان نقد ورودی بانک ،در زمان صفر

جریان  ،که ، در حالیاستهای زودبازده  ها شامل اصل و سود پروژه ورودی بانکجریان نقد  ،شود. در زمان یک می

شود. در نهایت در زمان دوم، جریان ورودی برابر  گذاران زودمیرا می سپرده ۀپرداخت اصل سپردبازخروجی برابر با 

گذاران دیرمیرا  پرداخت اصل و سود سپرده سپردهبازهای دیربازده و جریان خروجی برابر با  با اصل و سود پروژه

 شود. می

                                                                                                                                           
1 . Backward Induction 

2. Symmetric Equilibrium 

و  گذاران تنها در  سپردهشود  میشود. فرض  پیشنهاد می B و  Aی ها توسط بانکبه ترتیب  ̂ و    های سپرده نرخ 

 ،ند، اما در صورت تمایلشو دوم صبر کنند، مشمول دریافت سود سپرده می تا دورهبرای برداشت که   صورتی

از  یکسهم از بازار هر  . به منظور محاسبهکننداز بانک برداشت  نخست توانند اصل پول خود را در دوره می

گذاری در  ای که بین سرمایه گذار حاشیه گذاران مشخص شود. سپرده گیری سپرده تصمیم لازم است قاعده ،ها بانک

 کند: صدق می (2)واقع شده که در شرط   تفاوت است، در مکان  بی Bیا بانک نوع  Aبانک نوع 

      ̂   (   ) (2)  

 شود: تعیین می (2)رابطه به صورت  Aسهم از بازار بانک نوع است که  آن (2) ۀرابطمستقیم  جهینت

   (   ̂)   
  

   ̂
    (2)  

های مختلفی که در آینده ممکن است اتفاق  حالت ۀهمبه  دارد ها در زمان صفر، بستگی بانک نهیبه راهبرد

ها  هر یک از بانک بهینه راهبردبینی کامل دارند،  ها نسبت به آینده پیش با در نظر گرفتن این واقعیت که بانکبیافتد. 

که  از آنجااما به هر حال  ، قابل محاسبه است.2گرد استنتاج عقب اهراز  در حالت کلی (نخستدر زمان صفر )صبح 

دهند با هم  پیشنهاد می بانکهایی که هر یک از دو  ، نرخ2در تعادل متقارن ،ها مشابه یکدیگر هستند، در نهایت بانک

 فت. د گرننیمی از کل بازار سپرده را در اختیار خواه ،بانک گونهبرابر خواهد بود و هر یک از دو 

 های نقدینگی وقوع شوک -

ها  گذاری روی پروژه رف سرمایههایشان است که صَ ها شامل سپرده جریان نقد ورودی بانک ،در زمان صفر

جریان  ،که ، در حالیاستهای زودبازده  ها شامل اصل و سود پروژه ورودی بانکجریان نقد  ،شود. در زمان یک می

شود. در نهایت در زمان دوم، جریان ورودی برابر  گذاران زودمیرا می سپرده ۀپرداخت اصل سپردبازخروجی برابر با 

گذاران دیرمیرا  پرداخت اصل و سود سپرده سپردهبازهای دیربازده و جریان خروجی برابر با  با اصل و سود پروژه

 شود. می

                                                                                                                                           
1 . Backward Induction 

2. Symmetric Equilibrium 

سپرده  نرخ های 
سپرده گذاران تنها در صورتی  که برای برداشت تا دوره دوم صبر کنند، مشمول دریافت سود سپرده 
می شوند، اما در صورت تمایل، می توانند اصل پول خود را در دوره نخست از بانک برداشت کنند. به 
منظور محاسبه سهم از بازار هر یک از بانک ها، لازم است قاعده تصمیم گیری سپرده گذاران مشخص 
شود. سپرده گذار حاشیه ای که بین سرمایه گذاری در بانک نوع A یا بانک نوع B بی تفاوت است، در 

مکان x واقع شده که در شرط )1( صدق می کند:

گذاران تنها در  سپردهشود  میشود. فرض  پیشنهاد می B و  Aی ها توسط بانکبه ترتیب  ̂ و    های سپرده نرخ

 ،ند، اما در صورت تمایلشو دوم صبر کنند، مشمول دریافت سود سپرده می تا دورهبرای برداشت که   صورتی

از  یکسهم از بازار هر  . به منظور محاسبهکننداز بانک برداشت  نخست توانند اصل پول خود را در دوره می

گذاری در  ای که بین سرمایه گذار حاشیه گذاران مشخص شود. سپرده گیری سپرده تصمیم لازم است قاعده ،ها بانک

 کند: صدق می (2)واقع شده که در شرط   تفاوت است، در مکان  بی Bیا بانک نوع  Aبانک نوع 

      ̂   (   ) (2)  

 شود: تعیین می (2)رابطه به صورت  Aسهم از بازار بانک نوع است که  آن (2) ۀرابطمستقیم  جهینت

   (   ̂)   
  

   ̂
    (2)  

های مختلفی که در آینده ممکن است اتفاق  حالت ۀهمبه  دارد ها در زمان صفر، بستگی بانک نهیبه راهبرد

ها  هر یک از بانک بهینه راهبردبینی کامل دارند،  ها نسبت به آینده پیش با در نظر گرفتن این واقعیت که بانکبیافتد. 

که  از آنجااما به هر حال  ، قابل محاسبه است.2گرد استنتاج عقب اهراز  در حالت کلی (نخستدر زمان صفر )صبح 

دهند با هم  پیشنهاد می بانکهایی که هر یک از دو  ، نرخ2در تعادل متقارن ،ها مشابه یکدیگر هستند، در نهایت بانک

 فت. د گرننیمی از کل بازار سپرده را در اختیار خواه ،بانک گونهبرابر خواهد بود و هر یک از دو 

 های نقدینگی وقوع شوک -

ها  گذاری روی پروژه رف سرمایههایشان است که صَ ها شامل سپرده جریان نقد ورودی بانک ،در زمان صفر

جریان  ،که ، در حالیاستهای زودبازده  ها شامل اصل و سود پروژه ورودی بانکجریان نقد  ،شود. در زمان یک می

شود. در نهایت در زمان دوم، جریان ورودی برابر  گذاران زودمیرا می سپرده ۀپرداخت اصل سپردبازخروجی برابر با 

گذاران دیرمیرا  پرداخت اصل و سود سپرده سپردهبازهای دیربازده و جریان خروجی برابر با  با اصل و سود پروژه

 شود. می

                                                                                                                                           
1 . Backward Induction 

2. Symmetric Equilibrium 

                    )1(
تعیین   )2( رابطه  به صورت   A نوع  بانک  بازار  از  که سهم  است  آن   )1( رابطۀ  نتیجه مستقیم 

می شود:

گذاران تنها در  سپردهشود  میشود. فرض  پیشنهاد می B و  Aی ها توسط بانکبه ترتیب  ̂ و    های سپرده نرخ

 ،ند، اما در صورت تمایلشو دوم صبر کنند، مشمول دریافت سود سپرده می تا دورهبرای برداشت که   صورتی

از  یکسهم از بازار هر  . به منظور محاسبهکننداز بانک برداشت  نخست توانند اصل پول خود را در دوره می

گذاری در  ای که بین سرمایه گذار حاشیه گذاران مشخص شود. سپرده گیری سپرده تصمیم لازم است قاعده ،ها بانک

 کند: صدق می (2)واقع شده که در شرط   تفاوت است، در مکان  بی Bیا بانک نوع  Aبانک نوع 

      ̂   (   ) (2)  

 شود: تعیین می (2)رابطه به صورت  Aسهم از بازار بانک نوع است که  آن (2) ۀرابطمستقیم  جهینت

   (   ̂)   
  

   ̂
    (2)  

های مختلفی که در آینده ممکن است اتفاق  حالت ۀهمبه  دارد ها در زمان صفر، بستگی بانک نهیبه راهبرد

ها  هر یک از بانک بهینه راهبردبینی کامل دارند،  ها نسبت به آینده پیش با در نظر گرفتن این واقعیت که بانکبیافتد. 

که  از آنجااما به هر حال  ، قابل محاسبه است.2گرد استنتاج عقب اهراز  در حالت کلی (نخستدر زمان صفر )صبح 

دهند با هم  پیشنهاد می بانکهایی که هر یک از دو  ، نرخ2در تعادل متقارن ،ها مشابه یکدیگر هستند، در نهایت بانک

 فت. د گرننیمی از کل بازار سپرده را در اختیار خواه ،بانک گونهبرابر خواهد بود و هر یک از دو 

 های نقدینگی وقوع شوک -

ها  گذاری روی پروژه رف سرمایههایشان است که صَ ها شامل سپرده جریان نقد ورودی بانک ،در زمان صفر

جریان  ،که ، در حالیاستهای زودبازده  ها شامل اصل و سود پروژه ورودی بانکجریان نقد  ،شود. در زمان یک می

شود. در نهایت در زمان دوم، جریان ورودی برابر  گذاران زودمیرا می سپرده ۀپرداخت اصل سپردبازخروجی برابر با 

گذاران دیرمیرا  پرداخت اصل و سود سپرده سپردهبازهای دیربازده و جریان خروجی برابر با  با اصل و سود پروژه

 شود. می

                                                                                                                                           
1 . Backward Induction 

2. Symmetric Equilibrium 

                    )2(
راهبرد بهینه بانک ها در زمان صفر، بستگی دارد به همۀ حالت های مختلفی که در آینده ممکن 
است اتفاق بیافتد. با در نظر گرفتن این واقعیت که بانک ها نسبت به آینده پیش بینی کامل دارند، 
راهبرد بهینه هر یک از بانک ها در زمان صفر )صبح نخست( در حالت کلی از راه استنتاج عقب گرد1، 
تعادل  نهایت، در  بانک ها مشابه یکدیگر هستند، در  آنجا که  از  به هر حال  اما  قابل محاسبه است. 
متقارن2، نرخ هایی که هر یک از دو بانک پیشنهاد می دهند با هم برابر خواهد بود و هر یک از دو گونه 

بانک، نیمی از کل بازار سپرده را در اختیار خواهند گرفت. 

-�وقوع�شوک�های�نقدینگی
در زمان صفر، جریان نقد ورودی بانک ها شامل سپرده هایشان است که صَرف سرمایه گذاری روی 
پروژه ها می شود. در زمان یک، جریان نقد ورودی بانک ها شامل اصل و سود پروژه های زودبازده است، 
در حالی که، جریان خروجی برابر با بازپرداخت اصل سپردۀ سپرده گذاران زودمیرا می شود. در نهایت 
در زمان دوم، جریان ورودی برابر با اصل و سود پروژه های دیربازده و جریان خروجی برابر با بازپرداخت 

اصل و سود سپرده سپرده گذاران دیرمیرا می شود.
 θ عصر برای بانک ها معلوم می شود که چند درصد از پروژه هایشان زودبازده هستند، این مقادیر با
نشان  ̂ و   با  مقادیرن ، ایهستندبازده هایشان زود که چند درصد از پروژهشود  ها معلوم می برای بانک عصر نشان داده شده اند. بانک ها موظف هستند اصل پول سپرده گذاران زودمیرا را به ایشان باز گردانند. 

موجودی  ،که صورتیمیرا را به ایشان باز گردانند. در گذاران زود اصل پول سپرده هستند ها موظف . بانکاند شدهداده 

شود از منابع  ناچار می بانکگوی تعهداتش باشد، آن  کمتر از حدی باشد که بتواند پاسخ یبانکنقد در اختیار هر 

 مالی نماید. تامینرا نیاز مورد دیگری نقدینگی 

های دیربازده به قیمت ارزان، جنگ قیمتی  فروش دارایی مختلف برای بانک وجود دارد: گزینه 3 ،به طور کلی

 سهیمقای. تصمیم نهایی بانک بر اساس بانک بیناستقراض از بازار  ، ودر بازار سپرده به منظور افزایش سهم از بازار

  افتد. تفاق میها ا نهایی این گزینه نهیهز

قیمت به فروش برساند. در این حالت، بانک  های دیر بازده خود را زیر داراییتواند بخشی از  ، بانک میدر ابتدا

بعد  اگر تا دوره ،که کند، در حالی های خود، یک واحد موجودی نقد کسب می واحد از دارایی  به ازای فروش 

مالی از  تامیننهایی  هزینه ،آورد. به این ترتیب دست می اش را به ذاریگ اصل و سود سرمایهواحد    کرد  صبر می

 .است       ها برابر  فروش دارایی راه

شود  از بازار سپرده افزایش دهد. فرض می را (، سهم خود    تواند از افزایش نرخ ) همچنین بانک می

فرض در این حالت، شوند.  متحمل نمیه جز خود هزینه سپرده، ب سپرده نرخ افزایشای بابت  اضافه  ها هزینه بانک

 Bنوع  بانککه  در حالی ؛دهداز بازار سپرده افزایش را افزیش نرخ، سهم خود  راهاز  بخواهد Aنوع  بانککنید 
عادل میرا و مگذاران دیر بازار متعلق به سپردهموجود در  . در زمان یک، تمام سپرده2باشدرا وضع کرده  ′̂ نرخ 

2 اند و با در نظر  میرا به طور یکنواخت بین صفر و یک توزیع شدهگذاران دیر سپرده کهایناست. با توجه به    

افزایش    های خود را به میزان  ای، چنانچه بانک بخواهد حجم سپرده گذار حاشیه گیری سپرده تصمیم گرفتن قاعده

                                                                                                                                           
 نکهیا به توجه با حال نیع در. شود ینم وضع بانک دو هر توسط یکسانی ۀلزوما نرخ بهر ها بانک یانحصار قدرت نکهیبا توجه به ا. 1

 .دهند ینم حیبدهد ترج شنهادیپ یرا که نرخ بالاتر یبانک طور لزوم به شوند، یم tحمل و نقل  نۀنیهز متحمل گذاران سپرده

و 

1. Backward Induction
2. Symmetric Equilibrium
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در صورتی که، موجودی نقد در اختیار هر بانکی کمتر از حدی باشد که بتواند پاسخ گوی تعهداتش 
باشد، آن بانک ناچار می شود از منابع دیگری نقدینگی مورد نیاز را تامین مالی نماید.

به طور کلی، 3 گزینه مختلف برای بانک وجود دارد: فروش دارایی های دیربازده به قیمت ارزان، 
جنگ قیمتی در بازار سپرده به منظور افزایش سهم از بازار، و استقراض از بازار بین بانکی. تصمیم 

نهایی بانک بر اساس مقایسه هزینه نهایی این گزینه ها اتفاق می افتد. 
در ابتدا، بانک می تواند بخشی از دارایی های دیر بازده خود را زیر قیمت به فروش برساند. در این 
 واحد از دارایی های خود، یک واحد موجودی نقد کسب می کند، در 

نشان  ̂ و   با  مقادیرن ، ایهستندبازده هایشان زود که چند درصد از پروژهشود  ها معلوم می برای بانک عصر

موجودی  ،که صورتیمیرا را به ایشان باز گردانند. در گذاران زود اصل پول سپرده هستند ها موظف . بانکاند شدهداده 

شود از منابع  ناچار می بانکگوی تعهداتش باشد، آن  کمتر از حدی باشد که بتواند پاسخ یبانکنقد در اختیار هر 

 مالی نماید. تامینرا نیاز مورد دیگری نقدینگی 

های دیربازده به قیمت ارزان، جنگ قیمتی  فروش دارایی مختلف برای بانک وجود دارد: گزینه 3 ،به طور کلی

 سهیمقای. تصمیم نهایی بانک بر اساس بانک بیناستقراض از بازار  ، ودر بازار سپرده به منظور افزایش سهم از بازار

  افتد. تفاق میها ا نهایی این گزینه نهیهز

قیمت به فروش برساند. در این حالت، بانک  های دیر بازده خود را زیر داراییتواند بخشی از  ، بانک میدر ابتدا

بعد  اگر تا دوره ،که کند، در حالی های خود، یک واحد موجودی نقد کسب می واحد از دارایی  به ازای فروش 

مالی از  تامیننهایی  هزینه ،آورد. به این ترتیب دست می اش را به ذاریگ اصل و سود سرمایهواحد    کرد  صبر می

 .است       ها برابر  فروش دارایی راه

شود  از بازار سپرده افزایش دهد. فرض می را (، سهم خود    تواند از افزایش نرخ ) همچنین بانک می
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شود قدرت بازاریِ  مذکور نشان داده می کنند. در مقاله ای مدل می هدو مرحل "زنی نَش چانه"را به صورت یک بازی 

غیر نقد شود و از این  های بانکها توسط  دارایی تواند باعث فروش غیر بهینه دارای مازاد نقدینگی می های بانک

 ی وجود خواهد داشت.بانک بینبرای دخالت بانک مرکزی در بازار نظری منظر، مبنایی 

بر رقابت در بازار  ثرؤمق بررسی شده و سازوکارهای اصلی فو لهامسها در  بانک نهیبه اهبردربعدی،  بخشدر 

 .سپرده معرفی خواهند شد

 ها و یافته تجزیه و تحلیل مدل -1-1

در حالت شود.  گرد انجام می طور که پیشتر توضیح داده شد، حل دقیق مدل فوق از روش استنتاج عقب همان

ه منظور بررسی شود. اما ب سازی انجام می شبیه راهتواند بسیار پیچیده باشد و از  یمشرح داده شده حل مدل  ،کلی

                                                                                                                                           
2 بی( مشخص شده است. ضر2) ۀه در رابطک استکشش سهم از بازار نسبت به نرخ بهره 2t  بیرابطه فوق، ضر در .2 هم کل    

 .دهد یسپرده اقتصاد را نشان م یموجود
2 . Acharya et al. 

                                    )3(
محاسبه می شود. این هزینه نهایی، نسبت به  تابعی صعودی و نسبت به  تابعی نزولی است.

1. با توجه به اینکه قدرت انحصاری بانک ها لزوما نرخ بهرۀ یکسانی توسط هر دو بانک وضع نمی شود. در عین 
حال با توجه به اینکه سپرده گذاران متحمل هزینۀ حمل و نقل t می شوند، به طور لزوم  بانکی را که نرخ بالاتری 

پیشنهاد بدهد ترجیح نمی دهند.
2. در رابطه فوق، ضریب 2t کشش سهم از بازار نسبت به نرخ بهره است که در رابطۀ )2( مشخص شده است. 

 هم کل موجودی سپرده اقتصاد را نشان می دهد.

نشان  ̂ و   با  مقادیرن ، ایهستندبازده هایشان زود که چند درصد از پروژهشود  ها معلوم می برای بانک عصر

موجودی  ،که صورتیمیرا را به ایشان باز گردانند. در گذاران زود اصل پول سپرده هستند ها موظف . بانکاند شدهداده 

شود از منابع  ناچار می بانکگوی تعهداتش باشد، آن  کمتر از حدی باشد که بتواند پاسخ یبانکنقد در اختیار هر 

 مالی نماید. تامینرا نیاز مورد دیگری نقدینگی 

های دیربازده به قیمت ارزان، جنگ قیمتی  فروش دارایی مختلف برای بانک وجود دارد: گزینه 3 ،به طور کلی

 سهیمقای. تصمیم نهایی بانک بر اساس بانک بیناستقراض از بازار  ، ودر بازار سپرده به منظور افزایش سهم از بازار

  افتد. تفاق میها ا نهایی این گزینه نهیهز

قیمت به فروش برساند. در این حالت، بانک  های دیر بازده خود را زیر داراییتواند بخشی از  ، بانک میدر ابتدا

بعد  اگر تا دوره ،که کند، در حالی های خود، یک واحد موجودی نقد کسب می واحد از دارایی  به ازای فروش 

مالی از  تامیننهایی  هزینه ،آورد. به این ترتیب دست می اش را به ذاریگ اصل و سود سرمایهواحد    کرد  صبر می

 .است       ها برابر  فروش دارایی راه

شود  از بازار سپرده افزایش دهد. فرض می را (، سهم خود    تواند از افزایش نرخ ) همچنین بانک می

فرض در این حالت، شوند.  متحمل نمیه جز خود هزینه سپرده، ب سپرده نرخ افزایشای بابت  اضافه  ها هزینه بانک

 Bنوع  بانککه  در حالی ؛دهداز بازار سپرده افزایش را افزیش نرخ، سهم خود  راهاز  بخواهد Aنوع  بانککنید 
عادل میرا و مگذاران دیر بازار متعلق به سپردهموجود در  . در زمان یک، تمام سپرده2باشدرا وضع کرده  ′̂ نرخ 

2 اند و با در نظر  میرا به طور یکنواخت بین صفر و یک توزیع شدهگذاران دیر سپرده کهایناست. با توجه به    

افزایش    های خود را به میزان  ای، چنانچه بانک بخواهد حجم سپرده گذار حاشیه گیری سپرده تصمیم گرفتن قاعده

                                                                                                                                           
 نکهیا به توجه با حال نیع در. شود ینم وضع بانک دو هر توسط یکسانی ۀلزوما نرخ بهر ها بانک یانحصار قدرت نکهیبا توجه به ا. 1

 .دهند ینم حیبدهد ترج شنهادیپ یرا که نرخ بالاتر یبانک طور لزوم به شوند، یم tحمل و نقل  نۀنیهز متحمل گذاران سپرده

ضریب 
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گزینه سوم بانک غیرنقد، استقراض در بازار بین بانکی است. تحقق این گزینه به موجودی نقدینگی 
و همکاران1  آچاریا  مثال،  به عنوان  دارد.  بستگی  بین بانکی  بازار  رقابتی  نیز ساختار  و  بانک ها  سایر 
)2011( بازار بین بانکی را به صورت یک بازی »چانه زنی نشَ« دو مرحله ای مدل می کنند. در مقاله 
مذکور نشان داده می شود قدرت بازاریِ بانک های دارای مازاد نقدینگی می تواند باعث فروش غیر بهینه 
دارایی ها توسط بانک های غیرنقد شود و از این منظر، مبنایی نظری برای دخالت بانک مرکزی در بازار 

بین بانکی وجود خواهد داشت.
در بخش بعدی، راهبرد بهینه بانک ها در مساله فوق بررسی شده و سازوکارهای اصلی مؤثر بر 

رقابت در بازار سپرده معرفی خواهند شد.

تجزیه و تحلیل مدل و یافته ها

انجام  عقب گرد  استنتاج  روش  از  فوق  مدل  دقیق  حل  شد،  داده  توضیح  پیشتر  که  همان طور 
می شود. در حالت کلی، حل مدل شرح داده شده می تواند بسیار پیچیده باشد و از راه شبیه سازی 
انجام می شود. اما به منظور بررسی سازوکارهای اصلی موثر در مدل، در ادامه، چند فرض ساده کننده 

اعمال شده اند تا حل ریاضی مدل را ساده کرده و سازوکارهای مورد نظر بهتر قابل مشاهده باشند. 
زمان  در  که  معنی  این  به  باشند،  غیرقابل پیش بینی  کاملًا  نقدینگی  شوک های  می شود  فرض 
 باشد، اما در زمان یک، متوجه می شود 

تا حل ریاضی مدل را ساده کرده و  اند شدهکننده اعمال  چند فرض ساده ،در ادامهدر مدل،  موثرسازوکارهای اصلی 

 مشاهده باشند.  سازوکارهای مورد نظر بهتر قابل

که در زمان صفر، هر بانک انتظار  به این معنی ،بینی باشند پیش  قابلغیر لاًهای نقدینگی کام شوک شود فرض می

. به 2متفاوت است ̅ از   شود مقدار  متوجه می ،باشد، اما در زمان یک ̅ برابر  ههای زود بازد پروژه سهمدارد 

دارند با درآمد حاصل از  ها انتظار ، یعنی بانک   ̅ ای است که  گونه به ̅ شود مقدار  میعلاوه فرض 

های در اختیار خود  تمام سپرده ،، در نتیجهکنندشان را برآورده  مدت مدت خود بتوانند تعهدات کوتاه کوتاههای  پروژه

ی به بانک بینهیچ تراکنشی در بازار ها  بین بانکشود  میفرض  بخشاین در  ،به علاوه. کنند میگذاری  را سرمایه

 شود. بحث می سومطور مفصل در بخش   ی بهبانک بینوجود بازار  اثر پیوندد. وقوع نمی

، وضعیت نقدینگی (2)شکل  تصور است. ، چهار حالت مختلف قابل̂ و    شده به مقادیر معلومبا توجه 

 ممکن است هم کهاین نخست دهد. های زودبازده هر بانک نشان می شدن سهم پروژه روشنپس از را ها  بانک

 2)ناحیه   دارای مازاد نقدینگی باشند ،یک باشد، به این معنی که هر دو بانک در زمان    ̂  و هم     

زیرا منابع مالی بیشتر نخواهد داشت،  ای برای جذب سپرده انگیزه بانک. در این حالت هیچ یک از دو (2در شکل 

گذاری  و امکان افزایش سرمایهذاری بسته شده گ بازار سرمایهعلاوه  کند، به می تامینداخلی نیاز نقدینگی بانک را 

 .نیز وجود ندارد

باشد، به این معنا که یکی از دو  ⁄  کمتر از  ̂ یا   اما      (̂   )در حالت دیگر، ممکن است 

نین اگر (. همچ2در شکل  2 بانک غیر نقد باشد، اما موجودی نقد در کل اقتصاد بیشتر از نیاز نقدینگی باشد )ناحیه

یکی از  تنها کهاین است با وجودباشد، به این معنا  ⁄  کمتر از  ̂ یا    یکی ازتنها ، اما     (̂   )

 (. 2در شکل  3 )ناحیه است، اما اقتصاد در کل با کمبود نقدینگی مواجه است نقدینه کم ها بانک

                                                                                                                                           
 یها تمام حالت ه،یاول یریگ میحل شود که بانک در تصم یا گونه و به 2گرد استنتاج عقب راهاز  دیفرض، مدل با نیبدون در نظر گرفتن ا .1

 .کند یم دایارتباط پ  احتمال  عیبه توز جیحالت، نتا نیر دهد. در ارا هم مد نظر قرا ندهیممکن در آ

صفر، هر بانک انتظار دارد سهم پروژه های زود بازده برابر 
، یعنی 

تا حل ریاضی مدل را ساده کرده و  اند شدهکننده اعمال  چند فرض ساده ،در ادامهدر مدل،  موثرسازوکارهای اصلی 

 مشاهده باشند.  سازوکارهای مورد نظر بهتر قابل

که در زمان صفر، هر بانک انتظار  به این معنی ،بینی باشند پیش  قابلغیر لاًهای نقدینگی کام شوک شود فرض می

. به 2متفاوت است ̅ از   شود مقدار  متوجه می ،باشد، اما در زمان یک ̅ برابر  ههای زود بازد پروژه سهمدارد 

دارند با درآمد حاصل از  ها انتظار ، یعنی بانک   ̅ ای است که  گونه به ̅ شود مقدار  میعلاوه فرض 

های در اختیار خود  تمام سپرده ،، در نتیجهکنندشان را برآورده  مدت مدت خود بتوانند تعهدات کوتاه کوتاههای  پروژه

ی به بانک بینهیچ تراکنشی در بازار ها  بین بانکشود  میفرض  بخشاین در  ،به علاوه. کنند میگذاری  را سرمایه

 شود. بحث می سومطور مفصل در بخش   ی بهبانک بینوجود بازار  اثر پیوندد. وقوع نمی

، وضعیت نقدینگی (2)شکل  تصور است. ، چهار حالت مختلف قابل̂ و    شده به مقادیر معلومبا توجه 

 ممکن است هم کهاین نخست دهد. های زودبازده هر بانک نشان می شدن سهم پروژه روشنپس از را ها  بانک

 2)ناحیه   دارای مازاد نقدینگی باشند ،یک باشد، به این معنی که هر دو بانک در زمان    ̂  و هم     

زیرا منابع مالی بیشتر نخواهد داشت،  ای برای جذب سپرده انگیزه بانک. در این حالت هیچ یک از دو (2در شکل 

گذاری  و امکان افزایش سرمایهذاری بسته شده گ بازار سرمایهعلاوه  کند، به می تامینداخلی نیاز نقدینگی بانک را 

 .نیز وجود ندارد

باشد، به این معنا که یکی از دو  ⁄  کمتر از  ̂ یا   اما      (̂   )در حالت دیگر، ممکن است 

نین اگر (. همچ2در شکل  2 بانک غیر نقد باشد، اما موجودی نقد در کل اقتصاد بیشتر از نیاز نقدینگی باشد )ناحیه

یکی از  تنها کهاین است با وجودباشد، به این معنا  ⁄  کمتر از  ̂ یا    یکی ازتنها ، اما     (̂   )

 (. 2در شکل  3 )ناحیه است، اما اقتصاد در کل با کمبود نقدینگی مواجه است نقدینه کم ها بانک

                                                                                                                                           
 یها تمام حالت ه،یاول یریگ میحل شود که بانک در تصم یا گونه و به 2گرد استنتاج عقب راهاز  دیفرض، مدل با نیبدون در نظر گرفتن ا .1

 .کند یم دایارتباط پ  احتمال  عیبه توز جیحالت، نتا نیر دهد. در ارا هم مد نظر قرا ندهیممکن در آ

 به گونه ای است که 

تا حل ریاضی مدل را ساده کرده و  اند شدهکننده اعمال  چند فرض ساده ،در ادامهدر مدل،  موثرسازوکارهای اصلی 

 مشاهده باشند.  سازوکارهای مورد نظر بهتر قابل

که در زمان صفر، هر بانک انتظار  به این معنی ،بینی باشند پیش  قابلغیر لاًهای نقدینگی کام شوک شود فرض می

. به 2متفاوت است ̅ از   شود مقدار  متوجه می ،باشد، اما در زمان یک ̅ برابر  ههای زود بازد پروژه سهمدارد 

دارند با درآمد حاصل از  ها انتظار ، یعنی بانک   ̅ ای است که  گونه به ̅ شود مقدار  میعلاوه فرض 

های در اختیار خود  تمام سپرده ،، در نتیجهکنندشان را برآورده  مدت مدت خود بتوانند تعهدات کوتاه کوتاههای  پروژه

ی به بانک بینهیچ تراکنشی در بازار ها  بین بانکشود  میفرض  بخشاین در  ،به علاوه. کنند میگذاری  را سرمایه

 شود. بحث می سومطور مفصل در بخش   ی بهبانک بینوجود بازار  اثر پیوندد. وقوع نمی

، وضعیت نقدینگی (2)شکل  تصور است. ، چهار حالت مختلف قابل̂ و    شده به مقادیر معلومبا توجه 

 ممکن است هم کهاین نخست دهد. های زودبازده هر بانک نشان می شدن سهم پروژه روشنپس از را ها  بانک

 2)ناحیه   دارای مازاد نقدینگی باشند ،یک باشد، به این معنی که هر دو بانک در زمان    ̂  و هم     

زیرا منابع مالی بیشتر نخواهد داشت،  ای برای جذب سپرده انگیزه بانک. در این حالت هیچ یک از دو (2در شکل 

گذاری  و امکان افزایش سرمایهذاری بسته شده گ بازار سرمایهعلاوه  کند، به می تامینداخلی نیاز نقدینگی بانک را 

 .نیز وجود ندارد

باشد، به این معنا که یکی از دو  ⁄  کمتر از  ̂ یا   اما      (̂   )در حالت دیگر، ممکن است 

نین اگر (. همچ2در شکل  2 بانک غیر نقد باشد، اما موجودی نقد در کل اقتصاد بیشتر از نیاز نقدینگی باشد )ناحیه

یکی از  تنها کهاین است با وجودباشد، به این معنا  ⁄  کمتر از  ̂ یا    یکی ازتنها ، اما     (̂   )

 (. 2در شکل  3 )ناحیه است، اما اقتصاد در کل با کمبود نقدینگی مواجه است نقدینه کم ها بانک

                                                                                                                                           
 یها تمام حالت ه،یاول یریگ میحل شود که بانک در تصم یا گونه و به 2گرد استنتاج عقب راهاز  دیفرض، مدل با نیبدون در نظر گرفتن ا .1

 .کند یم دایارتباط پ  احتمال  عیبه توز جیحالت، نتا نیر دهد. در ارا هم مد نظر قرا ندهیممکن در آ

 متفاوت است2. به علاوه فرض می شود مقدار 

تا حل ریاضی مدل را ساده کرده و  اند شدهکننده اعمال  چند فرض ساده ،در ادامهدر مدل،  موثرسازوکارهای اصلی 

 مشاهده باشند.  سازوکارهای مورد نظر بهتر قابل

که در زمان صفر، هر بانک انتظار  به این معنی ،بینی باشند پیش  قابلغیر لاًهای نقدینگی کام شوک شود فرض می

. به 2متفاوت است ̅ از   شود مقدار  متوجه می ،باشد، اما در زمان یک ̅ برابر  ههای زود بازد پروژه سهمدارد 

دارند با درآمد حاصل از  ها انتظار ، یعنی بانک   ̅ ای است که  گونه به ̅ شود مقدار  میعلاوه فرض 

های در اختیار خود  تمام سپرده ،، در نتیجهکنندشان را برآورده  مدت مدت خود بتوانند تعهدات کوتاه کوتاههای  پروژه

ی به بانک بینهیچ تراکنشی در بازار ها  بین بانکشود  میفرض  بخشاین در  ،به علاوه. کنند میگذاری  را سرمایه

 شود. بحث می سومطور مفصل در بخش   ی بهبانک بینوجود بازار  اثر پیوندد. وقوع نمی

، وضعیت نقدینگی (2)شکل  تصور است. ، چهار حالت مختلف قابل̂ و    شده به مقادیر معلومبا توجه 

 ممکن است هم کهاین نخست دهد. های زودبازده هر بانک نشان می شدن سهم پروژه روشنپس از را ها  بانک

 2)ناحیه   دارای مازاد نقدینگی باشند ،یک باشد، به این معنی که هر دو بانک در زمان    ̂  و هم     

زیرا منابع مالی بیشتر نخواهد داشت،  ای برای جذب سپرده انگیزه بانک. در این حالت هیچ یک از دو (2در شکل 
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باشد، به این معنا که یکی از دو  ⁄  کمتر از  ̂ یا   اما      (̂   )در حالت دیگر، ممکن است 

نین اگر (. همچ2در شکل  2 بانک غیر نقد باشد، اما موجودی نقد در کل اقتصاد بیشتر از نیاز نقدینگی باشد )ناحیه
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دارند با درآمد حاصل از  ها انتظار ، یعنی بانک   ̅ ای است که  گونه به ̅ شود مقدار  میعلاوه فرض 

های در اختیار خود  تمام سپرده ،، در نتیجهکنندشان را برآورده  مدت مدت خود بتوانند تعهدات کوتاه کوتاههای  پروژه

ی به بانک بینهیچ تراکنشی در بازار ها  بین بانکشود  میفرض  بخشاین در  ،به علاوه. کنند میگذاری  را سرمایه

 شود. بحث می سومطور مفصل در بخش   ی بهبانک بینوجود بازار  اثر پیوندد. وقوع نمی

، وضعیت نقدینگی (2)شکل  تصور است. ، چهار حالت مختلف قابل̂ و    شده به مقادیر معلومبا توجه 
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 2)ناحیه   دارای مازاد نقدینگی باشند ،یک باشد، به این معنی که هر دو بانک در زمان    ̂  و هم     

زیرا منابع مالی بیشتر نخواهد داشت،  ای برای جذب سپرده انگیزه بانک. در این حالت هیچ یک از دو (2در شکل 

گذاری  و امکان افزایش سرمایهذاری بسته شده گ بازار سرمایهعلاوه  کند، به می تامینداخلی نیاز نقدینگی بانک را 
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باشد، به این معنا که یکی از دو  ⁄  کمتر از  ̂ یا   اما      (̂   )در حالت دیگر، ممکن است 

نین اگر (. همچ2در شکل  2 بانک غیر نقد باشد، اما موجودی نقد در کل اقتصاد بیشتر از نیاز نقدینگی باشد )ناحیه

یکی از  تنها کهاین است با وجودباشد، به این معنا  ⁄  کمتر از  ̂ یا    یکی ازتنها ، اما     (̂   )
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مقدار 
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برآورده کنند، در نتیجه، تمام سپرده های در اختیار خود را سرمایه گذاری می کنند. به علاوه، در این 
بخش فرض می شود بین بانک ها هیچ تراکنشی در بازار بین بانکی به وقوع نمی پیوندد. اثر وجود بازار 

بین بانکی به  طور مفصل در بخش سوم بحث می شود.
، چهار حالت مختلف قابل تصور است. شکل )2(، وضعیت 
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که در زمان صفر، هر بانک انتظار  به این معنی ،بینی باشند پیش  قابلغیر لاًهای نقدینگی کام شوک شود فرض می

. به 2متفاوت است ̅ از   شود مقدار  متوجه می ،باشد، اما در زمان یک ̅ برابر  ههای زود بازد پروژه سهمدارد 

دارند با درآمد حاصل از  ها انتظار ، یعنی بانک   ̅ ای است که  گونه به ̅ شود مقدار  میعلاوه فرض 

های در اختیار خود  تمام سپرده ،، در نتیجهکنندشان را برآورده  مدت مدت خود بتوانند تعهدات کوتاه کوتاههای  پروژه

ی به بانک بینهیچ تراکنشی در بازار ها  بین بانکشود  میفرض  بخشاین در  ،به علاوه. کنند میگذاری  را سرمایه

 شود. بحث می سومطور مفصل در بخش   ی بهبانک بینوجود بازار  اثر پیوندد. وقوع نمی

، وضعیت نقدینگی (2)شکل  تصور است. ، چهار حالت مختلف قابل̂ و    شده به مقادیر معلومبا توجه 
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زیرا منابع مالی بیشتر نخواهد داشت،  ای برای جذب سپرده انگیزه بانک. در این حالت هیچ یک از دو (2در شکل 

گذاری  و امکان افزایش سرمایهذاری بسته شده گ بازار سرمایهعلاوه  کند، به می تامینداخلی نیاز نقدینگی بانک را 
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باشد، به این معنا که یکی از دو  ⁄  کمتر از  ̂ یا   اما      (̂   )در حالت دیگر، ممکن است 

نین اگر (. همچ2در شکل  2 بانک غیر نقد باشد، اما موجودی نقد در کل اقتصاد بیشتر از نیاز نقدینگی باشد )ناحیه

یکی از  تنها کهاین است با وجودباشد، به این معنا  ⁄  کمتر از  ̂ یا    یکی ازتنها ، اما     (̂   )

 (. 2در شکل  3 )ناحیه است، اما اقتصاد در کل با کمبود نقدینگی مواجه است نقدینه کم ها بانک
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که در زمان صفر، هر بانک انتظار  به این معنی ،بینی باشند پیش  قابلغیر لاًهای نقدینگی کام شوک شود فرض می

. به 2متفاوت است ̅ از   شود مقدار  متوجه می ،باشد، اما در زمان یک ̅ برابر  ههای زود بازد پروژه سهمدارد 

دارند با درآمد حاصل از  ها انتظار ، یعنی بانک   ̅ ای است که  گونه به ̅ شود مقدار  میعلاوه فرض 

های در اختیار خود  تمام سپرده ،، در نتیجهکنندشان را برآورده  مدت مدت خود بتوانند تعهدات کوتاه کوتاههای  پروژه

ی به بانک بینهیچ تراکنشی در بازار ها  بین بانکشود  میفرض  بخشاین در  ،به علاوه. کنند میگذاری  را سرمایه

 شود. بحث می سومطور مفصل در بخش   ی بهبانک بینوجود بازار  اثر پیوندد. وقوع نمی
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زیرا منابع مالی بیشتر نخواهد داشت،  ای برای جذب سپرده انگیزه بانک. در این حالت هیچ یک از دو (2در شکل 

گذاری  و امکان افزایش سرمایهذاری بسته شده گ بازار سرمایهعلاوه  کند، به می تامینداخلی نیاز نقدینگی بانک را 
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باشد، به این معنا که یکی از دو  ⁄  کمتر از  ̂ یا   اما      (̂   )در حالت دیگر، ممکن است 

نین اگر (. همچ2در شکل  2 بانک غیر نقد باشد، اما موجودی نقد در کل اقتصاد بیشتر از نیاز نقدینگی باشد )ناحیه

یکی از  تنها کهاین است با وجودباشد، به این معنا  ⁄  کمتر از  ̂ یا    یکی ازتنها ، اما     (̂   )
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با توجه به مقادیر معلوم شده 
نقدینگی بانک ها را پس از روشن شدن سهم پروژه های زودبازده هر بانک نشان می دهد. نخست اینکه 
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که در زمان صفر، هر بانک انتظار  به این معنی ،بینی باشند پیش  قابلغیر لاًهای نقدینگی کام شوک شود فرض می

. به 2متفاوت است ̅ از   شود مقدار  متوجه می ،باشد، اما در زمان یک ̅ برابر  ههای زود بازد پروژه سهمدارد 
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ی به بانک بینهیچ تراکنشی در بازار ها  بین بانکشود  میفرض  بخشاین در  ،به علاوه. کنند میگذاری  را سرمایه
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زیرا منابع مالی بیشتر نخواهد داشت،  ای برای جذب سپرده انگیزه بانک. در این حالت هیچ یک از دو (2در شکل 

گذاری  و امکان افزایش سرمایهذاری بسته شده گ بازار سرمایهعلاوه  کند، به می تامینداخلی نیاز نقدینگی بانک را 
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باشد، به این معنا که یکی از دو  ⁄  کمتر از  ̂ یا   اما      (̂   )در حالت دیگر، ممکن است 

نین اگر (. همچ2در شکل  2 بانک غیر نقد باشد، اما موجودی نقد در کل اقتصاد بیشتر از نیاز نقدینگی باشد )ناحیه

یکی از  تنها کهاین است با وجودباشد، به این معنا  ⁄  کمتر از  ̂ یا    یکی ازتنها ، اما     (̂   )
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دارند با درآمد حاصل از  ها انتظار ، یعنی بانک   ̅ ای است که  گونه به ̅ شود مقدار  میعلاوه فرض 

های در اختیار خود  تمام سپرده ،، در نتیجهکنندشان را برآورده  مدت مدت خود بتوانند تعهدات کوتاه کوتاههای  پروژه

ی به بانک بینهیچ تراکنشی در بازار ها  بین بانکشود  میفرض  بخشاین در  ،به علاوه. کنند میگذاری  را سرمایه
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 ممکن است هم کهاین نخست دهد. های زودبازده هر بانک نشان می شدن سهم پروژه روشنپس از را ها  بانک

 2)ناحیه   دارای مازاد نقدینگی باشند ،یک باشد، به این معنی که هر دو بانک در زمان    ̂  و هم     

زیرا منابع مالی بیشتر نخواهد داشت،  ای برای جذب سپرده انگیزه بانک. در این حالت هیچ یک از دو (2در شکل 

گذاری  و امکان افزایش سرمایهذاری بسته شده گ بازار سرمایهعلاوه  کند، به می تامینداخلی نیاز نقدینگی بانک را 

 .نیز وجود ندارد

باشد، به این معنا که یکی از دو  ⁄  کمتر از  ̂ یا   اما      (̂   )در حالت دیگر، ممکن است 

نین اگر (. همچ2در شکل  2 بانک غیر نقد باشد، اما موجودی نقد در کل اقتصاد بیشتر از نیاز نقدینگی باشد )ناحیه

یکی از  تنها کهاین است با وجودباشد، به این معنا  ⁄  کمتر از  ̂ یا    یکی ازتنها ، اما     (̂   )

 (. 2در شکل  3 )ناحیه است، اما اقتصاد در کل با کمبود نقدینگی مواجه است نقدینه کم ها بانک

                                                                                                                                           
 یها تمام حالت ه،یاول یریگ میحل شود که بانک در تصم یا گونه و به 2گرد استنتاج عقب راهاز  دیفرض، مدل با نیبدون در نظر گرفتن ا .1

 .کند یم دایارتباط پ  احتمال  عیبه توز جیحالت، نتا نیر دهد. در ارا هم مد نظر قرا ندهیممکن در آ

ممکن است هم 

1. Acharya et al.

2. بدون در نظر گرفتن این فرض، مدل باید از راه استنتاج عقب گرد و به گونه ای حل شود که بانک در تصمیم گیری اولیه، 
 ارتباط پیدا می کند.

تا حل ریاضی مدل را ساده کرده و  اند شدهکننده اعمال  چند فرض ساده ،در ادامهدر مدل،  موثرسازوکارهای اصلی 

 مشاهده باشند.  سازوکارهای مورد نظر بهتر قابل

که در زمان صفر، هر بانک انتظار  به این معنی ،بینی باشند پیش  قابلغیر لاًهای نقدینگی کام شوک شود فرض می

. به 2متفاوت است ̅ از   شود مقدار  متوجه می ،باشد، اما در زمان یک ̅ برابر  ههای زود بازد پروژه سهمدارد 

دارند با درآمد حاصل از  ها انتظار ، یعنی بانک   ̅ ای است که  گونه به ̅ شود مقدار  میعلاوه فرض 

های در اختیار خود  تمام سپرده ،، در نتیجهکنندشان را برآورده  مدت مدت خود بتوانند تعهدات کوتاه کوتاههای  پروژه

ی به بانک بینهیچ تراکنشی در بازار ها  بین بانکشود  میفرض  بخشاین در  ،به علاوه. کنند میگذاری  را سرمایه

 شود. بحث می سومطور مفصل در بخش   ی بهبانک بینوجود بازار  اثر پیوندد. وقوع نمی

، وضعیت نقدینگی (2)شکل  تصور است. ، چهار حالت مختلف قابل̂ و    شده به مقادیر معلومبا توجه 

 ممکن است هم کهاین نخست دهد. های زودبازده هر بانک نشان می شدن سهم پروژه روشنپس از را ها  بانک

 2)ناحیه   دارای مازاد نقدینگی باشند ،یک باشد، به این معنی که هر دو بانک در زمان    ̂  و هم     

زیرا منابع مالی بیشتر نخواهد داشت،  ای برای جذب سپرده انگیزه بانک. در این حالت هیچ یک از دو (2در شکل 

گذاری  و امکان افزایش سرمایهذاری بسته شده گ بازار سرمایهعلاوه  کند، به می تامینداخلی نیاز نقدینگی بانک را 

 .نیز وجود ندارد

باشد، به این معنا که یکی از دو  ⁄  کمتر از  ̂ یا   اما      (̂   )در حالت دیگر، ممکن است 

نین اگر (. همچ2در شکل  2 بانک غیر نقد باشد، اما موجودی نقد در کل اقتصاد بیشتر از نیاز نقدینگی باشد )ناحیه

یکی از  تنها کهاین است با وجودباشد، به این معنا  ⁄  کمتر از  ̂ یا    یکی ازتنها ، اما     (̂   )

 (. 2در شکل  3 )ناحیه است، اما اقتصاد در کل با کمبود نقدینگی مواجه است نقدینه کم ها بانک

                                                                                                                                           
 یها تمام حالت ه،یاول یریگ میحل شود که بانک در تصم یا گونه و به 2گرد استنتاج عقب راهاز  دیفرض، مدل با نیبدون در نظر گرفتن ا .1

 .کند یم دایارتباط پ  احتمال  عیبه توز جیحالت، نتا نیر دهد. در ارا هم مد نظر قرا ندهیممکن در آ

تمام حالت های ممکن در آینده را هم مد نظر قرار دهد. در این حالت، نتایج به توزیع احتمال 
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مازاد نقدینگی باشند  )ناحیه 1 در شکل 2(. در این حالت هیچ یک از دو بانک انگیزه ای برای جذب 
سپرده بیشتر نخواهد داشت، زیرا منابع مالی داخلی نیاز نقدینگی بانک را تامین می کند، به علاوه بازار 

سرمایه گذاری بسته شده و امکان افزایش سرمایه گذاری نیز وجود ندارد.
 باشد، به این معنا 

تا حل ریاضی مدل را ساده کرده و  اند شدهکننده اعمال  چند فرض ساده ،در ادامهدر مدل،  موثرسازوکارهای اصلی 

 مشاهده باشند.  سازوکارهای مورد نظر بهتر قابل

که در زمان صفر، هر بانک انتظار  به این معنی ،بینی باشند پیش  قابلغیر لاًهای نقدینگی کام شوک شود فرض می

. به 2متفاوت است ̅ از   شود مقدار  متوجه می ،باشد، اما در زمان یک ̅ برابر  ههای زود بازد پروژه سهمدارد 

دارند با درآمد حاصل از  ها انتظار ، یعنی بانک   ̅ ای است که  گونه به ̅ شود مقدار  میعلاوه فرض 

های در اختیار خود  تمام سپرده ،، در نتیجهکنندشان را برآورده  مدت مدت خود بتوانند تعهدات کوتاه کوتاههای  پروژه

ی به بانک بینهیچ تراکنشی در بازار ها  بین بانکشود  میفرض  بخشاین در  ،به علاوه. کنند میگذاری  را سرمایه

 شود. بحث می سومطور مفصل در بخش   ی بهبانک بینوجود بازار  اثر پیوندد. وقوع نمی

، وضعیت نقدینگی (2)شکل  تصور است. ، چهار حالت مختلف قابل̂ و    شده به مقادیر معلومبا توجه 

 ممکن است هم کهاین نخست دهد. های زودبازده هر بانک نشان می شدن سهم پروژه روشنپس از را ها  بانک

 2)ناحیه   دارای مازاد نقدینگی باشند ،یک باشد، به این معنی که هر دو بانک در زمان    ̂  و هم     

زیرا منابع مالی بیشتر نخواهد داشت،  ای برای جذب سپرده انگیزه بانک. در این حالت هیچ یک از دو (2در شکل 

گذاری  و امکان افزایش سرمایهذاری بسته شده گ بازار سرمایهعلاوه  کند، به می تامینداخلی نیاز نقدینگی بانک را 

 .نیز وجود ندارد

باشد، به این معنا که یکی از دو  ⁄  کمتر از  ̂ یا   اما      (̂   )در حالت دیگر، ممکن است 

نین اگر (. همچ2در شکل  2 بانک غیر نقد باشد، اما موجودی نقد در کل اقتصاد بیشتر از نیاز نقدینگی باشد )ناحیه

یکی از  تنها کهاین است با وجودباشد، به این معنا  ⁄  کمتر از  ̂ یا    یکی ازتنها ، اما     (̂   )

 (. 2در شکل  3 )ناحیه است، اما اقتصاد در کل با کمبود نقدینگی مواجه است نقدینه کم ها بانک

                                                                                                                                           
 یها تمام حالت ه،یاول یریگ میحل شود که بانک در تصم یا گونه و به 2گرد استنتاج عقب راهاز  دیفرض، مدل با نیبدون در نظر گرفتن ا .1

 .کند یم دایارتباط پ  احتمال  عیبه توز جیحالت، نتا نیر دهد. در ارا هم مد نظر قرا ندهیممکن در آ

 کمتر از 

تا حل ریاضی مدل را ساده کرده و  اند شدهکننده اعمال  چند فرض ساده ،در ادامهدر مدل،  موثرسازوکارهای اصلی 

 مشاهده باشند.  سازوکارهای مورد نظر بهتر قابل

که در زمان صفر، هر بانک انتظار  به این معنی ،بینی باشند پیش  قابلغیر لاًهای نقدینگی کام شوک شود فرض می

. به 2متفاوت است ̅ از   شود مقدار  متوجه می ،باشد، اما در زمان یک ̅ برابر  ههای زود بازد پروژه سهمدارد 

دارند با درآمد حاصل از  ها انتظار ، یعنی بانک   ̅ ای است که  گونه به ̅ شود مقدار  میعلاوه فرض 

های در اختیار خود  تمام سپرده ،، در نتیجهکنندشان را برآورده  مدت مدت خود بتوانند تعهدات کوتاه کوتاههای  پروژه

ی به بانک بینهیچ تراکنشی در بازار ها  بین بانکشود  میفرض  بخشاین در  ،به علاوه. کنند میگذاری  را سرمایه

 شود. بحث می سومطور مفصل در بخش   ی بهبانک بینوجود بازار  اثر پیوندد. وقوع نمی

، وضعیت نقدینگی (2)شکل  تصور است. ، چهار حالت مختلف قابل̂ و    شده به مقادیر معلومبا توجه 

 ممکن است هم کهاین نخست دهد. های زودبازده هر بانک نشان می شدن سهم پروژه روشنپس از را ها  بانک

 2)ناحیه   دارای مازاد نقدینگی باشند ،یک باشد، به این معنی که هر دو بانک در زمان    ̂  و هم     

زیرا منابع مالی بیشتر نخواهد داشت،  ای برای جذب سپرده انگیزه بانک. در این حالت هیچ یک از دو (2در شکل 

گذاری  و امکان افزایش سرمایهذاری بسته شده گ بازار سرمایهعلاوه  کند، به می تامینداخلی نیاز نقدینگی بانک را 

 .نیز وجود ندارد

باشد، به این معنا که یکی از دو  ⁄  کمتر از  ̂ یا   اما      (̂   )در حالت دیگر، ممکن است 

نین اگر (. همچ2در شکل  2 بانک غیر نقد باشد، اما موجودی نقد در کل اقتصاد بیشتر از نیاز نقدینگی باشد )ناحیه

یکی از  تنها کهاین است با وجودباشد، به این معنا  ⁄  کمتر از  ̂ یا    یکی ازتنها ، اما     (̂   )

 (. 2در شکل  3 )ناحیه است، اما اقتصاد در کل با کمبود نقدینگی مواجه است نقدینه کم ها بانک

                                                                                                                                           
 یها تمام حالت ه،یاول یریگ میحل شود که بانک در تصم یا گونه و به 2گرد استنتاج عقب راهاز  دیفرض، مدل با نیبدون در نظر گرفتن ا .1

 .کند یم دایارتباط پ  احتمال  عیبه توز جیحالت، نتا نیر دهد. در ارا هم مد نظر قرا ندهیممکن در آ

 یا 

تا حل ریاضی مدل را ساده کرده و  اند شدهکننده اعمال  چند فرض ساده ،در ادامهدر مدل،  موثرسازوکارهای اصلی 

 مشاهده باشند.  سازوکارهای مورد نظر بهتر قابل

که در زمان صفر، هر بانک انتظار  به این معنی ،بینی باشند پیش  قابلغیر لاًهای نقدینگی کام شوک شود فرض می

. به 2متفاوت است ̅ از   شود مقدار  متوجه می ،باشد، اما در زمان یک ̅ برابر  ههای زود بازد پروژه سهمدارد 

دارند با درآمد حاصل از  ها انتظار ، یعنی بانک   ̅ ای است که  گونه به ̅ شود مقدار  میعلاوه فرض 

های در اختیار خود  تمام سپرده ،، در نتیجهکنندشان را برآورده  مدت مدت خود بتوانند تعهدات کوتاه کوتاههای  پروژه

ی به بانک بینهیچ تراکنشی در بازار ها  بین بانکشود  میفرض  بخشاین در  ،به علاوه. کنند میگذاری  را سرمایه

 شود. بحث می سومطور مفصل در بخش   ی بهبانک بینوجود بازار  اثر پیوندد. وقوع نمی

، وضعیت نقدینگی (2)شکل  تصور است. ، چهار حالت مختلف قابل̂ و    شده به مقادیر معلومبا توجه 

 ممکن است هم کهاین نخست دهد. های زودبازده هر بانک نشان می شدن سهم پروژه روشنپس از را ها  بانک

 2)ناحیه   دارای مازاد نقدینگی باشند ،یک باشد، به این معنی که هر دو بانک در زمان    ̂  و هم     

زیرا منابع مالی بیشتر نخواهد داشت،  ای برای جذب سپرده انگیزه بانک. در این حالت هیچ یک از دو (2در شکل 

گذاری  و امکان افزایش سرمایهذاری بسته شده گ بازار سرمایهعلاوه  کند، به می تامینداخلی نیاز نقدینگی بانک را 

 .نیز وجود ندارد

باشد، به این معنا که یکی از دو  ⁄  کمتر از  ̂ یا   اما      (̂   )در حالت دیگر، ممکن است 

نین اگر (. همچ2در شکل  2 بانک غیر نقد باشد، اما موجودی نقد در کل اقتصاد بیشتر از نیاز نقدینگی باشد )ناحیه

یکی از  تنها کهاین است با وجودباشد، به این معنا  ⁄  کمتر از  ̂ یا    یکی ازتنها ، اما     (̂   )

 (. 2در شکل  3 )ناحیه است، اما اقتصاد در کل با کمبود نقدینگی مواجه است نقدینه کم ها بانک

                                                                                                                                           
 یها تمام حالت ه،یاول یریگ میحل شود که بانک در تصم یا گونه و به 2گرد استنتاج عقب راهاز  دیفرض، مدل با نیبدون در نظر گرفتن ا .1

 .کند یم دایارتباط پ  احتمال  عیبه توز جیحالت، نتا نیر دهد. در ارا هم مد نظر قرا ندهیممکن در آ

 اما 

تا حل ریاضی مدل را ساده کرده و  اند شدهکننده اعمال  چند فرض ساده ،در ادامهدر مدل،  موثرسازوکارهای اصلی 

 مشاهده باشند.  سازوکارهای مورد نظر بهتر قابل

که در زمان صفر، هر بانک انتظار  به این معنی ،بینی باشند پیش  قابلغیر لاًهای نقدینگی کام شوک شود فرض می

. به 2متفاوت است ̅ از   شود مقدار  متوجه می ،باشد، اما در زمان یک ̅ برابر  ههای زود بازد پروژه سهمدارد 

دارند با درآمد حاصل از  ها انتظار ، یعنی بانک   ̅ ای است که  گونه به ̅ شود مقدار  میعلاوه فرض 

های در اختیار خود  تمام سپرده ،، در نتیجهکنندشان را برآورده  مدت مدت خود بتوانند تعهدات کوتاه کوتاههای  پروژه

ی به بانک بینهیچ تراکنشی در بازار ها  بین بانکشود  میفرض  بخشاین در  ،به علاوه. کنند میگذاری  را سرمایه

 شود. بحث می سومطور مفصل در بخش   ی بهبانک بینوجود بازار  اثر پیوندد. وقوع نمی

، وضعیت نقدینگی (2)شکل  تصور است. ، چهار حالت مختلف قابل̂ و    شده به مقادیر معلومبا توجه 

 ممکن است هم کهاین نخست دهد. های زودبازده هر بانک نشان می شدن سهم پروژه روشنپس از را ها  بانک

 2)ناحیه   دارای مازاد نقدینگی باشند ،یک باشد، به این معنی که هر دو بانک در زمان    ̂  و هم     

زیرا منابع مالی بیشتر نخواهد داشت،  ای برای جذب سپرده انگیزه بانک. در این حالت هیچ یک از دو (2در شکل 

گذاری  و امکان افزایش سرمایهذاری بسته شده گ بازار سرمایهعلاوه  کند، به می تامینداخلی نیاز نقدینگی بانک را 

 .نیز وجود ندارد

باشد، به این معنا که یکی از دو  ⁄  کمتر از  ̂ یا   اما      (̂   )در حالت دیگر، ممکن است 

نین اگر (. همچ2در شکل  2 بانک غیر نقد باشد، اما موجودی نقد در کل اقتصاد بیشتر از نیاز نقدینگی باشد )ناحیه

یکی از  تنها کهاین است با وجودباشد، به این معنا  ⁄  کمتر از  ̂ یا    یکی ازتنها ، اما     (̂   )

 (. 2در شکل  3 )ناحیه است، اما اقتصاد در کل با کمبود نقدینگی مواجه است نقدینه کم ها بانک

                                                                                                                                           
 یها تمام حالت ه،یاول یریگ میحل شود که بانک در تصم یا گونه و به 2گرد استنتاج عقب راهاز  دیفرض، مدل با نیبدون در نظر گرفتن ا .1

 .کند یم دایارتباط پ  احتمال  عیبه توز جیحالت، نتا نیر دهد. در ارا هم مد نظر قرا ندهیممکن در آ

در حالت دیگر، ممکن است 
که یکی از دو بانک غیر نقد باشد، اما موجودی نقد در کل اقتصاد بیشتر از نیاز نقدینگی باشد )ناحیه 
 باشد، به 

تا حل ریاضی مدل را ساده کرده و  اند شدهکننده اعمال  چند فرض ساده ،در ادامهدر مدل،  موثرسازوکارهای اصلی 

 مشاهده باشند.  سازوکارهای مورد نظر بهتر قابل

که در زمان صفر، هر بانک انتظار  به این معنی ،بینی باشند پیش  قابلغیر لاًهای نقدینگی کام شوک شود فرض می

. به 2متفاوت است ̅ از   شود مقدار  متوجه می ،باشد، اما در زمان یک ̅ برابر  ههای زود بازد پروژه سهمدارد 

دارند با درآمد حاصل از  ها انتظار ، یعنی بانک   ̅ ای است که  گونه به ̅ شود مقدار  میعلاوه فرض 

های در اختیار خود  تمام سپرده ،، در نتیجهکنندشان را برآورده  مدت مدت خود بتوانند تعهدات کوتاه کوتاههای  پروژه

ی به بانک بینهیچ تراکنشی در بازار ها  بین بانکشود  میفرض  بخشاین در  ،به علاوه. کنند میگذاری  را سرمایه

 شود. بحث می سومطور مفصل در بخش   ی بهبانک بینوجود بازار  اثر پیوندد. وقوع نمی

، وضعیت نقدینگی (2)شکل  تصور است. ، چهار حالت مختلف قابل̂ و    شده به مقادیر معلومبا توجه 

 ممکن است هم کهاین نخست دهد. های زودبازده هر بانک نشان می شدن سهم پروژه روشنپس از را ها  بانک

 2)ناحیه   دارای مازاد نقدینگی باشند ،یک باشد، به این معنی که هر دو بانک در زمان    ̂  و هم     

زیرا منابع مالی بیشتر نخواهد داشت،  ای برای جذب سپرده انگیزه بانک. در این حالت هیچ یک از دو (2در شکل 

گذاری  و امکان افزایش سرمایهذاری بسته شده گ بازار سرمایهعلاوه  کند، به می تامینداخلی نیاز نقدینگی بانک را 

 .نیز وجود ندارد

باشد، به این معنا که یکی از دو  ⁄  کمتر از  ̂ یا   اما      (̂   )در حالت دیگر، ممکن است 

نین اگر (. همچ2در شکل  2 بانک غیر نقد باشد، اما موجودی نقد در کل اقتصاد بیشتر از نیاز نقدینگی باشد )ناحیه

یکی از  تنها کهاین است با وجودباشد، به این معنا  ⁄  کمتر از  ̂ یا    یکی ازتنها ، اما     (̂   )

 (. 2در شکل  3 )ناحیه است، اما اقتصاد در کل با کمبود نقدینگی مواجه است نقدینه کم ها بانک

                                                                                                                                           
 یها تمام حالت ه،یاول یریگ میحل شود که بانک در تصم یا گونه و به 2گرد استنتاج عقب راهاز  دیفرض، مدل با نیبدون در نظر گرفتن ا .1

 .کند یم دایارتباط پ  احتمال  عیبه توز جیحالت، نتا نیر دهد. در ارا هم مد نظر قرا ندهیممکن در آ

 کمتر از 

تا حل ریاضی مدل را ساده کرده و  اند شدهکننده اعمال  چند فرض ساده ،در ادامهدر مدل،  موثرسازوکارهای اصلی 

 مشاهده باشند.  سازوکارهای مورد نظر بهتر قابل

که در زمان صفر، هر بانک انتظار  به این معنی ،بینی باشند پیش  قابلغیر لاًهای نقدینگی کام شوک شود فرض می

. به 2متفاوت است ̅ از   شود مقدار  متوجه می ،باشد، اما در زمان یک ̅ برابر  ههای زود بازد پروژه سهمدارد 

دارند با درآمد حاصل از  ها انتظار ، یعنی بانک   ̅ ای است که  گونه به ̅ شود مقدار  میعلاوه فرض 

های در اختیار خود  تمام سپرده ،، در نتیجهکنندشان را برآورده  مدت مدت خود بتوانند تعهدات کوتاه کوتاههای  پروژه

ی به بانک بینهیچ تراکنشی در بازار ها  بین بانکشود  میفرض  بخشاین در  ،به علاوه. کنند میگذاری  را سرمایه

 شود. بحث می سومطور مفصل در بخش   ی بهبانک بینوجود بازار  اثر پیوندد. وقوع نمی

، وضعیت نقدینگی (2)شکل  تصور است. ، چهار حالت مختلف قابل̂ و    شده به مقادیر معلومبا توجه 

 ممکن است هم کهاین نخست دهد. های زودبازده هر بانک نشان می شدن سهم پروژه روشنپس از را ها  بانک

 2)ناحیه   دارای مازاد نقدینگی باشند ،یک باشد، به این معنی که هر دو بانک در زمان    ̂  و هم     

زیرا منابع مالی بیشتر نخواهد داشت،  ای برای جذب سپرده انگیزه بانک. در این حالت هیچ یک از دو (2در شکل 

گذاری  و امکان افزایش سرمایهذاری بسته شده گ بازار سرمایهعلاوه  کند، به می تامینداخلی نیاز نقدینگی بانک را 

 .نیز وجود ندارد

باشد، به این معنا که یکی از دو  ⁄  کمتر از  ̂ یا   اما      (̂   )در حالت دیگر، ممکن است 

نین اگر (. همچ2در شکل  2 بانک غیر نقد باشد، اما موجودی نقد در کل اقتصاد بیشتر از نیاز نقدینگی باشد )ناحیه

یکی از  تنها کهاین است با وجودباشد، به این معنا  ⁄  کمتر از  ̂ یا    یکی ازتنها ، اما     (̂   )

 (. 2در شکل  3 )ناحیه است، اما اقتصاد در کل با کمبود نقدینگی مواجه است نقدینه کم ها بانک

                                                                                                                                           
 یها تمام حالت ه،یاول یریگ میحل شود که بانک در تصم یا گونه و به 2گرد استنتاج عقب راهاز  دیفرض، مدل با نیبدون در نظر گرفتن ا .1

 .کند یم دایارتباط پ  احتمال  عیبه توز جیحالت، نتا نیر دهد. در ارا هم مد نظر قرا ندهیممکن در آ

 یا 

تا حل ریاضی مدل را ساده کرده و  اند شدهکننده اعمال  چند فرض ساده ،در ادامهدر مدل،  موثرسازوکارهای اصلی 

 مشاهده باشند.  سازوکارهای مورد نظر بهتر قابل

که در زمان صفر، هر بانک انتظار  به این معنی ،بینی باشند پیش  قابلغیر لاًهای نقدینگی کام شوک شود فرض می

. به 2متفاوت است ̅ از   شود مقدار  متوجه می ،باشد، اما در زمان یک ̅ برابر  ههای زود بازد پروژه سهمدارد 

دارند با درآمد حاصل از  ها انتظار ، یعنی بانک   ̅ ای است که  گونه به ̅ شود مقدار  میعلاوه فرض 

های در اختیار خود  تمام سپرده ،، در نتیجهکنندشان را برآورده  مدت مدت خود بتوانند تعهدات کوتاه کوتاههای  پروژه

ی به بانک بینهیچ تراکنشی در بازار ها  بین بانکشود  میفرض  بخشاین در  ،به علاوه. کنند میگذاری  را سرمایه

 شود. بحث می سومطور مفصل در بخش   ی بهبانک بینوجود بازار  اثر پیوندد. وقوع نمی

، وضعیت نقدینگی (2)شکل  تصور است. ، چهار حالت مختلف قابل̂ و    شده به مقادیر معلومبا توجه 

 ممکن است هم کهاین نخست دهد. های زودبازده هر بانک نشان می شدن سهم پروژه روشنپس از را ها  بانک

 2)ناحیه   دارای مازاد نقدینگی باشند ،یک باشد، به این معنی که هر دو بانک در زمان    ̂  و هم     

زیرا منابع مالی بیشتر نخواهد داشت،  ای برای جذب سپرده انگیزه بانک. در این حالت هیچ یک از دو (2در شکل 

گذاری  و امکان افزایش سرمایهذاری بسته شده گ بازار سرمایهعلاوه  کند، به می تامینداخلی نیاز نقدینگی بانک را 

 .نیز وجود ندارد

باشد، به این معنا که یکی از دو  ⁄  کمتر از  ̂ یا   اما      (̂   )در حالت دیگر، ممکن است 

نین اگر (. همچ2در شکل  2 بانک غیر نقد باشد، اما موجودی نقد در کل اقتصاد بیشتر از نیاز نقدینگی باشد )ناحیه

یکی از  تنها کهاین است با وجودباشد، به این معنا  ⁄  کمتر از  ̂ یا    یکی ازتنها ، اما     (̂   )

 (. 2در شکل  3 )ناحیه است، اما اقتصاد در کل با کمبود نقدینگی مواجه است نقدینه کم ها بانک

                                                                                                                                           
 یها تمام حالت ه،یاول یریگ میحل شود که بانک در تصم یا گونه و به 2گرد استنتاج عقب راهاز  دیفرض، مدل با نیبدون در نظر گرفتن ا .1

 .کند یم دایارتباط پ  احتمال  عیبه توز جیحالت، نتا نیر دهد. در ارا هم مد نظر قرا ندهیممکن در آ

، اما تنها یکی از 

تا حل ریاضی مدل را ساده کرده و  اند شدهکننده اعمال  چند فرض ساده ،در ادامهدر مدل،  موثرسازوکارهای اصلی 

 مشاهده باشند.  سازوکارهای مورد نظر بهتر قابل

که در زمان صفر، هر بانک انتظار  به این معنی ،بینی باشند پیش  قابلغیر لاًهای نقدینگی کام شوک شود فرض می

. به 2متفاوت است ̅ از   شود مقدار  متوجه می ،باشد، اما در زمان یک ̅ برابر  ههای زود بازد پروژه سهمدارد 

دارند با درآمد حاصل از  ها انتظار ، یعنی بانک   ̅ ای است که  گونه به ̅ شود مقدار  میعلاوه فرض 

های در اختیار خود  تمام سپرده ،، در نتیجهکنندشان را برآورده  مدت مدت خود بتوانند تعهدات کوتاه کوتاههای  پروژه

ی به بانک بینهیچ تراکنشی در بازار ها  بین بانکشود  میفرض  بخشاین در  ،به علاوه. کنند میگذاری  را سرمایه

 شود. بحث می سومطور مفصل در بخش   ی بهبانک بینوجود بازار  اثر پیوندد. وقوع نمی

، وضعیت نقدینگی (2)شکل  تصور است. ، چهار حالت مختلف قابل̂ و    شده به مقادیر معلومبا توجه 

 ممکن است هم کهاین نخست دهد. های زودبازده هر بانک نشان می شدن سهم پروژه روشنپس از را ها  بانک

 2)ناحیه   دارای مازاد نقدینگی باشند ،یک باشد، به این معنی که هر دو بانک در زمان    ̂  و هم     

زیرا منابع مالی بیشتر نخواهد داشت،  ای برای جذب سپرده انگیزه بانک. در این حالت هیچ یک از دو (2در شکل 

گذاری  و امکان افزایش سرمایهذاری بسته شده گ بازار سرمایهعلاوه  کند، به می تامینداخلی نیاز نقدینگی بانک را 

 .نیز وجود ندارد

باشد، به این معنا که یکی از دو  ⁄  کمتر از  ̂ یا   اما      (̂   )در حالت دیگر، ممکن است 

نین اگر (. همچ2در شکل  2 بانک غیر نقد باشد، اما موجودی نقد در کل اقتصاد بیشتر از نیاز نقدینگی باشد )ناحیه

یکی از  تنها کهاین است با وجودباشد، به این معنا  ⁄  کمتر از  ̂ یا    یکی ازتنها ، اما     (̂   )

 (. 2در شکل  3 )ناحیه است، اما اقتصاد در کل با کمبود نقدینگی مواجه است نقدینه کم ها بانک

                                                                                                                                           
 یها تمام حالت ه،یاول یریگ میحل شود که بانک در تصم یا گونه و به 2گرد استنتاج عقب راهاز  دیفرض، مدل با نیبدون در نظر گرفتن ا .1

 .کند یم دایارتباط پ  احتمال  عیبه توز جیحالت، نتا نیر دهد. در ارا هم مد نظر قرا ندهیممکن در آ

2 در شکل 2(. همچنین اگر 
این معنا است با وجود اینکه تنها یکی از بانک ها کم نقدینه است، اما اقتصاد در کل با کمبود نقدینگی 

مواجه است )ناحیه 3 در شکل 2(. 

 
 های زودبازده روژهپسهم ها پس از معلوم شدن  وضعیت نقدینگی بانک :2شکل 

باشند، متناظر با حالتی است که در آن هر دو بانک با مشکل  ⁄  کمتر از  ̂ و   ، حالتی که هر دو در پایان

 .(2در شکل  1)ناحیه  هستندکمبود نقدینگی مواجه 

بانک برابر با گیرد. سود  تصمیم می ،کند که سودش را بیشینه می   سپردهدر مورد نرخ  A بانکدر زمان صفر، 

 گذاران است که باید بازگردانده شود: سپرده ۀآورد منهای اصل و سودِ ،گذاری جمع درآمدهای سرمایه
   [ ̅   ] (   ̂)  [(   ̅)  (   )(   )] (   ̂) (3)  

گذاران زودمیرا است  هپس از پرداخت اصل پول سپرد ،یک  سود بانک در دوره(̂   ) [   ̅ ] که در آن 

پس از پرداخت اصل و سود پول  ،دو  در دورهرا سود بانک  (̂   ) [(   )(   )  (̅   )]و 

 .دهد نشان میگذاران دیرمیرا  سپرده

، نرخ سود (2)رابطه  (̂   ) گذاران  گیری سپرده تصمیم و قاعده ̂ با فرض معین گرفتن نرخ بانک دیگر 

 شود: می پیدا (1) از رابطه Aسود بانک نوع  کننده نهبیشی سپرده
𝜕𝜕  
𝜕𝜕𝜕    (   ) (   

𝜕 �̂�
  )   (1)  

(    (   )(   )) (    )    
   
     

   ̂
  

سود  ر،این کاافزایش نرخ سپرده با عایدی نهایی  راهاز را  نهایی تجهیز منابع نهیهزباید  Aدر حقیقت بانک 

 برابر قرار دهد. ،ها گذاری سپرده حاصل از سرمایه

 
شکل 2: وضعیت نقدینگی بانک ها پس از معلوم شدن سهم پروژه های زودبازده

 باشند، متناظر با حالتی است که در آن هر دو 

 
 های زودبازده روژهپسهم ها پس از معلوم شدن  وضعیت نقدینگی بانک :2شکل 

باشند، متناظر با حالتی است که در آن هر دو بانک با مشکل  ⁄  کمتر از  ̂ و   ، حالتی که هر دو در پایان

 .(2در شکل  1)ناحیه  هستندکمبود نقدینگی مواجه 

بانک برابر با گیرد. سود  تصمیم می ،کند که سودش را بیشینه می   سپردهدر مورد نرخ  A بانکدر زمان صفر، 

 گذاران است که باید بازگردانده شود: سپرده ۀآورد منهای اصل و سودِ ،گذاری جمع درآمدهای سرمایه
   [ ̅   ] (   ̂)  [(   ̅)  (   )(   )] (   ̂) (3)  

گذاران زودمیرا است  هپس از پرداخت اصل پول سپرد ،یک  سود بانک در دوره(̂   ) [   ̅ ] که در آن 

پس از پرداخت اصل و سود پول  ،دو  در دورهرا سود بانک  (̂   ) [(   )(   )  (̅   )]و 

 .دهد نشان میگذاران دیرمیرا  سپرده

، نرخ سود (2)رابطه  (̂   ) گذاران  گیری سپرده تصمیم و قاعده ̂ با فرض معین گرفتن نرخ بانک دیگر 

 شود: می پیدا (1) از رابطه Aسود بانک نوع  کننده نهبیشی سپرده
𝜕𝜕  
𝜕𝜕𝜕    (   ) (   

𝜕 �̂�
  )   (1)  

(    (   )(   )) (    )    
   
     

   ̂
  

سود  ر،این کاافزایش نرخ سپرده با عایدی نهایی  راهاز را  نهایی تجهیز منابع نهیهزباید  Aدر حقیقت بانک 

 برابر قرار دهد. ،ها گذاری سپرده حاصل از سرمایه

 

 کمتر از 

 
 های زودبازده روژهپسهم ها پس از معلوم شدن  وضعیت نقدینگی بانک :2شکل 

باشند، متناظر با حالتی است که در آن هر دو بانک با مشکل  ⁄  کمتر از  ̂ و   ، حالتی که هر دو در پایان

 .(2در شکل  1)ناحیه  هستندکمبود نقدینگی مواجه 

بانک برابر با گیرد. سود  تصمیم می ،کند که سودش را بیشینه می   سپردهدر مورد نرخ  A بانکدر زمان صفر، 

 گذاران است که باید بازگردانده شود: سپرده ۀآورد منهای اصل و سودِ ،گذاری جمع درآمدهای سرمایه
   [ ̅   ] (   ̂)  [(   ̅)  (   )(   )] (   ̂) (3)  

گذاران زودمیرا است  هپس از پرداخت اصل پول سپرد ،یک  سود بانک در دوره(̂   ) [   ̅ ] که در آن 

پس از پرداخت اصل و سود پول  ،دو  در دورهرا سود بانک  (̂   ) [(   )(   )  (̅   )]و 

 .دهد نشان میگذاران دیرمیرا  سپرده

، نرخ سود (2)رابطه  (̂   ) گذاران  گیری سپرده تصمیم و قاعده ̂ با فرض معین گرفتن نرخ بانک دیگر 

 شود: می پیدا (1) از رابطه Aسود بانک نوع  کننده نهبیشی سپرده
𝜕𝜕  
𝜕𝜕𝜕    (   ) (   

𝜕 �̂�
  )   (1)  

(    (   )(   )) (    )    
   
     

   ̂
  

سود  ر،این کاافزایش نرخ سپرده با عایدی نهایی  راهاز را  نهایی تجهیز منابع نهیهزباید  Aدر حقیقت بانک 

 برابر قرار دهد. ،ها گذاری سپرده حاصل از سرمایه

 

 و 

 
 های زودبازده روژهپسهم ها پس از معلوم شدن  وضعیت نقدینگی بانک :2شکل 

باشند، متناظر با حالتی است که در آن هر دو بانک با مشکل  ⁄  کمتر از  ̂ و   ، حالتی که هر دو در پایان

 .(2در شکل  1)ناحیه  هستندکمبود نقدینگی مواجه 

بانک برابر با گیرد. سود  تصمیم می ،کند که سودش را بیشینه می   سپردهدر مورد نرخ  A بانکدر زمان صفر، 

 گذاران است که باید بازگردانده شود: سپرده ۀآورد منهای اصل و سودِ ،گذاری جمع درآمدهای سرمایه
   [ ̅   ] (   ̂)  [(   ̅)  (   )(   )] (   ̂) (3)  

گذاران زودمیرا است  هپس از پرداخت اصل پول سپرد ،یک  سود بانک در دوره(̂   ) [   ̅ ] که در آن 

پس از پرداخت اصل و سود پول  ،دو  در دورهرا سود بانک  (̂   ) [(   )(   )  (̅   )]و 

 .دهد نشان میگذاران دیرمیرا  سپرده

، نرخ سود (2)رابطه  (̂   ) گذاران  گیری سپرده تصمیم و قاعده ̂ با فرض معین گرفتن نرخ بانک دیگر 

 شود: می پیدا (1) از رابطه Aسود بانک نوع  کننده نهبیشی سپرده
𝜕𝜕  
𝜕𝜕𝜕    (   ) (   

𝜕 �̂�
  )   (1)  

(    (   )(   )) (    )    
   
     

   ̂
  

سود  ر،این کاافزایش نرخ سپرده با عایدی نهایی  راهاز را  نهایی تجهیز منابع نهیهزباید  Aدر حقیقت بانک 

 برابر قرار دهد. ،ها گذاری سپرده حاصل از سرمایه

 

در پایان، حالتی که هر دو 
بانک با مشکل کمبود نقدینگی مواجه هستند )ناحیه 4 در شکل 2(.

در زمان صفر، بانک A در مورد نرخ سپرده r که سودش را بیشینه می کند، تصمیم می گیرد. 
سود بانک برابر با جمع درآمدهای سرمایه گذاری، منهای اصل و سودِ آوردۀ سپرده گذاران است که 

باید بازگردانده شود:

 
 های زودبازده روژهپسهم ها پس از معلوم شدن  وضعیت نقدینگی بانک :2شکل 

باشند، متناظر با حالتی است که در آن هر دو بانک با مشکل  ⁄  کمتر از  ̂ و   ، حالتی که هر دو در پایان

 .(2در شکل  1)ناحیه  هستندکمبود نقدینگی مواجه 

بانک برابر با گیرد. سود  تصمیم می ،کند که سودش را بیشینه می   سپردهدر مورد نرخ  A بانکدر زمان صفر، 

 گذاران است که باید بازگردانده شود: سپرده ۀآورد منهای اصل و سودِ ،گذاری جمع درآمدهای سرمایه
   [ ̅   ] (   ̂)  [(   ̅)  (   )(   )] (   ̂) (3)  

گذاران زودمیرا است  هپس از پرداخت اصل پول سپرد ،یک  سود بانک در دوره(̂   ) [   ̅ ] که در آن 

پس از پرداخت اصل و سود پول  ،دو  در دورهرا سود بانک  (̂   ) [(   )(   )  (̅   )]و 

 .دهد نشان میگذاران دیرمیرا  سپرده

، نرخ سود (2)رابطه  (̂   ) گذاران  گیری سپرده تصمیم و قاعده ̂ با فرض معین گرفتن نرخ بانک دیگر 

 شود: می پیدا (1) از رابطه Aسود بانک نوع  کننده نهبیشی سپرده
𝜕𝜕  
𝜕𝜕𝜕    (   ) (   

𝜕 �̂�
  )   (1)  

(    (   )(   )) (    )    
   
     

   ̂
  

سود  ر،این کاافزایش نرخ سپرده با عایدی نهایی  راهاز را  نهایی تجهیز منابع نهیهزباید  Aدر حقیقت بانک 

 برابر قرار دهد. ،ها گذاری سپرده حاصل از سرمایه

 

                      )3(
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 سود بانک در دوره  یک، پس از پرداخت اصل پول سپرده گذاران 

 
 های زودبازده روژهپسهم ها پس از معلوم شدن  وضعیت نقدینگی بانک :2شکل 

باشند، متناظر با حالتی است که در آن هر دو بانک با مشکل  ⁄  کمتر از  ̂ و   ، حالتی که هر دو در پایان

 .(2در شکل  1)ناحیه  هستندکمبود نقدینگی مواجه 

بانک برابر با گیرد. سود  تصمیم می ،کند که سودش را بیشینه می   سپردهدر مورد نرخ  A بانکدر زمان صفر، 

 گذاران است که باید بازگردانده شود: سپرده ۀآورد منهای اصل و سودِ ،گذاری جمع درآمدهای سرمایه
   [ ̅   ] (   ̂)  [(   ̅)  (   )(   )] (   ̂) (3)  

گذاران زودمیرا است  هپس از پرداخت اصل پول سپرد ،یک  سود بانک در دوره(̂   ) [   ̅ ] که در آن 

پس از پرداخت اصل و سود پول  ،دو  در دورهرا سود بانک  (̂   ) [(   )(   )  (̅   )]و 

 .دهد نشان میگذاران دیرمیرا  سپرده

، نرخ سود (2)رابطه  (̂   ) گذاران  گیری سپرده تصمیم و قاعده ̂ با فرض معین گرفتن نرخ بانک دیگر 

 شود: می پیدا (1) از رابطه Aسود بانک نوع  کننده نهبیشی سپرده
𝜕𝜕  
𝜕𝜕𝜕    (   ) (   

𝜕 �̂�
  )   (1)  

(    (   )(   )) (    )    
   
     

   ̂
  

سود  ر،این کاافزایش نرخ سپرده با عایدی نهایی  راهاز را  نهایی تجهیز منابع نهیهزباید  Aدر حقیقت بانک 

 برابر قرار دهد. ،ها گذاری سپرده حاصل از سرمایه

 

که در آن 
از  پس  دو،  دوره   در  را  بانک  سود   

 
 های زودبازده روژهپسهم ها پس از معلوم شدن  وضعیت نقدینگی بانک :2شکل 

باشند، متناظر با حالتی است که در آن هر دو بانک با مشکل  ⁄  کمتر از  ̂ و   ، حالتی که هر دو در پایان

 .(2در شکل  1)ناحیه  هستندکمبود نقدینگی مواجه 

بانک برابر با گیرد. سود  تصمیم می ،کند که سودش را بیشینه می   سپردهدر مورد نرخ  A بانکدر زمان صفر، 

 گذاران است که باید بازگردانده شود: سپرده ۀآورد منهای اصل و سودِ ،گذاری جمع درآمدهای سرمایه
   [ ̅   ] (   ̂)  [(   ̅)  (   )(   )] (   ̂) (3)  

گذاران زودمیرا است  هپس از پرداخت اصل پول سپرد ،یک  سود بانک در دوره(̂   ) [   ̅ ] که در آن 

پس از پرداخت اصل و سود پول  ،دو  در دورهرا سود بانک  (̂   ) [(   )(   )  (̅   )]و 

 .دهد نشان میگذاران دیرمیرا  سپرده

، نرخ سود (2)رابطه  (̂   ) گذاران  گیری سپرده تصمیم و قاعده ̂ با فرض معین گرفتن نرخ بانک دیگر 

 شود: می پیدا (1) از رابطه Aسود بانک نوع  کننده نهبیشی سپرده
𝜕𝜕  
𝜕𝜕𝜕    (   ) (   

𝜕 �̂�
  )   (1)  

(    (   )(   )) (    )    
   
     

   ̂
  

سود  ر،این کاافزایش نرخ سپرده با عایدی نهایی  راهاز را  نهایی تجهیز منابع نهیهزباید  Aدر حقیقت بانک 

 برابر قرار دهد. ،ها گذاری سپرده حاصل از سرمایه

 

و  است  زودمیرا 
پرداخت اصل و سود پول سپرده گذاران دیرمیرا نشان می دهد.

 )رابطه 2(، 

 
 های زودبازده روژهپسهم ها پس از معلوم شدن  وضعیت نقدینگی بانک :2شکل 

باشند، متناظر با حالتی است که در آن هر دو بانک با مشکل  ⁄  کمتر از  ̂ و   ، حالتی که هر دو در پایان

 .(2در شکل  1)ناحیه  هستندکمبود نقدینگی مواجه 

بانک برابر با گیرد. سود  تصمیم می ،کند که سودش را بیشینه می   سپردهدر مورد نرخ  A بانکدر زمان صفر، 

 گذاران است که باید بازگردانده شود: سپرده ۀآورد منهای اصل و سودِ ،گذاری جمع درآمدهای سرمایه
   [ ̅   ] (   ̂)  [(   ̅)  (   )(   )] (   ̂) (3)  

گذاران زودمیرا است  هپس از پرداخت اصل پول سپرد ،یک  سود بانک در دوره(̂   ) [   ̅ ] که در آن 

پس از پرداخت اصل و سود پول  ،دو  در دورهرا سود بانک  (̂   ) [(   )(   )  (̅   )]و 

 .دهد نشان میگذاران دیرمیرا  سپرده

، نرخ سود (2)رابطه  (̂   ) گذاران  گیری سپرده تصمیم و قاعده ̂ با فرض معین گرفتن نرخ بانک دیگر 

 شود: می پیدا (1) از رابطه Aسود بانک نوع  کننده نهبیشی سپرده
𝜕𝜕  
𝜕𝜕𝜕    (   ) (   

𝜕 �̂�
  )   (1)  

(    (   )(   )) (    )    
   
     

   ̂
  

سود  ر،این کاافزایش نرخ سپرده با عایدی نهایی  راهاز را  نهایی تجهیز منابع نهیهزباید  Aدر حقیقت بانک 

 برابر قرار دهد. ،ها گذاری سپرده حاصل از سرمایه

 

 و قاعده تصمیم گیری سپرده گذاران 

 
 های زودبازده روژهپسهم ها پس از معلوم شدن  وضعیت نقدینگی بانک :2شکل 

باشند، متناظر با حالتی است که در آن هر دو بانک با مشکل  ⁄  کمتر از  ̂ و   ، حالتی که هر دو در پایان

 .(2در شکل  1)ناحیه  هستندکمبود نقدینگی مواجه 

بانک برابر با گیرد. سود  تصمیم می ،کند که سودش را بیشینه می   سپردهدر مورد نرخ  A بانکدر زمان صفر، 

 گذاران است که باید بازگردانده شود: سپرده ۀآورد منهای اصل و سودِ ،گذاری جمع درآمدهای سرمایه
   [ ̅   ] (   ̂)  [(   ̅)  (   )(   )] (   ̂) (3)  

گذاران زودمیرا است  هپس از پرداخت اصل پول سپرد ،یک  سود بانک در دوره(̂   ) [   ̅ ] که در آن 

پس از پرداخت اصل و سود پول  ،دو  در دورهرا سود بانک  (̂   ) [(   )(   )  (̅   )]و 

 .دهد نشان میگذاران دیرمیرا  سپرده

، نرخ سود (2)رابطه  (̂   ) گذاران  گیری سپرده تصمیم و قاعده ̂ با فرض معین گرفتن نرخ بانک دیگر 

 شود: می پیدا (1) از رابطه Aسود بانک نوع  کننده نهبیشی سپرده
𝜕𝜕  
𝜕𝜕𝜕    (   ) (   

𝜕 �̂�
  )   (1)  

(    (   )(   )) (    )    
   
     

   ̂
  

سود  ر،این کاافزایش نرخ سپرده با عایدی نهایی  راهاز را  نهایی تجهیز منابع نهیهزباید  Aدر حقیقت بانک 

 برابر قرار دهد. ،ها گذاری سپرده حاصل از سرمایه

 

با فرض معین گرفتن نرخ بانک دیگر 
نرخ سود سپرده بیشینه کننده سود بانک نوع A از رابطه )4( پیدا می شود:

 
 های زودبازده روژهپسهم ها پس از معلوم شدن  وضعیت نقدینگی بانک :2شکل 

باشند، متناظر با حالتی است که در آن هر دو بانک با مشکل  ⁄  کمتر از  ̂ و   ، حالتی که هر دو در پایان

 .(2در شکل  1)ناحیه  هستندکمبود نقدینگی مواجه 

بانک برابر با گیرد. سود  تصمیم می ،کند که سودش را بیشینه می   سپردهدر مورد نرخ  A بانکدر زمان صفر، 

 گذاران است که باید بازگردانده شود: سپرده ۀآورد منهای اصل و سودِ ،گذاری جمع درآمدهای سرمایه
   [ ̅   ] (   ̂)  [(   ̅)  (   )(   )] (   ̂) (3)  

گذاران زودمیرا است  هپس از پرداخت اصل پول سپرد ،یک  سود بانک در دوره(̂   ) [   ̅ ] که در آن 

پس از پرداخت اصل و سود پول  ،دو  در دورهرا سود بانک  (̂   ) [(   )(   )  (̅   )]و 

 .دهد نشان میگذاران دیرمیرا  سپرده

، نرخ سود (2)رابطه  (̂   ) گذاران  گیری سپرده تصمیم و قاعده ̂ با فرض معین گرفتن نرخ بانک دیگر 

 شود: می پیدا (1) از رابطه Aسود بانک نوع  کننده نهبیشی سپرده
𝜕𝜕  
𝜕𝜕𝜕    (   ) (   

𝜕 �̂�
  )   (1)  

(    (   )(   )) (    )    
   
     

   ̂
  

سود  ر،این کاافزایش نرخ سپرده با عایدی نهایی  راهاز را  نهایی تجهیز منابع نهیهزباید  Aدر حقیقت بانک 

 برابر قرار دهد. ،ها گذاری سپرده حاصل از سرمایه

 

                         )4(

 
 های زودبازده روژهپسهم ها پس از معلوم شدن  وضعیت نقدینگی بانک :2شکل 

باشند، متناظر با حالتی است که در آن هر دو بانک با مشکل  ⁄  کمتر از  ̂ و   ، حالتی که هر دو در پایان

 .(2در شکل  1)ناحیه  هستندکمبود نقدینگی مواجه 

بانک برابر با گیرد. سود  تصمیم می ،کند که سودش را بیشینه می   سپردهدر مورد نرخ  A بانکدر زمان صفر، 

 گذاران است که باید بازگردانده شود: سپرده ۀآورد منهای اصل و سودِ ،گذاری جمع درآمدهای سرمایه
   [ ̅   ] (   ̂)  [(   ̅)  (   )(   )] (   ̂) (3)  

گذاران زودمیرا است  هپس از پرداخت اصل پول سپرد ،یک  سود بانک در دوره(̂   ) [   ̅ ] که در آن 

پس از پرداخت اصل و سود پول  ،دو  در دورهرا سود بانک  (̂   ) [(   )(   )  (̅   )]و 

 .دهد نشان میگذاران دیرمیرا  سپرده

، نرخ سود (2)رابطه  (̂   ) گذاران  گیری سپرده تصمیم و قاعده ̂ با فرض معین گرفتن نرخ بانک دیگر 

 شود: می پیدا (1) از رابطه Aسود بانک نوع  کننده نهبیشی سپرده
𝜕𝜕  
𝜕𝜕𝜕    (   ) (   

𝜕 �̂�
  )   (1)  

(    (   )(   )) (    )    
   
     

   ̂
  

سود  ر،این کاافزایش نرخ سپرده با عایدی نهایی  راهاز را  نهایی تجهیز منابع نهیهزباید  Aدر حقیقت بانک 

 برابر قرار دهد. ،ها گذاری سپرده حاصل از سرمایه

 

در حقیقت بانک A باید هزینه نهایی تجهیز منابع را از راه افزایش نرخ سپرده با عایدی نهایی این 
کار، سود حاصل از سرمایه گذاری سپرده ها، برابر قرار دهد.

از همین راه، راهبرد بهینه بانک B در پاسخ به بانک A از رابطه )5( معلوم می شود:
 شود: معلوم می (۱) از رابطه Aدر پاسخ به بانک  Bبانک  بهینه راهبرد، از همین راه

 ̂  
   
     

   
  (۱)  

̂   در نتیجه در تعادل خواهیم داشت:         
(   ) و سود هر بانک معادل       

 خواهد بود.   

  :1گزاره 

هر دو بانک وارد جنگ قیمتی در ( 1  )ناحیه در شرایطی که هر دو بانک با کمبود نقدینگی مواجه باشندالف( 

ها  یمیزان افت قیمت دارایهای خود به قیمت پایین نشوند. چنانچه  شوند تا ناچار به فروش دارایی بازار سپرده می

ها بدون جنگ قیمتی قادر به بازپرداخت دیون  بانک که در آن تصور است قابلشرایطی  ،کافی زیاد باشد  به اندازه

ر بازار تشدید رقابت د ،شوند. در نتیجه بودند، اما به دلیل تشدید رقابت در بازار سپرده ورشکست می خود می

. در دهد میکاهش  آنرامالی  و پایداریافزایش را ها  احتمال ورشکستگی بانک ،استبهینه  غیر 2پارتواز منظر سپرده 

 اجتماعی خواهد بود. ۀنینرخ سود سپرده بیشتر از سطح به ،این شرایط

ها  مازاد نقدینگی سایر بانککه  ها کمبود شدید نقدینگی داشته باشد، به طوری که یکی از بانک در صورتیب( 

صورت غیر بهینه   ت در بازار سپرده به، رقاب(3  )ناحیه کل اقتصاد با کمبود نقدینگی مواجه باشدنکند و کفایت 

 تامین نهیافزایش هز ،اجتماعی خواهد بود. در این حالت نهیشود و نرخ سود سپرده بیشتر از سطح به تشدید می

 شود.ورشکستگی به بانک سالم نیز  سرایتتواند منجر به  مالی می

صاد در مجموع با کمبود نقدینگی مواجه ها کمبود نقدینگی داشته باشد اما اقت که یکی از بانک ج( در صورتی

واند که بت تا جاییهای خود را  بانک غیرنقد نرخ سود سپرده(، در شرایط نبود بازار بین بانکی، 2  نباشد )ناحیه

دهد و چون این مقدار کمتر از مازاد نقدینگی بانک نقد است،  افزایش می کند تامیننقدینگی مورد نیاز خود را 

 به آن ندارد. بانک نقد واکنشی
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در نتیجه در تعادل خواهیم داشت: 
خواهد بود. 

گزاره 1:

الف( در شرایطی که هر دو بانک با کمبود نقدینگی مواجه باشند )ناحیه  4( هر دو بانک وارد جنگ 
پایین نشوند. چنانچه  ناچار به فروش دارایی های خود به قیمت  تا  بازار سپرده می شوند  قیمتی در 
بانک ها  آن  در  که  است  قابل تصور  شرایطی  باشد،  زیاد  کافی  اندازه   به  دارایی ها  قیمت  افت  میزان 
بدون جنگ قیمتی قادر به بازپرداخت دیون خود می بودند، اما به دلیل تشدید رقابت در بازار سپرده 
ورشکست می شوند. در نتیجه، تشدید رقابت در بازار سپرده از منظر پارتو1 غیر بهینه است، احتمال 
ورشکستگی بانک ها را افزایش و پایداری مالی آنرا کاهش می دهد. در این شرایط، نرخ سود سپرده 

بیشتر از سطح بهینۀ اجتماعی خواهد بود.
ب( در صورتی که یکی از بانک ها کمبود شدید نقدینگی داشته باشد، به طوری که مازاد نقدینگی 
سایر بانک ها کفایت نکند و کل اقتصاد با کمبود نقدینگی مواجه باشد )ناحیه  3(، رقابت در بازار سپرده 
1. Pareto
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به  صورت غیر بهینه تشدید می شود و نرخ سود سپرده بیشتر از سطح بهینه اجتماعی خواهد بود. در 
این حالت، افزایش هزینه تامین مالی می تواند منجر به سرایت ورشکستگی به بانک سالم نیز شود.

با کمبود  اقتصاد در مجموع  اما  باشد  نقدینگی داشته  بانک ها کمبود  از  ج( در صورتی که یکی 
نقدینگی مواجه نباشد )ناحیه  2(، در شرایط نبود بازار بین بانکی، بانک غیرنقد نرخ سود سپرده های 
خود را تا جایی که بتواند نقدینگی مورد نیاز خود را تامین کند افزایش می دهد و چون این مقدار کمتر 

از مازاد نقدینگی بانک نقد است، بانک نقد واکنشی به آن ندارد.
د( در صورتی که هیچ یک از بانک ها کمبود نقدینگی نداشته باشد )ناحیه  1( در زمان یک، رقابتی 
بازار سرمایه گذاری بسته شده و بانک ها نمی توانند از منابع  اتفاق نمی افتد، چرا که  بازار سپرده  در 

مازادشان استفاده ای کنند. در ادامه به اثبات ریاضی گزاره های الف، ب و ج پرداخته می شود.

-�ناحيه�4:�هر�دو�بانک�غيرنقد
 

رقابتی در بازار  ،( در زمان یک2  ها کمبود نقدینگی نداشته باشد )ناحیه د( در صورتی که هیچ یک از بانک

 کنند.ای  د از منابع مازادشان استفادهتوانن ها نمی گذاری بسته شده و بانک افتد، چرا که بازار سرمایه سپرده اتفاق نمی

 شود. پرداخته می و جالف، ب  ایه گزاره ریاضی در ادامه به اثبات

 نقد: هر دو بانک غیر۴ هیناح -

شده محقق  ̅ از  در مقداری متفاوت شان های زود بازده پروژهسهم شوند که  ها متوجه می در زمان یک، بانک

هر دو بانک  ،باشند، به این معنی که ⁄  کمتر از  ̂ و    مقدار که هر دو داست. ابتدا حالتی را در نظر بگیری

اصل پول  ،یکزمان در  هستند ها موظف (. از آنجا که بانک2کل در ش 1 دچار مشکل کمبود نقدینگی باشند )ناحیه

نمایند.  تامینمدت مورد نیازشان را  کوتاهسایر منابع ممکن، نقدینگی  راهمیرا را بپردازند، باید از گذاران زود سپرده

های  ود سپرده، سهم خود را از بازار سپرده افزایش دهند یا بخشی از داراییافزایش نرخ س راهتوانند از  آنها می

بخشی از  ̂ و   های جدید سپرده و  نرخ ′̂    که  در صورتیبفروشند. ارزان قیمت به خود را  بلندمدت

به صورت  Aبی بانک یا بهینه لهامس ،رسد های پایین به فروش می های هر یک از دو بانک باشد که در قیمت دارایی

 قابل بیان است: (6و ۱رابطه )

      {((   ) (   ̂)   )  (   )(    ) (    ̂′)} (6)  
      (   ̂)   (  (   ̂))   

  (   )( (    ̂ )   (   ̂)) 
         (۱)  

مدت خود را برآورده نماید. این کار  ه بانک باید بتواند در زمان یک، تمام تعهدات کوتاهکند ک بیان می (6) رابطه

لازم باشد بخشی از  ممکن استمدت انجام پذیرد یا  کوتاههای  گذاری سرمایهدرآمد ناشی از راه ممکن است از 

بانک را مقید  ،شرط نامساوی .نمایداقدام به جذب سپرده جدید بانک  که اینیا  ؛نقد شوند بلندمدتهای  دارایی

های خود را نقد کند. با در نظر گرفتن  های بالاتر از نرخ قبلی پیشنهاد بدهد یا بخشی از دارایی کند که تنها نرخ می

 ′ و   گرفتن نسبت به  سازی فوق، با مشتق بیشینه لهاشرطِ تساوی، شرایط لازم مس 2تاکرِ -به عنوان ضریب کان  

 قابل بیان است: (۲و 3)رابطه به صورت 
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هر دو بانک  ،باشند، به این معنی که ⁄  کمتر از  ̂ و    مقدار که هر دو داست. ابتدا حالتی را در نظر بگیری

اصل پول  ،یکزمان در  هستند ها موظف (. از آنجا که بانک2کل در ش 1 دچار مشکل کمبود نقدینگی باشند )ناحیه

نمایند.  تامینمدت مورد نیازشان را  کوتاهسایر منابع ممکن، نقدینگی  راهمیرا را بپردازند، باید از گذاران زود سپرده

های  ود سپرده، سهم خود را از بازار سپرده افزایش دهند یا بخشی از داراییافزایش نرخ س راهتوانند از  آنها می

بخشی از  ̂ و   های جدید سپرده و  نرخ ′̂    که  در صورتیبفروشند. ارزان قیمت به خود را  بلندمدت

به صورت  Aبی بانک یا بهینه لهامس ،رسد های پایین به فروش می های هر یک از دو بانک باشد که در قیمت دارایی

 قابل بیان است: (6و ۱رابطه )

      {((   ) (   ̂)   )  (   )(    ) (    ̂′)} (6)  
      (   ̂)   (  (   ̂))   

  (   )( (    ̂ )   (   ̂)) 
         (۱)  

مدت خود را برآورده نماید. این کار  ه بانک باید بتواند در زمان یک، تمام تعهدات کوتاهکند ک بیان می (6) رابطه

لازم باشد بخشی از  ممکن استمدت انجام پذیرد یا  کوتاههای  گذاری سرمایهدرآمد ناشی از راه ممکن است از 

بانک را مقید  ،شرط نامساوی .نمایداقدام به جذب سپرده جدید بانک  که اینیا  ؛نقد شوند بلندمدتهای  دارایی

های خود را نقد کند. با در نظر گرفتن  های بالاتر از نرخ قبلی پیشنهاد بدهد یا بخشی از دارایی کند که تنها نرخ می

 ′ و   گرفتن نسبت به  سازی فوق، با مشتق بیشینه لهاشرطِ تساوی، شرایط لازم مس 2تاکرِ -به عنوان ضریب کان  

 قابل بیان است: (۲و 3)رابطه به صورت 

                                                                                                                                           
1. Kuhn-Tucker 

 و 

رقابتی در بازار  ،( در زمان یک2  ها کمبود نقدینگی نداشته باشد )ناحیه د( در صورتی که هیچ یک از بانک

 کنند.ای  د از منابع مازادشان استفادهتوانن ها نمی گذاری بسته شده و بانک افتد، چرا که بازار سرمایه سپرده اتفاق نمی

 شود. پرداخته می و جالف، ب  ایه گزاره ریاضی در ادامه به اثبات

 نقد: هر دو بانک غیر۴ هیناح -

شده محقق  ̅ از  در مقداری متفاوت شان های زود بازده پروژهسهم شوند که  ها متوجه می در زمان یک، بانک

هر دو بانک  ،باشند، به این معنی که ⁄  کمتر از  ̂ و    مقدار که هر دو داست. ابتدا حالتی را در نظر بگیری

اصل پول  ،یکزمان در  هستند ها موظف (. از آنجا که بانک2کل در ش 1 دچار مشکل کمبود نقدینگی باشند )ناحیه

نمایند.  تامینمدت مورد نیازشان را  کوتاهسایر منابع ممکن، نقدینگی  راهمیرا را بپردازند، باید از گذاران زود سپرده

های  ود سپرده، سهم خود را از بازار سپرده افزایش دهند یا بخشی از داراییافزایش نرخ س راهتوانند از  آنها می

بخشی از  ̂ و   های جدید سپرده و  نرخ ′̂    که  در صورتیبفروشند. ارزان قیمت به خود را  بلندمدت

به صورت  Aبی بانک یا بهینه لهامس ،رسد های پایین به فروش می های هر یک از دو بانک باشد که در قیمت دارایی

 قابل بیان است: (6و ۱رابطه )

      {((   ) (   ̂)   )  (   )(    ) (    ̂′)} (6)  
      (   ̂)   (  (   ̂))   

  (   )( (    ̂ )   (   ̂)) 
         (۱)  

مدت خود را برآورده نماید. این کار  ه بانک باید بتواند در زمان یک، تمام تعهدات کوتاهکند ک بیان می (6) رابطه

لازم باشد بخشی از  ممکن استمدت انجام پذیرد یا  کوتاههای  گذاری سرمایهدرآمد ناشی از راه ممکن است از 

بانک را مقید  ،شرط نامساوی .نمایداقدام به جذب سپرده جدید بانک  که اینیا  ؛نقد شوند بلندمدتهای  دارایی

های خود را نقد کند. با در نظر گرفتن  های بالاتر از نرخ قبلی پیشنهاد بدهد یا بخشی از دارایی کند که تنها نرخ می

 ′ و   گرفتن نسبت به  سازی فوق، با مشتق بیشینه لهاشرطِ تساوی، شرایط لازم مس 2تاکرِ -به عنوان ضریب کان  

 قابل بیان است: (۲و 3)رابطه به صورت 

                                                                                                                                           
1. Kuhn-Tucker 

محقق شده است. ابتدا حالتی را در نظر بگیرید که هر دو مقدار 
که، هر دو بانک دچار مشکل کمبود نقدینگی باشند )ناحیه 4 در شکل 2(. از آنجا که بانک ها موظف 
هستند در زمان یک، اصل پول سپرده گذاران زودمیرا را بپردازند، باید از راه سایر منابع ممکن، نقدینگی 
کوتاه مدت مورد نیازشان را تامین نمایند. آنها می توانند از راه افزایش نرخ سود سپرده، سهم خود را از 
بازار سپرده افزایش دهند یا بخشی از دارایی های بلندمدت خود را به قیمت ارزان بفروشند. در صورتی که 
 بخشی از دارایی های هر یک از دو بانک باشد که در قیمت های 

رقابتی در بازار  ،( در زمان یک2  ها کمبود نقدینگی نداشته باشد )ناحیه د( در صورتی که هیچ یک از بانک

 کنند.ای  د از منابع مازادشان استفادهتوانن ها نمی گذاری بسته شده و بانک افتد، چرا که بازار سرمایه سپرده اتفاق نمی

 شود. پرداخته می و جالف، ب  ایه گزاره ریاضی در ادامه به اثبات

 نقد: هر دو بانک غیر۴ هیناح -

شده محقق  ̅ از  در مقداری متفاوت شان های زود بازده پروژهسهم شوند که  ها متوجه می در زمان یک، بانک

هر دو بانک  ،باشند، به این معنی که ⁄  کمتر از  ̂ و    مقدار که هر دو داست. ابتدا حالتی را در نظر بگیری

اصل پول  ،یکزمان در  هستند ها موظف (. از آنجا که بانک2کل در ش 1 دچار مشکل کمبود نقدینگی باشند )ناحیه

نمایند.  تامینمدت مورد نیازشان را  کوتاهسایر منابع ممکن، نقدینگی  راهمیرا را بپردازند، باید از گذاران زود سپرده

های  ود سپرده، سهم خود را از بازار سپرده افزایش دهند یا بخشی از داراییافزایش نرخ س راهتوانند از  آنها می

بخشی از  ̂ و   های جدید سپرده و  نرخ ′̂    که  در صورتیبفروشند. ارزان قیمت به خود را  بلندمدت

به صورت  Aبی بانک یا بهینه لهامس ،رسد های پایین به فروش می های هر یک از دو بانک باشد که در قیمت دارایی

 قابل بیان است: (6و ۱رابطه )

      {((   ) (   ̂)   )  (   )(    ) (    ̂′)} (6)  
      (   ̂)   (  (   ̂))   

  (   )( (    ̂ )   (   ̂)) 
         (۱)  

مدت خود را برآورده نماید. این کار  ه بانک باید بتواند در زمان یک، تمام تعهدات کوتاهکند ک بیان می (6) رابطه

لازم باشد بخشی از  ممکن استمدت انجام پذیرد یا  کوتاههای  گذاری سرمایهدرآمد ناشی از راه ممکن است از 

بانک را مقید  ،شرط نامساوی .نمایداقدام به جذب سپرده جدید بانک  که اینیا  ؛نقد شوند بلندمدتهای  دارایی

های خود را نقد کند. با در نظر گرفتن  های بالاتر از نرخ قبلی پیشنهاد بدهد یا بخشی از دارایی کند که تنها نرخ می

 ′ و   گرفتن نسبت به  سازی فوق، با مشتق بیشینه لهاشرطِ تساوی، شرایط لازم مس 2تاکرِ -به عنوان ضریب کان  

 قابل بیان است: (۲و 3)رابطه به صورت 

                                                                                                                                           
1. Kuhn-Tucker 

 و 

رقابتی در بازار  ،( در زمان یک2  ها کمبود نقدینگی نداشته باشد )ناحیه د( در صورتی که هیچ یک از بانک

 کنند.ای  د از منابع مازادشان استفادهتوانن ها نمی گذاری بسته شده و بانک افتد، چرا که بازار سرمایه سپرده اتفاق نمی

 شود. پرداخته می و جالف، ب  ایه گزاره ریاضی در ادامه به اثبات

 نقد: هر دو بانک غیر۴ هیناح -

شده محقق  ̅ از  در مقداری متفاوت شان های زود بازده پروژهسهم شوند که  ها متوجه می در زمان یک، بانک

هر دو بانک  ،باشند، به این معنی که ⁄  کمتر از  ̂ و    مقدار که هر دو داست. ابتدا حالتی را در نظر بگیری

اصل پول  ،یکزمان در  هستند ها موظف (. از آنجا که بانک2کل در ش 1 دچار مشکل کمبود نقدینگی باشند )ناحیه

نمایند.  تامینمدت مورد نیازشان را  کوتاهسایر منابع ممکن، نقدینگی  راهمیرا را بپردازند، باید از گذاران زود سپرده

های  ود سپرده، سهم خود را از بازار سپرده افزایش دهند یا بخشی از داراییافزایش نرخ س راهتوانند از  آنها می

بخشی از  ̂ و   های جدید سپرده و  نرخ ′̂    که  در صورتیبفروشند. ارزان قیمت به خود را  بلندمدت

به صورت  Aبی بانک یا بهینه لهامس ،رسد های پایین به فروش می های هر یک از دو بانک باشد که در قیمت دارایی

 قابل بیان است: (6و ۱رابطه )

      {((   ) (   ̂)   )  (   )(    ) (    ̂′)} (6)  
      (   ̂)   (  (   ̂))   

  (   )( (    ̂ )   (   ̂)) 
         (۱)  

مدت خود را برآورده نماید. این کار  ه بانک باید بتواند در زمان یک، تمام تعهدات کوتاهکند ک بیان می (6) رابطه

لازم باشد بخشی از  ممکن استمدت انجام پذیرد یا  کوتاههای  گذاری سرمایهدرآمد ناشی از راه ممکن است از 

بانک را مقید  ،شرط نامساوی .نمایداقدام به جذب سپرده جدید بانک  که اینیا  ؛نقد شوند بلندمدتهای  دارایی

های خود را نقد کند. با در نظر گرفتن  های بالاتر از نرخ قبلی پیشنهاد بدهد یا بخشی از دارایی کند که تنها نرخ می

 ′ و   گرفتن نسبت به  سازی فوق، با مشتق بیشینه لهاشرطِ تساوی، شرایط لازم مس 2تاکرِ -به عنوان ضریب کان  

 قابل بیان است: (۲و 3)رابطه به صورت 

                                                                                                                                           
1. Kuhn-Tucker 

 نرخ های جدید سپرده و 

رقابتی در بازار  ،( در زمان یک2  ها کمبود نقدینگی نداشته باشد )ناحیه د( در صورتی که هیچ یک از بانک

 کنند.ای  د از منابع مازادشان استفادهتوانن ها نمی گذاری بسته شده و بانک افتد، چرا که بازار سرمایه سپرده اتفاق نمی

 شود. پرداخته می و جالف، ب  ایه گزاره ریاضی در ادامه به اثبات

 نقد: هر دو بانک غیر۴ هیناح -

شده محقق  ̅ از  در مقداری متفاوت شان های زود بازده پروژهسهم شوند که  ها متوجه می در زمان یک، بانک

هر دو بانک  ،باشند، به این معنی که ⁄  کمتر از  ̂ و    مقدار که هر دو داست. ابتدا حالتی را در نظر بگیری

اصل پول  ،یکزمان در  هستند ها موظف (. از آنجا که بانک2کل در ش 1 دچار مشکل کمبود نقدینگی باشند )ناحیه

نمایند.  تامینمدت مورد نیازشان را  کوتاهسایر منابع ممکن، نقدینگی  راهمیرا را بپردازند، باید از گذاران زود سپرده

های  ود سپرده، سهم خود را از بازار سپرده افزایش دهند یا بخشی از داراییافزایش نرخ س راهتوانند از  آنها می

بخشی از  ̂ و   های جدید سپرده و  نرخ ′̂    که  در صورتیبفروشند. ارزان قیمت به خود را  بلندمدت

به صورت  Aبی بانک یا بهینه لهامس ،رسد های پایین به فروش می های هر یک از دو بانک باشد که در قیمت دارایی

 قابل بیان است: (6و ۱رابطه )

      {((   ) (   ̂)   )  (   )(    ) (    ̂′)} (6)  
      (   ̂)   (  (   ̂))   

  (   )( (    ̂ )   (   ̂)) 
         (۱)  

مدت خود را برآورده نماید. این کار  ه بانک باید بتواند در زمان یک، تمام تعهدات کوتاهکند ک بیان می (6) رابطه

لازم باشد بخشی از  ممکن استمدت انجام پذیرد یا  کوتاههای  گذاری سرمایهدرآمد ناشی از راه ممکن است از 

بانک را مقید  ،شرط نامساوی .نمایداقدام به جذب سپرده جدید بانک  که اینیا  ؛نقد شوند بلندمدتهای  دارایی

های خود را نقد کند. با در نظر گرفتن  های بالاتر از نرخ قبلی پیشنهاد بدهد یا بخشی از دارایی کند که تنها نرخ می

 ′ و   گرفتن نسبت به  سازی فوق، با مشتق بیشینه لهاشرطِ تساوی، شرایط لازم مس 2تاکرِ -به عنوان ضریب کان  

 قابل بیان است: (۲و 3)رابطه به صورت 

                                                                                                                                           
1. Kuhn-Tucker 

پایین به فروش می رسد، مساله بهینه یابی بانک A به صورت رابطه )7 و6( قابل بیان است:

رقابتی در بازار  ،( در زمان یک2  ها کمبود نقدینگی نداشته باشد )ناحیه د( در صورتی که هیچ یک از بانک

 کنند.ای  د از منابع مازادشان استفادهتوانن ها نمی گذاری بسته شده و بانک افتد، چرا که بازار سرمایه سپرده اتفاق نمی

 شود. پرداخته می و جالف، ب  ایه گزاره ریاضی در ادامه به اثبات

 نقد: هر دو بانک غیر۴ هیناح -

شده محقق  ̅ از  در مقداری متفاوت شان های زود بازده پروژهسهم شوند که  ها متوجه می در زمان یک، بانک

هر دو بانک  ،باشند، به این معنی که ⁄  کمتر از  ̂ و    مقدار که هر دو داست. ابتدا حالتی را در نظر بگیری

اصل پول  ،یکزمان در  هستند ها موظف (. از آنجا که بانک2کل در ش 1 دچار مشکل کمبود نقدینگی باشند )ناحیه

نمایند.  تامینمدت مورد نیازشان را  کوتاهسایر منابع ممکن، نقدینگی  راهمیرا را بپردازند، باید از گذاران زود سپرده

های  ود سپرده، سهم خود را از بازار سپرده افزایش دهند یا بخشی از داراییافزایش نرخ س راهتوانند از  آنها می

بخشی از  ̂ و   های جدید سپرده و  نرخ ′̂    که  در صورتیبفروشند. ارزان قیمت به خود را  بلندمدت

به صورت  Aبی بانک یا بهینه لهامس ،رسد های پایین به فروش می های هر یک از دو بانک باشد که در قیمت دارایی

 قابل بیان است: (6و ۱رابطه )

      {((   ) (   ̂)   )  (   )(    ) (    ̂′)} (6)  
      (   ̂)   (  (   ̂))   

  (   )( (    ̂ )   (   ̂)) 
         (۱)  

مدت خود را برآورده نماید. این کار  ه بانک باید بتواند در زمان یک، تمام تعهدات کوتاهکند ک بیان می (6) رابطه

لازم باشد بخشی از  ممکن استمدت انجام پذیرد یا  کوتاههای  گذاری سرمایهدرآمد ناشی از راه ممکن است از 

بانک را مقید  ،شرط نامساوی .نمایداقدام به جذب سپرده جدید بانک  که اینیا  ؛نقد شوند بلندمدتهای  دارایی

های خود را نقد کند. با در نظر گرفتن  های بالاتر از نرخ قبلی پیشنهاد بدهد یا بخشی از دارایی کند که تنها نرخ می

 ′ و   گرفتن نسبت به  سازی فوق، با مشتق بیشینه لهاشرطِ تساوی، شرایط لازم مس 2تاکرِ -به عنوان ضریب کان  

 قابل بیان است: (۲و 3)رابطه به صورت 

                                                                                                                                           
1. Kuhn-Tucker 

      )6(

رقابتی در بازار  ،( در زمان یک2  ها کمبود نقدینگی نداشته باشد )ناحیه د( در صورتی که هیچ یک از بانک

 کنند.ای  د از منابع مازادشان استفادهتوانن ها نمی گذاری بسته شده و بانک افتد، چرا که بازار سرمایه سپرده اتفاق نمی

 شود. پرداخته می و جالف، ب  ایه گزاره ریاضی در ادامه به اثبات

 نقد: هر دو بانک غیر۴ هیناح -

شده محقق  ̅ از  در مقداری متفاوت شان های زود بازده پروژهسهم شوند که  ها متوجه می در زمان یک، بانک

هر دو بانک  ،باشند، به این معنی که ⁄  کمتر از  ̂ و    مقدار که هر دو داست. ابتدا حالتی را در نظر بگیری

اصل پول  ،یکزمان در  هستند ها موظف (. از آنجا که بانک2کل در ش 1 دچار مشکل کمبود نقدینگی باشند )ناحیه

نمایند.  تامینمدت مورد نیازشان را  کوتاهسایر منابع ممکن، نقدینگی  راهمیرا را بپردازند، باید از گذاران زود سپرده

های  ود سپرده، سهم خود را از بازار سپرده افزایش دهند یا بخشی از داراییافزایش نرخ س راهتوانند از  آنها می

بخشی از  ̂ و   های جدید سپرده و  نرخ ′̂    که  در صورتیبفروشند. ارزان قیمت به خود را  بلندمدت

به صورت  Aبی بانک یا بهینه لهامس ،رسد های پایین به فروش می های هر یک از دو بانک باشد که در قیمت دارایی

 قابل بیان است: (6و ۱رابطه )

      {((   ) (   ̂)   )  (   )(    ) (    ̂′)} (6)  
      (   ̂)   (  (   ̂))   

  (   )( (    ̂ )   (   ̂)) 
         (۱)  

مدت خود را برآورده نماید. این کار  ه بانک باید بتواند در زمان یک، تمام تعهدات کوتاهکند ک بیان می (6) رابطه

لازم باشد بخشی از  ممکن استمدت انجام پذیرد یا  کوتاههای  گذاری سرمایهدرآمد ناشی از راه ممکن است از 

بانک را مقید  ،شرط نامساوی .نمایداقدام به جذب سپرده جدید بانک  که اینیا  ؛نقد شوند بلندمدتهای  دارایی

های خود را نقد کند. با در نظر گرفتن  های بالاتر از نرخ قبلی پیشنهاد بدهد یا بخشی از دارایی کند که تنها نرخ می

 ′ و   گرفتن نسبت به  سازی فوق، با مشتق بیشینه لهاشرطِ تساوی، شرایط لازم مس 2تاکرِ -به عنوان ضریب کان  

 قابل بیان است: (۲و 3)رابطه به صورت 

                                                                                                                                           
1. Kuhn-Tucker 

               

رقابتی در بازار  ،( در زمان یک2  ها کمبود نقدینگی نداشته باشد )ناحیه د( در صورتی که هیچ یک از بانک

 کنند.ای  د از منابع مازادشان استفادهتوانن ها نمی گذاری بسته شده و بانک افتد، چرا که بازار سرمایه سپرده اتفاق نمی

 شود. پرداخته می و جالف، ب  ایه گزاره ریاضی در ادامه به اثبات

 نقد: هر دو بانک غیر۴ هیناح -

شده محقق  ̅ از  در مقداری متفاوت شان های زود بازده پروژهسهم شوند که  ها متوجه می در زمان یک، بانک

هر دو بانک  ،باشند، به این معنی که ⁄  کمتر از  ̂ و    مقدار که هر دو داست. ابتدا حالتی را در نظر بگیری

اصل پول  ،یکزمان در  هستند ها موظف (. از آنجا که بانک2کل در ش 1 دچار مشکل کمبود نقدینگی باشند )ناحیه

نمایند.  تامینمدت مورد نیازشان را  کوتاهسایر منابع ممکن، نقدینگی  راهمیرا را بپردازند، باید از گذاران زود سپرده

های  ود سپرده، سهم خود را از بازار سپرده افزایش دهند یا بخشی از داراییافزایش نرخ س راهتوانند از  آنها می

بخشی از  ̂ و   های جدید سپرده و  نرخ ′̂    که  در صورتیبفروشند. ارزان قیمت به خود را  بلندمدت

به صورت  Aبی بانک یا بهینه لهامس ،رسد های پایین به فروش می های هر یک از دو بانک باشد که در قیمت دارایی

 قابل بیان است: (6و ۱رابطه )

      {((   ) (   ̂)   )  (   )(    ) (    ̂′)} (6)  
      (   ̂)   (  (   ̂))   

  (   )( (    ̂ )   (   ̂)) 
         (۱)  

مدت خود را برآورده نماید. این کار  ه بانک باید بتواند در زمان یک، تمام تعهدات کوتاهکند ک بیان می (6) رابطه

لازم باشد بخشی از  ممکن استمدت انجام پذیرد یا  کوتاههای  گذاری سرمایهدرآمد ناشی از راه ممکن است از 

بانک را مقید  ،شرط نامساوی .نمایداقدام به جذب سپرده جدید بانک  که اینیا  ؛نقد شوند بلندمدتهای  دارایی

های خود را نقد کند. با در نظر گرفتن  های بالاتر از نرخ قبلی پیشنهاد بدهد یا بخشی از دارایی کند که تنها نرخ می

 ′ و   گرفتن نسبت به  سازی فوق، با مشتق بیشینه لهاشرطِ تساوی، شرایط لازم مس 2تاکرِ -به عنوان ضریب کان  

 قابل بیان است: (۲و 3)رابطه به صورت 

                                                                                                                                           
1. Kuhn-Tucker 

                                                                                             )7(

رابطه )6( بیان می کند که بانک باید بتواند در زمان یک، تمام تعهدات کوتاه مدت خود را برآورده 
نماید. این کار ممکن است از راه درآمد ناشی از سرمایه گذاری های کوتاه مدت انجام پذیرد یا ممکن 
است لازم باشد بخشی از دارایی های بلندمدت نقد شوند؛ یا این که بانک اقدام به جذب سپرده جدید 
نماید. شرط نامساوی، بانک را مقید می کند که تنها نرخ های بالاتر از نرخ قبلی پیشنهاد بدهد یا بخشی 
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از دارایی های خود را نقد کند. با در نظر گرفتن  به عنوان ضریب کان- تاکر1ِ شرطِ تساوی، شرایط لازم 
 به صورت رابطه )9 و8( قابل بیان است:

رقابتی در بازار  ،( در زمان یک2  ها کمبود نقدینگی نداشته باشد )ناحیه د( در صورتی که هیچ یک از بانک

 کنند.ای  د از منابع مازادشان استفادهتوانن ها نمی گذاری بسته شده و بانک افتد، چرا که بازار سرمایه سپرده اتفاق نمی

 شود. پرداخته می و جالف، ب  ایه گزاره ریاضی در ادامه به اثبات

 نقد: هر دو بانک غیر۴ هیناح -

شده محقق  ̅ از  در مقداری متفاوت شان های زود بازده پروژهسهم شوند که  ها متوجه می در زمان یک، بانک

هر دو بانک  ،باشند، به این معنی که ⁄  کمتر از  ̂ و    مقدار که هر دو داست. ابتدا حالتی را در نظر بگیری

اصل پول  ،یکزمان در  هستند ها موظف (. از آنجا که بانک2کل در ش 1 دچار مشکل کمبود نقدینگی باشند )ناحیه

نمایند.  تامینمدت مورد نیازشان را  کوتاهسایر منابع ممکن، نقدینگی  راهمیرا را بپردازند، باید از گذاران زود سپرده

های  ود سپرده، سهم خود را از بازار سپرده افزایش دهند یا بخشی از داراییافزایش نرخ س راهتوانند از  آنها می

بخشی از  ̂ و   های جدید سپرده و  نرخ ′̂    که  در صورتیبفروشند. ارزان قیمت به خود را  بلندمدت

به صورت  Aبی بانک یا بهینه لهامس ،رسد های پایین به فروش می های هر یک از دو بانک باشد که در قیمت دارایی

 قابل بیان است: (6و ۱رابطه )

      {((   ) (   ̂)   )  (   )(    ) (    ̂′)} (6)  
      (   ̂)   (  (   ̂))   

  (   )( (    ̂ )   (   ̂)) 
         (۱)  

مدت خود را برآورده نماید. این کار  ه بانک باید بتواند در زمان یک، تمام تعهدات کوتاهکند ک بیان می (6) رابطه

لازم باشد بخشی از  ممکن استمدت انجام پذیرد یا  کوتاههای  گذاری سرمایهدرآمد ناشی از راه ممکن است از 

بانک را مقید  ،شرط نامساوی .نمایداقدام به جذب سپرده جدید بانک  که اینیا  ؛نقد شوند بلندمدتهای  دارایی

های خود را نقد کند. با در نظر گرفتن  های بالاتر از نرخ قبلی پیشنهاد بدهد یا بخشی از دارایی کند که تنها نرخ می

 ′ و   گرفتن نسبت به  سازی فوق، با مشتق بیشینه لهاشرطِ تساوی، شرایط لازم مس 2تاکرِ -به عنوان ضریب کان  

 قابل بیان است: (۲و 3)رابطه به صورت 

                                                                                                                                           
1. Kuhn-Tucker 

 و 

رقابتی در بازار  ،( در زمان یک2  ها کمبود نقدینگی نداشته باشد )ناحیه د( در صورتی که هیچ یک از بانک

 کنند.ای  د از منابع مازادشان استفادهتوانن ها نمی گذاری بسته شده و بانک افتد، چرا که بازار سرمایه سپرده اتفاق نمی

 شود. پرداخته می و جالف، ب  ایه گزاره ریاضی در ادامه به اثبات

 نقد: هر دو بانک غیر۴ هیناح -

شده محقق  ̅ از  در مقداری متفاوت شان های زود بازده پروژهسهم شوند که  ها متوجه می در زمان یک، بانک

هر دو بانک  ،باشند، به این معنی که ⁄  کمتر از  ̂ و    مقدار که هر دو داست. ابتدا حالتی را در نظر بگیری

اصل پول  ،یکزمان در  هستند ها موظف (. از آنجا که بانک2کل در ش 1 دچار مشکل کمبود نقدینگی باشند )ناحیه

نمایند.  تامینمدت مورد نیازشان را  کوتاهسایر منابع ممکن، نقدینگی  راهمیرا را بپردازند، باید از گذاران زود سپرده

های  ود سپرده، سهم خود را از بازار سپرده افزایش دهند یا بخشی از داراییافزایش نرخ س راهتوانند از  آنها می

بخشی از  ̂ و   های جدید سپرده و  نرخ ′̂    که  در صورتیبفروشند. ارزان قیمت به خود را  بلندمدت

به صورت  Aبی بانک یا بهینه لهامس ،رسد های پایین به فروش می های هر یک از دو بانک باشد که در قیمت دارایی

 قابل بیان است: (6و ۱رابطه )

      {((   ) (   ̂)   )  (   )(    ) (    ̂′)} (6)  
      (   ̂)   (  (   ̂))   

  (   )( (    ̂ )   (   ̂)) 
         (۱)  

مدت خود را برآورده نماید. این کار  ه بانک باید بتواند در زمان یک، تمام تعهدات کوتاهکند ک بیان می (6) رابطه

لازم باشد بخشی از  ممکن استمدت انجام پذیرد یا  کوتاههای  گذاری سرمایهدرآمد ناشی از راه ممکن است از 

بانک را مقید  ،شرط نامساوی .نمایداقدام به جذب سپرده جدید بانک  که اینیا  ؛نقد شوند بلندمدتهای  دارایی

های خود را نقد کند. با در نظر گرفتن  های بالاتر از نرخ قبلی پیشنهاد بدهد یا بخشی از دارایی کند که تنها نرخ می

 ′ و   گرفتن نسبت به  سازی فوق، با مشتق بیشینه لهاشرطِ تساوی، شرایط لازم مس 2تاکرِ -به عنوان ضریب کان  

 قابل بیان است: (۲و 3)رابطه به صورت 

                                                                                                                                           
1. Kuhn-Tucker 

مساله بیشینه سازی فوق، با مشتق گرفتن نسبت به 

     with equality if     (۲)  

    [ (    ̂ )  (   ′)]   (3)  
(   )  (     ̂ ) with equality if      

ها  صعودی است، بانک ′ رقابت قیمتی در بازار سپرده، نسبت به  به وسیلۀمالی  تامیناز آنجا که هزینه نهایی 

تفاوت  هایشان بی کردن دارایییا نقدکه بین افزایش بیشتر نرخ سپرده هستند  ها فزایش نرخدامۀ اابه  حاضرا جایی ت

هایش احتراز کند،  کردن داراییحاضر است پیشنهاد دهد تا از نقد  ای که بانک  نرخ بهره بیشترینرو،  شوند. از این

 آید: دست می به (21) از رابطه

(   )  (    ̂)          (   )
   ̂

  (21)  

( رسم شده 21بهینه در زمان یک )رابطه راهبرد( و نیز 1ها در زمان صفر )رابطه  بانک نهیبه راهبرد( 3در شکل )

⁄      )کافی بزرگ باشد،  ها به اندازه کردن دارایینقد هزینه که اینبا فرض است.  )  ، رابطه     

کند.  به بیرون انتقال پیدا می ،، در زمان یک  شده توسط بانک تعیینبه نرخ   بانک  پاسخ بهینه کند بیان می (10)

    مشابه بانک یا را به شیوه خشرن ،Aدر پاسخ به افزایش نرخ توسط بانک ، هم غیرنقد است   از آنجا که بانک

 تعیین خواهند شد. (   )     ̂    ا های سپرده برابر ب در تعادل جدید، نرخ ،دهد. در نتیجه افزایش می

 
 نقد به بیرونغیر های بانک انتقال پاسخ بهینه :3شکل 

 

                                                                           )8(
     with equality if     (۲)  

    [ (    ̂ )  (   ′)]   (3)  
(   )  (     ̂ ) with equality if      

ها  صعودی است، بانک ′ رقابت قیمتی در بازار سپرده، نسبت به  به وسیلۀمالی  تامیناز آنجا که هزینه نهایی 

تفاوت  هایشان بی کردن دارایییا نقدکه بین افزایش بیشتر نرخ سپرده هستند  ها فزایش نرخدامۀ اابه  حاضرا جایی ت

هایش احتراز کند،  کردن داراییحاضر است پیشنهاد دهد تا از نقد  ای که بانک  نرخ بهره بیشترینرو،  شوند. از این

 آید: دست می به (21) از رابطه

(   )  (    ̂)          (   )
   ̂

  (21)  

( رسم شده 21بهینه در زمان یک )رابطه راهبرد( و نیز 1ها در زمان صفر )رابطه  بانک نهیبه راهبرد( 3در شکل )

⁄      )کافی بزرگ باشد،  ها به اندازه کردن دارایینقد هزینه که اینبا فرض است.  )  ، رابطه     

کند.  به بیرون انتقال پیدا می ،، در زمان یک  شده توسط بانک تعیینبه نرخ   بانک  پاسخ بهینه کند بیان می (10)

    مشابه بانک یا را به شیوه خشرن ،Aدر پاسخ به افزایش نرخ توسط بانک ، هم غیرنقد است   از آنجا که بانک

 تعیین خواهند شد. (   )     ̂    ا های سپرده برابر ب در تعادل جدید، نرخ ،دهد. در نتیجه افزایش می

 
 نقد به بیرونغیر های بانک انتقال پاسخ بهینه :3شکل 

 

                                                                         )9(

     with equality if     (۲)  

    [ (    ̂ )  (   ′)]   (3)  
(   )  (     ̂ ) with equality if      

ها  صعودی است، بانک ′ رقابت قیمتی در بازار سپرده، نسبت به  به وسیلۀمالی  تامیناز آنجا که هزینه نهایی 

تفاوت  هایشان بی کردن دارایییا نقدکه بین افزایش بیشتر نرخ سپرده هستند  ها فزایش نرخدامۀ اابه  حاضرا جایی ت

هایش احتراز کند،  کردن داراییحاضر است پیشنهاد دهد تا از نقد  ای که بانک  نرخ بهره بیشترینرو،  شوند. از این

 آید: دست می به (21) از رابطه

(   )  (    ̂)          (   )
   ̂

  (21)  

( رسم شده 21بهینه در زمان یک )رابطه راهبرد( و نیز 1ها در زمان صفر )رابطه  بانک نهیبه راهبرد( 3در شکل )

⁄      )کافی بزرگ باشد،  ها به اندازه کردن دارایینقد هزینه که اینبا فرض است.  )  ، رابطه     

کند.  به بیرون انتقال پیدا می ،، در زمان یک  شده توسط بانک تعیینبه نرخ   بانک  پاسخ بهینه کند بیان می (10)

    مشابه بانک یا را به شیوه خشرن ،Aدر پاسخ به افزایش نرخ توسط بانک ، هم غیرنقد است   از آنجا که بانک

 تعیین خواهند شد. (   )     ̂    ا های سپرده برابر ب در تعادل جدید، نرخ ،دهد. در نتیجه افزایش می

 
 نقد به بیرونغیر های بانک انتقال پاسخ بهینه :3شکل 

 

              

 صعودی 

     with equality if     (۲)  

    [ (    ̂ )  (   ′)]   (3)  
(   )  (     ̂ ) with equality if      

ها  صعودی است، بانک ′ رقابت قیمتی در بازار سپرده، نسبت به  به وسیلۀمالی  تامیناز آنجا که هزینه نهایی 

تفاوت  هایشان بی کردن دارایییا نقدکه بین افزایش بیشتر نرخ سپرده هستند  ها فزایش نرخدامۀ اابه  حاضرا جایی ت

هایش احتراز کند،  کردن داراییحاضر است پیشنهاد دهد تا از نقد  ای که بانک  نرخ بهره بیشترینرو،  شوند. از این

 آید: دست می به (21) از رابطه

(   )  (    ̂)          (   )
   ̂

  (21)  

( رسم شده 21بهینه در زمان یک )رابطه راهبرد( و نیز 1ها در زمان صفر )رابطه  بانک نهیبه راهبرد( 3در شکل )

⁄      )کافی بزرگ باشد،  ها به اندازه کردن دارایینقد هزینه که اینبا فرض است.  )  ، رابطه     

کند.  به بیرون انتقال پیدا می ،، در زمان یک  شده توسط بانک تعیینبه نرخ   بانک  پاسخ بهینه کند بیان می (10)

    مشابه بانک یا را به شیوه خشرن ،Aدر پاسخ به افزایش نرخ توسط بانک ، هم غیرنقد است   از آنجا که بانک

 تعیین خواهند شد. (   )     ̂    ا های سپرده برابر ب در تعادل جدید، نرخ ،دهد. در نتیجه افزایش می

 
 نقد به بیرونغیر های بانک انتقال پاسخ بهینه :3شکل 

 

از آنجا که هزینه نهایی تامین مالی به وسیلۀ رقابت قیمتی در بازار سپرده، نسبت به 
یا  نرخ سپرده  بیشتر  افزایش  بین  که  نرخ ها هستند  افزایش  ادامۀ  به  تا جایی حاضر  بانک ها  است، 
است  حاضر   A بانک  که  بهره ای  نرخ  بیشترین  این رو،  از  شوند.  بی تفاوت  دارایی هایشان  نقدکردن 

پیشنهاد دهد تا از نقدکردن دارایی هایش احتراز کند، از رابطه )10( به دست می آید:

     with equality if     (۲)  

    [ (    ̂ )  (   ′)]   (3)  
(   )  (     ̂ ) with equality if      

ها  صعودی است، بانک ′ رقابت قیمتی در بازار سپرده، نسبت به  به وسیلۀمالی  تامیناز آنجا که هزینه نهایی 

تفاوت  هایشان بی کردن دارایییا نقدکه بین افزایش بیشتر نرخ سپرده هستند  ها فزایش نرخدامۀ اابه  حاضرا جایی ت

هایش احتراز کند،  کردن داراییحاضر است پیشنهاد دهد تا از نقد  ای که بانک  نرخ بهره بیشترینرو،  شوند. از این

 آید: دست می به (21) از رابطه

(   )  (    ̂)          (   )
   ̂

  (21)  

( رسم شده 21بهینه در زمان یک )رابطه راهبرد( و نیز 1ها در زمان صفر )رابطه  بانک نهیبه راهبرد( 3در شکل )

⁄      )کافی بزرگ باشد،  ها به اندازه کردن دارایینقد هزینه که اینبا فرض است.  )  ، رابطه     

کند.  به بیرون انتقال پیدا می ،، در زمان یک  شده توسط بانک تعیینبه نرخ   بانک  پاسخ بهینه کند بیان می (10)

    مشابه بانک یا را به شیوه خشرن ،Aدر پاسخ به افزایش نرخ توسط بانک ، هم غیرنقد است   از آنجا که بانک

 تعیین خواهند شد. (   )     ̂    ا های سپرده برابر ب در تعادل جدید، نرخ ،دهد. در نتیجه افزایش می

 
 نقد به بیرونغیر های بانک انتقال پاسخ بهینه :3شکل 

 

                                                              )10(

زمان یک  در  بهینه  راهبرد  نیز  و  )رابطه 4(  زمان صفر  در  بانک ها  بهینه  راهبرد   )3( در شکل 
باشد،  بزرگ  کافی  اندازه  به  دارایی ها  نقدکردن  هزینه  این که  فرض  با  است.  شده  رسم  )رابطه10( 
توسط  تعیین شده  نرخ  به   A بانک  بهینه  پاسخ  بیان می کند  رابطه )10(   ،

     with equality if     (۲)  

    [ (    ̂ )  (   ′)]   (3)  
(   )  (     ̂ ) with equality if      

ها  صعودی است، بانک ′ رقابت قیمتی در بازار سپرده، نسبت به  به وسیلۀمالی  تامیناز آنجا که هزینه نهایی 

تفاوت  هایشان بی کردن دارایییا نقدکه بین افزایش بیشتر نرخ سپرده هستند  ها فزایش نرخدامۀ اابه  حاضرا جایی ت

هایش احتراز کند،  کردن داراییحاضر است پیشنهاد دهد تا از نقد  ای که بانک  نرخ بهره بیشترینرو،  شوند. از این

 آید: دست می به (21) از رابطه

(   )  (    ̂)          (   )
   ̂

  (21)  

( رسم شده 21بهینه در زمان یک )رابطه راهبرد( و نیز 1ها در زمان صفر )رابطه  بانک نهیبه راهبرد( 3در شکل )

⁄      )کافی بزرگ باشد،  ها به اندازه کردن دارایینقد هزینه که اینبا فرض است.  )  ، رابطه     

کند.  به بیرون انتقال پیدا می ،، در زمان یک  شده توسط بانک تعیینبه نرخ   بانک  پاسخ بهینه کند بیان می (10)

    مشابه بانک یا را به شیوه خشرن ،Aدر پاسخ به افزایش نرخ توسط بانک ، هم غیرنقد است   از آنجا که بانک

 تعیین خواهند شد. (   )     ̂    ا های سپرده برابر ب در تعادل جدید، نرخ ،دهد. در نتیجه افزایش می

 
 نقد به بیرونغیر های بانک انتقال پاسخ بهینه :3شکل 

 

بانک B، در زمان یک، به بیرون انتقال پیدا می کند. از آنجا که بانک B هم غیرنقد است، در پاسخ به 
افزایش نرخ توسط بانک A، نرخش را به شیوه ای مشابه بانک A افزایش می دهد. در نتیجه، در تعادل 

 تعیین خواهند شد.

     with equality if     (۲)  

    [ (    ̂ )  (   ′)]   (3)  
(   )  (     ̂ ) with equality if      

ها  صعودی است، بانک ′ رقابت قیمتی در بازار سپرده، نسبت به  به وسیلۀمالی  تامیناز آنجا که هزینه نهایی 

تفاوت  هایشان بی کردن دارایییا نقدکه بین افزایش بیشتر نرخ سپرده هستند  ها فزایش نرخدامۀ اابه  حاضرا جایی ت

هایش احتراز کند،  کردن داراییحاضر است پیشنهاد دهد تا از نقد  ای که بانک  نرخ بهره بیشترینرو،  شوند. از این

 آید: دست می به (21) از رابطه

(   )  (    ̂)          (   )
   ̂

  (21)  

( رسم شده 21بهینه در زمان یک )رابطه راهبرد( و نیز 1ها در زمان صفر )رابطه  بانک نهیبه راهبرد( 3در شکل )

⁄      )کافی بزرگ باشد،  ها به اندازه کردن دارایینقد هزینه که اینبا فرض است.  )  ، رابطه     

کند.  به بیرون انتقال پیدا می ،، در زمان یک  شده توسط بانک تعیینبه نرخ   بانک  پاسخ بهینه کند بیان می (10)

    مشابه بانک یا را به شیوه خشرن ،Aدر پاسخ به افزایش نرخ توسط بانک ، هم غیرنقد است   از آنجا که بانک

 تعیین خواهند شد. (   )     ̂    ا های سپرده برابر ب در تعادل جدید، نرخ ،دهد. در نتیجه افزایش می

 
 نقد به بیرونغیر های بانک انتقال پاسخ بهینه :3شکل 

 

جدید، نرخ های سپرده برابر با 

     with equality if     (۲)  

    [ (    ̂ )  (   ′)]   (3)  
(   )  (     ̂ ) with equality if      

ها  صعودی است، بانک ′ رقابت قیمتی در بازار سپرده، نسبت به  به وسیلۀمالی  تامیناز آنجا که هزینه نهایی 

تفاوت  هایشان بی کردن دارایییا نقدکه بین افزایش بیشتر نرخ سپرده هستند  ها فزایش نرخدامۀ اابه  حاضرا جایی ت

هایش احتراز کند،  کردن داراییحاضر است پیشنهاد دهد تا از نقد  ای که بانک  نرخ بهره بیشترینرو،  شوند. از این

 آید: دست می به (21) از رابطه

(   )  (    ̂)          (   )
   ̂

  (21)  

( رسم شده 21بهینه در زمان یک )رابطه راهبرد( و نیز 1ها در زمان صفر )رابطه  بانک نهیبه راهبرد( 3در شکل )

⁄      )کافی بزرگ باشد،  ها به اندازه کردن دارایینقد هزینه که اینبا فرض است.  )  ، رابطه     

کند.  به بیرون انتقال پیدا می ،، در زمان یک  شده توسط بانک تعیینبه نرخ   بانک  پاسخ بهینه کند بیان می (10)

    مشابه بانک یا را به شیوه خشرن ،Aدر پاسخ به افزایش نرخ توسط بانک ، هم غیرنقد است   از آنجا که بانک

 تعیین خواهند شد. (   )     ̂    ا های سپرده برابر ب در تعادل جدید، نرخ ،دهد. در نتیجه افزایش می

 
 نقد به بیرونغیر های بانک انتقال پاسخ بهینه :3شکل 

 
شکل 3: انتقال پاسخ بهینه بانک های غیرنقد به بیرون

1. Kuhn-Tucker

     with equality if     (۲)  

    [ (    ̂ )  (   ′)]   (3)  
(   )  (     ̂ ) with equality if      

ها  صعودی است، بانک ′ رقابت قیمتی در بازار سپرده، نسبت به  به وسیلۀمالی  تامیناز آنجا که هزینه نهایی 

تفاوت  هایشان بی کردن دارایییا نقدکه بین افزایش بیشتر نرخ سپرده هستند  ها فزایش نرخدامۀ اابه  حاضرا جایی ت

هایش احتراز کند،  کردن داراییحاضر است پیشنهاد دهد تا از نقد  ای که بانک  نرخ بهره بیشترینرو،  شوند. از این

 آید: دست می به (21) از رابطه

(   )  (    ̂)          (   )
   ̂

  (21)  

( رسم شده 21بهینه در زمان یک )رابطه راهبرد( و نیز 1ها در زمان صفر )رابطه  بانک نهیبه راهبرد( 3در شکل )

⁄      )کافی بزرگ باشد،  ها به اندازه کردن دارایینقد هزینه که اینبا فرض است.  )  ، رابطه     

کند.  به بیرون انتقال پیدا می ،، در زمان یک  شده توسط بانک تعیینبه نرخ   بانک  پاسخ بهینه کند بیان می (10)

    مشابه بانک یا را به شیوه خشرن ،Aدر پاسخ به افزایش نرخ توسط بانک ، هم غیرنقد است   از آنجا که بانک

 تعیین خواهند شد. (   )     ̂    ا های سپرده برابر ب در تعادل جدید، نرخ ،دهد. در نتیجه افزایش می

 
 نقد به بیرونغیر های بانک انتقال پاسخ بهینه :3شکل 
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این حالت، مشابه با مسأله معمای زندانی ها1 است. در وضعیت اولیه، هر دو بانک انگیزه تخطی و 
افزایش نرخ های سپرده را دارند. با این حال، در تعادل جدید مشکل نقدینگی آنها بهبود پیدا نمی کند 
و در نهایت مجبور خواهند شد بخشی از دارایی های خود را در قیمت های ارزان به فروش برسانند 
تا پاسخ گوی تعهدات شان باشند، به علاوه، در تعادل جدید ناچار خواهند بود نرخ های بالاتری را به 

سپرده گذاران بپردازند، یعنی هزینه تأمین مالی برای بانک ها افزایش پیدا کرده است.
 

تخطی و افزایش  اولیه، هر دو بانک انگیزهوضعیت است. در  2ها معمای زندانیله أمسمشابه با  ،حالتاین 

 مجبور در نهایتکند و  آنها بهبود پیدا نمی در تعادل جدید مشکل نقدینگیبا این حال، های سپرده را دارند.  نرخ

شان باشند، به  گوی تعهدات های ارزان به فروش برسانند تا پاسخ های خود را در قیمت خواهند شد بخشی از دارایی

مالی برای  مینأت گذاران بپردازند، یعنی هزینه های بالاتری را به سپرده در تعادل جدید ناچار خواهند بود نرخ ،علاوه

 ها افزایش پیدا کرده است. انکب

    )   کند و مجبور خواهند شد مقدار  ها تغییری نمی در تعادل جدید، سهم از بازار بانک
از  ( 

 (22رابطه )ها در روز دوم به صورت  سود نهایی بانک های ارزان به فروش برسانند. هایشان را در قیمت دارایی

 :استهای زودبازده آنها  پروژهسهم شود که تابعی از  محاسبه می

    (   )
   

 ((   )   (    )) (22)  

 قابل بیان است: (22رابطه )ها به صورت  شرط عدم ورشکستگی بانک رو، از این

          
      (   )

 (    ) (22)  

بتدا مشکل نقدینگی خود را با شدند و از همان ا نمیها وارد جنگ قیمتی  اولیه، بانکوضعیت در که  در صورتی

 شد: محاسبه می (23) کردند، سود آنها در روز دوم از رابطه شان برطرف می مدتهای بلند نقدکردن دارایی

    (   )
  (    ) (    

 ) (23)  

 بود: (21رابطه )شرط عدم ورشکستگی به صورت  و

        
   (   )

 (    ) (21)  

   در صورتی که شود  ( مشاهده می21)  ( با رابطه22)  رابطه  با مقایسه
      

   آن یا معادل باشد  
   

ای  ها در صورت فروش زودهنگام باشد، ناحیه ها و افت زیاد قیمت دارایی که به معنی رکود در بازار دارایی (   ) 

                                                                                                                                           
1 . Prisoners dilemma 

در تعادل جدید، سهم از بازار بانک ها تغییری نمی کند و مجبور خواهند شد مقدار 
از دارایی هایشان را در قیمت های ارزان به فروش برسانند. سود نهایی بانک ها در روز دوم به صورت 

رابطه )11( محاسبه می شود که تابعی از سهم پروژه های زودبازده آنها است:

تخطی و افزایش  اولیه، هر دو بانک انگیزهوضعیت است. در  2ها معمای زندانیله أمسمشابه با  ،حالتاین 

 مجبور در نهایتکند و  آنها بهبود پیدا نمی در تعادل جدید مشکل نقدینگیبا این حال، های سپرده را دارند.  نرخ

شان باشند، به  گوی تعهدات های ارزان به فروش برسانند تا پاسخ های خود را در قیمت خواهند شد بخشی از دارایی

مالی برای  مینأت گذاران بپردازند، یعنی هزینه های بالاتری را به سپرده در تعادل جدید ناچار خواهند بود نرخ ،علاوه

 ها افزایش پیدا کرده است. انکب

    )   کند و مجبور خواهند شد مقدار  ها تغییری نمی در تعادل جدید، سهم از بازار بانک
از  ( 

 (22رابطه )ها در روز دوم به صورت  سود نهایی بانک های ارزان به فروش برسانند. هایشان را در قیمت دارایی

 :استهای زودبازده آنها  پروژهسهم شود که تابعی از  محاسبه می

    (   )
   

 ((   )   (    )) (22)  

 قابل بیان است: (22رابطه )ها به صورت  شرط عدم ورشکستگی بانک رو، از این

          
      (   )

 (    ) (22)  

بتدا مشکل نقدینگی خود را با شدند و از همان ا نمیها وارد جنگ قیمتی  اولیه، بانکوضعیت در که  در صورتی

 شد: محاسبه می (23) کردند، سود آنها در روز دوم از رابطه شان برطرف می مدتهای بلند نقدکردن دارایی

    (   )
  (    ) (    

 ) (23)  

 بود: (21رابطه )شرط عدم ورشکستگی به صورت  و

        
   (   )

 (    ) (21)  

   در صورتی که شود  ( مشاهده می21)  ( با رابطه22)  رابطه  با مقایسه
      

   آن یا معادل باشد  
   

ای  ها در صورت فروش زودهنگام باشد، ناحیه ها و افت زیاد قیمت دارایی که به معنی رکود در بازار دارایی (   ) 

                                                                                                                                           
1 . Prisoners dilemma 

                                                                       )11(

از این رو، شرط عدم ورشکستگی بانک ها به صورت رابطه )12( قابل بیان است:

تخطی و افزایش  اولیه، هر دو بانک انگیزهوضعیت است. در  2ها معمای زندانیله أمسمشابه با  ،حالتاین 

 مجبور در نهایتکند و  آنها بهبود پیدا نمی در تعادل جدید مشکل نقدینگیبا این حال، های سپرده را دارند.  نرخ

شان باشند، به  گوی تعهدات های ارزان به فروش برسانند تا پاسخ های خود را در قیمت خواهند شد بخشی از دارایی

مالی برای  مینأت گذاران بپردازند، یعنی هزینه های بالاتری را به سپرده در تعادل جدید ناچار خواهند بود نرخ ،علاوه

 ها افزایش پیدا کرده است. انکب

    )   کند و مجبور خواهند شد مقدار  ها تغییری نمی در تعادل جدید، سهم از بازار بانک
از  ( 

 (22رابطه )ها در روز دوم به صورت  سود نهایی بانک های ارزان به فروش برسانند. هایشان را در قیمت دارایی

 :استهای زودبازده آنها  پروژهسهم شود که تابعی از  محاسبه می

    (   )
   

 ((   )   (    )) (22)  

 قابل بیان است: (22رابطه )ها به صورت  شرط عدم ورشکستگی بانک رو، از این

          
      (   )

 (    ) (22)  

بتدا مشکل نقدینگی خود را با شدند و از همان ا نمیها وارد جنگ قیمتی  اولیه، بانکوضعیت در که  در صورتی

 شد: محاسبه می (23) کردند، سود آنها در روز دوم از رابطه شان برطرف می مدتهای بلند نقدکردن دارایی

    (   )
  (    ) (    

 ) (23)  

 بود: (21رابطه )شرط عدم ورشکستگی به صورت  و

        
   (   )

 (    ) (21)  

   در صورتی که شود  ( مشاهده می21)  ( با رابطه22)  رابطه  با مقایسه
      

   آن یا معادل باشد  
   

ای  ها در صورت فروش زودهنگام باشد، ناحیه ها و افت زیاد قیمت دارایی که به معنی رکود در بازار دارایی (   ) 

                                                                                                                                           
1 . Prisoners dilemma 

                                                                              )12(

مشکل  ابتدا  همان  از  و  نمی شدند  قیمتی  جنگ  وارد  بانک ها  اولیه،  وضعیت  در  صورتی که  در 
نقدینگی خود را با نقدکردن دارایی های بلندمدت شان برطرف می کردند، سود آنها در روز دوم از رابطه 

)13( محاسبه می شد:

تخطی و افزایش  اولیه، هر دو بانک انگیزهوضعیت است. در  2ها معمای زندانیله أمسمشابه با  ،حالتاین 

 مجبور در نهایتکند و  آنها بهبود پیدا نمی در تعادل جدید مشکل نقدینگیبا این حال، های سپرده را دارند.  نرخ

شان باشند، به  گوی تعهدات های ارزان به فروش برسانند تا پاسخ های خود را در قیمت خواهند شد بخشی از دارایی

مالی برای  مینأت گذاران بپردازند، یعنی هزینه های بالاتری را به سپرده در تعادل جدید ناچار خواهند بود نرخ ،علاوه

 ها افزایش پیدا کرده است. انکب

    )   کند و مجبور خواهند شد مقدار  ها تغییری نمی در تعادل جدید، سهم از بازار بانک
از  ( 

 (22رابطه )ها در روز دوم به صورت  سود نهایی بانک های ارزان به فروش برسانند. هایشان را در قیمت دارایی

 :استهای زودبازده آنها  پروژهسهم شود که تابعی از  محاسبه می

    (   )
   

 ((   )   (    )) (22)  

 قابل بیان است: (22رابطه )ها به صورت  شرط عدم ورشکستگی بانک رو، از این

          
      (   )

 (    ) (22)  

بتدا مشکل نقدینگی خود را با شدند و از همان ا نمیها وارد جنگ قیمتی  اولیه، بانکوضعیت در که  در صورتی

 شد: محاسبه می (23) کردند، سود آنها در روز دوم از رابطه شان برطرف می مدتهای بلند نقدکردن دارایی

    (   )
  (    ) (    

 ) (23)  

 بود: (21رابطه )شرط عدم ورشکستگی به صورت  و

        
   (   )

 (    ) (21)  

   در صورتی که شود  ( مشاهده می21)  ( با رابطه22)  رابطه  با مقایسه
      

   آن یا معادل باشد  
   

ای  ها در صورت فروش زودهنگام باشد، ناحیه ها و افت زیاد قیمت دارایی که به معنی رکود در بازار دارایی (   ) 

                                                                                                                                           
1 . Prisoners dilemma 

                                                                                )13(
و شرط عدم ورشکستگی به صورت رابطه )14( بود:

تخطی و افزایش  اولیه، هر دو بانک انگیزهوضعیت است. در  2ها معمای زندانیله أمسمشابه با  ،حالتاین 

 مجبور در نهایتکند و  آنها بهبود پیدا نمی در تعادل جدید مشکل نقدینگیبا این حال، های سپرده را دارند.  نرخ

شان باشند، به  گوی تعهدات های ارزان به فروش برسانند تا پاسخ های خود را در قیمت خواهند شد بخشی از دارایی

مالی برای  مینأت گذاران بپردازند، یعنی هزینه های بالاتری را به سپرده در تعادل جدید ناچار خواهند بود نرخ ،علاوه

 ها افزایش پیدا کرده است. انکب

    )   کند و مجبور خواهند شد مقدار  ها تغییری نمی در تعادل جدید، سهم از بازار بانک
از  ( 

 (22رابطه )ها در روز دوم به صورت  سود نهایی بانک های ارزان به فروش برسانند. هایشان را در قیمت دارایی

 :استهای زودبازده آنها  پروژهسهم شود که تابعی از  محاسبه می

    (   )
   

 ((   )   (    )) (22)  

 قابل بیان است: (22رابطه )ها به صورت  شرط عدم ورشکستگی بانک رو، از این

          
      (   )

 (    ) (22)  

بتدا مشکل نقدینگی خود را با شدند و از همان ا نمیها وارد جنگ قیمتی  اولیه، بانکوضعیت در که  در صورتی

 شد: محاسبه می (23) کردند، سود آنها در روز دوم از رابطه شان برطرف می مدتهای بلند نقدکردن دارایی

    (   )
  (    ) (    

 ) (23)  

 بود: (21رابطه )شرط عدم ورشکستگی به صورت  و

        
   (   )

 (    ) (21)  

   در صورتی که شود  ( مشاهده می21)  ( با رابطه22)  رابطه  با مقایسه
      

   آن یا معادل باشد  
   

ای  ها در صورت فروش زودهنگام باشد، ناحیه ها و افت زیاد قیمت دارایی که به معنی رکود در بازار دارایی (   ) 
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                                                                                )14(

 باشد یا معادل آن 

تخطی و افزایش  اولیه، هر دو بانک انگیزهوضعیت است. در  2ها معمای زندانیله أمسمشابه با  ،حالتاین 

 مجبور در نهایتکند و  آنها بهبود پیدا نمی در تعادل جدید مشکل نقدینگیبا این حال، های سپرده را دارند.  نرخ

شان باشند، به  گوی تعهدات های ارزان به فروش برسانند تا پاسخ های خود را در قیمت خواهند شد بخشی از دارایی

مالی برای  مینأت گذاران بپردازند، یعنی هزینه های بالاتری را به سپرده در تعادل جدید ناچار خواهند بود نرخ ،علاوه

 ها افزایش پیدا کرده است. انکب

    )   کند و مجبور خواهند شد مقدار  ها تغییری نمی در تعادل جدید، سهم از بازار بانک
از  ( 

 (22رابطه )ها در روز دوم به صورت  سود نهایی بانک های ارزان به فروش برسانند. هایشان را در قیمت دارایی

 :استهای زودبازده آنها  پروژهسهم شود که تابعی از  محاسبه می

    (   )
   

 ((   )   (    )) (22)  

 قابل بیان است: (22رابطه )ها به صورت  شرط عدم ورشکستگی بانک رو، از این

          
      (   )

 (    ) (22)  

بتدا مشکل نقدینگی خود را با شدند و از همان ا نمیها وارد جنگ قیمتی  اولیه، بانکوضعیت در که  در صورتی

 شد: محاسبه می (23) کردند، سود آنها در روز دوم از رابطه شان برطرف می مدتهای بلند نقدکردن دارایی

    (   )
  (    ) (    

 ) (23)  

 بود: (21رابطه )شرط عدم ورشکستگی به صورت  و

        
   (   )

 (    ) (21)  

   در صورتی که شود  ( مشاهده می21)  ( با رابطه22)  رابطه  با مقایسه
      

   آن یا معادل باشد  
   

ای  ها در صورت فروش زودهنگام باشد، ناحیه ها و افت زیاد قیمت دارایی که به معنی رکود در بازار دارایی (   ) 

                                                                                                                                           
1 . Prisoners dilemma 

با مقایسه  رابطه  )12( با رابطه  )14( مشاهده می شود در صورتی که 
 که به معنی رکود در بازار دارایی ها و افت زیاد قیمت دارایی ها در صورت فروش زودهنگام 

تخطی و افزایش  اولیه، هر دو بانک انگیزهوضعیت است. در  2ها معمای زندانیله أمسمشابه با  ،حالتاین 

 مجبور در نهایتکند و  آنها بهبود پیدا نمی در تعادل جدید مشکل نقدینگیبا این حال، های سپرده را دارند.  نرخ

شان باشند، به  گوی تعهدات های ارزان به فروش برسانند تا پاسخ های خود را در قیمت خواهند شد بخشی از دارایی

مالی برای  مینأت گذاران بپردازند، یعنی هزینه های بالاتری را به سپرده در تعادل جدید ناچار خواهند بود نرخ ،علاوه

 ها افزایش پیدا کرده است. انکب

    )   کند و مجبور خواهند شد مقدار  ها تغییری نمی در تعادل جدید، سهم از بازار بانک
از  ( 

 (22رابطه )ها در روز دوم به صورت  سود نهایی بانک های ارزان به فروش برسانند. هایشان را در قیمت دارایی

 :استهای زودبازده آنها  پروژهسهم شود که تابعی از  محاسبه می

    (   )
   

 ((   )   (    )) (22)  

 قابل بیان است: (22رابطه )ها به صورت  شرط عدم ورشکستگی بانک رو، از این

          
      (   )

 (    ) (22)  

بتدا مشکل نقدینگی خود را با شدند و از همان ا نمیها وارد جنگ قیمتی  اولیه، بانکوضعیت در که  در صورتی

 شد: محاسبه می (23) کردند، سود آنها در روز دوم از رابطه شان برطرف می مدتهای بلند نقدکردن دارایی

    (   )
  (    ) (    

 ) (23)  

 بود: (21رابطه )شرط عدم ورشکستگی به صورت  و

        
   (   )

 (    ) (21)  

   در صورتی که شود  ( مشاهده می21)  ( با رابطه22)  رابطه  با مقایسه
      

   آن یا معادل باشد  
   

ای  ها در صورت فروش زودهنگام باشد، ناحیه ها و افت زیاد قیمت دارایی که به معنی رکود در بازار دارایی (   ) 

                                                                                                                                           
1 . Prisoners dilemma 

تخطی و افزایش  اولیه، هر دو بانک انگیزهوضعیت است. در  2ها معمای زندانیله أمسمشابه با  ،حالتاین 

 مجبور در نهایتکند و  آنها بهبود پیدا نمی در تعادل جدید مشکل نقدینگیبا این حال، های سپرده را دارند.  نرخ

شان باشند، به  گوی تعهدات های ارزان به فروش برسانند تا پاسخ های خود را در قیمت خواهند شد بخشی از دارایی

مالی برای  مینأت گذاران بپردازند، یعنی هزینه های بالاتری را به سپرده در تعادل جدید ناچار خواهند بود نرخ ،علاوه

 ها افزایش پیدا کرده است. انکب

    )   کند و مجبور خواهند شد مقدار  ها تغییری نمی در تعادل جدید، سهم از بازار بانک
از  ( 

 (22رابطه )ها در روز دوم به صورت  سود نهایی بانک های ارزان به فروش برسانند. هایشان را در قیمت دارایی

 :استهای زودبازده آنها  پروژهسهم شود که تابعی از  محاسبه می

    (   )
   

 ((   )   (    )) (22)  

 قابل بیان است: (22رابطه )ها به صورت  شرط عدم ورشکستگی بانک رو، از این

          
      (   )

 (    ) (22)  

بتدا مشکل نقدینگی خود را با شدند و از همان ا نمیها وارد جنگ قیمتی  اولیه، بانکوضعیت در که  در صورتی

 شد: محاسبه می (23) کردند، سود آنها در روز دوم از رابطه شان برطرف می مدتهای بلند نقدکردن دارایی

    (   )
  (    ) (    

 ) (23)  

 بود: (21رابطه )شرط عدم ورشکستگی به صورت  و

        
   (   )

 (    ) (21)  

   در صورتی که شود  ( مشاهده می21)  ( با رابطه22)  رابطه  با مقایسه
      

   آن یا معادل باشد  
   

ای  ها در صورت فروش زودهنگام باشد، ناحیه ها و افت زیاد قیمت دارایی که به معنی رکود در بازار دارایی (   ) 

                                                                                                                                           
1 . Prisoners dilemma 

تخطی و افزایش  اولیه، هر دو بانک انگیزهوضعیت است. در  2ها معمای زندانیله أمسمشابه با  ،حالتاین 

 مجبور در نهایتکند و  آنها بهبود پیدا نمی در تعادل جدید مشکل نقدینگیبا این حال، های سپرده را دارند.  نرخ

شان باشند، به  گوی تعهدات های ارزان به فروش برسانند تا پاسخ های خود را در قیمت خواهند شد بخشی از دارایی

مالی برای  مینأت گذاران بپردازند، یعنی هزینه های بالاتری را به سپرده در تعادل جدید ناچار خواهند بود نرخ ،علاوه

 ها افزایش پیدا کرده است. انکب

    )   کند و مجبور خواهند شد مقدار  ها تغییری نمی در تعادل جدید، سهم از بازار بانک
از  ( 

 (22رابطه )ها در روز دوم به صورت  سود نهایی بانک های ارزان به فروش برسانند. هایشان را در قیمت دارایی

 :استهای زودبازده آنها  پروژهسهم شود که تابعی از  محاسبه می

    (   )
   

 ((   )   (    )) (22)  

 قابل بیان است: (22رابطه )ها به صورت  شرط عدم ورشکستگی بانک رو، از این

          
      (   )

 (    ) (22)  

بتدا مشکل نقدینگی خود را با شدند و از همان ا نمیها وارد جنگ قیمتی  اولیه، بانکوضعیت در که  در صورتی

 شد: محاسبه می (23) کردند، سود آنها در روز دوم از رابطه شان برطرف می مدتهای بلند نقدکردن دارایی

    (   )
  (    ) (    

 ) (23)  

 بود: (21رابطه )شرط عدم ورشکستگی به صورت  و

        
   (   )

 (    ) (21)  

   در صورتی که شود  ( مشاهده می21)  ( با رابطه22)  رابطه  با مقایسه
      

   آن یا معادل باشد  
   

ای  ها در صورت فروش زودهنگام باشد، ناحیه ها و افت زیاد قیمت دارایی که به معنی رکود در بازار دارایی (   ) 

                                                                                                                                           
1 . Prisoners dilemma 

باشد، ناحیه ای که توسط رابطه  )12( تعیین می شود کوچک تر از ناحیه ای است که توسط رابطه  )14( 
 

به همین شود.  ( تعیین می21)  ای است که توسط رابطه تر از ناحیه شود کوچک ( تعیین می22)  ابطهکه توسط ر

(   )    ] که در بازه  ، برای مقادیرخاطر
 (    )     {      

     
 (   )
ها بدون جنگ  باشند، بانک [{(    ) 

شود دیگر قادر به  میجنگ قیمتی در بازار سپرده باعث  ، با این حال،عهداتشان برآیندت توانستند از عهده قیمتی می

در پایان  دهد. احتمال بروز ورشکستگی بانکی را افزایش می ،جنگ قیمتی پسبازپرداخت دیون خود نباشند. 

 زیر را استنتاج نماییم: گزارهتوانیم از این بخش  می

 ها ی از بانک: کمبود شدید نقدینگی یک3ناحیه  -

دارای مازاد  ،در تاریخ یک ها یکی از بانکآن، در  که پردازیم می (2)در شکل  3 به بررسی ناحیه بخشدر این 

در کل اقتصاد کمبود نقدینگی وجود  ،که است اما بانک دیگر با مشکل شدید کمبود نقدینگی مواجه است، به طوری

جنگ قیمتی در بازار سپرده  ، وارد یک بانک نک غیر نقد، مثلاًدر این حالت باهمچنین  ،دارد. مشابه حالت قبل

 بانکتواند افزایش نرخ توسط  ، میاست، دارای منابع نقدینگی مازاد  نقد، در اینجا بانک   بانکد. از آنجا که شو می

  که بانک  گرفته شود. اما هنگامی  را تا حدی تحمل کند و اجازه دهد بخشی از سهم بازارش توسط بانک   

طور   را تحمل کند و به   بانکتواند جنگ قیمتی توسط  دیگر نمی ،تمام منابع مازاد نقدینگی خود را از دست داد

چون موجودی نقدینگی اقتصاد  ،دیگر از طرفپاسخ خواهد داد.   برابر به افزایش نرخ سپرده توسط بانک 

گرفتن تمام در اختیار با وجود    مشکل نقدینگی بانک و،ر از اینگوی نیاز نقدینگی هر دو بانک نیست،  پاسخ

، پاسخ (1)شکل   .به رقابت در بازار سپرده ادامه خواهد داد   کند و بانک ادامه پیدا می   نقدینگی مازاد بانک 

بانک  شود، گونه که ملاحظه می دهد. همان ها به نرخ وضع شده توسط بانک دیگر را نشان می هر یک از بانک ۀنیبه

هیچ   ، به جنگ قیمتی بانک نقدینگی مازادش را از دست نداده که دارای مازاد نقدینگی است تا زمانی که  

 دهد. واکنشی نشان نمی

 که در بازه 

به همین شود.  ( تعیین می21)  ای است که توسط رابطه تر از ناحیه شود کوچک ( تعیین می22)  ابطهکه توسط ر

(   )    ] که در بازه  ، برای مقادیرخاطر
 (    )     {      

     
 (   )
ها بدون جنگ  باشند، بانک [{(    ) 

شود دیگر قادر به  میجنگ قیمتی در بازار سپرده باعث  ، با این حال،عهداتشان برآیندت توانستند از عهده قیمتی می

در پایان  دهد. احتمال بروز ورشکستگی بانکی را افزایش می ،جنگ قیمتی پسبازپرداخت دیون خود نباشند. 

 زیر را استنتاج نماییم: گزارهتوانیم از این بخش  می

 ها ی از بانک: کمبود شدید نقدینگی یک3ناحیه  -

دارای مازاد  ،در تاریخ یک ها یکی از بانکآن، در  که پردازیم می (2)در شکل  3 به بررسی ناحیه بخشدر این 

در کل اقتصاد کمبود نقدینگی وجود  ،که است اما بانک دیگر با مشکل شدید کمبود نقدینگی مواجه است، به طوری

جنگ قیمتی در بازار سپرده  ، وارد یک بانک نک غیر نقد، مثلاًدر این حالت باهمچنین  ،دارد. مشابه حالت قبل

 بانکتواند افزایش نرخ توسط  ، میاست، دارای منابع نقدینگی مازاد  نقد، در اینجا بانک   بانکد. از آنجا که شو می

  که بانک  گرفته شود. اما هنگامی  را تا حدی تحمل کند و اجازه دهد بخشی از سهم بازارش توسط بانک   

طور   را تحمل کند و به   بانکتواند جنگ قیمتی توسط  دیگر نمی ،تمام منابع مازاد نقدینگی خود را از دست داد

چون موجودی نقدینگی اقتصاد  ،دیگر از طرفپاسخ خواهد داد.   برابر به افزایش نرخ سپرده توسط بانک 

گرفتن تمام در اختیار با وجود    مشکل نقدینگی بانک و،ر از اینگوی نیاز نقدینگی هر دو بانک نیست،  پاسخ

، پاسخ (1)شکل   .به رقابت در بازار سپرده ادامه خواهد داد   کند و بانک ادامه پیدا می   نقدینگی مازاد بانک 

بانک  شود، گونه که ملاحظه می دهد. همان ها به نرخ وضع شده توسط بانک دیگر را نشان می هر یک از بانک ۀنیبه

هیچ   ، به جنگ قیمتی بانک نقدینگی مازادش را از دست نداده که دارای مازاد نقدینگی است تا زمانی که  

 دهد. واکنشی نشان نمی

تعیین می شود. به همین خاطر، برای مقادیر 
باشند، بانک ها بدون جنگ قیمتی می توانستند از عهده تعهداتشان برآیند، با این حال، جنگ قیمتی 
در بازار سپرده باعث می شود دیگر قادر به بازپرداخت دیون خود نباشند. پس جنگ قیمتی، احتمال 
بروز ورشکستگی بانکی را افزایش می دهد. در پایان می توانیم از این بخش گزاره زیر را استنتاج نماییم:

1. Prisoners Dilemma



ی
کز

مر
ک 

بان
ی 

بار
عت

ی ا
ها

ت 
اس

سي
 و 

ی
ير

پذ
ده  

پر
 س

ی
برا

ت 
قاب

، ر
گی

دين
 نق

ود
مب

ک
ان

گر
 دي

ه و
زاد

نی 
مد

ی 
دعل

سي

59

-�ناحيه�3:�کمبود�شدید�نقدینگی�یکی�از�بانک�ها
در این بخش به بررسی ناحیه 3 در شکل )2( می پردازیم که در آن، یکی از بانک ها در تاریخ یک، 
دارای مازاد است اما بانک دیگر با مشکل شدید کمبود نقدینگی مواجه است، به طوری که، در کل 
اقتصاد کمبود نقدینگی وجود دارد. مشابه حالت قبل، همچنین در این حالت بانک غیرنقد، مثلًا بانک 
B، وارد یک جنگ قیمتی در بازار سپرده می شود. از آنجا که بانک  نقد، در اینجا بانک A، دارای منابع 
نقدینگی مازاد است، می تواند افزایش نرخ توسط بانک B را تا حدی تحمل کند و اجازه دهد بخشی 
از سهم بازارش توسط بانک B گرفته شود. اما هنگامی که بانک A تمام منابع مازاد نقدینگی خود را 
از دست داد، دیگر نمی تواند جنگ قیمتی توسط بانک B را تحمل کند و به  طور برابر به افزایش نرخ 
سپرده توسط بانک B پاسخ خواهد داد. از طرف دیگر، چون موجودی نقدینگی اقتصاد پاسخ گوی نیاز 
نقدینگی هر دو بانک نیست، از این رو، مشکل نقدینگی بانک B با وجود در اختیارگرفتن تمام نقدینگی 
مازاد بانک A ادامه پیدا می کند و بانک B به رقابت در بازار سپرده ادامه خواهد داد.  شکل )4(، پاسخ 
بهینۀ هر یک از بانک ها به نرخ وضع شده توسط بانک دیگر را نشان می دهد. همان گونه که ملاحظه 
می شود، بانک A که دارای مازاد نقدینگی است تا زمانی که نقدینگی مازادش را از دست نداده، به 

جنگ قیمتی بانک B هیچ واکنشی نشان نمی دهد.

 
 ( در بازار سپردهB( به رفتار رقابتی بانک غیر نقد )Aپاسخ بهینه بانک نقد ) :۴شکل 

   برابر   های زودبازده بانک  پروژه سهمیک مشخص شود که   فرض کنیم در دوره ،دقیقبه طور 
و   

̂ برابر   های زودبازده بانک  پروژهسهم    
̂   که  باشد به طوری      

باشد. در این حالت میزان منابع   

    برابر با   مازاد بانک 
( ̂    )�𝜕𝜕�( داریم: 2)  خواهد بود. با توجه به اینکه از رابطه  

𝜕𝜕 ̂    
  بانک  پس   

به  ،یک به طور یک  ، اما پس از آن بهکندرا تحمل  (    ) تا میزان   بانک سپرده تواند افزایش نرخ  می

 خواهد بود: (2۱رابطه )به صورت   بانک   تابع پاسخ بهینه در نتیجه،دهد.  پاسخ می  افزایش نرخ از سوی بانک 

   {     ̂      (    )
 ̂   (    )  ̂      (    )      

(2۱   ) 

      که در آن 
 است.      

 خواهد بود: (26رابطه )به صورت مشابه قبل  نیز  بانک   ابع پاسخ بهینهت

 ̂     (   )
    

                                                                                                    (26)  

 در تعادل جدید خواهیم داشت: و

 

شکل 4: پاسخ بهینه بانک نقد )A( به رفتار رقابتی بانک غیرنقد )B( در بازار سپرده
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به طور دقیق، فرض کنیم در دوره  یک مشخص شود که سهم پروژه های زودبازده بانک A برابر 
 باشد. در 

 
 ( در بازار سپردهB( به رفتار رقابتی بانک غیر نقد )Aپاسخ بهینه بانک نقد ) :۴شکل 

   برابر   های زودبازده بانک  پروژه سهمیک مشخص شود که   فرض کنیم در دوره ،دقیقبه طور 
و   

̂ برابر   های زودبازده بانک  پروژهسهم    
̂   که  باشد به طوری      

باشد. در این حالت میزان منابع   

    برابر با   مازاد بانک 
( ̂    )�𝜕𝜕�( داریم: 2)  خواهد بود. با توجه به اینکه از رابطه  

𝜕𝜕 ̂    
  بانک  پس   

به  ،یک به طور یک  ، اما پس از آن بهکندرا تحمل  (    ) تا میزان   بانک سپرده تواند افزایش نرخ  می

 خواهد بود: (2۱رابطه )به صورت   بانک   تابع پاسخ بهینه در نتیجه،دهد.  پاسخ می  افزایش نرخ از سوی بانک 

   {     ̂      (    )
 ̂   (    )  ̂      (    )      

(2۱   ) 

      که در آن 
 است.      

 خواهد بود: (26رابطه )به صورت مشابه قبل  نیز  بانک   ابع پاسخ بهینهت

 ̂     (   )
    

                                                                                                    (26)  

 در تعادل جدید خواهیم داشت: و

 

 باشد به طوری که 

 
 ( در بازار سپردهB( به رفتار رقابتی بانک غیر نقد )Aپاسخ بهینه بانک نقد ) :۴شکل 

   برابر   های زودبازده بانک  پروژه سهمیک مشخص شود که   فرض کنیم در دوره ،دقیقبه طور 
و   

̂ برابر   های زودبازده بانک  پروژهسهم    
̂   که  باشد به طوری      

باشد. در این حالت میزان منابع   

    برابر با   مازاد بانک 
( ̂    )�𝜕𝜕�( داریم: 2)  خواهد بود. با توجه به اینکه از رابطه  

𝜕𝜕 ̂    
  بانک  پس   

به  ،یک به طور یک  ، اما پس از آن بهکندرا تحمل  (    ) تا میزان   بانک سپرده تواند افزایش نرخ  می

 خواهد بود: (2۱رابطه )به صورت   بانک   تابع پاسخ بهینه در نتیجه،دهد.  پاسخ می  افزایش نرخ از سوی بانک 

   {     ̂      (    )
 ̂   (    )  ̂      (    )      

(2۱   ) 

      که در آن 
 است.      

 خواهد بود: (26رابطه )به صورت مشابه قبل  نیز  بانک   ابع پاسخ بهینهت

 ̂     (   )
    

                                                                                                    (26)  

 در تعادل جدید خواهیم داشت: و

 

 و سهم پروژه های زودبازده بانک B برابر 

 
 ( در بازار سپردهB( به رفتار رقابتی بانک غیر نقد )Aپاسخ بهینه بانک نقد ) :۴شکل 

   برابر   های زودبازده بانک  پروژه سهمیک مشخص شود که   فرض کنیم در دوره ،دقیقبه طور 
و   

̂ برابر   های زودبازده بانک  پروژهسهم    
̂   که  باشد به طوری      

باشد. در این حالت میزان منابع   

    برابر با   مازاد بانک 
( ̂    )�𝜕𝜕�( داریم: 2)  خواهد بود. با توجه به اینکه از رابطه  

𝜕𝜕 ̂    
  بانک  پس   

به  ،یک به طور یک  ، اما پس از آن بهکندرا تحمل  (    ) تا میزان   بانک سپرده تواند افزایش نرخ  می

 خواهد بود: (2۱رابطه )به صورت   بانک   تابع پاسخ بهینه در نتیجه،دهد.  پاسخ می  افزایش نرخ از سوی بانک 

   {     ̂      (    )
 ̂   (    )  ̂      (    )      

(2۱   ) 

      که در آن 
 است.      

 خواهد بود: (26رابطه )به صورت مشابه قبل  نیز  بانک   ابع پاسخ بهینهت

 ̂     (   )
    

                                                                                                    (26)  

 در تعادل جدید خواهیم داشت: و

 

 خواهد بود. با توجه به اینکه از رابطه  )2( داریم: 

 
 ( در بازار سپردهB( به رفتار رقابتی بانک غیر نقد )Aپاسخ بهینه بانک نقد ) :۴شکل 

   برابر   های زودبازده بانک  پروژه سهمیک مشخص شود که   فرض کنیم در دوره ،دقیقبه طور 
و   

̂ برابر   های زودبازده بانک  پروژهسهم    
̂   که  باشد به طوری      

باشد. در این حالت میزان منابع   

    برابر با   مازاد بانک 
( ̂    )�𝜕𝜕�( داریم: 2)  خواهد بود. با توجه به اینکه از رابطه  

𝜕𝜕 ̂    
  بانک  پس   

به  ،یک به طور یک  ، اما پس از آن بهکندرا تحمل  (    ) تا میزان   بانک سپرده تواند افزایش نرخ  می

 خواهد بود: (2۱رابطه )به صورت   بانک   تابع پاسخ بهینه در نتیجه،دهد.  پاسخ می  افزایش نرخ از سوی بانک 

   {     ̂      (    )
 ̂   (    )  ̂      (    )      

(2۱   ) 

      که در آن 
 است.      

 خواهد بود: (26رابطه )به صورت مشابه قبل  نیز  بانک   ابع پاسخ بهینهت

 ̂     (   )
    

                                                                                                    (26)  

 در تعادل جدید خواهیم داشت: و

 

این حالت میزان منابع مازاد بانک A برابر با 
 را تحمل 

 
 ( در بازار سپردهB( به رفتار رقابتی بانک غیر نقد )Aپاسخ بهینه بانک نقد ) :۴شکل 

   برابر   های زودبازده بانک  پروژه سهمیک مشخص شود که   فرض کنیم در دوره ،دقیقبه طور 
و   

̂ برابر   های زودبازده بانک  پروژهسهم    
̂   که  باشد به طوری      

باشد. در این حالت میزان منابع   

    برابر با   مازاد بانک 
( ̂    )�𝜕𝜕�( داریم: 2)  خواهد بود. با توجه به اینکه از رابطه  

𝜕𝜕 ̂    
  بانک  پس   

به  ،یک به طور یک  ، اما پس از آن بهکندرا تحمل  (    ) تا میزان   بانک سپرده تواند افزایش نرخ  می

 خواهد بود: (2۱رابطه )به صورت   بانک   تابع پاسخ بهینه در نتیجه،دهد.  پاسخ می  افزایش نرخ از سوی بانک 

   {     ̂      (    )
 ̂   (    )  ̂      (    )      

(2۱   ) 

      که در آن 
 است.      

 خواهد بود: (26رابطه )به صورت مشابه قبل  نیز  بانک   ابع پاسخ بهینهت

 ̂     (   )
    

                                                                                                    (26)  

 در تعادل جدید خواهیم داشت: و

 

 پس بانک A می تواند افزایش نرخ سپرده بانک B تا میزان 

 
 ( در بازار سپردهB( به رفتار رقابتی بانک غیر نقد )Aپاسخ بهینه بانک نقد ) :۴شکل 

   برابر   های زودبازده بانک  پروژه سهمیک مشخص شود که   فرض کنیم در دوره ،دقیقبه طور 
و   

̂ برابر   های زودبازده بانک  پروژهسهم    
̂   که  باشد به طوری      

باشد. در این حالت میزان منابع   

    برابر با   مازاد بانک 
( ̂    )�𝜕𝜕�( داریم: 2)  خواهد بود. با توجه به اینکه از رابطه  

𝜕𝜕 ̂    
  بانک  پس   

به  ،یک به طور یک  ، اما پس از آن بهکندرا تحمل  (    ) تا میزان   بانک سپرده تواند افزایش نرخ  می

 خواهد بود: (2۱رابطه )به صورت   بانک   تابع پاسخ بهینه در نتیجه،دهد.  پاسخ می  افزایش نرخ از سوی بانک 

   {     ̂      (    )
 ̂   (    )  ̂      (    )      

(2۱   ) 

      که در آن 
 است.      

 خواهد بود: (26رابطه )به صورت مشابه قبل  نیز  بانک   ابع پاسخ بهینهت

 ̂     (   )
    

                                                                                                    (26)  

 در تعادل جدید خواهیم داشت: و

 

کند، اما پس از آن به  طور یک به یک، به افزایش نرخ از سوی بانک B پاسخ می دهد. در نتیجه، تابع 
پاسخ بهینه  بانک A به صورت رابطه )15( خواهد بود:

 
 ( در بازار سپردهB( به رفتار رقابتی بانک غیر نقد )Aپاسخ بهینه بانک نقد ) :۴شکل 

   برابر   های زودبازده بانک  پروژه سهمیک مشخص شود که   فرض کنیم در دوره ،دقیقبه طور 
و   

̂ برابر   های زودبازده بانک  پروژهسهم    
̂   که  باشد به طوری      

باشد. در این حالت میزان منابع   

    برابر با   مازاد بانک 
( ̂    )�𝜕𝜕�( داریم: 2)  خواهد بود. با توجه به اینکه از رابطه  

𝜕𝜕 ̂    
  بانک  پس   

به  ،یک به طور یک  ، اما پس از آن بهکندرا تحمل  (    ) تا میزان   بانک سپرده تواند افزایش نرخ  می

 خواهد بود: (2۱رابطه )به صورت   بانک   تابع پاسخ بهینه در نتیجه،دهد.  پاسخ می  افزایش نرخ از سوی بانک 

   {     ̂      (    )
 ̂   (    )  ̂      (    )      

(2۱   ) 

      که در آن 
 است.      

 خواهد بود: (26رابطه )به صورت مشابه قبل  نیز  بانک   ابع پاسخ بهینهت

 ̂     (   )
    

                                                                                                    (26)  

 در تعادل جدید خواهیم داشت: و

 

                                                           )15(

 است.

 
 ( در بازار سپردهB( به رفتار رقابتی بانک غیر نقد )Aپاسخ بهینه بانک نقد ) :۴شکل 

   برابر   های زودبازده بانک  پروژه سهمیک مشخص شود که   فرض کنیم در دوره ،دقیقبه طور 
و   

̂ برابر   های زودبازده بانک  پروژهسهم    
̂   که  باشد به طوری      

باشد. در این حالت میزان منابع   

    برابر با   مازاد بانک 
( ̂    )�𝜕𝜕�( داریم: 2)  خواهد بود. با توجه به اینکه از رابطه  

𝜕𝜕 ̂    
  بانک  پس   

به  ،یک به طور یک  ، اما پس از آن بهکندرا تحمل  (    ) تا میزان   بانک سپرده تواند افزایش نرخ  می

 خواهد بود: (2۱رابطه )به صورت   بانک   تابع پاسخ بهینه در نتیجه،دهد.  پاسخ می  افزایش نرخ از سوی بانک 

   {     ̂      (    )
 ̂   (    )  ̂      (    )      

(2۱   ) 

      که در آن 
 است.      

 خواهد بود: (26رابطه )به صورت مشابه قبل  نیز  بانک   ابع پاسخ بهینهت

 ̂     (   )
    

                                                                                                    (26)  

 در تعادل جدید خواهیم داشت: و

 

که در آن 
تابع پاسخ بهینه  بانک B نیز مشابه قبل به صورت رابطه )16( خواهد بود:

 
 ( در بازار سپردهB( به رفتار رقابتی بانک غیر نقد )Aپاسخ بهینه بانک نقد ) :۴شکل 

   برابر   های زودبازده بانک  پروژه سهمیک مشخص شود که   فرض کنیم در دوره ،دقیقبه طور 
و   

̂ برابر   های زودبازده بانک  پروژهسهم    
̂   که  باشد به طوری      

باشد. در این حالت میزان منابع   

    برابر با   مازاد بانک 
( ̂    )�𝜕𝜕�( داریم: 2)  خواهد بود. با توجه به اینکه از رابطه  

𝜕𝜕 ̂    
  بانک  پس   

به  ،یک به طور یک  ، اما پس از آن بهکندرا تحمل  (    ) تا میزان   بانک سپرده تواند افزایش نرخ  می

 خواهد بود: (2۱رابطه )به صورت   بانک   تابع پاسخ بهینه در نتیجه،دهد.  پاسخ می  افزایش نرخ از سوی بانک 

   {     ̂      (    )
 ̂   (    )  ̂      (    )      

(2۱   ) 

      که در آن 
 است.      

 خواهد بود: (26رابطه )به صورت مشابه قبل  نیز  بانک   ابع پاسخ بهینهت

 ̂     (   )
    

                                                                                                    (26)  

 در تعادل جدید خواهیم داشت: و

 

                                                                                            )16(

و در تعادل جدید خواهیم داشت:

 ̂      (   )   (    )        (   )    (    )                (2۱)  

 (̂   ))   باید مقدار   در تعادل جدید بانک غیرنقد 
های خود را بفروشد. سود هر یک از  از دارایی ( 

 دو عبارت خواهد بود از:  ها در پایان دوره بانک

  
  ((   )

   ((   ̂) 
 ))  (   )(      (    )) ( 

      
 )                         (2۲)  

  
  (   )

   (   )(       (    )) ( 
      

 )  

کافی  به اندازۀ  ، در صورتی که استها  ها تابعی منفی از میزان افت قیمت دارایی با توجه به اینکه سود بانک
بر ش تعهدات پیش از شروع جنگ قیمتی نقد بوده و از عهدهکه   نوع  کبان بزرگ باشد، این امکان وجود دارد

به این نیاید. تعهداتش بر  از عهدهدوم   دورهها در بازار سپرده، در  و افزایش نرخ ، پس از جنگ قیمتیه استآمد می
 .کندسرایت نقد نیز مشکل ورشکستگی به بانک  ،ترتیب، رقابت شدید بانک غیر نقد در بازار سپرده باعث شده

 ها : کمبود خفیف نقدینگی یکی از بانک2ناحیه  -

، با افزایش نرخ در بازار B برای مثال ،استه دارای کمبود نقدینگی ک یبانکهم  2 به همین ترتیب در ناحیه
نماید. با این تفاوت که در این حالت، از  میناتسپرده تلاش خواهد کرد تا کمبود نقدینگی خود را از بازار سپرده 

دارای مازاد  کباناست، کمبود نقدینگی دچار  بانکبیش از نیاز نقدینگی  ،A، آنجا که نقدینگی مازاد بانک دیگر
نقدینگی واگذار  دنقدینگی وارد جنگ قیمتی نخواهد شد و بخشی از سهم از بازار خود را به بانک دارای کمبو

    برابر با   مازاد نقدینگی بانک  روشن،به طور  .کند می
̂    برابر با   و کمبود نقدینگی بانک   

و با شود  می  

̂   داریم:  2  هتوجه به اینکه در ناحی    
    : در نتیجه  

      ̂
( 2)  با توجه به اینکه از رابطهاست.   

( ̂    )�𝜕𝜕�داریم: 
𝜕𝜕 ̂    

دهد تا نیاز نقدینگی  افزایش می (̂    ) نرخ سود بانکی خود را به میزان   بانک ،   
 جدید جبران کند.  دهجذب سپر راهخود را از 

گذاری نیست  قابل سرمایه نخست نقدینگی مازاد در دورهاست که  آنبه جنگ قیمتی  Aدلیل عدم ورود بانک 
 ،در نتیجه بتواند منابع مازاد خود را قرض بدهد.بانک ی وجود ندارد که بانک بینبازار شده   فرض بخشو در این 

 نخواهد داشت.ای برای حفظ منابع مازادش  انگیزه Aبانک 

شود.  ها می منجر به تشدید رقابت میان بانک ،3 ی در ناحیهبانک بینوجود بازار شود  داده میبعد نشان  بخشدر 
در بازار  بتواند انگیزه دارد منابع مازاد خود را حفظ کند تا ،دارای مازاد نقدینگی بانکِ ،چرا که در این حالت

 ی قرض بدهد.بانک بین

                     )17(

 از دارایی های خود را بفروشد. سود 

 ̂      (   )   (    )        (   )    (    )                (2۱)  

 (̂   ))   باید مقدار   در تعادل جدید بانک غیرنقد 
های خود را بفروشد. سود هر یک از  از دارایی ( 

 دو عبارت خواهد بود از:  ها در پایان دوره بانک

  
  ((   )

   ((   ̂) 
 ))  (   )(      (    )) ( 

      
 )                         (2۲)  

  
  (   )

   (   )(       (    )) ( 
      

 )  

کافی  به اندازۀ  ، در صورتی که استها  ها تابعی منفی از میزان افت قیمت دارایی با توجه به اینکه سود بانک
بر ش تعهدات پیش از شروع جنگ قیمتی نقد بوده و از عهدهکه   نوع  کبان بزرگ باشد، این امکان وجود دارد

به این نیاید. تعهداتش بر  از عهدهدوم   دورهها در بازار سپرده، در  و افزایش نرخ ، پس از جنگ قیمتیه استآمد می
 .کندسرایت نقد نیز مشکل ورشکستگی به بانک  ،ترتیب، رقابت شدید بانک غیر نقد در بازار سپرده باعث شده

 ها : کمبود خفیف نقدینگی یکی از بانک2ناحیه  -

، با افزایش نرخ در بازار B برای مثال ،استه دارای کمبود نقدینگی ک یبانکهم  2 به همین ترتیب در ناحیه
نماید. با این تفاوت که در این حالت، از  میناتسپرده تلاش خواهد کرد تا کمبود نقدینگی خود را از بازار سپرده 

دارای مازاد  کباناست، کمبود نقدینگی دچار  بانکبیش از نیاز نقدینگی  ،A، آنجا که نقدینگی مازاد بانک دیگر
نقدینگی واگذار  دنقدینگی وارد جنگ قیمتی نخواهد شد و بخشی از سهم از بازار خود را به بانک دارای کمبو

    برابر با   مازاد نقدینگی بانک  روشن،به طور  .کند می
̂    برابر با   و کمبود نقدینگی بانک   

و با شود  می  

̂   داریم:  2  هتوجه به اینکه در ناحی    
    : در نتیجه  

      ̂
( 2)  با توجه به اینکه از رابطهاست.   

( ̂    )�𝜕𝜕�داریم: 
𝜕𝜕 ̂    

دهد تا نیاز نقدینگی  افزایش می (̂    ) نرخ سود بانکی خود را به میزان   بانک ،   
 جدید جبران کند.  دهجذب سپر راهخود را از 

گذاری نیست  قابل سرمایه نخست نقدینگی مازاد در دورهاست که  آنبه جنگ قیمتی  Aدلیل عدم ورود بانک 
 ،در نتیجه بتواند منابع مازاد خود را قرض بدهد.بانک ی وجود ندارد که بانک بینبازار شده   فرض بخشو در این 

 نخواهد داشت.ای برای حفظ منابع مازادش  انگیزه Aبانک 

شود.  ها می منجر به تشدید رقابت میان بانک ،3 ی در ناحیهبانک بینوجود بازار شود  داده میبعد نشان  بخشدر 
در بازار  بتواند انگیزه دارد منابع مازاد خود را حفظ کند تا ،دارای مازاد نقدینگی بانکِ ،چرا که در این حالت

 ی قرض بدهد.بانک بین

در تعادل جدید بانک غیرنقد B باید مقدار 
هر یک از بانک ها در پایان دوره  دو عبارت خواهد بود از:

 ̂      (   )   (    )        (   )    (    )                (2۱)  

 (̂   ))   باید مقدار   در تعادل جدید بانک غیرنقد 
های خود را بفروشد. سود هر یک از  از دارایی ( 

 دو عبارت خواهد بود از:  ها در پایان دوره بانک

  
  ((   )

   ((   ̂) 
 ))  (   )(      (    )) ( 

      
 )                         (2۲)  

  
  (   )

   (   )(       (    )) ( 
      

 )  

کافی  به اندازۀ  ، در صورتی که استها  ها تابعی منفی از میزان افت قیمت دارایی با توجه به اینکه سود بانک
بر ش تعهدات پیش از شروع جنگ قیمتی نقد بوده و از عهدهکه   نوع  کبان بزرگ باشد، این امکان وجود دارد

به این نیاید. تعهداتش بر  از عهدهدوم   دورهها در بازار سپرده، در  و افزایش نرخ ، پس از جنگ قیمتیه استآمد می
 .کندسرایت نقد نیز مشکل ورشکستگی به بانک  ،ترتیب، رقابت شدید بانک غیر نقد در بازار سپرده باعث شده

 ها : کمبود خفیف نقدینگی یکی از بانک2ناحیه  -

، با افزایش نرخ در بازار B برای مثال ،استه دارای کمبود نقدینگی ک یبانکهم  2 به همین ترتیب در ناحیه
نماید. با این تفاوت که در این حالت، از  میناتسپرده تلاش خواهد کرد تا کمبود نقدینگی خود را از بازار سپرده 

دارای مازاد  کباناست، کمبود نقدینگی دچار  بانکبیش از نیاز نقدینگی  ،A، آنجا که نقدینگی مازاد بانک دیگر
نقدینگی واگذار  دنقدینگی وارد جنگ قیمتی نخواهد شد و بخشی از سهم از بازار خود را به بانک دارای کمبو

    برابر با   مازاد نقدینگی بانک  روشن،به طور  .کند می
̂    برابر با   و کمبود نقدینگی بانک   

و با شود  می  

̂   داریم:  2  هتوجه به اینکه در ناحی    
    : در نتیجه  

      ̂
( 2)  با توجه به اینکه از رابطهاست.   

( ̂    )�𝜕𝜕�داریم: 
𝜕𝜕 ̂    

دهد تا نیاز نقدینگی  افزایش می (̂    ) نرخ سود بانکی خود را به میزان   بانک ،   
 جدید جبران کند.  دهجذب سپر راهخود را از 

گذاری نیست  قابل سرمایه نخست نقدینگی مازاد در دورهاست که  آنبه جنگ قیمتی  Aدلیل عدم ورود بانک 
 ،در نتیجه بتواند منابع مازاد خود را قرض بدهد.بانک ی وجود ندارد که بانک بینبازار شده   فرض بخشو در این 

 نخواهد داشت.ای برای حفظ منابع مازادش  انگیزه Aبانک 

شود.  ها می منجر به تشدید رقابت میان بانک ،3 ی در ناحیهبانک بینوجود بازار شود  داده میبعد نشان  بخشدر 
در بازار  بتواند انگیزه دارد منابع مازاد خود را حفظ کند تا ،دارای مازاد نقدینگی بانکِ ،چرا که در این حالت

 ی قرض بدهد.بانک بین

            )18(

 ̂      (   )   (    )        (   )    (    )                (2۱)  

 (̂   ))   باید مقدار   در تعادل جدید بانک غیرنقد 
های خود را بفروشد. سود هر یک از  از دارایی ( 

 دو عبارت خواهد بود از:  ها در پایان دوره بانک

  
  ((   )

   ((   ̂) 
 ))  (   )(      (    )) ( 

      
 )                         (2۲)  

  
  (   )

   (   )(       (    )) ( 
      

 )  

کافی  به اندازۀ  ، در صورتی که استها  ها تابعی منفی از میزان افت قیمت دارایی با توجه به اینکه سود بانک
بر ش تعهدات پیش از شروع جنگ قیمتی نقد بوده و از عهدهکه   نوع  کبان بزرگ باشد، این امکان وجود دارد

به این نیاید. تعهداتش بر  از عهدهدوم   دورهها در بازار سپرده، در  و افزایش نرخ ، پس از جنگ قیمتیه استآمد می
 .کندسرایت نقد نیز مشکل ورشکستگی به بانک  ،ترتیب، رقابت شدید بانک غیر نقد در بازار سپرده باعث شده

 ها : کمبود خفیف نقدینگی یکی از بانک2ناحیه  -

، با افزایش نرخ در بازار B برای مثال ،استه دارای کمبود نقدینگی ک یبانکهم  2 به همین ترتیب در ناحیه
نماید. با این تفاوت که در این حالت، از  میناتسپرده تلاش خواهد کرد تا کمبود نقدینگی خود را از بازار سپرده 

دارای مازاد  کباناست، کمبود نقدینگی دچار  بانکبیش از نیاز نقدینگی  ،A، آنجا که نقدینگی مازاد بانک دیگر
نقدینگی واگذار  دنقدینگی وارد جنگ قیمتی نخواهد شد و بخشی از سهم از بازار خود را به بانک دارای کمبو

    برابر با   مازاد نقدینگی بانک  روشن،به طور  .کند می
̂    برابر با   و کمبود نقدینگی بانک   

و با شود  می  

̂   داریم:  2  هتوجه به اینکه در ناحی    
    : در نتیجه  

      ̂
( 2)  با توجه به اینکه از رابطهاست.   

( ̂    )�𝜕𝜕�داریم: 
𝜕𝜕 ̂    

دهد تا نیاز نقدینگی  افزایش می (̂    ) نرخ سود بانکی خود را به میزان   بانک ،   
 جدید جبران کند.  دهجذب سپر راهخود را از 

گذاری نیست  قابل سرمایه نخست نقدینگی مازاد در دورهاست که  آنبه جنگ قیمتی  Aدلیل عدم ورود بانک 
 ،در نتیجه بتواند منابع مازاد خود را قرض بدهد.بانک ی وجود ندارد که بانک بینبازار شده   فرض بخشو در این 

 نخواهد داشت.ای برای حفظ منابع مازادش  انگیزه Aبانک 

شود.  ها می منجر به تشدید رقابت میان بانک ،3 ی در ناحیهبانک بینوجود بازار شود  داده میبعد نشان  بخشدر 
در بازار  بتواند انگیزه دارد منابع مازاد خود را حفظ کند تا ،دارای مازاد نقدینگی بانکِ ،چرا که در این حالت

 ی قرض بدهد.بانک بین

                                        

 به 

 ̂      (   )   (    )        (   )    (    )                (2۱)  

 (̂   ))   باید مقدار   در تعادل جدید بانک غیرنقد 
های خود را بفروشد. سود هر یک از  از دارایی ( 

 دو عبارت خواهد بود از:  ها در پایان دوره بانک

  
  ((   )

   ((   ̂) 
 ))  (   )(      (    )) ( 

      
 )                         (2۲)  

  
  (   )

   (   )(       (    )) ( 
      

 )  

کافی  به اندازۀ  ، در صورتی که استها  ها تابعی منفی از میزان افت قیمت دارایی با توجه به اینکه سود بانک
بر ش تعهدات پیش از شروع جنگ قیمتی نقد بوده و از عهدهکه   نوع  کبان بزرگ باشد، این امکان وجود دارد

به این نیاید. تعهداتش بر  از عهدهدوم   دورهها در بازار سپرده، در  و افزایش نرخ ، پس از جنگ قیمتیه استآمد می
 .کندسرایت نقد نیز مشکل ورشکستگی به بانک  ،ترتیب، رقابت شدید بانک غیر نقد در بازار سپرده باعث شده

 ها : کمبود خفیف نقدینگی یکی از بانک2ناحیه  -

، با افزایش نرخ در بازار B برای مثال ،استه دارای کمبود نقدینگی ک یبانکهم  2 به همین ترتیب در ناحیه
نماید. با این تفاوت که در این حالت، از  میناتسپرده تلاش خواهد کرد تا کمبود نقدینگی خود را از بازار سپرده 

دارای مازاد  کباناست، کمبود نقدینگی دچار  بانکبیش از نیاز نقدینگی  ،A، آنجا که نقدینگی مازاد بانک دیگر
نقدینگی واگذار  دنقدینگی وارد جنگ قیمتی نخواهد شد و بخشی از سهم از بازار خود را به بانک دارای کمبو

    برابر با   مازاد نقدینگی بانک  روشن،به طور  .کند می
̂    برابر با   و کمبود نقدینگی بانک   

و با شود  می  

̂   داریم:  2  هتوجه به اینکه در ناحی    
    : در نتیجه  

      ̂
( 2)  با توجه به اینکه از رابطهاست.   

( ̂    )�𝜕𝜕�داریم: 
𝜕𝜕 ̂    

دهد تا نیاز نقدینگی  افزایش می (̂    ) نرخ سود بانکی خود را به میزان   بانک ،   
 جدید جبران کند.  دهجذب سپر راهخود را از 

گذاری نیست  قابل سرمایه نخست نقدینگی مازاد در دورهاست که  آنبه جنگ قیمتی  Aدلیل عدم ورود بانک 
 ،در نتیجه بتواند منابع مازاد خود را قرض بدهد.بانک ی وجود ندارد که بانک بینبازار شده   فرض بخشو در این 

 نخواهد داشت.ای برای حفظ منابع مازادش  انگیزه Aبانک 

شود.  ها می منجر به تشدید رقابت میان بانک ،3 ی در ناحیهبانک بینوجود بازار شود  داده میبعد نشان  بخشدر 
در بازار  بتواند انگیزه دارد منابع مازاد خود را حفظ کند تا ،دارای مازاد نقدینگی بانکِ ،چرا که در این حالت

 ی قرض بدهد.بانک بین

با توجه به اینکه سود بانک ها تابعی منفی از میزان افت قیمت دارایی ها است، در صورتی که 
اندازۀ کافی بزرگ باشد، این امکان وجود دارد بانک نوع A که پیش از شروع جنگ قیمتی نقد بوده و 
از عهده تعهداتش بر می آمده است، پس از جنگ قیمتی و افزایش نرخ ها در بازار سپرده، در دوره  دوم 
از عهده تعهداتش بر نیاید. به این ترتیب، رقابت شدید بانک غیرنقد در بازار سپرده باعث شده، مشکل 

ورشکستگی به بانک نقد نیز سرایت کند.
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-�ناحيه�2:�کمبود�خفيف�نقدینگی�یکی�از�بانک�ها
به همین ترتیب در ناحیه 2 هم بانکی که دارای کمبود نقدینگی است، برای مثال B، با افزایش نرخ در 
بازار سپرده تلاش خواهد کرد تا کمبود نقدینگی خود را از بازار سپرده تامین نماید. با این تفاوت که در این 
حالت، از آنجا که نقدینگی مازاد بانک دیگر، A، بیش از نیاز نقدینگی بانک دچار کمبود نقدینگی است، بانک 
دارای مازاد نقدینگی وارد جنگ قیمتی نخواهد شد و بخشی از سهم از بازار خود را به بانک دارای کمبود 
 B و کمبود نقدینگی بانک 

 ̂      (   )   (    )        (   )    (    )                (2۱)  

 (̂   ))   باید مقدار   در تعادل جدید بانک غیرنقد 
های خود را بفروشد. سود هر یک از  از دارایی ( 

 دو عبارت خواهد بود از:  ها در پایان دوره بانک

  
  ((   )

   ((   ̂) 
 ))  (   )(      (    )) ( 

      
 )                         (2۲)  

  
  (   )

   (   )(       (    )) ( 
      

 )  

کافی  به اندازۀ  ، در صورتی که استها  ها تابعی منفی از میزان افت قیمت دارایی با توجه به اینکه سود بانک
بر ش تعهدات پیش از شروع جنگ قیمتی نقد بوده و از عهدهکه   نوع  کبان بزرگ باشد، این امکان وجود دارد

به این نیاید. تعهداتش بر  از عهدهدوم   دورهها در بازار سپرده، در  و افزایش نرخ ، پس از جنگ قیمتیه استآمد می
 .کندسرایت نقد نیز مشکل ورشکستگی به بانک  ،ترتیب، رقابت شدید بانک غیر نقد در بازار سپرده باعث شده

 ها : کمبود خفیف نقدینگی یکی از بانک2ناحیه  -

، با افزایش نرخ در بازار B برای مثال ،استه دارای کمبود نقدینگی ک یبانکهم  2 به همین ترتیب در ناحیه
نماید. با این تفاوت که در این حالت، از  میناتسپرده تلاش خواهد کرد تا کمبود نقدینگی خود را از بازار سپرده 

دارای مازاد  کباناست، کمبود نقدینگی دچار  بانکبیش از نیاز نقدینگی  ،A، آنجا که نقدینگی مازاد بانک دیگر
نقدینگی واگذار  دنقدینگی وارد جنگ قیمتی نخواهد شد و بخشی از سهم از بازار خود را به بانک دارای کمبو

    برابر با   مازاد نقدینگی بانک  روشن،به طور  .کند می
̂    برابر با   و کمبود نقدینگی بانک   

و با شود  می  

̂   داریم:  2  هتوجه به اینکه در ناحی    
    : در نتیجه  

      ̂
( 2)  با توجه به اینکه از رابطهاست.   

( ̂    )�𝜕𝜕�داریم: 
𝜕𝜕 ̂    

دهد تا نیاز نقدینگی  افزایش می (̂    ) نرخ سود بانکی خود را به میزان   بانک ،   
 جدید جبران کند.  دهجذب سپر راهخود را از 

گذاری نیست  قابل سرمایه نخست نقدینگی مازاد در دورهاست که  آنبه جنگ قیمتی  Aدلیل عدم ورود بانک 
 ،در نتیجه بتواند منابع مازاد خود را قرض بدهد.بانک ی وجود ندارد که بانک بینبازار شده   فرض بخشو در این 

 نخواهد داشت.ای برای حفظ منابع مازادش  انگیزه Aبانک 

شود.  ها می منجر به تشدید رقابت میان بانک ،3 ی در ناحیهبانک بینوجود بازار شود  داده میبعد نشان  بخشدر 
در بازار  بتواند انگیزه دارد منابع مازاد خود را حفظ کند تا ،دارای مازاد نقدینگی بانکِ ،چرا که در این حالت

 ی قرض بدهد.بانک بین

نقدینگی واگذار می کند. به طور روشن، مازاد نقدینگی بانک A برابر با 
 

 ̂      (   )   (    )        (   )    (    )                (2۱)  

 (̂   ))   باید مقدار   در تعادل جدید بانک غیرنقد 
های خود را بفروشد. سود هر یک از  از دارایی ( 

 دو عبارت خواهد بود از:  ها در پایان دوره بانک

  
  ((   )

   ((   ̂) 
 ))  (   )(      (    )) ( 

      
 )                         (2۲)  

  
  (   )

   (   )(       (    )) ( 
      

 )  

کافی  به اندازۀ  ، در صورتی که استها  ها تابعی منفی از میزان افت قیمت دارایی با توجه به اینکه سود بانک
بر ش تعهدات پیش از شروع جنگ قیمتی نقد بوده و از عهدهکه   نوع  کبان بزرگ باشد، این امکان وجود دارد

به این نیاید. تعهداتش بر  از عهدهدوم   دورهها در بازار سپرده، در  و افزایش نرخ ، پس از جنگ قیمتیه استآمد می
 .کندسرایت نقد نیز مشکل ورشکستگی به بانک  ،ترتیب، رقابت شدید بانک غیر نقد در بازار سپرده باعث شده

 ها : کمبود خفیف نقدینگی یکی از بانک2ناحیه  -

، با افزایش نرخ در بازار B برای مثال ،استه دارای کمبود نقدینگی ک یبانکهم  2 به همین ترتیب در ناحیه
نماید. با این تفاوت که در این حالت، از  میناتسپرده تلاش خواهد کرد تا کمبود نقدینگی خود را از بازار سپرده 

دارای مازاد  کباناست، کمبود نقدینگی دچار  بانکبیش از نیاز نقدینگی  ،A، آنجا که نقدینگی مازاد بانک دیگر
نقدینگی واگذار  دنقدینگی وارد جنگ قیمتی نخواهد شد و بخشی از سهم از بازار خود را به بانک دارای کمبو

    برابر با   مازاد نقدینگی بانک  روشن،به طور  .کند می
̂    برابر با   و کمبود نقدینگی بانک   

و با شود  می  

̂   داریم:  2  هتوجه به اینکه در ناحی    
    : در نتیجه  

      ̂
( 2)  با توجه به اینکه از رابطهاست.   

( ̂    )�𝜕𝜕�داریم: 
𝜕𝜕 ̂    

دهد تا نیاز نقدینگی  افزایش می (̂    ) نرخ سود بانکی خود را به میزان   بانک ،   
 جدید جبران کند.  دهجذب سپر راهخود را از 

گذاری نیست  قابل سرمایه نخست نقدینگی مازاد در دورهاست که  آنبه جنگ قیمتی  Aدلیل عدم ورود بانک 
 ،در نتیجه بتواند منابع مازاد خود را قرض بدهد.بانک ی وجود ندارد که بانک بینبازار شده   فرض بخشو در این 

 نخواهد داشت.ای برای حفظ منابع مازادش  انگیزه Aبانک 

شود.  ها می منجر به تشدید رقابت میان بانک ،3 ی در ناحیهبانک بینوجود بازار شود  داده میبعد نشان  بخشدر 
در بازار  بتواند انگیزه دارد منابع مازاد خود را حفظ کند تا ،دارای مازاد نقدینگی بانکِ ،چرا که در این حالت

 ی قرض بدهد.بانک بین

 در نتیجه: 

 ̂      (   )   (    )        (   )    (    )                (2۱)  

 (̂   ))   باید مقدار   در تعادل جدید بانک غیرنقد 
های خود را بفروشد. سود هر یک از  از دارایی ( 

 دو عبارت خواهد بود از:  ها در پایان دوره بانک

  
  ((   )

   ((   ̂) 
 ))  (   )(      (    )) ( 

      
 )                         (2۲)  

  
  (   )

   (   )(       (    )) ( 
      

 )  

کافی  به اندازۀ  ، در صورتی که استها  ها تابعی منفی از میزان افت قیمت دارایی با توجه به اینکه سود بانک
بر ش تعهدات پیش از شروع جنگ قیمتی نقد بوده و از عهدهکه   نوع  کبان بزرگ باشد، این امکان وجود دارد

به این نیاید. تعهداتش بر  از عهدهدوم   دورهها در بازار سپرده، در  و افزایش نرخ ، پس از جنگ قیمتیه استآمد می
 .کندسرایت نقد نیز مشکل ورشکستگی به بانک  ،ترتیب، رقابت شدید بانک غیر نقد در بازار سپرده باعث شده

 ها : کمبود خفیف نقدینگی یکی از بانک2ناحیه  -

، با افزایش نرخ در بازار B برای مثال ،استه دارای کمبود نقدینگی ک یبانکهم  2 به همین ترتیب در ناحیه
نماید. با این تفاوت که در این حالت، از  میناتسپرده تلاش خواهد کرد تا کمبود نقدینگی خود را از بازار سپرده 

دارای مازاد  کباناست، کمبود نقدینگی دچار  بانکبیش از نیاز نقدینگی  ،A، آنجا که نقدینگی مازاد بانک دیگر
نقدینگی واگذار  دنقدینگی وارد جنگ قیمتی نخواهد شد و بخشی از سهم از بازار خود را به بانک دارای کمبو

    برابر با   مازاد نقدینگی بانک  روشن،به طور  .کند می
̂    برابر با   و کمبود نقدینگی بانک   

و با شود  می  

̂   داریم:  2  هتوجه به اینکه در ناحی    
    : در نتیجه  

      ̂
( 2)  با توجه به اینکه از رابطهاست.   

( ̂    )�𝜕𝜕�داریم: 
𝜕𝜕 ̂    

دهد تا نیاز نقدینگی  افزایش می (̂    ) نرخ سود بانکی خود را به میزان   بانک ،   
 جدید جبران کند.  دهجذب سپر راهخود را از 

گذاری نیست  قابل سرمایه نخست نقدینگی مازاد در دورهاست که  آنبه جنگ قیمتی  Aدلیل عدم ورود بانک 
 ،در نتیجه بتواند منابع مازاد خود را قرض بدهد.بانک ی وجود ندارد که بانک بینبازار شده   فرض بخشو در این 

 نخواهد داشت.ای برای حفظ منابع مازادش  انگیزه Aبانک 

شود.  ها می منجر به تشدید رقابت میان بانک ،3 ی در ناحیهبانک بینوجود بازار شود  داده میبعد نشان  بخشدر 
در بازار  بتواند انگیزه دارد منابع مازاد خود را حفظ کند تا ،دارای مازاد نقدینگی بانکِ ،چرا که در این حالت

 ی قرض بدهد.بانک بین

 می شود و با توجه به اینکه در ناحیه  2 داریم: 

 ̂      (   )   (    )        (   )    (    )                (2۱)  

 (̂   ))   باید مقدار   در تعادل جدید بانک غیرنقد 
های خود را بفروشد. سود هر یک از  از دارایی ( 

 دو عبارت خواهد بود از:  ها در پایان دوره بانک

  
  ((   )

   ((   ̂) 
 ))  (   )(      (    )) ( 

      
 )                         (2۲)  

  
  (   )

   (   )(       (    )) ( 
      

 )  

کافی  به اندازۀ  ، در صورتی که استها  ها تابعی منفی از میزان افت قیمت دارایی با توجه به اینکه سود بانک
بر ش تعهدات پیش از شروع جنگ قیمتی نقد بوده و از عهدهکه   نوع  کبان بزرگ باشد، این امکان وجود دارد

به این نیاید. تعهداتش بر  از عهدهدوم   دورهها در بازار سپرده، در  و افزایش نرخ ، پس از جنگ قیمتیه استآمد می
 .کندسرایت نقد نیز مشکل ورشکستگی به بانک  ،ترتیب، رقابت شدید بانک غیر نقد در بازار سپرده باعث شده

 ها : کمبود خفیف نقدینگی یکی از بانک2ناحیه  -

، با افزایش نرخ در بازار B برای مثال ،استه دارای کمبود نقدینگی ک یبانکهم  2 به همین ترتیب در ناحیه
نماید. با این تفاوت که در این حالت، از  میناتسپرده تلاش خواهد کرد تا کمبود نقدینگی خود را از بازار سپرده 

دارای مازاد  کباناست، کمبود نقدینگی دچار  بانکبیش از نیاز نقدینگی  ،A، آنجا که نقدینگی مازاد بانک دیگر
نقدینگی واگذار  دنقدینگی وارد جنگ قیمتی نخواهد شد و بخشی از سهم از بازار خود را به بانک دارای کمبو

    برابر با   مازاد نقدینگی بانک  روشن،به طور  .کند می
̂    برابر با   و کمبود نقدینگی بانک   

و با شود  می  

̂   داریم:  2  هتوجه به اینکه در ناحی    
    : در نتیجه  

      ̂
( 2)  با توجه به اینکه از رابطهاست.   

( ̂    )�𝜕𝜕�داریم: 
𝜕𝜕 ̂    

دهد تا نیاز نقدینگی  افزایش می (̂    ) نرخ سود بانکی خود را به میزان   بانک ،   
 جدید جبران کند.  دهجذب سپر راهخود را از 

گذاری نیست  قابل سرمایه نخست نقدینگی مازاد در دورهاست که  آنبه جنگ قیمتی  Aدلیل عدم ورود بانک 
 ،در نتیجه بتواند منابع مازاد خود را قرض بدهد.بانک ی وجود ندارد که بانک بینبازار شده   فرض بخشو در این 

 نخواهد داشت.ای برای حفظ منابع مازادش  انگیزه Aبانک 

شود.  ها می منجر به تشدید رقابت میان بانک ،3 ی در ناحیهبانک بینوجود بازار شود  داده میبعد نشان  بخشدر 
در بازار  بتواند انگیزه دارد منابع مازاد خود را حفظ کند تا ،دارای مازاد نقدینگی بانکِ ،چرا که در این حالت

 ی قرض بدهد.بانک بین

برابر با 
 ، بانک B نرخ سود بانکی خود را به میزان 

 ̂      (   )   (    )        (   )    (    )                (2۱)  

 (̂   ))   باید مقدار   در تعادل جدید بانک غیرنقد 
های خود را بفروشد. سود هر یک از  از دارایی ( 

 دو عبارت خواهد بود از:  ها در پایان دوره بانک

  
  ((   )

   ((   ̂) 
 ))  (   )(      (    )) ( 

      
 )                         (2۲)  

  
  (   )

   (   )(       (    )) ( 
      

 )  

کافی  به اندازۀ  ، در صورتی که استها  ها تابعی منفی از میزان افت قیمت دارایی با توجه به اینکه سود بانک
بر ش تعهدات پیش از شروع جنگ قیمتی نقد بوده و از عهدهکه   نوع  کبان بزرگ باشد، این امکان وجود دارد

به این نیاید. تعهداتش بر  از عهدهدوم   دورهها در بازار سپرده، در  و افزایش نرخ ، پس از جنگ قیمتیه استآمد می
 .کندسرایت نقد نیز مشکل ورشکستگی به بانک  ،ترتیب، رقابت شدید بانک غیر نقد در بازار سپرده باعث شده

 ها : کمبود خفیف نقدینگی یکی از بانک2ناحیه  -

، با افزایش نرخ در بازار B برای مثال ،استه دارای کمبود نقدینگی ک یبانکهم  2 به همین ترتیب در ناحیه
نماید. با این تفاوت که در این حالت، از  میناتسپرده تلاش خواهد کرد تا کمبود نقدینگی خود را از بازار سپرده 

دارای مازاد  کباناست، کمبود نقدینگی دچار  بانکبیش از نیاز نقدینگی  ،A، آنجا که نقدینگی مازاد بانک دیگر
نقدینگی واگذار  دنقدینگی وارد جنگ قیمتی نخواهد شد و بخشی از سهم از بازار خود را به بانک دارای کمبو

    برابر با   مازاد نقدینگی بانک  روشن،به طور  .کند می
̂    برابر با   و کمبود نقدینگی بانک   

و با شود  می  

̂   داریم:  2  هتوجه به اینکه در ناحی    
    : در نتیجه  

      ̂
( 2)  با توجه به اینکه از رابطهاست.   

( ̂    )�𝜕𝜕�داریم: 
𝜕𝜕 ̂    

دهد تا نیاز نقدینگی  افزایش می (̂    ) نرخ سود بانکی خود را به میزان   بانک ،   
 جدید جبران کند.  دهجذب سپر راهخود را از 

گذاری نیست  قابل سرمایه نخست نقدینگی مازاد در دورهاست که  آنبه جنگ قیمتی  Aدلیل عدم ورود بانک 
 ،در نتیجه بتواند منابع مازاد خود را قرض بدهد.بانک ی وجود ندارد که بانک بینبازار شده   فرض بخشو در این 

 نخواهد داشت.ای برای حفظ منابع مازادش  انگیزه Aبانک 

شود.  ها می منجر به تشدید رقابت میان بانک ،3 ی در ناحیهبانک بینوجود بازار شود  داده میبعد نشان  بخشدر 
در بازار  بتواند انگیزه دارد منابع مازاد خود را حفظ کند تا ،دارای مازاد نقدینگی بانکِ ،چرا که در این حالت

 ی قرض بدهد.بانک بین

است. با توجه به اینکه از رابطه  )2( داریم: 
 افزایش می دهد تا نیاز نقدینگی خود را از راه جذب سپرده  جدید جبران کند.

 ̂      (   )   (    )        (   )    (    )                (2۱)  

 (̂   ))   باید مقدار   در تعادل جدید بانک غیرنقد 
های خود را بفروشد. سود هر یک از  از دارایی ( 

 دو عبارت خواهد بود از:  ها در پایان دوره بانک

  
  ((   )

   ((   ̂) 
 ))  (   )(      (    )) ( 

      
 )                         (2۲)  

  
  (   )

   (   )(       (    )) ( 
      

 )  

کافی  به اندازۀ  ، در صورتی که استها  ها تابعی منفی از میزان افت قیمت دارایی با توجه به اینکه سود بانک
بر ش تعهدات پیش از شروع جنگ قیمتی نقد بوده و از عهدهکه   نوع  کبان بزرگ باشد، این امکان وجود دارد

به این نیاید. تعهداتش بر  از عهدهدوم   دورهها در بازار سپرده، در  و افزایش نرخ ، پس از جنگ قیمتیه استآمد می
 .کندسرایت نقد نیز مشکل ورشکستگی به بانک  ،ترتیب، رقابت شدید بانک غیر نقد در بازار سپرده باعث شده

 ها : کمبود خفیف نقدینگی یکی از بانک2ناحیه  -

، با افزایش نرخ در بازار B برای مثال ،استه دارای کمبود نقدینگی ک یبانکهم  2 به همین ترتیب در ناحیه
نماید. با این تفاوت که در این حالت، از  میناتسپرده تلاش خواهد کرد تا کمبود نقدینگی خود را از بازار سپرده 

دارای مازاد  کباناست، کمبود نقدینگی دچار  بانکبیش از نیاز نقدینگی  ،A، آنجا که نقدینگی مازاد بانک دیگر
نقدینگی واگذار  دنقدینگی وارد جنگ قیمتی نخواهد شد و بخشی از سهم از بازار خود را به بانک دارای کمبو

    برابر با   مازاد نقدینگی بانک  روشن،به طور  .کند می
̂    برابر با   و کمبود نقدینگی بانک   

و با شود  می  

̂   داریم:  2  هتوجه به اینکه در ناحی    
    : در نتیجه  

      ̂
( 2)  با توجه به اینکه از رابطهاست.   

( ̂    )�𝜕𝜕�داریم: 
𝜕𝜕 ̂    

دهد تا نیاز نقدینگی  افزایش می (̂    ) نرخ سود بانکی خود را به میزان   بانک ،   
 جدید جبران کند.  دهجذب سپر راهخود را از 

گذاری نیست  قابل سرمایه نخست نقدینگی مازاد در دورهاست که  آنبه جنگ قیمتی  Aدلیل عدم ورود بانک 
 ،در نتیجه بتواند منابع مازاد خود را قرض بدهد.بانک ی وجود ندارد که بانک بینبازار شده   فرض بخشو در این 

 نخواهد داشت.ای برای حفظ منابع مازادش  انگیزه Aبانک 

شود.  ها می منجر به تشدید رقابت میان بانک ،3 ی در ناحیهبانک بینوجود بازار شود  داده میبعد نشان  بخشدر 
در بازار  بتواند انگیزه دارد منابع مازاد خود را حفظ کند تا ،دارای مازاد نقدینگی بانکِ ،چرا که در این حالت

 ی قرض بدهد.بانک بین

قابل  نخست  دوره  در  مازاد  نقدینگی  که  است  آن  قیمتی  جنگ  به   A بانک  ورود  عدم  دلیل 
سرمایه گذاری نیست و در این بخش فرض  شده بازار بین بانکی وجود ندارد که بانک بتواند منابع مازاد 

خود را قرض بدهد. در نتیجه، بانک A انگیزه ای برای حفظ منابع مازادش نخواهد داشت.
در بخش بعد نشان داده می شود وجود بازار بین بانکی در ناحیه 3، منجر به تشدید رقابت میان 
بانک ها می شود. چرا که در این حالت، بانکِ دارای مازاد نقدینگی، انگیزه دارد منابع مازاد خود را حفظ 

کند تا بتواند در بازار بین بانکی قرض بدهد.

بازار�بين�بانکی
نقدینگی  که دچار شوک  در شرایطی  بانک ها  انتخاب های  بر  بین بانکی  بازار  اثر  بخش،  این  در 
شده اند بررسی می شوند. برای سادگی فرض می شود بانک ها در بازار بین بانکی قیمت پذیر هستند و 

نرخ در این بازار به گونه ای تعیین می شود که بازار را تسویه نماید.
در ناحیه 1، هیچ یک از بانک ها دارای کمبود نقدینگی نیستند و هیچ تقاضایی در بازار بین بانکی 
 خواهد بود تا بانک ها 

 بانکی بینبازار 

 بررسیاند  ها در شرایطی که دچار شوک نقدنیگی شده های بانک بر انتخاببانکی  بینبازار  اثر بخش،در این 

ای  بازار به گونه این نرخ در و پذیر هستند بانکی قیمت بینبازار ها در  بانکشود  فرض میبرای سادگی . دنشو می

 شود که بازار را تسویه نماید. تعیین می

بانکی وجود ندارد.  بینو هیچ تقاضایی در بازار  ندها دارای کمبود نقدینگی نیست یک از بانکهیچ  ،2 در ناحیه

 ای برای عرضه ها انگیزه خواهد بود تا بانک     ی، نرخ سود برابر بانک بینبازار  به منظور تسویه ،در نتیجه

 وجوه مازاد خود نداشته باشند.

اتفاق بانکی  بینوجوه در بازار  ود نقدینگی مواجه هستند و عرضهبا مشکل کمب هر دو بانک ،1 در ناحیه

باشد، تا           ها  کردن دارایینقد برابر با هزینه بانکی باید دقیقاً بیننرخ بازار  ،. در این حالتافتد نمی

اوت باشند و در نتیجه عرضه و تف ی بیبانک بینهایشان یا تقاضای نقدینگی در بازار  کردن داراییها بین نقد نکبا

 تقاضا تسویه شود.

بیشتر از کمبود نقد  بانکبا کمبود نقدینگی مواجه نیست و میزان مازاد نقدینگی در مجموع ، اقتصاد 2 در ناحیه

ی بیشتر از بانک بینوجوه در بازار  عرضهبا توجه به اینکه در هر نرخ غیر صفر، است. نقدینه  کم بانکنقدینگی 

تمام نیاز نقدینگی خود را در توانند  می رنقدیغ های بانکو  است     برابر با  واهد بود، تنها نرخ تعادلیتقاضا خ

در شرایطی که کل اقتصاد با کمبود نقدینگی مواجه  ،شود طور که مشاهده می . هماننمایند تامینبانکی  بینبازار 

بانکی  بینشود. در مقایسه با وضعیتی که بازار  م بانکی میی باعث بهبود وضعیت نظابانک بین، وجود بازار نباشد

توانند  کمبود نقدینگی ندارند و می تامیننیازی به افزایش نرخ سپرده برای  ،نقدغیر های بانک، ه باشدوجود نداشت

 .ودشبهبود حاصل  از این راهنمایند و  تامینی بانک بینکمبود نقدینگی خود را از بازار 

نرخ در بازار  ،چنانچه ،، اقتصاد در مجموع با کمبود نقدینگی مواجه است. در این شرایط3 یهدر ناح سرانجام

د تمام کمبود نقد تمایل دارغیر بانک، (         ) ها باشد کردن دارایینهایی نقد تر از هزینه بانکی پایین بین

اقتصاد با کمبود د. اما از آنجا که را حفظ کنهای خود  د و دارایینمای تامینی بانک بینا از بازار نقدینگی خود ر

 وبانکی برای پوشش این کمبود نقدینگی کافی نیست،  بینموجود در بازار مازاد میزان وجوه نقدینگی مواجه است، 

تفاق ا          ی در نرخ بانک بینتعادل بازار  ،بازار در چنین نرخی تسویه نخواهد شد. در این حالت

 .شود میتفاوت  ی بیبانک بینهای خود یا استقراض از بازار  کردن داراییبین نقد رنقدیغ بانکافتد که در آن،  می

وجود ندارد. در نتیجه، به منظور تسویه بازار بین بانکی، نرخ سود برابر 
انگیزه ای برای عرضه وجوه مازاد خود نداشته باشند.

بازار  در  وجوه  عرضه  و  هستند  مواجه  نقدینگی  کمبود  مشکل  با  بانک  دو  هر   ،4 ناحیه  در 
بین بانکی اتفاق نمی افتد. در این حالت، نرخ بازار بین بانکی باید دقیقاً برابر با هزینه نقدکردن دارایی ها 
 باشد، تا بانک ها بین نقدکردن دارایی هایشان یا تقاضای نقدینگی در بازار بین بانکی 

 بانکی بینبازار 

 بررسیاند  ها در شرایطی که دچار شوک نقدنیگی شده های بانک بر انتخاببانکی  بینبازار  اثر بخش،در این 

ای  بازار به گونه این نرخ در و پذیر هستند بانکی قیمت بینبازار ها در  بانکشود  فرض میبرای سادگی . دنشو می

 شود که بازار را تسویه نماید. تعیین می

بانکی وجود ندارد.  بینو هیچ تقاضایی در بازار  ندها دارای کمبود نقدینگی نیست یک از بانکهیچ  ،2 در ناحیه

 ای برای عرضه ها انگیزه خواهد بود تا بانک     ی، نرخ سود برابر بانک بینبازار  به منظور تسویه ،در نتیجه

 وجوه مازاد خود نداشته باشند.

اتفاق بانکی  بینوجوه در بازار  ود نقدینگی مواجه هستند و عرضهبا مشکل کمب هر دو بانک ،1 در ناحیه

باشد، تا           ها  کردن دارایینقد برابر با هزینه بانکی باید دقیقاً بیننرخ بازار  ،. در این حالتافتد نمی

اوت باشند و در نتیجه عرضه و تف ی بیبانک بینهایشان یا تقاضای نقدینگی در بازار  کردن داراییها بین نقد نکبا

 تقاضا تسویه شود.

بیشتر از کمبود نقد  بانکبا کمبود نقدینگی مواجه نیست و میزان مازاد نقدینگی در مجموع ، اقتصاد 2 در ناحیه

ی بیشتر از بانک بینوجوه در بازار  عرضهبا توجه به اینکه در هر نرخ غیر صفر، است. نقدینه  کم بانکنقدینگی 

تمام نیاز نقدینگی خود را در توانند  می رنقدیغ های بانکو  است     برابر با  واهد بود، تنها نرخ تعادلیتقاضا خ

در شرایطی که کل اقتصاد با کمبود نقدینگی مواجه  ،شود طور که مشاهده می . هماننمایند تامینبانکی  بینبازار 

بانکی  بینشود. در مقایسه با وضعیتی که بازار  م بانکی میی باعث بهبود وضعیت نظابانک بین، وجود بازار نباشد

توانند  کمبود نقدینگی ندارند و می تامیننیازی به افزایش نرخ سپرده برای  ،نقدغیر های بانک، ه باشدوجود نداشت

 .ودشبهبود حاصل  از این راهنمایند و  تامینی بانک بینکمبود نقدینگی خود را از بازار 

نرخ در بازار  ،چنانچه ،، اقتصاد در مجموع با کمبود نقدینگی مواجه است. در این شرایط3 یهدر ناح سرانجام

د تمام کمبود نقد تمایل دارغیر بانک، (         ) ها باشد کردن دارایینهایی نقد تر از هزینه بانکی پایین بین

اقتصاد با کمبود د. اما از آنجا که را حفظ کنهای خود  د و دارایینمای تامینی بانک بینا از بازار نقدینگی خود ر

 وبانکی برای پوشش این کمبود نقدینگی کافی نیست،  بینموجود در بازار مازاد میزان وجوه نقدینگی مواجه است، 

تفاق ا          ی در نرخ بانک بینتعادل بازار  ،بازار در چنین نرخی تسویه نخواهد شد. در این حالت

 .شود میتفاوت  ی بیبانک بینهای خود یا استقراض از بازار  کردن داراییبین نقد رنقدیغ بانکافتد که در آن،  می

بی تفاوت باشند و در نتیجه عرضه و تقاضا تسویه شود.
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در ناحیه 2، اقتصاد در مجموع با کمبود نقدینگی مواجه نیست و میزان مازاد نقدینگی بانک نقد 
بیشتر از کمبود نقدینگی بانک کم نقدینه است. با توجه به اینکه در هر نرخ غیر صفر، عرضه وجوه 
 است و بانک های غیرنقد 

 بانکی بینبازار 

 بررسیاند  ها در شرایطی که دچار شوک نقدنیگی شده های بانک بر انتخاببانکی  بینبازار  اثر بخش،در این 

ای  بازار به گونه این نرخ در و پذیر هستند بانکی قیمت بینبازار ها در  بانکشود  فرض میبرای سادگی . دنشو می

 شود که بازار را تسویه نماید. تعیین می

بانکی وجود ندارد.  بینو هیچ تقاضایی در بازار  ندها دارای کمبود نقدینگی نیست یک از بانکهیچ  ،2 در ناحیه

 ای برای عرضه ها انگیزه خواهد بود تا بانک     ی، نرخ سود برابر بانک بینبازار  به منظور تسویه ،در نتیجه

 وجوه مازاد خود نداشته باشند.

اتفاق بانکی  بینوجوه در بازار  ود نقدینگی مواجه هستند و عرضهبا مشکل کمب هر دو بانک ،1 در ناحیه

باشد، تا           ها  کردن دارایینقد برابر با هزینه بانکی باید دقیقاً بیننرخ بازار  ،. در این حالتافتد نمی

اوت باشند و در نتیجه عرضه و تف ی بیبانک بینهایشان یا تقاضای نقدینگی در بازار  کردن داراییها بین نقد نکبا

 تقاضا تسویه شود.

بیشتر از کمبود نقد  بانکبا کمبود نقدینگی مواجه نیست و میزان مازاد نقدینگی در مجموع ، اقتصاد 2 در ناحیه

ی بیشتر از بانک بینوجوه در بازار  عرضهبا توجه به اینکه در هر نرخ غیر صفر، است. نقدینه  کم بانکنقدینگی 

تمام نیاز نقدینگی خود را در توانند  می رنقدیغ های بانکو  است     برابر با  واهد بود، تنها نرخ تعادلیتقاضا خ

در شرایطی که کل اقتصاد با کمبود نقدینگی مواجه  ،شود طور که مشاهده می . هماننمایند تامینبانکی  بینبازار 

بانکی  بینشود. در مقایسه با وضعیتی که بازار  م بانکی میی باعث بهبود وضعیت نظابانک بین، وجود بازار نباشد

توانند  کمبود نقدینگی ندارند و می تامیننیازی به افزایش نرخ سپرده برای  ،نقدغیر های بانک، ه باشدوجود نداشت

 .ودشبهبود حاصل  از این راهنمایند و  تامینی بانک بینکمبود نقدینگی خود را از بازار 

نرخ در بازار  ،چنانچه ،، اقتصاد در مجموع با کمبود نقدینگی مواجه است. در این شرایط3 یهدر ناح سرانجام

د تمام کمبود نقد تمایل دارغیر بانک، (         ) ها باشد کردن دارایینهایی نقد تر از هزینه بانکی پایین بین

اقتصاد با کمبود د. اما از آنجا که را حفظ کنهای خود  د و دارایینمای تامینی بانک بینا از بازار نقدینگی خود ر

 وبانکی برای پوشش این کمبود نقدینگی کافی نیست،  بینموجود در بازار مازاد میزان وجوه نقدینگی مواجه است، 

تفاق ا          ی در نرخ بانک بینتعادل بازار  ،بازار در چنین نرخی تسویه نخواهد شد. در این حالت

 .شود میتفاوت  ی بیبانک بینهای خود یا استقراض از بازار  کردن داراییبین نقد رنقدیغ بانکافتد که در آن،  می

در بازار بین بانکی بیشتر از تقاضا خواهد بود، تنها نرخ تعادلی برابر با 
می توانند تمام نیاز نقدینگی خود را در بازار بین بانکی تامین نمایند. همان طور که مشاهده می شود، 
در شرایطی که کل اقتصاد با کمبود نقدینگی مواجه نباشد، وجود بازار بین بانکی باعث بهبود وضعیت 
نظام بانکی می شود. در مقایسه با وضعیتی که بازار بین بانکی وجود نداشته باشد، بانک های غیرنقد، 
نیازی به افزایش نرخ سپرده برای تامین کمبود نقدینگی ندارند و می توانند کمبود نقدینگی خود را از 

بازار بین بانکی تامین نمایند و از این راه بهبود حاصل شود.
سرانجام در ناحیه 3، اقتصاد در مجموع با کمبود نقدینگی مواجه است. در این شرایط، چنانچه، 
، بانک غیرنقد 

 بانکی بینبازار 

 بررسیاند  ها در شرایطی که دچار شوک نقدنیگی شده های بانک بر انتخاببانکی  بینبازار  اثر بخش،در این 

ای  بازار به گونه این نرخ در و پذیر هستند بانکی قیمت بینبازار ها در  بانکشود  فرض میبرای سادگی . دنشو می

 شود که بازار را تسویه نماید. تعیین می

بانکی وجود ندارد.  بینو هیچ تقاضایی در بازار  ندها دارای کمبود نقدینگی نیست یک از بانکهیچ  ،2 در ناحیه

 ای برای عرضه ها انگیزه خواهد بود تا بانک     ی، نرخ سود برابر بانک بینبازار  به منظور تسویه ،در نتیجه

 وجوه مازاد خود نداشته باشند.

اتفاق بانکی  بینوجوه در بازار  ود نقدینگی مواجه هستند و عرضهبا مشکل کمب هر دو بانک ،1 در ناحیه

باشد، تا           ها  کردن دارایینقد برابر با هزینه بانکی باید دقیقاً بیننرخ بازار  ،. در این حالتافتد نمی

اوت باشند و در نتیجه عرضه و تف ی بیبانک بینهایشان یا تقاضای نقدینگی در بازار  کردن داراییها بین نقد نکبا

 تقاضا تسویه شود.

بیشتر از کمبود نقد  بانکبا کمبود نقدینگی مواجه نیست و میزان مازاد نقدینگی در مجموع ، اقتصاد 2 در ناحیه

ی بیشتر از بانک بینوجوه در بازار  عرضهبا توجه به اینکه در هر نرخ غیر صفر، است. نقدینه  کم بانکنقدینگی 

تمام نیاز نقدینگی خود را در توانند  می رنقدیغ های بانکو  است     برابر با  واهد بود، تنها نرخ تعادلیتقاضا خ

در شرایطی که کل اقتصاد با کمبود نقدینگی مواجه  ،شود طور که مشاهده می . هماننمایند تامینبانکی  بینبازار 

بانکی  بینشود. در مقایسه با وضعیتی که بازار  م بانکی میی باعث بهبود وضعیت نظابانک بین، وجود بازار نباشد

توانند  کمبود نقدینگی ندارند و می تامیننیازی به افزایش نرخ سپرده برای  ،نقدغیر های بانک، ه باشدوجود نداشت

 .ودشبهبود حاصل  از این راهنمایند و  تامینی بانک بینکمبود نقدینگی خود را از بازار 

نرخ در بازار  ،چنانچه ،، اقتصاد در مجموع با کمبود نقدینگی مواجه است. در این شرایط3 یهدر ناح سرانجام

د تمام کمبود نقد تمایل دارغیر بانک، (         ) ها باشد کردن دارایینهایی نقد تر از هزینه بانکی پایین بین

اقتصاد با کمبود د. اما از آنجا که را حفظ کنهای خود  د و دارایینمای تامینی بانک بینا از بازار نقدینگی خود ر

 وبانکی برای پوشش این کمبود نقدینگی کافی نیست،  بینموجود در بازار مازاد میزان وجوه نقدینگی مواجه است، 

تفاق ا          ی در نرخ بانک بینتعادل بازار  ،بازار در چنین نرخی تسویه نخواهد شد. در این حالت

 .شود میتفاوت  ی بیبانک بینهای خود یا استقراض از بازار  کردن داراییبین نقد رنقدیغ بانکافتد که در آن،  می

نرخ در بازار بین بانکی پایین تر از هزینه نهایی نقدکردن دارایی ها باشد 
تمایل دارد تمام کمبود نقدینگی خود را از بازار بین بانکی تامین نماید و دارایی های خود را حفظ کند. 
اما از آنجا که اقتصاد با کمبود نقدینگی مواجه است، میزان وجوه مازاد موجود در بازار بین بانکی برای 
پوشش این کمبود نقدینگی کافی نیست، و بازار در چنین نرخی تسویه نخواهد شد. در این حالت، 
 اتفاق می افتد که در آن، بانک غیرنقد بین نقدکردن 

 بانکی بینبازار 

 بررسیاند  ها در شرایطی که دچار شوک نقدنیگی شده های بانک بر انتخاببانکی  بینبازار  اثر بخش،در این 

ای  بازار به گونه این نرخ در و پذیر هستند بانکی قیمت بینبازار ها در  بانکشود  فرض میبرای سادگی . دنشو می

 شود که بازار را تسویه نماید. تعیین می

بانکی وجود ندارد.  بینو هیچ تقاضایی در بازار  ندها دارای کمبود نقدینگی نیست یک از بانکهیچ  ،2 در ناحیه

 ای برای عرضه ها انگیزه خواهد بود تا بانک     ی، نرخ سود برابر بانک بینبازار  به منظور تسویه ،در نتیجه

 وجوه مازاد خود نداشته باشند.

اتفاق بانکی  بینوجوه در بازار  ود نقدینگی مواجه هستند و عرضهبا مشکل کمب هر دو بانک ،1 در ناحیه

باشد، تا           ها  کردن دارایینقد برابر با هزینه بانکی باید دقیقاً بیننرخ بازار  ،. در این حالتافتد نمی

اوت باشند و در نتیجه عرضه و تف ی بیبانک بینهایشان یا تقاضای نقدینگی در بازار  کردن داراییها بین نقد نکبا

 تقاضا تسویه شود.

بیشتر از کمبود نقد  بانکبا کمبود نقدینگی مواجه نیست و میزان مازاد نقدینگی در مجموع ، اقتصاد 2 در ناحیه

ی بیشتر از بانک بینوجوه در بازار  عرضهبا توجه به اینکه در هر نرخ غیر صفر، است. نقدینه  کم بانکنقدینگی 

تمام نیاز نقدینگی خود را در توانند  می رنقدیغ های بانکو  است     برابر با  واهد بود، تنها نرخ تعادلیتقاضا خ

در شرایطی که کل اقتصاد با کمبود نقدینگی مواجه  ،شود طور که مشاهده می . هماننمایند تامینبانکی  بینبازار 

بانکی  بینشود. در مقایسه با وضعیتی که بازار  م بانکی میی باعث بهبود وضعیت نظابانک بین، وجود بازار نباشد

توانند  کمبود نقدینگی ندارند و می تامیننیازی به افزایش نرخ سپرده برای  ،نقدغیر های بانک، ه باشدوجود نداشت

 .ودشبهبود حاصل  از این راهنمایند و  تامینی بانک بینکمبود نقدینگی خود را از بازار 

نرخ در بازار  ،چنانچه ،، اقتصاد در مجموع با کمبود نقدینگی مواجه است. در این شرایط3 یهدر ناح سرانجام

د تمام کمبود نقد تمایل دارغیر بانک، (         ) ها باشد کردن دارایینهایی نقد تر از هزینه بانکی پایین بین

اقتصاد با کمبود د. اما از آنجا که را حفظ کنهای خود  د و دارایینمای تامینی بانک بینا از بازار نقدینگی خود ر

 وبانکی برای پوشش این کمبود نقدینگی کافی نیست،  بینموجود در بازار مازاد میزان وجوه نقدینگی مواجه است، 

تفاق ا          ی در نرخ بانک بینتعادل بازار  ،بازار در چنین نرخی تسویه نخواهد شد. در این حالت

 .شود میتفاوت  ی بیبانک بینهای خود یا استقراض از بازار  کردن داراییبین نقد رنقدیغ بانکافتد که در آن،  می
تعادل بازار بین بانکی در نرخ 

دارایی های خود یا استقراض از بازار بین بانکی بی تفاوت می شود.
نکته قابل توجه آن است که در ناحیه  3 که اقتصاد با کمبود نقدینگی مواجه است، وجود بازار 
بین بانکی باعث تشدید رقابت میان بانک ها می شود. دلیل این موضوع آن است که در صورت عدم 
بازار  ندارد، چرا که  نقد در دوره  یک، هیچ هزینه  فرصتی  بانک  مازاد  منابع  بانکی،  بین  بازار  وجود 
سرمایه گذاری بسته شده و در نتیجه، انگیزه ای برای رقابت کردن و حفظ منابع مازاد خود ندارد )شکل 
5 الف(. اما در صورتی که بازار بین بانکی وجود داشته باشد، هزینه  فرصت منابع مازاد بانک  نقد، برابر 
 است. در این حالت، بانکِ نقد انگیزه دارد سهم خود از بازار سپرده را 

بانکی باعث  بینوجود بازار  که اقتصاد با کمبود نقدینگی مواجه است، 3  است که در ناحیهآن قابل توجه  نکته

است که در صورت عدم وجود بازار بین بانکی، منابع  آنع . دلیل این موضوشود ها می تشدید رقابت میان بانک

ای  انگیزه ،گذاری بسته شده و در نتیجه چرا که بازار سرمایه ،فرصتی ندارد  هیچ هزینه ،یک  مازاد بانک نقد در دوره

اشته باشد، بانکی وجود د الف(. اما در صورتی که بازار بین ۱کردن و حفظ منابع مازاد خود ندارد )شکل  برای رقابت

انگیزه نقد  بانکِ ،است. در این حالت (     )برابر نرخ بازار بین بانکی  ،نقد  فرصت منابع مازاد بانک  هزینه

در این  .ب( ۱)شکل  دبانکی قرض بده بیندر بازار آن را تا بتواند  کندسهم خود از بازار سپرده را حفظ دارد 

تجهیز   هزینه ،رسد و در نتیجه هر دو بانک در سطح بالاتری به تعادل می نرخ سود در بازار سپرده برای ،حالت

 یابد. منابع برای هر دو بانک افزایش می

 
 الف

 
 ب

بدون وجود بازار بین بانکی، ب( با وجود بازار بین بانکی؛ الف(  3  در ناحیه Aبانک نقد   پاسخ بهینه :5شکل 
خواهد   انگیزه Aافزایش یابد و بانک  Aفرصت منابع مازاد بانک   هشود هزین وجود بازار بین بانکی باعث می

 داشت برای حفظ منابع مازاد خود در بازار سپرده رقابت کند

 زیر را نتیجه گرفت: گزارهتوان  از مباحث این بخش می

رقابت در بازار  ی مانعبانک بین، بازار (2  )ناحیه واجه نباشددر صورتی که اقتصاد با کمبود نقدینگی م: 2 گزاره

کل اقتصاد با که  دهد. اما در صورتی د و وضعیت نظام بانکی را بهبود میشو می ها نکبانرخ سود  افزایشسپرده و 

ها در بازار سپرده  بانک ۀنیبهی باعث تشدید رقابت غیر بانک بین، وجود بازار (3  )ناحیه کمبود نقدینگی مواجه باشد

 یابد. ها افزایش می رای بانکتجهیز منابع ب  و هزینه شود می

  

نرخ بازار بین بانکی 
حفظ کند تا بتواند آن را در بازار بین بانکی قرض بدهد )شکل 5 ب(. در این حالت، نرخ سود در بازار 
سپرده برای هر دو بانک در سطح بالاتری به تعادل می رسد و در نتیجه، هزینه  تجهیز منابع برای هر 

دو بانک افزایش می یابد.
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بانکی باعث  بینوجود بازار  که اقتصاد با کمبود نقدینگی مواجه است، 3  است که در ناحیهآن قابل توجه  نکته

است که در صورت عدم وجود بازار بین بانکی، منابع  آنع . دلیل این موضوشود ها می تشدید رقابت میان بانک

ای  انگیزه ،گذاری بسته شده و در نتیجه چرا که بازار سرمایه ،فرصتی ندارد  هیچ هزینه ،یک  مازاد بانک نقد در دوره

اشته باشد، بانکی وجود د الف(. اما در صورتی که بازار بین ۱کردن و حفظ منابع مازاد خود ندارد )شکل  برای رقابت

انگیزه نقد  بانکِ ،است. در این حالت (     )برابر نرخ بازار بین بانکی  ،نقد  فرصت منابع مازاد بانک  هزینه

در این  .ب( ۱)شکل  دبانکی قرض بده بیندر بازار آن را تا بتواند  کندسهم خود از بازار سپرده را حفظ دارد 

تجهیز   هزینه ،رسد و در نتیجه هر دو بانک در سطح بالاتری به تعادل می نرخ سود در بازار سپرده برای ،حالت

 یابد. منابع برای هر دو بانک افزایش می

 
 الف

 
 ب

بدون وجود بازار بین بانکی، ب( با وجود بازار بین بانکی؛ الف(  3  در ناحیه Aبانک نقد   پاسخ بهینه :5شکل 
خواهد   انگیزه Aافزایش یابد و بانک  Aفرصت منابع مازاد بانک   هشود هزین وجود بازار بین بانکی باعث می

 داشت برای حفظ منابع مازاد خود در بازار سپرده رقابت کند

 زیر را نتیجه گرفت: گزارهتوان  از مباحث این بخش می

رقابت در بازار  ی مانعبانک بین، بازار (2  )ناحیه واجه نباشددر صورتی که اقتصاد با کمبود نقدینگی م: 2 گزاره

کل اقتصاد با که  دهد. اما در صورتی د و وضعیت نظام بانکی را بهبود میشو می ها نکبانرخ سود  افزایشسپرده و 

ها در بازار سپرده  بانک ۀنیبهی باعث تشدید رقابت غیر بانک بین، وجود بازار (3  )ناحیه کمبود نقدینگی مواجه باشد

 یابد. ها افزایش می رای بانکتجهیز منابع ب  و هزینه شود می

  

شکل 5: پاسخ بهینه  بانک نقد A در ناحیه  3 الف( بدون وجود بازار بین بانکی، ب( با وجود بازار بین 
 A افزایش یابد و بانک A بانکی؛ وجود بازار بین بانکی باعث می شود هزینه  فرصت منابع مازاد بانک

انگیزه  خواهد داشت برای حفظ منابع مازاد خود در بازار سپرده رقابت کند

از مباحث این بخش می توان گزاره زیر را نتیجه گرفت:
گزاره�2: در صورتی که اقتصاد با کمبود نقدینگی مواجه نباشد )ناحیه  2(، بازار بین بانکی مانع 
رقابت در بازار سپرده و افزایش نرخ سود بانک ها می شود و وضعیت نظام بانکی را بهبود می دهد. اما 
در صورتی که کل اقتصاد با کمبود نقدینگی مواجه باشد )ناحیه  3(، وجود بازار بین بانکی باعث تشدید 

رقابت غیر بهینۀ بانک ها در بازار سپرده می شود و هزینه  تجهیز منابع برای بانک ها افزایش می یابد.

-�سياست�های�بانک�مرکزی
سیاست گذار در شرایط بحران کمبود نقدینگی با دو مساله مواجه است. نخست، چطور از سرایت 
مشکل از بانک های غیرنقد به بانک های نقد جلوگیری نماید و دوم، برای حل مشکل کمبود نقدینگی 
بانک های غیرنقد، چه تمهیداتی بکار بندد. پیگیری هر یک از این اهداف، اقدامات سیاستی متفاوتی را 

می طلبد که در این بخش با تکیه بر شهود حاصل از نتایج مدل به آنها پرداخته می شود.

-�سرایت

اعمال�سقف�نرخ�سود�سپرده
همان گونه که نشان داده شد، در پی بروز کمبود نقدینگی، بانک های غیرنقد انگیزه دارند از راه 
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افزایش نرخ سود سپرده، سهم خود را از بازار سپرده افزایش دهند تا ناچار نشوند دارایی های خود را با 
قیمت های پایین نقد کنند. افزایش نرخ سپرده تا جایی که دستاورد رقابت سالم در بازار باشد و بانک 
قادر به بازپرداخت دیون خود در بلندمدت باشد، قابل پذیرش است و فضایی برای دخالت سیاست گذار 
ایجاد نمی کند. با این حال،  ممکن است بانک های کم نقدینه بخواهند از افزایش نرخ و تأمین مالی 
کوتاه مدت از بازار سپرده، صرفاً مشکل امروز خود را در عدم توانایی بازپرداخت دیون از زمان کنونی 
به آینده بیاندازند و به اصطلاح از طرح پانزی1 برای نجات خود در کوتاه مدت بهره ببرند. در قالب این 
طرح، بانک های کم نقدینه سعی می کنند به طور مستمر با پیشنهاد نرخ های بالاتر، سپرده بیشتری 
جذب کنند و با استفاده از سپرده های جدید، اصل و سود سپرده های قبلی را بازپرداخت نمایند. در 
این حالت، بانک های نقد هم ناچار می شوند به منظور جلوگیری از کاهش سهم بازار و فرار سپرده، 
نرخ های سپرده را افزایش دهند و به دنبال آن، هزینه تامین مالی برای آنها افزایش می یابد. واضح 
است که سرانجام استمرار چنین طرحی به ورشکستگی بانکی می انجامد و هر چقدر، مهلت بیشتری 

به بانک خاطی داده شود به عمق بحران افزوده می شود.
در نتیجه، برخلاف اینکه بانک مرکزی نباید مانع سازوکار رقابتی بازار از راه رقابت قیمتی شود، 
اما نباید به بانک دچار مشکل نقدینگی، اجازۀ اجرای طرح پانزی داده شود، چرا که این موضوع در 
نهایت منجر به ورشکستگی بانک ها شده و پایداری نظام مالی را به مخاطره می اندازد. در نتیجه، بانک 
مرکزی باید نظارت کند که اگر بانکی نرخ های بالا پیشنهاد می دهد، از درجه سلامت مناسبی برخوردار 

باشد تا بدون ایجاد ریسک برای نظام بانکی از عهده پرداخت آن برآید.
در شرایطی که امکان اجرای چنین راستی آزمایی فراهم نباشد، بانک مرکزی می تواند با اعمال 
سقف نرخ سود در نرخی که با مجموعه شرایط اقتصاد کلان سازگاری داشته باشد، مانع از ادامه جنگ 

قیمتی و سرایت مشکل از بانک های کم نقدینه به بانک های نقد شود.

-�دخالت�در�بازار�بين�بانکی
در صورتی که اقتصاد در مجموع با کمبود نقدینگی و شرایط رکودی مواجه باشد، به این معنی 
که جریان درآمدی نظام بانکی به  صورت قابل ملاحظه ای کاهش یافته باشد )ناحیه  3(، وجود بازار 
بین بانکی منجر به تشدید رقابت میان بانک ها در بازار سپرده می شود، چرا که بانک های نقد، انگیزه 
دارند با افزایش نرخ ها در بازار سپرده همراهی کنند و در مقابل، وجوه مازاد خود را در بازار بین بانکی 

1. Ponzi Scheme
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باعث می شود  بازار بین بانکی  اعمال سقف نرخ سود در  بالا قرض دهند. در چنین شرایطی،  با نرخ 
انگیزۀ رقابت ناسالم در بازار سپرده از بین برود. با کاهش نرخ سود در بازار بین بانکی، بانک های نقد 
انگیزه  رقابت در بازار سپرده را نخواهند داشت و به دنبال آن، کاهش نرخ سود به بازار سپرده نیز 
انتقال می یابد و هزینه تامین مالی برای همه بانک ها کاهش می یابد )شکل 5(. همچنین بانک مرکزی 
می تواند بانک های غیر نقد را از بازار بین بانکی خارج نماید تا مانع از رقابت قیمتی و افزایش نرخ در 
بازار بین بانکی شود و به صورت جداگانه، نیاز نقدینگی کوتاه مدت آنها را تامین نماید. در این حالت، 
مشابه حالت قبل، بانک های نقد انگیزه  نخواهند داشت در بازار سپرده رقابت کنند، زیرا نمی توانند در 

بازار بین بانکی با نرخ بالا به بانک های غیر نقد قرض بدهند.

-�بانک�های�کم�نقدینه

خرید�دارایی�های�منجمد/�ایجاد�شرکت�مدیریت�دارایی�ها

نباید مانع نقدکردن  در حالی که لازم است سیاست گذار مانع بروز جنگ قیمتی شود، اما لزوماً 
دارایی ها1 شود، چون فروش دارایی ها ممکن است به لحاظ اجتماعی بهینه باشد، اما جنگ قیمتی به 
دلیل اثرات سرریز و انتقالی2، بهینه اجتماعی نیست. با این حال، بانک مرکزی می تواند به بانک های 
دچار مشکل نقدینگی کمک کند دارایی های خود را با هزینۀ کمتری نقد کنند و مانع از فروش خیلی 
ارزانِ دارایی ها شود. در چارچوب مدل، بانک مرکزی می تواند با وضع یک سقف برای γ، مانع از آن 
شود که γ خیلی بزرگ شود و به این ترتیب، انگیزۀ رقابت ناسالم از بانک های کم نقدینه گرفته می شود. 
بانک مرکزی نیز می تواند دارایی های بانک کم نقدینه را تبدیل به اوراق بهادار3 نقد شونده کند و آنها 
را به عنوان وثیقه بگیرد و بر اساس آن، نقدینگی در اختیار بانک کم نقدینه قرار گیرد. همچنین ایجاد 
با قیمت های مناسب خریداری  را  ناسالم  بانک های  دارایی4 دولتی که معوقات  شرکت های مدیریت 
کنند، به پاکسازی ترازنامه و کاهش هزینه های نقدکردن دارایی ها کمک کنند. این سیاست ها باعث 
می شود هزینه  نقدکردن دارایی ها )γ( برای بانک ها کاهش یابد و از همین رو، شدت رقابت در بازار 

سپرده، احتمال ورشکستگی و احتمال سرایت کاهش می یابد.

1. Fire Sale
2. Spill Over/ Contagion
3. Securitize
4. Asset Management Companies
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تزریق�نقدینگی
بانک مرکزی می تواند تصمیم بگیرد از راه تزریق نقدینگی در بازار بین بانکی یا خرید دارایی های 
بانک ها بخشی از مشکل کمبود نقدینگی کوتاه مدت در سطح کلان اقتصاد را مرتفع نماید، اما چنین 
تصمیمی ممکن است به بهای پذیرفتن تورم ختم شود. بانک مرکزی که بتواند اعتبار کنترل تورم 
باشد، دیگر  اعتباری نداشته  بانک مرکزی که چنین  اما  باشد، می تواند نقدینگی تزریق کند  داشته 

نخواهد توانست تورم را کنترل نماید.

-�بازپرداخت�یا�اوراق�سازی�بدهی�های�دولت
بانک ها  منجمدشده  دارایی های  از  دولت  نشده  بازپرداخت  بدهی های  سهم  ایران،  در  امروزه 
قابل ملاحظه است و بخشی از معوقات نظام بانکی مربوط به شرکت های دولتی یا پیمانکارانی است که 
 و تضعیف وضعیت 

رقابت ناسالم  ۀانگیز ،و به این ترتیب خیلی بزرگ شود γ، مانع از آن شود که γک سقف برای تواند با وضع ی می
 2را تبدیل به اوراق بهادارنقدینه  کمهای بانک  داراییتواند  می نیز شود. بانک مرکزی گرفته مینقدینه  کم های بانکاز 
. همچنین گیردقرار نقدینه  کمقدینگی در اختیار بانک ن ،و آنها را به عنوان وثیقه بگیرد و بر اساس آن کند شونده نقد

خریداری کنند، به های مناسب  با قیمتناسالم را  های بانککه معوقات دولتی  2های مدیریت دارایی ایجاد شرکت
کردن نقد  هزینهشود  ها باعث می این سیاست ها کمک کنند. کردن داراییهای نقد ی ترازنامه و کاهش هزینهپاکساز

شدت رقابت در بازار سپرده، احتمال ورشکستگی و احتمال  رو، از همینها کاهش یابد و  ( برای بانکγها ) ییدارا
 یابد. سرایت کاهش می

 تزریق نقدینگی -

ها بخشی  های بانک بانکی یا خرید دارایی بینتزریق نقدینگی در بازار  راهتواند تصمیم بگیرد از  بانک مرکزی می
به بهای ممکن است مدت در سطح کلان اقتصاد را مرتفع نماید، اما چنین تصمیمی  کوتاهنگی از مشکل کمبود نقدی

تواند نقدینگی تزریق کند اما  . بانک مرکزی که بتواند اعتبار کنترل تورم داشته باشد، میختم شودپذیرفتن تورم 
 رل نماید.بانک مرکزی که چنین اعتباری نداشته باشد، دیگر نخواهد توانست تورم را کنت

 های دولت بدهیسازی  یا اوراقبازپرداخت  -

ملاحظه است و  ها قابل های منجمدشده بانک های بازپرداخت نشده دولت از دارایی سهم بدهیدر ایران،  امروزه
های دولتی مشارکت  های دولتی یا پیمانکارانی است که در پروژه از معوقات نظام بانکی مربوط به شرکت یبخش

بازپرداخت . استها  و تضعیف وضعیت نقدینگی بانک   کاهش. در چارچوب مدل، این به معنای اند داشته
توجهی از  قابلشود بخش  باعث میها در قالب اوراق  کردن این بدهی یا بازاریکاران  به طلب های دولت بدهی

 ها برطرف شود. مشکل کمبود نقدینگی بانک

 گیری نتیجه

 ورقابت  ارتباط بینبه بحث  بسیارها و پایداری مالی،  تباط رقابت بانکادبیات موجود در مورد ار در
اثر رقابت بر وضعیت نقدینگی  براین مطالعه  است. برخلاف ادبیات موجود، شدهها پرداخته  پذیری بانک ریسک

، پژوهشاین  در است. تواند بر پایداری مالی بگذارد، متمرکز شده  و اثری که کمبود نقدینگی گسترده می ها بانک
 به نقدکردنکه ناچار شوند، برای این نقدینگی مواجه میها با مشکل کمبود  نشان داده شد هنگامی که بانک

                                                                                                                                           
 .1 Securitize 
 .2 Asset Management Companies 

در پروژه های دولتی مشارکت داشته اند. در چارچوب مدل، این به معنای کاهش 
نقدینگی بانک ها است. بازپرداخت بدهی های دولت به طلب کاران یا بازاری کردن این بدهی ها در قالب 

اوراق باعث می شود بخش قابل توجهی از مشکل کمبود نقدینگی بانک ها برطرف شود.

نتیجه گیری

در ادبیات موجود در مورد ارتباط رقابت بانک ها و پایداری مالی، بسیار به بحث ارتباط بین رقابت و 
ریسک پذیری بانک ها پرداخته شده است. برخلاف ادبیات موجود، این مطالعه بر اثر رقابت بر وضعیت نقدینگی 
بانک ها و اثری که کمبود نقدینگی گسترده می تواند بر پایداری مالی بگذارد، متمرکز شده  است. در این پژوهش، 
نشان داده شد هنگامی که بانک ها با مشکل کمبود نقدینگی مواجه می شوند، برای اینکه ناچار به نقدکردن 
دارایی های بلندمدت خود به قیمت ارزان نشوند، شروع به جنگ قیمتی و افزایش نرخ در بازار سپرده می کنند. 
در صورتی که، اقتصاد در مجموع با کمبود نقدینگی مواجه باشد، این رقابت شدید مشکل کمبود نقدینگی 
بانک ها را مرتفع نمی کند و تنها باعث می شود هزینه  تامین مالی بانک ها و احتمال ورشکستگی آنها افزایش 
یابد )گزاره 1الف و ب(. همچنین نشان داده شد که این رقابت می تواند به عنوان منشا سرایت ورشکستگی از 
بانک های غیر نقد به بانک های سالم نیز عمل کند )گزاره  1ب( و در صورتی که اقتصاد در مجموع با کمبود 

نقدینگی مواجه باشد، بازار بین بانکی باعث تشدید این رقابت غیربهینه می شود )گزاره 2(.
در ادامه، در چارچوب مدل تمهیدات مختلفی که سیاست گذار در شرایط بحران کمبود نقدینگی 
می تواند به کار ببندد تا از سرایت مشکل از بانک های غیرنقد به بانک های نقد جلوگیری کند و در 
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ضمن مشکل کمبود نقدینگی بانک های غیرنقد را برطرف کند مورد بحث قرار گرفتند.
گرچه در این پژوهش با اعمال فروض ساده کننده مختلف، طرح اولیه ایده ترسیم شده، اما این مدل 
می تواند در آینده به یک مدل کامل تر توسعه پیدا کند. نخست می توان مدل را به گونه ای توسعه داد که 
قیمت دارایی ها در چارچوب یک مدل تعادل عمومی به صورت درون زا تعیین شود. به علاوه، می توان ساختار 
بازار بین بانکی را به صورت دقیق تری طراحی کرد که بتوان پرسش های مشخص تری در این رابطه پاسخ داد.
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است. این فرض باعث     ا ثابت و برابر ه های قبلی برای سادگی فرض شده بود افت ارزش دارایی در بخش
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فت رود اُ افتد. در دنیای واقعی انتظار می ها تا بیشترین حد ممکن اتفاق می بانک رقابت قیمتی بین ،1به  2ناحیه 
ها ناچار شوند مقدار بیشتری از  شوند و هر چقدر بانک که نقد می ییها با میزان دارایی باشد ها متناسب ارزش دارایی

توان فرض کرد کشش قیمت  می ،مثال برایهایشان بیشتر شود.  های خود را بفروشند، افت ارزش دارایی دارایی
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دارای  ̂ و   ت تحلیلی قابل حل نیست و بسته به مقادیر به صور (21)که دستگاه معادلات  با توجه به این

قبول برای پارامترها دستگاه معادلات حل شده است.  های عددی و با مقادیر قابل ای است، از روش جواب گوشه

    ها به ازای  پاسخ بهینه بانک (6)در شکل  برای نمونه،
رسم شده است. مقادیر  ̂ و مقادیر مختلف    

 انتخاب شده است: (2جدول )پارامترها به صورت 

 مقداردهی به متغیرهای مدل: 2جدول 

   
 گذاری نرخ سود سرمایه   2/2

 گذاران زودمیرا درصد سپرده   ۱/1
 ی جابجایی بین دو  بانک هزینه   2۱/1
 ها شدت افت قیمت دارایی   2۱/1

به همین ترتیب، مساله بهینه یابی بانک B هم قابل بررسی است. شرایط ابتدا بهینه سازی به همراه 
 را به دست می دهد:

         
     

  (    ̂ )      (   ̂) 

         

سازی به همراه قید تساوی  بهینه ابتدایط هم قابل بررسی است. شرا Bیابی بانک  له بهینهامس ،به همین ترتیب

 دهد: دست می را به ′̂ و  ′ ، ̂ ،  دوره یک روابط لازم برای محاسبه 

         ̂   
(    )   (   ̂)                                                           

(21)  

      ̂      
(    ̂)   (   ̂)                    ̂   ̂ 

 
    

     
  (    ̂ )      (   ̂) 

 
    ̂

     
  ( ̂    )   ̂   (   ̂) 

دارای  ̂ و   ت تحلیلی قابل حل نیست و بسته به مقادیر به صور (21)که دستگاه معادلات  با توجه به این

قبول برای پارامترها دستگاه معادلات حل شده است.  های عددی و با مقادیر قابل ای است، از روش جواب گوشه

    ها به ازای  پاسخ بهینه بانک (6)در شکل  برای نمونه،
رسم شده است. مقادیر  ̂ و مقادیر مختلف    

 انتخاب شده است: (2جدول )پارامترها به صورت 

 مقداردهی به متغیرهای مدل: 2جدول 

   
 گذاری نرخ سود سرمایه   2/2

 گذاران زودمیرا درصد سپرده   ۱/1
 ی جابجایی بین دو  بانک هزینه   2۱/1
 ها شدت افت قیمت دارایی   2۱/1

و 

         
     

  (    ̂ )      (   ̂) 

         

سازی به همراه قید تساوی  بهینه ابتدایط هم قابل بررسی است. شرا Bیابی بانک  له بهینهامس ،به همین ترتیب

 دهد: دست می را به ′̂ و  ′ ، ̂ ،  دوره یک روابط لازم برای محاسبه 

         ̂   
(    )   (   ̂)                                                           

(21)  

      ̂      
(    ̂)   (   ̂)                    ̂   ̂ 

 
    

     
  (    ̂ )      (   ̂) 

 
    ̂

     
  ( ̂    )   ̂   (   ̂) 

دارای  ̂ و   ت تحلیلی قابل حل نیست و بسته به مقادیر به صور (21)که دستگاه معادلات  با توجه به این

قبول برای پارامترها دستگاه معادلات حل شده است.  های عددی و با مقادیر قابل ای است، از روش جواب گوشه

    ها به ازای  پاسخ بهینه بانک (6)در شکل  برای نمونه،
رسم شده است. مقادیر  ̂ و مقادیر مختلف    

 انتخاب شده است: (2جدول )پارامترها به صورت 

 مقداردهی به متغیرهای مدل: 2جدول 

   
 گذاری نرخ سود سرمایه   2/2

 گذاران زودمیرا درصد سپرده   ۱/1
 ی جابجایی بین دو  بانک هزینه   2۱/1
 ها شدت افت قیمت دارایی   2۱/1

 ،

         
     

  (    ̂ )      (   ̂) 

         

سازی به همراه قید تساوی  بهینه ابتدایط هم قابل بررسی است. شرا Bیابی بانک  له بهینهامس ،به همین ترتیب

 دهد: دست می را به ′̂ و  ′ ، ̂ ،  دوره یک روابط لازم برای محاسبه 

         ̂   
(    )   (   ̂)                                                           

(21)  

      ̂      
(    ̂)   (   ̂)                    ̂   ̂ 

 
    

     
  (    ̂ )      (   ̂) 

 
    ̂

     
  ( ̂    )   ̂   (   ̂) 

دارای  ̂ و   ت تحلیلی قابل حل نیست و بسته به مقادیر به صور (21)که دستگاه معادلات  با توجه به این

قبول برای پارامترها دستگاه معادلات حل شده است.  های عددی و با مقادیر قابل ای است، از روش جواب گوشه

    ها به ازای  پاسخ بهینه بانک (6)در شکل  برای نمونه،
رسم شده است. مقادیر  ̂ و مقادیر مختلف    

 انتخاب شده است: (2جدول )پارامترها به صورت 

 مقداردهی به متغیرهای مدل: 2جدول 

   
 گذاری نرخ سود سرمایه   2/2

 گذاران زودمیرا درصد سپرده   ۱/1
 ی جابجایی بین دو  بانک هزینه   2۱/1
 ها شدت افت قیمت دارایی   2۱/1

 ،،x قید تساوی دوره یک روابط لازم برای محاسبه

         
     

  (    ̂ )      (   ̂) 

         

سازی به همراه قید تساوی  بهینه ابتدایط هم قابل بررسی است. شرا Bیابی بانک  له بهینهامس ،به همین ترتیب

 دهد: دست می را به ′̂ و  ′ ، ̂ ،  دوره یک روابط لازم برای محاسبه 

         ̂   
(    )   (   ̂)                                                           

(21)  

      ̂      
(    ̂)   (   ̂)                    ̂   ̂ 

 
    

     
  (    ̂ )      (   ̂) 

 
    ̂

     
  ( ̂    )   ̂   (   ̂) 

دارای  ̂ و   ت تحلیلی قابل حل نیست و بسته به مقادیر به صور (21)که دستگاه معادلات  با توجه به این

قبول برای پارامترها دستگاه معادلات حل شده است.  های عددی و با مقادیر قابل ای است، از روش جواب گوشه

    ها به ازای  پاسخ بهینه بانک (6)در شکل  برای نمونه،
رسم شده است. مقادیر  ̂ و مقادیر مختلف    

 انتخاب شده است: (2جدول )پارامترها به صورت 

 مقداردهی به متغیرهای مدل: 2جدول 

   
 گذاری نرخ سود سرمایه   2/2

 گذاران زودمیرا درصد سپرده   ۱/1
 ی جابجایی بین دو  بانک هزینه   2۱/1
 ها شدت افت قیمت دارایی   2۱/1

                         )20(

         
     

  (    ̂ )      (   ̂) 

         

سازی به همراه قید تساوی  بهینه ابتدایط هم قابل بررسی است. شرا Bیابی بانک  له بهینهامس ،به همین ترتیب

 دهد: دست می را به ′̂ و  ′ ، ̂ ،  دوره یک روابط لازم برای محاسبه 

         ̂   
(    )   (   ̂)                                                           

(21)  

      ̂      
(    ̂)   (   ̂)                    ̂   ̂ 

 
    

     
  (    ̂ )      (   ̂) 

 
    ̂

     
  ( ̂    )   ̂   (   ̂) 

دارای  ̂ و   ت تحلیلی قابل حل نیست و بسته به مقادیر به صور (21)که دستگاه معادلات  با توجه به این

قبول برای پارامترها دستگاه معادلات حل شده است.  های عددی و با مقادیر قابل ای است، از روش جواب گوشه

    ها به ازای  پاسخ بهینه بانک (6)در شکل  برای نمونه،
رسم شده است. مقادیر  ̂ و مقادیر مختلف    

 انتخاب شده است: (2جدول )پارامترها به صورت 

 مقداردهی به متغیرهای مدل: 2جدول 

   
 گذاری نرخ سود سرمایه   2/2

 گذاران زودمیرا درصد سپرده   ۱/1
 ی جابجایی بین دو  بانک هزینه   2۱/1
 ها شدت افت قیمت دارایی   2۱/1

         
     

  (    ̂ )      (   ̂) 

         

سازی به همراه قید تساوی  بهینه ابتدایط هم قابل بررسی است. شرا Bیابی بانک  له بهینهامس ،به همین ترتیب

 دهد: دست می را به ′̂ و  ′ ، ̂ ،  دوره یک روابط لازم برای محاسبه 

         ̂   
(    )   (   ̂)                                                           

(21)  

      ̂      
(    ̂)   (   ̂)                    ̂   ̂ 

 
    

     
  (    ̂ )      (   ̂) 

 
    ̂

     
  ( ̂    )   ̂   (   ̂) 

دارای  ̂ و   ت تحلیلی قابل حل نیست و بسته به مقادیر به صور (21)که دستگاه معادلات  با توجه به این

قبول برای پارامترها دستگاه معادلات حل شده است.  های عددی و با مقادیر قابل ای است، از روش جواب گوشه

    ها به ازای  پاسخ بهینه بانک (6)در شکل  برای نمونه،
رسم شده است. مقادیر  ̂ و مقادیر مختلف    

 انتخاب شده است: (2جدول )پارامترها به صورت 

 مقداردهی به متغیرهای مدل: 2جدول 

   
 گذاری نرخ سود سرمایه   2/2

 گذاران زودمیرا درصد سپرده   ۱/1
 ی جابجایی بین دو  بانک هزینه   2۱/1
 ها شدت افت قیمت دارایی   2۱/1

         
     

  (    ̂ )      (   ̂) 

         

سازی به همراه قید تساوی  بهینه ابتدایط هم قابل بررسی است. شرا Bیابی بانک  له بهینهامس ،به همین ترتیب

 دهد: دست می را به ′̂ و  ′ ، ̂ ،  دوره یک روابط لازم برای محاسبه 

         ̂   
(    )   (   ̂)                                                           

(21)  

      ̂      
(    ̂)   (   ̂)                    ̂   ̂ 

 
    

     
  (    ̂ )      (   ̂) 

 
    ̂

     
  ( ̂    )   ̂   (   ̂) 

دارای  ̂ و   ت تحلیلی قابل حل نیست و بسته به مقادیر به صور (21)که دستگاه معادلات  با توجه به این

قبول برای پارامترها دستگاه معادلات حل شده است.  های عددی و با مقادیر قابل ای است، از روش جواب گوشه

    ها به ازای  پاسخ بهینه بانک (6)در شکل  برای نمونه،
رسم شده است. مقادیر  ̂ و مقادیر مختلف    

 انتخاب شده است: (2جدول )پارامترها به صورت 

 مقداردهی به متغیرهای مدل: 2جدول 

   
 گذاری نرخ سود سرمایه   2/2

 گذاران زودمیرا درصد سپرده   ۱/1
 ی جابجایی بین دو  بانک هزینه   2۱/1
 ها شدت افت قیمت دارایی   2۱/1

با توجه به این که دستگاه معادلات )20( به صورت تحلیلی قابل حل نیست و بسته به مقادیر 
 دارای جواب گوشه ای است، از روش های عددی و با مقادیر قابل قبول برای پارامترها دستگاه 

         
     

  (    ̂ )      (   ̂) 

         

سازی به همراه قید تساوی  بهینه ابتدایط هم قابل بررسی است. شرا Bیابی بانک  له بهینهامس ،به همین ترتیب

 دهد: دست می را به ′̂ و  ′ ، ̂ ،  دوره یک روابط لازم برای محاسبه 

         ̂   
(    )   (   ̂)                                                           

(21)  

      ̂      
(    ̂)   (   ̂)                    ̂   ̂ 

 
    

     
  (    ̂ )      (   ̂) 

 
    ̂

     
  ( ̂    )   ̂   (   ̂) 

دارای  ̂ و   ت تحلیلی قابل حل نیست و بسته به مقادیر به صور (21)که دستگاه معادلات  با توجه به این

قبول برای پارامترها دستگاه معادلات حل شده است.  های عددی و با مقادیر قابل ای است، از روش جواب گوشه

    ها به ازای  پاسخ بهینه بانک (6)در شکل  برای نمونه،
رسم شده است. مقادیر  ̂ و مقادیر مختلف    

 انتخاب شده است: (2جدول )پارامترها به صورت 

 مقداردهی به متغیرهای مدل: 2جدول 

   
 گذاری نرخ سود سرمایه   2/2

 گذاران زودمیرا درصد سپرده   ۱/1
 ی جابجایی بین دو  بانک هزینه   2۱/1
 ها شدت افت قیمت دارایی   2۱/1

 و 

         
     

  (    ̂ )      (   ̂) 

         

سازی به همراه قید تساوی  بهینه ابتدایط هم قابل بررسی است. شرا Bیابی بانک  له بهینهامس ،به همین ترتیب

 دهد: دست می را به ′̂ و  ′ ، ̂ ،  دوره یک روابط لازم برای محاسبه 

         ̂   
(    )   (   ̂)                                                           

(21)  

      ̂      
(    ̂)   (   ̂)                    ̂   ̂ 

 
    

     
  (    ̂ )      (   ̂) 

 
    ̂

     
  ( ̂    )   ̂   (   ̂) 

دارای  ̂ و   ت تحلیلی قابل حل نیست و بسته به مقادیر به صور (21)که دستگاه معادلات  با توجه به این

قبول برای پارامترها دستگاه معادلات حل شده است.  های عددی و با مقادیر قابل ای است، از روش جواب گوشه

    ها به ازای  پاسخ بهینه بانک (6)در شکل  برای نمونه،
رسم شده است. مقادیر  ̂ و مقادیر مختلف    

 انتخاب شده است: (2جدول )پارامترها به صورت 

 مقداردهی به متغیرهای مدل: 2جدول 

   
 گذاری نرخ سود سرمایه   2/2

 گذاران زودمیرا درصد سپرده   ۱/1
 ی جابجایی بین دو  بانک هزینه   2۱/1
 ها شدت افت قیمت دارایی   2۱/1

 و مقادیر 

         
     

  (    ̂ )      (   ̂) 

         

سازی به همراه قید تساوی  بهینه ابتدایط هم قابل بررسی است. شرا Bیابی بانک  له بهینهامس ،به همین ترتیب

 دهد: دست می را به ′̂ و  ′ ، ̂ ،  دوره یک روابط لازم برای محاسبه 

         ̂   
(    )   (   ̂)                                                           

(21)  

      ̂      
(    ̂)   (   ̂)                    ̂   ̂ 

 
    

     
  (    ̂ )      (   ̂) 

 
    ̂

     
  ( ̂    )   ̂   (   ̂) 

دارای  ̂ و   ت تحلیلی قابل حل نیست و بسته به مقادیر به صور (21)که دستگاه معادلات  با توجه به این

قبول برای پارامترها دستگاه معادلات حل شده است.  های عددی و با مقادیر قابل ای است، از روش جواب گوشه

    ها به ازای  پاسخ بهینه بانک (6)در شکل  برای نمونه،
رسم شده است. مقادیر  ̂ و مقادیر مختلف    

 انتخاب شده است: (2جدول )پارامترها به صورت 

 مقداردهی به متغیرهای مدل: 2جدول 

   
 گذاری نرخ سود سرمایه   2/2

 گذاران زودمیرا درصد سپرده   ۱/1
 ی جابجایی بین دو  بانک هزینه   2۱/1
 ها شدت افت قیمت دارایی   2۱/1

ازای  معادلات حل شده است. برای نمونه، در شکل )6( پاسخ بهینه بانک ها به 
 رسم شده است. مقادیر پارامترها به صورت جدول )1( انتخاب شده است:

         
     

  (    ̂ )      (   ̂) 

         

سازی به همراه قید تساوی  بهینه ابتدایط هم قابل بررسی است. شرا Bیابی بانک  له بهینهامس ،به همین ترتیب

 دهد: دست می را به ′̂ و  ′ ، ̂ ،  دوره یک روابط لازم برای محاسبه 

         ̂   
(    )   (   ̂)                                                           

(21)  

      ̂      
(    ̂)   (   ̂)                    ̂   ̂ 

 
    

     
  (    ̂ )      (   ̂) 

 
    ̂

     
  ( ̂    )   ̂   (   ̂) 

دارای  ̂ و   ت تحلیلی قابل حل نیست و بسته به مقادیر به صور (21)که دستگاه معادلات  با توجه به این

قبول برای پارامترها دستگاه معادلات حل شده است.  های عددی و با مقادیر قابل ای است، از روش جواب گوشه

    ها به ازای  پاسخ بهینه بانک (6)در شکل  برای نمونه،
رسم شده است. مقادیر  ̂ و مقادیر مختلف    

 انتخاب شده است: (2جدول )پارامترها به صورت 

 مقداردهی به متغیرهای مدل: 2جدول 

   
 گذاری نرخ سود سرمایه   2/2

 گذاران زودمیرا درصد سپرده   ۱/1
 ی جابجایی بین دو  بانک هزینه   2۱/1
 ها شدت افت قیمت دارایی   2۱/1

مختلف 

         
     

  (    ̂ )      (   ̂) 

         

سازی به همراه قید تساوی  بهینه ابتدایط هم قابل بررسی است. شرا Bیابی بانک  له بهینهامس ،به همین ترتیب

 دهد: دست می را به ′̂ و  ′ ، ̂ ،  دوره یک روابط لازم برای محاسبه 

         ̂   
(    )   (   ̂)                                                           

(21)  

      ̂      
(    ̂)   (   ̂)                    ̂   ̂ 

 
    

     
  (    ̂ )      (   ̂) 

 
    ̂

     
  ( ̂    )   ̂   (   ̂) 

دارای  ̂ و   ت تحلیلی قابل حل نیست و بسته به مقادیر به صور (21)که دستگاه معادلات  با توجه به این

قبول برای پارامترها دستگاه معادلات حل شده است.  های عددی و با مقادیر قابل ای است، از روش جواب گوشه

    ها به ازای  پاسخ بهینه بانک (6)در شکل  برای نمونه،
رسم شده است. مقادیر  ̂ و مقادیر مختلف    

 انتخاب شده است: (2جدول )پارامترها به صورت 

 مقداردهی به متغیرهای مدل: 2جدول 

   
 گذاری نرخ سود سرمایه   2/2

 گذاران زودمیرا درصد سپرده   ۱/1
 ی جابجایی بین دو  بانک هزینه   2۱/1
 ها شدت افت قیمت دارایی   2۱/1
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جدول 1: مقداردهی به متغیرهای مدل

1/1Rنرخ سود سرمایه گذاری
0/5πدرصد سپرده گذاران زودمیرا
0/15tهزینه ی جابجایی بین دو  بانک
0/25γشدت افت قیمت دارایی ها

 
 ⁄      ها به ازای  پاسخ بهینه بانک :6ل شک

ای که در مقاله بررسی شد  ها بر خلاف مدل ساده ، پاسخ بهینه بانکنخستشود:  گونه که مشاهده می همان

ای اتفاق نیفتاده، بلکه متناسب با شدت بحران کمبود نقدینگی، وضعیت تعادلی  است، رفتار پله ̂ و   تابعی از 

ها وارد جنگ قیمتی  بانک ،کمبود نقدینگی ناچیز باشد شود در صورتی که اقتصاد متفاوت است. دوم، مشاهده می

شود در این  کنند. سوم، مشاهده می مین میأنقدینگی مورد نیاز خود را ت ،ها فروش دارایی راهاز  تنهاشوند و  نمی

 نرخ ،بانکی که بیشتر دچار کمبود نقدینگی باشد ،ای که ها متفاوت است به گونه حالت نرخ سپرده پیشنهادی بانک

ها  دهد. همچنین هر چقدر بحران کمبود نقدینگی شدیدتر باشد، جنگ قیمتی میان بانک بهره بیشتری پیشنهاد می

 شدیدتر خواهد بود و نرخ سود سپرده در بازار بیشتر افزایش پیدا خواهد کرد.

ای است  ابه مدل سادهتر از مدل اولیه است، اما تمام شهودها و سازوکارهای آن مش یافته گرچه این مدل کمی توسعها
 که در مقاله بررسی شده است.
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شکل 6: پاسخ بهینه بانک ها به ازای 

همان گونه که مشاهده می شود: نخست، پاسخ بهینه بانک ها بر خلاف مدل ساده ای که در مقاله بررسی 
 است، رفتار پله ای اتفاق نیفتاده، بلکه متناسب با شدت بحران کمبود نقدینگی، وضعیت 

تا حل ریاضی مدل را ساده کرده و  اند شدهکننده اعمال  چند فرض ساده ،در ادامهدر مدل،  موثرسازوکارهای اصلی 

 مشاهده باشند.  سازوکارهای مورد نظر بهتر قابل

که در زمان صفر، هر بانک انتظار  به این معنی ،بینی باشند پیش  قابلغیر لاًهای نقدینگی کام شوک شود فرض می

. به 2متفاوت است ̅ از   شود مقدار  متوجه می ،باشد، اما در زمان یک ̅ برابر  ههای زود بازد پروژه سهمدارد 

دارند با درآمد حاصل از  ها انتظار ، یعنی بانک   ̅ ای است که  گونه به ̅ شود مقدار  میعلاوه فرض 

های در اختیار خود  تمام سپرده ،، در نتیجهکنندشان را برآورده  مدت مدت خود بتوانند تعهدات کوتاه کوتاههای  پروژه

ی به بانک بینهیچ تراکنشی در بازار ها  بین بانکشود  میفرض  بخشاین در  ،به علاوه. کنند میگذاری  را سرمایه

 شود. بحث می سومطور مفصل در بخش   ی بهبانک بینوجود بازار  اثر پیوندد. وقوع نمی

، وضعیت نقدینگی (2)شکل  تصور است. ، چهار حالت مختلف قابل̂ و    شده به مقادیر معلومبا توجه 

 ممکن است هم کهاین نخست دهد. های زودبازده هر بانک نشان می شدن سهم پروژه روشنپس از را ها  بانک

 2)ناحیه   دارای مازاد نقدینگی باشند ،یک باشد، به این معنی که هر دو بانک در زمان    ̂  و هم     

زیرا منابع مالی بیشتر نخواهد داشت،  ای برای جذب سپرده انگیزه بانک. در این حالت هیچ یک از دو (2در شکل 

گذاری  و امکان افزایش سرمایهذاری بسته شده گ بازار سرمایهعلاوه  کند، به می تامینداخلی نیاز نقدینگی بانک را 

 .نیز وجود ندارد

باشد، به این معنا که یکی از دو  ⁄  کمتر از  ̂ یا   اما      (̂   )در حالت دیگر، ممکن است 

نین اگر (. همچ2در شکل  2 بانک غیر نقد باشد، اما موجودی نقد در کل اقتصاد بیشتر از نیاز نقدینگی باشد )ناحیه

یکی از  تنها کهاین است با وجودباشد، به این معنا  ⁄  کمتر از  ̂ یا    یکی ازتنها ، اما     (̂   )

 (. 2در شکل  3 )ناحیه است، اما اقتصاد در کل با کمبود نقدینگی مواجه است نقدینه کم ها بانک

                                                                                                                                           
 یها تمام حالت ه،یاول یریگ میحل شود که بانک در تصم یا گونه و به 2گرد استنتاج عقب راهاز  دیفرض، مدل با نیبدون در نظر گرفتن ا .1

 .کند یم دایارتباط پ  احتمال  عیبه توز جیحالت، نتا نیر دهد. در ارا هم مد نظر قرا ندهیممکن در آ

شد تابعی از θ و 
تعادلی اقتصاد متفاوت است. دوم، مشاهده می شود در صورتی که کمبود نقدینگی ناچیز باشد، بانک ها وارد 
جنگ قیمتی نمی شوند و تنها از راه فروش دارایی ها، نقدینگی مورد نیاز خود را تأمین می کنند. سوم، مشاهده 
می شود در این حالت نرخ سپرده پیشنهادی بانک ها متفاوت است به گونه ای که، بانکی که بیشتر دچار کمبود 
نقدینگی باشد، نرخ بهره بیشتری پیشنهاد می دهد. همچنین هر چقدر بحران کمبود نقدینگی شدیدتر باشد، 

جنگ قیمتی میان بانک ها شدیدتر خواهد بود و نرخ سود سپرده در بازار بیشتر افزایش پیدا خواهد کرد.
اگرچه این مدل کمی توسعه یافته تر از مدل اولیه است، اما تمام شهودها و سازوکارهای آن مشابه 

مدل ساده ای است که در مقاله بررسی شده است.
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Liquidity Shortages, Competition for 
Deposits, and Central Bank Policies

Abstract        In the case of a liquidity shortage crisis, illiquid banks start 
to compete in the deposit market to absorb liquidity, in order to prevent 
fire-selling their assets. This paper attempts to show that in such crisis, not 
only the competition in the deposit market does not improve the liquidity 
needs of these banks but it also raises the deposit interest rates in the 
market, increases the cost of fund for financial institutions and reduces their 
power to manage their other obligations. The findings indicate that with 
high liquidity shortages, there is a contagion in the market such that the 
liquid banks become illiquid too, declining their financial stability. From this 
perspective, the results provide a theoretical rationale in favor of central 
bank’s intervention. This study analyzes various central bank policies and 
regulation which can reduce these inefficiencies in the market and compare 
their effectiveness; these policies and regulations include: deposit rate cap, 
cap rates in the interbank market, excluding illiquid banks from entering 
the interbank market, interbank intervention by injection and short term 
bailouts.

Keywords:  Liquidity Shortages, Deposit Rate, Banking Competition, 
Recession, Central Bank.
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