
  209ـ  179 ، صفحه1389سال دوم، شماره اول، پیاپی سوم، پاییز و زمستان ،    
Ma'rifat-i Eghtesadi, Vol.2. No.1, Fall & Winter 2010-11 

 
 
 
 
 

  هاي بانکی تحلیل راهکارهاي جلوگیري از هجوم
  ***/ بایان ولی **/ محمد واعظ برزانی *رحیم دلالی اصفهانی

  چكيده
هاي مالي دانست كه مقابلـه بـا آن از    توان يكي از عوارض بحران هاي بانكي را مي هجوم

هـاي بحـران    اهميت بسزايي برخوردار است. در اين مقاله، ضمن ارائة تحليلـي از ريشـه  
پردازيم. ما با استفاده  هاي بانكي مي هاي مقابله با هجوم ، به بررسي راه۲۰۰۸اقتصادي سال 

)، مدلي ۱۹۸۳( ديبويگو  دايموندشده در ادبيات موجود به ويژه مقالة  رائههاي ا از رهيافت
هـا و   هـا و بـدهي   هاي قابل استفاده جهت مديريت دارايـي  براي تحليل ابزارها و سياست

دهيم. در اين بررسي كه به شيوة تحليلـي   هاي بانكي به دست مي كاستن از عوارض هجوم
 ـ«انجام شده، به طور خاص، سه شيوة  بيمـة  «، »رارداد وقفـه در قابليـت تبـديل سـپرده    ق

مورد تجزيه و تحليل قرار گرفته است. نتايج تحقيـق  » دهي بانك مركزي وام«، و »ها سپرده
هـاي   توانـد مـانع از بـروز بحـران     ها نمي كند كه استفاده از اين ابزارها و سياست بيان مي

ها را به تأخير اندازد يـا در   بحرانتواند  هاي بانكي شود؛ بلكه تنها مي نقدشوندگي و هجوم
توانـد   شده در مقاله مـي  ها بكاهد. مدل ارائه شدن با بحران، از شدت آسيب صورت مواجه

هاي تكميلي در زمينة مشكل هجوم بانكي در دورة انتقالي  گيري پژوهش اي براي شكل پايه
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  مقدمه
هـا،   در اقتصاد کشورها نقشی حیاتی است. به رغم اهمیت بانـک ها  بدون تردید، نقش بانک

نها از لحاظ نقدشوندگی مقایسه شوند، ملاحظه خواهد شـد کـه   هاي آ و بدهیها  اگر دارایی
موجب هجوم بـانکی و دسـت آخـر ورشکسـتگی      ها در برابر کمبود نقدشوندگی، که بانک

بـا ضـریب نقدشـوندگی بسـیار     هـاي   پذیرند؛ زیرا در برابر دارایـی  شود، به شدت آسیب می
وجـود دارد. ایـن ریسـک    بـا ضـریب نقدشـوندگی بـالا      يها پایین، حجم عظیمی از بدهی

آورد و بـه وسـیلۀ    ها به وجود نمی نقدشوندگی، در زمان عادي، مشکلات زیادي براي بانک
شود؛ اما در زمان بحران که شـرایط خـاص    رفع می تأمین مالی از طریق انتشار اوراق بهادار

ه زودتـر  کوشند تا هر چ ـ گذاران می شماري از سپرده باشد (هنگامی که عدة بی اقتصادي می
آورد کـه از   به وجـود مـی  ها  هاي خود را برداشت کنند) مشکلات فراوانی براي بانک سپرده

  شود. می» هجوم بانکی«آن تعبیر به 
هاي بزرگ هستند که نقش چشمگیري را  هاي معمول بحران بانکی از ویژگیهاي  هجوم

گـذاران   افتـد، سـپرده   ق میکه هجوم بانکی اتفّا کنند. هنگامی می ایفاها  در تاریخ پولی کشور
کنند؛ چـون انتظـار آن را    خود به طور گسترده به بانک مراجعه میهاي  براي برداشت سپرده

ها بانک را بـه تبـدیل    کشند که بانک ورشکسته شود در حقیقت، برداشت ناگهانی سپرده می
ت و کند که این موضوع موجب تشـدید اوضـاع و نهایتـاً خسـار     نقد مجبور میهاي  دارایی

هـا   وحشت عمومی که در پی ورشکستگی تعداد زیادي از بانک شود. ورشکستگی بانک می
دهـد، و سـرانجام ممکـن     ریزد، تولید را کاهش مـی  نماید، سیستم پولی را به هم می رخ می

، در ایـالات متحـده، نزدیـک    1933است موجب سقوط اقتصاد می شود. این اتفاق در سال 
کـه در ایـالات متحـده ایجـاد     هایی  و سازمانها  نهادزمان تا کنون، به وقوع کامل بود. از آن 

ا    هاي بسیاري کرده بانکی در این کشور تلاشهاي  اند، براي جلوگیري از هجوم شده انـد؛ امـ
 ها فقط مسائل را به طور موقّت حل کرده است. این تلاش

لیـل داراي اهمیـت   تحلیل بحران بانکی، به عنوان یکی از اشکال بحران مالی، بـه ایـن د  
هـاي مجهـول فراگیـر در     هـاي غیرواقعـی یـا ارزش    توان به نقش ارزش ن میآاست که در 

اقتصاد در ایجاد بحران پی بـرد. آنچـه در ایـن خصـوص اهمیـت دارد ایـن اسـت کـه در         
یـا  » نفی اکل مال بـه باطـل  «هاي فوق با عناوین  هاي حکمی شریعت اسلام، از ارزش موزهآ
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کنـد کـه آیـا در نظـام      این امر ما را با این سـوال مواجـه مـی   ز شده است. احترا» نفی غرر«
دهد و چه سازوکارهایی براي مواجهـه بـا    بانکداري اسلامی نیز مشکل هجوم بانکی رخ می

  آن وجود دارد.
هاي  هجوم«با عنوان  1دیبویگ،و  دایموندکوشیم تا بر اساس مقالۀ  در نوشتار حاضر، می

جلـوگیري از   یهـای  بانکی را به مثابـۀ ابـزار  هاي  ، قرارداد»نقدشوندگی بانکی، بیمۀ سپرده و
 2شامل قرارداد وقفه در قابلیت تبدیل سپردهها  یا توقفّ آنها تحلیلی کنیم. این ابزارها  هجوم

و نقش دولت به عنوان  4دیگري مانند روزنۀ تنزیل است. راهبردهاي 3و بیمۀ سپردة دیداري
تواند عملکرد مشابهی داشته باشـد. همچنـین، نـوع دیگـري از      می 5دهنده آخرین مرجع وام

شود. این بیمه، بدون کاهش قدرت بانک  قرارداد وجود دارد که بیمۀ سپردة دولتی نامیده می
سـازي   تواند از هجـوم بـانکی جلـوگیري کنـد و سیاسـت نقدینـه       می ،ها براي تبدیل دارایی

  رها سازد.ها  اشترا از وابستگی کامل به حجم بردها  دارایی
دهد که در ایالات متحده، بخش اعظمی از ریسک نقدینگی از طریـق   این مقاله نشان می

شود که این مطلـب در درك مسـائل بانکـداري بسـیار      شده هدایت می مالیِ بیمههاي  واسطه
  مهم است.

بـه   در مقالۀ حاضر، پس از ارائۀ تحلیلی در مورد منشأ بحران کنونی در اقتصـاد امریکـا،  
پردازیم. در ادامه، ضـمن بیـان روش    گرفته در زمینۀ هجوم بانکی می مرور مطالعات صورت

شود. تجزیـه و تحلیـل    تحقیق مقاله، الگویی نظري براي تحلیل پدیدة هجوم بانکی ارائه می
دهـد.   شده بخش بعدي مقاله را تشکیل مـی  هاي مقابله با این پدیده در قالب الگوي ارائه راه

ایی مقاله به بررسی مختصر مسئله هجـوم بـانکی در نظـام بانکـداري اسـلامی و      بخش انته
  گیري اختصاص دارد.  نتیجه

  علل به وجود آمدن بحران مالي اخبر در اقتصاد امريكا
هـا (بـه    بانکهاي  در امریکا، نرخ اشتغال بالا و تورم پایین به همراه نظارت اندك بر فعالیت

مردم را براي خرید مسکن به طرز چشمگیري افزایش داد و  مسکن) اشتیاقهاي  ویژه بانک
انجامیـد. در ایـن    2008قبـل از  هـاي   رویۀ قیمت مسکن در سال این امر خود به افزایش بی

تر کردن بـازار مسـکن دسـت زدنـد و      مسکن به بازاریابی وسیعی براي گرمهاي  میان، بانک
ند آمریکـایی وام مسـکن اعطـا کردنـد.     شهروها  بدین طریق، در فاصلۀ چند سال، به میلیون
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آفرین نیست؛ آنچه بحـران را  البته، اقدامات تبلیغاتی و جذب مشتري به خودي خود بحران
آغاز کرد، همانا، روش اعطاي تسهیلات و نوع مشتریان متقاضی وام مسکن بود. اکثـر ایـن   

-اراي و سابقۀ اشتغال بـی مشتریان فاقد اعتبار مالی بودند، درآمدهاي نسبتاً پایینی داشتند، د
اعتباري مالی ایـن مشـتریان اعتنـایی نکردنـد،      نه تنها به بیها  ثبات و نامطمئنی بودند. بانک

پرداخـت و یـا سـود     هایی از جمله کـاهش پـیش   را از طریق مشوقها  بلکه اعطاي این وام
  بانکی تا پنجاه درصد براي دو سال اول وام تسهیل کردند.

را هـا   ریسک اعطاي این وامها  مشتریان اعتبار مالی خوبی نداشتند، بانکاز آنجا که این 
بـا چنـدین میلیـون آمریکـایی     هـا   با تعیین نرخ بهره بالاتر جبران کردنـد. در نتیجـه، بانـک   

درآمد قراردادهایی با ریسک و بهرة بالا منعقد کردند. آنها این قراردادها را بـا   اعتبار و کم کم
مالی تبـدیل کردنـد و بـه صـورت     هاي  گذاري، به بسته بسیار پیچیدة سرمایهاستفاده از ابزار 

هـا) فروختنـد؛    و بیمهها  گذاري (بانک مالی و سرمایههاي  وسیع، در امریکا و جهان، به بنگاه
  شد.بدین ترتیب، در فاصلۀ نسبتاً کوتاهی، چندین تریلیون دلار به بازار پول و سرمایه وارد 

ویـژه در امریکـا و   مرکـزي ـ بـه   هـاي   دي و افـزایش تـورم، بانـک   به دنبال رشد اقتصـا 
انگلستان ـ سود تسهیلات بانکی را افزایش دادند تا از مصرف بیش از حد، و تورم بکاهند.  

گیرندگان بخش مسکن با مشـکل بـاز پرداخـت اقسـاط      در نتیجۀ این سیاست انقباضی، وام
رو شدند این مشکل بـراي کسـانی    ود، روبههاي مسکن خود که نرخ آن چند برابر شده ب وام

انقباضی دولت از دست داده بودند، به سرعت تبدیل بـه  هاي  که کارشان را به علّت سیاست
 بحران شد.

شده از قبل به حد غیرقابل کنترلی رسید و هزینۀ بازپرداخت  در این زمان، بدهی انباشت
امریکا نه تنها رشدي پیـدا نکـرد، در    آن نیز افزایش یافت؛ در مقابل، سطح درآمد واقعی در

خود یا هاي  گیرندگان قادر به بازپرداخت وام بسیاري موارد، کاهش هم یافت. در نتیجه، وام
رو، مؤسسات مالی نیز که به آسانی بـه ایـن عـده     پرداخت جرایم دیرکرد آنها نبودند. از این

  ادر به وصول مطالبات خود نبودند.وام داده بودند، ق
خـود نبودنـد،   هاي  گیرندگانی که قادر به بازپرداخت بدهی از اعلام ورشکستگی وامبعد 

خـود، بـه مصـادرة    هـاي   مؤسسات مالی آمریکایی درصدد برآمدند که با هدف جبران زیـان 
اموال بدهکاران اقدام نمایند. اما ایـن اقـدام ثمـري نداشـت و آن مؤسسـات بـه طلبکـاران        

  قادر به بازپرداخت مطالبات آنان نیستند.خارجی خود اعلام کردند که 
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تـر بـود؛ زیـرا آنهـا بـا تکیـه بـر         این مشکل براي بسیاري از مؤسسه هاي مالی پیچیـده 
گذاري در بازار اوراق بهادار کرده بودنـد.   گیرندگان، اقدام به سرمایه هاي دریافتی از وام وثیقه

ار، این مؤسسه هاي مـالی از لحـاظ   مالی و اوراق بهادهاي  در نتیجه، با سقوط ارزش دارایی
رو، بانک مرکزي آمریکـا بـه منظـور ممانعـت از ورشکسـتگی       فنّی ورشکسته شدند. از این

قـرارداد تـا   هـا   حقوقی این مؤسسه ها اقدام به چاپ اسکناس کرد و آن را در اختیار بانـک 
د آمریکـا  کنندگان وام بدهند؛ شـاید بـا ایـن کـار، از سـقوط آزاد اقتصـا       همچنان به مصرف

ادامـه داد تـا از طریـق    » تزریق پول به شـبکۀ بـانکی  «جلوگیري شود. این بانک به سیاست 
  .پرداخت وام به مردم، تقاضا را تحریک کند

رسـیدند، بـه    دلارهایی که براي ورود کالا از دیگر کشورها بـه امریکـا بـه مصـرف مـی     
ییِ چـین و هنـد را فـراهم    به ویژه کشورهاي آسیا ها سرعت، زمینۀ رشد اقتصادي آن کشور

ساختند. زمانی که عرضۀ دلار کشورهاي آسیایی از میزان تقاضـاي آنهـا فراتـر رفـت، ایـن      
غربـی بازگرداندنـد. بـدین    هاي  دلارهاي اضافه را به صورت وام و اعتبار به کشورها  کشور

هزینـۀ  یافت؛ در مقابـل،   و مؤسسه هاي آمریکایی افزایش میها  ترتیب، هر سال بدهی بانک
توانسـت بـا    شد. در پی این مسئله، دیگـر امریکـا نمـی    تر می بازپرداخت این بدهی نیز بیش

خـود را  هـاي   فوري، و استفاده از دلارهاي سرگردان خارجی، مشکل بـدهی هاي  استقراض
  ند.حل ک

المللی نیز ضمن آشفتگی بسیار از وخامت اوضاع اقتصادي در امریکـا،    دهندگان بین وام
هـاي   گـذاري  به کاهش ارزش دلار و فروپاشی مؤسسه هاي مالی، در مورد سـرمایه با توجه 

دهنـدگان، ناامیدانـه، بـه دنبـال منـاطق       خود در این کشور به شدت نگران شـدند. ایـن وام  
تـر   ارزش شدة خـود را پـیش از آنکـه کـم     مازاد، اما تضعیفهاي  گشتند تا دلار جایگزین می
ان همچنین با خرید روزافزون یورو  به جاي دلار (بـه عنـوان   گذاري کنند. آن شوند، سرمایه

 ذخیرة ارزي) موجب کاهش روزافزون ارزش دلار در برابر یورو شدند.

  بررسي نظري دلايل بروز بحران مالي اخير در ايالات متحده
شباهت بسیار زیـادي دارد؛ و لازم اسـت    1930بحران اخیر در ایالات متحده به بحران دهۀ 

ایالات متحده در فرایند بازار دخالـت مـؤثر و فـوري داشـته باشـد. در ایـن زمینـه،        دولت 
پیشـنهادهایی   1930جاي تأمل فراوان دارد. کینز براي خروج از بحران دهۀ  کینزهاي  توصیه



۱۸۴     ۱۳۸۹اول، پاييز و زمستان ، سال دوم، شماره  

داد که از یک منظر بسیار کارگر افتاد؛ اما راه حل او مـوقّتی بـود. وي بـه دنبـال حـذف یـا       
هرة پولی نبود؛ زیرا بـه عقیـدة او، زمـانی کـه اقتصـاد در دام نقـدینگی       حداقل کاهش نرخ ب

توان از نرخ بهـره کاسـت یـا آن را بـه طـور       شود و نمی اثر می گرفتار آید، سیاست پولی بی
رو،  جدي متأثرّ ساخت (به عبارتی، سیاست پولی توان مواجهه با بحـران را نـدارد). از ایـن   

ارائه کرد و گفت: کمبود تقاضاي مؤثرّ به علـّت ورود بهـره را   مدت  پیشنهادهایی کوتاه کینز
  خاص مالی جبران کرد.هاي  باید با حضور دولت و سیاست

محکمـی در حمایـت از   هـاي   و استادان او اسـتدلال  کینزالبته، عالمان اقتصادي پیش از 
پـذیر بود.بـه    کاننه شایسته بود و نه به آسانی امها بهره به دست داده بودند که مخالفت با آن

را در طبیعت و نیز در هایی  ، خداوند ویژگی و... فیشر، کسل، بوم باوركنظر عالمانی چون 
انـد   عبـارت ها  اند. این ویژگی»بهره«نهاد و شخصیت انسان قرار داده است که بیانگر وجود 

بـر   ناي (زمـا  صبري بشر، مولد بودن ذاتـی کالاهـاي سـرمایه    از: ارجحیت زمانی به علّت بی
صبر است  بودن فرایند تولید)، و مطلوبیت نهایی کاهنده. توضیح آنکه بشر ذاتاً موجودي بی

پاداشی است براي صبر ایـن موجـود   » بهره«نماید؛  و در برابر صبرکردن، تقاضاي پاداش می
رو، انصاف است که متناسـب بـا ایـن     کند؛ از این صبر. همچنین، زمان کالاها را بارور می بی

به خوبی دریافته بـود کـه بهـره موجـب      کینزاي پرداخت یا دریافت شود. اما  ي، بهرهبارور
  شود. داري می  رکود در سیستم سرمایه

داري دسـتخوش تحـولات    امروز، با گذشـت هفـت دهـه از آن زمـان، اقتصـاد سـرمایه      
ها شـکل دیگـري بـه خـود گرفتـه اسـت. اقتصـاددانان معاصـر          اي شده و استدلال گسترده

قدند: ارجحیت زمانی ناشی از عدم عقلانیت است؛ بدین ترتیب، هرچه عقلانیت بیشـتر  معت
باشد، ارجحیت زمانی کمتر خواهد بود (و بنابراین، بهرة کمتري خـواهیم داشـت). از نظـر    

بهترین نرخ براي بهره است؛ زیرا با این نرخ، زمینه براي اشتغال کامل و ثبـات  » صفر«آنان، 
داري همـۀ تـلاش    شود. اقتصادهاي پیشرو در نظام سرمایه فراهم می ها سطح عمومی قیمت

گیرند تا به نرخ بهرة صفر نزدیک شوند. آنها بدین منظـور، از جدیـدترین    خود را به کار می
(که از » خواري اصالت بهره«رسد، اینک اصل  نمایند. بنابراین، به نظر می استفاده میها  روش

شود) رو به افول نهاده، و رونـد بلندمـدت بهـرة پـولی،      داري شمرده می اصول نظام سرمایه
دربارة علّت بحران اخیر چنـدان معتبـر نیسـت؛ نـرخ      کینزرو، استدلال  کاهشی است. از این



   ۱۸۵ يكهاي بان ارهاي جلوگيري از هجومكتحليل راه

گـذاري بـه وجـود    انـداز و سـرمایه  بالا نیست که تفاضل معناداري بین پسبهرة پولی آنقدر 
 آورد.

پس، علّت بحران اخیر چیست؟ بدون تردید، این بحرانْ بحرانی مالی است که به علـّت  
ایـالات متحـده، و عمـل نکـردن آنهـا بـه       هـاي   هاي مـالی و بانـک   آشفتگی اوضاع مؤسسه

فتاري در ذات و ماهیت نظام بانکی نهفتـه اسـت.   تعهداتشان ایجاد شده است. ریشۀ این گر
تواند تا  ها بر مبناي سازوکار خلق پول استوار است که نسبت ذخیرة قانونی می فعالیت بانک

  نترل نماید.اي، و البته به صورت نامطمئن، خلق پول بانکی را ک اندازه
غیربـانکی،  نکتۀ ظریفی هست که لازم است بـه آن دقـّت شـود: بـین وام بـانکی و وام      

دهـد،   اي غیر از بانک وام می هاي بسیاري وجود دارد. هنگامی که شخص یا مؤسسه تفاوت
کنـد. بـه عبـارت دیگـر،      گیرنـده منتقـل مـی   در واقع، بخشی از قدرت خرید خود را به وام

رو، با  دهد. از این گیرنده انتقال می کاهد و آن را به وام دهنده از تقاضایش براي خرید می وام
ا هنگـامی    اعطاي وام غیربانکی تقاضاي کل در اقتصاد تغییـري نمـی   کـه بانـک وام    کنـد. امـ

گیرنـده مبلـغ وام    طـرف، وقتـی وام   شود؛ زیرا از یک دهد، قدرت خرید اضافی تولید می می
گـردد و زمینـۀ    دریافتی خود را هزینه نمود، آن مبلغ، در قالب سپردة جدید به بانک بر مـی 

کند که کلّ ذخیرة پولی  شود. این روند تا جایی ادامه پیدا می فراهم می پرداخت وام دیگري
  .اولیه (ذخیرة قانونی) در بانک تکمیل شود

زنند. بر این اسـاس،   به این موضوع دامن می 6با خلق پول از هیچها  از طرف دیگر بانک
بض نقـدینگی  برد. همچنـین، تأدیـۀ وام موجـب ق ـ    وام بانکی تقاضاي کلّ اقتصاد را بالا می

شود، اقتصـاد را بـا    شود. در واقع، بانک با خلق اعتبار موجب قبض و بسط نقدینگی می می
انداز اجبـاري)   انداز مجازي (یا اصطلاحاً پس کند و آن را در جهت پس رو می نوسانات روبه

آورد. افـزون بـر    دهد، و مقدمات بحران مالی را فراهم مـی  و ایجاد تقاضاي کاذب سوق می
زمـان بـراي تـأمین مـالی      ن، چون پولی واحد و مشخصّ در یک لحظـه بـه صـورت هـم    ای

 شود. کند، به توهم پولی نیز دامن زده می تقاضاهاي گوناگون حرکت می
با دریافت بهره، به طور مرتّب، پول ملـّی را متناسـب بـا درصـد بهـرة دریـافتی       ها  بانک

بخشـند. از   موضوع را تشدید و سرعت میگیرند و با خلق اعتبار، این  خویش در اختیار می
شود و هر روز دولت و  سرازیر میها  رو، همواره پول ملّی از جیب مردم، به خزانۀ بانک این
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از کـلّ  هـا   شوند که استمرار این امر موجب فزونی طلب بانک بدهکارتر میها  مردم به بانک
سازد. اگـر سیسـتم    فراهم می پولی و مالی راهاي  گردد و بستر بعدي بحران ذخیرة پولی می

تـري   مالی توان اعطاي اعتبار داشته باشد، متناسب با شدت تقاضاي وام، بحران مالی عمیـق 
  رفت.انتظار خواهد 

الملـل تعامـل بیشـتري داشـته باشـد،      البته هرچه سیستم اقتصادي مذکور با اقتصاد بـین 
این بحران به تعویق خواهد افتاد.؛ ولی المللیِ پولِ ملّیِ آن کشور، بروز  متناسب با اعتبار بین

سرانجام سیستم مذکور با بحران برخورد خواهد نمود. اولین نتیجۀ ناشـی از قـدرت تولیـد    
باشد. اما در یک اقتصاد باز، ممکن است این تورم از طریق انتقال آن به خارج  وام، تورم می

ري مربوط به ایـالات متحـده ایـن    از مرزها، در کشور مورد نظر کمتر نمود کند. شواهد آما
باشـد،   رو می خارجی روبههاي  کند. ایالات متحده با کسري تراز پرداخت فرضیه را تأیید می

گذشته در حال افزایش بـوده اسـت. حجـم کـلّ     هاي  اي که این کسري در طول سالگونهبه
بوده است. از ایـن  میلیارد دلار  3060برابر  2007مبادلات بازرگانی امریکا با جهان در سال 

درصد سهم واردات بوده است. ایالات متحدة امریکـا   61درصد سهم صادرات، و  39میان، 
به لحاظ صادرات در رتبۀ سوم، و به لحاظ واردات در رتبۀ اول جهـان قـرار دارد. یکـی از    

خـارجی در ایـالات متحـده    هـاي   مهمترین دلایل تورم جهـانی کسـري در تـراز پرداخـت    
 باشد. می

بهره در ایـالات متحـده در   هاي  طور که اشاره شد، در طول چند سال گذشته، نرخ همان
هـاي   حال کاهش بوده است. این مسـئله تـأثیر بسـیار زیـادي در افـزایش تقاضـا بـراي وام       

درآمد داشته و باعث شده است کـه سیسـتم مـالی در ایـالات      قیمت از سوي اقشار کم ارزان
شـده در  ود بیش از پیش استفاده نماید. حباب قیمتـی ایجـاد  متحده از قدرت خلق اعتبار خ

دهندة رشد پنجاه درصدي تولید ناخـالص داخلـی    بخش مسکن (که قبلاً اشاره شد، توضیح
ا     ایالات متحده طی دو سال گذشته نیز می باشد)، مدیون همین خلق اعتبار بـوده اسـت. امـ

  این حباب ناگهان ترکید.
(واردات هـا   ها، که به خاطر کسري تراز پرداخـت دیگر پولکاهش ارزش دلار در مقابل 

شـود عرضـۀ دلار بـیش از تقاضـاي آن      بیش از صادرات از سوي ایالات متحده باعث مـی 
شده را به ایالات متحـده فـراهم    ارزش گردد) ایجاد شده بود، مقدمات بازگشت دلارهاي کم
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قیمـت و سـودآوري را تجربـه     کرد و این دلارهاي مازاد در بخش مسکن که بیشترین رشد
هـاي   گذاري شد. همگام با این وضعیت، مؤسسه هاي مالی که به برکت وام بود، سرمایه کرده

مسـکن، در بـازار   هـاي   مسکن پرداختی، افق روشنی را تصور کرده بودند، بـه پشـتوانۀ وام  
ر بخـش  دست به دست هم داد تا حبـابی کـه د  ها گذاري نمودند. همۀ اینبورس نیز سرمایه

 مسکن ترکید به بازار بورس نیز سرایت نماید.
-انداز از سرمایه، شرط ماندن در رکود، اختلاف پسها و نئوکینزینها  نظر کینزین از نقطه

ا بحـران     بهرة پولی بالا پیش میهاي  به خاطر نرخ ) که این مسئلهS>Iاست(گذاري  آیـد. امـ
بهـرة پـولی بسـیار پـایین     هـاي   است که نرخفعلی در ایالات متحده در شرایطی ایجاد شده 

گذاري هر دو در ایالات متحده نسبتاً برابرند؛  انداز و هم سرمایه اند. به هر حال، هم پس بوده
کسري تراز پرداختی در امریکـا همـواره بـا کسـري بودجـه      هرچند هر دو پایین هستند، اما 

  بگیریم: وجود دارد. به عبارت دیگر چنانچه رابطه زیر را در نظر
(G-T)+(X-M)=(S-I)  

اند و امکـان بیشـتري بـراي     بهرة پولی پایینهاي  اگر در یک سیستم اقتصادي که در آن نرخ
که کسـري در تـراز   گذاري وجود دارد، در صورتی انداز و سرمایه دسترسی به تعادل بین پس

از آن)، کسـري  آثار تورمی ناشـی   ایجاد شود (ناشی از وام بانکی و خارج کردنها  پرداخت
اکنـون در  بودجۀ دولتی ضروري خواهد بود تا سیستم درگیر رکود نشود. ایالات متحده هم

اکنون تا حـد بـالایی افـزایش یافتـه و      همها  این وضعیت قرار دارد. اما کسري تراز پرداخت
لازم است، بسیار بیشتر از گذشته، دولت در کسري قرار گیرد. اقـدام فعلـی ایـالات متحـده     

ورشکستۀ خصوصی توسط دولـت و انتشـار دلار) کـه در واقـع، کسـري      هاي  (خرید بانک
 شود. تر خواهد نمود، در همین راستا تفسیر می بودجه را عمیق

شـود؛ زیـرا انتشـار     حلّی بسیار مـوقّتی شـمرده مـی    البته، قرارگرفتن در کسري بیشتر راه
فاجعه را در آینده شـدیدتر و مخربّتـر   دهی را بیشتر، و بنابراین،  دلارهاي جدید، قدرت وام

داري، در آینـده، بـه نـابودي گـرایش خواهـد       خواهد نمود. تردیدي نیست که نظام سرمایه
 داشت.

بـانکی،  هاي  براي خارج نمودن آثار تورمی وامها  اقدام به ایجاد کسري در تراز پرداخت
الص واردات جهـانی  کنند، عملی نیسـت؛ زیـرا خ ـ   براي تمامی کشورهایی که خلق پول می

صفر است. یعنی قرار گرفتن برخی کشورها در کسري مستلزم قرار گرفتن برخـی دیگـر از   
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که هایی  کشورها در مازاد خارجی است. لذا انتقال تورم ناشی از عملیات بانکی براي کشور
 دارند، غیرممکن خواهد بود.ها  مازاد خارجی وجود دارد یا تعادل در ترازپرداخت

  شده بر مطالعات انجاممروري 
 . مطالعات خارجي۱

، با استفاده از روش )1867-1960تاریخ پول در ایالات متحده (در کتاب  7شوارتزو  فریدمن
بانکی پیشن در ایـالات  هاي  توصیفی و تحلیلی، به بررسی مفصل و دقیق مشخّصات هجوم

کردند. آنان در مطالعات خـود  باره ایجاد  اي را در این متحده پرداختند و بینش قابل ملاحظه
بر اقتصاد امریکا تحمیل کـرد،   1930هاي بانکی در دهۀ  زیادي که هجومهاي  در مورد هزینه

به این نتیجه رسیدند که لطمات حقیقی حاصل از هجوم بـانکی از طریـق عرضـۀ پـول رخ     
مـین  کننـد. بـر ه   بخش عمدة عرضۀ پول را ایجاد مـی ها  داده است؛ به این صورت که بانک

اساس، اگر یک یا چند بانک ورشکسته شوند، بخش عمدة عرضه پول از بین خواهد رفت. 
سـوم   بـه انـدازة یـک    2Mبه اندازة یک چهـارم، و   1Mدر امریکا،  1930در بحران عظیم 

  کاهش یافت.
ها: ادغام پولی و  خ بهره و قیمتپول، نردر کتاب  9پتینکین، تئوري پولدر کتاب  8نیهانس

، با روش بهرههاي  تئوري انتخاب سبد سهام در تئوري نرخدر کتاب  10توبین، و تئوري ارزش
، ابتـدا تحلیلـی از   ها بانک را توصیف کردند. در این بررسیهاي  تحلیلی، مشخّصات دارایی

ائه گشته اسـت و  ارها  تقاضا براي نقدشوندگی و تبدیل خدمات عرضه شده به وسیلۀ بانک
نشـده قادرنـد    سـپردة دیـداريِ بیمـه   هاي  اند که قرارداد بررسی کنندگان به این نتیجه رسیده

هـا   نسـبت بـه هجـوم   هـا   شوند بانک نقدشوندگی را فراهم کنند؛ اما این قراردادها باعث می
 چندگانـه، بـا سـطوح   هـاي   پذیري بدین دلیل است که تعادل پذیرتر باشند. این آسیب آسیب

فوق که متناظر بـه شـرایط   هاي  مختلفی از اعتبار وجود دارند؛ به طوري که بعضی از تعادل
 باشند. ثبات می اند، بی بحران

کنـد کـه:    ، بیـان مـی  بانکی و بیمـۀ سـپرده  هاي  مدلی از ذخایر، هجومدر کتاب  11برایانت
شـوندگی کـم و   هر بانک که معمولاً داراي نقدهاي  هجوم بانکی بدین دلیل است که دارایی

گـذاران بـراي    بانک را پوشش دهند؛ در نتیجه، سپردههاي  ریسک زیادند، قادر نیستند بدهی
 کنند. میها  اقدام به برداشت سریع سپرده ها جلوگیري از خسارت
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مـالی در گسـترش رکـود    هـاي   اثرات غیرپولی بحراندر مطالعۀ خود با عنوان  12برنانکه
در  13ریاضی، به این مسئله پرداخت کـه آیـا سـقوط مـالی     ، با استفاده از روش تحلیلبزرگ

تـأثیرات واقعـی    14پـولی، هـاي   بر روي اقتصاد کلان، به جز از طریق کانال 1930اوایل دهۀ 
عادي بـه خـوبی   هاي  دهد مؤسسه هایی که در زمان داشته است؟ نتایج این تحقیق نشان می

اهات سیاسـی بـر اقتصـاد وارد    زا یـا اشـتب  بـرون هـاي   کنند، در دورانی کـه شـوك   عمل می
کـه بـا هجـوم    هایی  باشند. همچنین، برنانکه نشان داد بانک 15توانند ضد تولید شوند، می می

  وخیم اقتصادي را بیان کنند.هاي  توانند وضعیت شوند، بهتر می مواجه می
گـري مـالی بـه صـورت نظـارت      واسـطه «اي بـا عنـوان    در مقالـه  16دیبویگ،و  دایموند

 ، به بررسی این دو سئوال پرداختند:»شده محول
دهند تا آنها مبالغ  قرض می ها گذاران به جاي اعطاي مستقیم وام، به بانک . چرا سرمایه1

  گیرندگانْ وام دهند؟ شده را به وام دریافت
دهد که به عنوان دلاّل خـدمت کننـد،    این توانایی را میها  . تکنولوژي مالی که به بانک2

 چیست؟
بـدهی در تـأمین   هاي  در این مقاله به دست آمده، بیانگر نقش کلیدي قراردادنتایجی که 

  دهد. مالی توضیح میهاي  مالی بانک است و اهمیت تنوع و گوناگونی را در واسطه
هـا   مالی، نقش بانـک هاي  تواند در فهم شکل سازماندهی واسطه چارچوب این مقاله می

کنند، مفید واقع شود.  را محدود میها  تنوع بانککه هایی  در تشکیل سرمایه، و آثار سیاست
مـالی ایـن اسـت کـه     هـاي   معتقدنـد: گـام اول بـراي فهمیـدن واسـطه      دیبویـگ و  دایموند
شده توسـط   مالی نوشتههاي  مالی توصیف شود. همچنین، فهم قراردادهاي  بازارهاي  ویژگی
مـالی  هـاي   امل واسـطه مالی و تفـاوت ایـن قراردادهـا بـا قراردادهـایی کـه ش ـ      هاي  واسطه

 باشد. باشند، و اینکه چرا این قراردادهاي مالی بهینه هستند، مهم می نمی

  . مطالعات داخلي۲
بررسی دلایل بروز بحران مالی کنونی در ایـالات متحـدة   «، در گزارش خود با عنوان بخشی
الی ایـالات  مقابلـه بـا بحـران م ـ   هـاي   ، و راهکـار ها )، به بررسی دلایل، پیامد1387» (امریکا

نظران پرداخته و از تأثیرات بحران مالی مذکور بر وضعیت کنـونی   متحده از دیدگاه صاحب
مختلف اقتصاد امریکا سخن گرفته است. وي با تحلیل علل پیدایش بحران مالی هاي  بخش
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کنـد کـه اقتصـاددانان     داري و به ویژه در ایالات متحدة امریکـا، بیـان مـی   در اقتصاد سرمایه
داننـد. دو   اقتصادي را مباحث مربوط به سـرمایه، پـول، و اعتبـار مـی    هاي  اتی و بحرانثب بی

قبلـی و البتـه   هاي  داري علل اصلی کلّیۀ بحران مشخّصۀ موجود در نظام مالی اقتصاد سرمایه
ثابـت پـولی، و   هـاي   دهنـد. یکـی از ایـن دو مشخّصـه قـرارداد      بحران کنونی را تشکیل می

یستم بانکی مبتنی بر اصل ذخیـرة جزئـی اسـت. بـروز بحـران و      مشخّصۀ دیگر عملکرد س
سقوط اعتماد عمومی نسبت به سیستم بانکی در عمل به تعهداتش، موجد افزایش تقاضـاي  

شود؛ ولـی ایـن تقاضـا هرگـز بـرآورده نخواهـد شـد. در نتیجـه، مقـدار پـولِ            نقدینگی می
. کنتـرل پـول در شـرایطی کـه     را به دنبال خواهـد داشـت  ها  یافته، ورشکستگی بانک کاهش

کند، تقریباً غیـرممکن اسـت. بهتـرین اقـدام      بانکداري بر مبناي اصل ذخیرة جزئی عمل می
براي مواجهه با بحرانْ حرکت به سمت برقراري یک پول معتبر، و کاهش اعتبـارات بـانکی   

و  و افزایش مناسب حجم پول ملّی است. از این طریق باید بـدهی ملـّی کـاهش، و اعتبـار    
دارایی ملّی افزایش یابد. حرکت در این مسیر، مرحله به مرحله، ما را به مقدار بهینۀ پول که 

نماید. بایـد بـه سـوي یـک      تر می در شرایط نرخ بهرة پولی صفر محققّ خواهد شد، نزدیک
ترین و تنها متغیري که باید در بلندمـدت آن   رو، مهم اقتصاد کاملاً پولی گام برداشت؛ از این

 را کنترل، هدایت، و تنظیم نمود، پول است.
و چگـونگی   1929بـه چیسـتی بحـران    » 1929بحران کبیر «اي با عنوان  ، در مقالهحقیق

مختلف از جملـه امریکـا، بریتانیـاي کبیـر،     هاي  مهار آن پرداخته است. او رکود را در کشور
 GDPد کالاهـاي صـنعتی،  آلمان، فرانسه و کانادا بررسی کرده و از تأثیر آن در کاهش تولی ـ

فروشی سخن گفته است. وي علّت اصـلی رکـود بـزرگ در     واقعی و شاخص قیمت عمده
شـده  هـا   ایالات متحده را کاهش در مخارج دانسته که منجر بـه کـاهش در تولیـد کارخانـه    

مختلـف، رکـود را تحـت    هـاي   است. وي عوامل دیگري را نیز برشمرده است که در کشور
بازار سهام، بحران بـانکی  هاي  اند از: افت شدید قیمت د. این عوامل عبارتدهن تاثیر قرار می

 المللی.بینهاي  و انقباض پولی، نظام پایۀ طلا، تراز تجاري، تجارت و وام
، نخسـت  »بیمۀ سپرده و ضرورت ایجاد آن در سیستم بانکی کشـور «، در مقالۀ خادمعلی

پرده و نحـوة عملکـرد آن در بعضـی از    با روش تحلیلی به بررسی جوانب گوناگون بیمۀ س
کشورها پرداخته و سپس تعیین حدود پوشش بیمـه، مخـاطرات رفتـاري در تغییـر حـدود      
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هـاي   پوشش بیمه، آثار منفی ناشی از به کارگیري بیمۀ سپرده در سیستم بانکی و زیرساخت
کند که  گیري می ها را بررسی کرده است. او نتیجه مورد نیاز براي استقرار سیستم بیمۀ سپرده

اقتصـادي  هاي  شرط ضروري براي اعمال نظارت مؤثر بر سیستم بانکی، وجود سیاست پیش
یافتـۀ عمـومی و مناسـب اسـت.      سالم و مستمر در سطح کلان و نیز زیـر سـاخت توسـعه   

هاي اثـربخش بـراي حـلّ مشـکل      وجود انضباط مؤثر در بازار، به کارگیري روش، همچنین
هاي نسبی سیستماتیک (شبکۀ امنیت ملـّی)   از سازوکارهاي ارائۀ حمایتها، و استفاده  بانک

  ها فراهم کنند. هاي لازم را براي استقرار بیمۀ سپرده توانند زمینه می
، عوامـل  و تأثیر آن بر اقتصاد ایـران  2008ماهیت و علل بحران مالی   ، در کتـاب درخشان

ریکا در رونـق کـاذب بـازار مسـکن،     هاي دولت آم را سیاست 2008ایجادکنندة بحران مالی 
هـاي   هاي رهنی، ضـعف سیاسـت   هاي مالی در معاملات وام هاي رهنی پرخطر، نوآوري وام

هاي مالی  پولی بانک مرکزي امریکا و ضعف سیستم نظارتی در بازار مشتقّات و وجود فساد
ران پیشـنهاد  رهنی دانسته و راهکارهاي زیر را براي خروج از بح ـهاي  و اداري در بازار وام

  کرده است:
گذاري، به ویژه اعتمادسـازي   . بازسازي اعتماد در فعالان بازار کسب و کار و بازار سرمایه1

 کنندگان؛ در جامعۀ مصرف
 المللی؛بینهاي  المللی به منظور تسهیل جریان وجو میان بانکهاي نزدیک بین . همکاري2
ح تقاضـاي کـل و اولویـت بخشـیدن بـه      هاي مالی به منظور ارتقـاي سـط   . اتّخاذ سیاست3

 هاي ایجاد اشتغال در مقایسه با کنترل تورم؛ سیاست
هـاي مـالی،    . توجه به رشد اقتصادي کشورهاي در حال توسعه از طریق استمرار حمایـت 4

 فنّی، و خدماتی؛
 . توجه به حفظ ثبات اقتصادي در بازارهاي بزرگ تولید و مصرف، مانند چین و هند؛5
دهی اقتصـاد   المللی براي سامان هاي بلندمدت اقتصادي در سطوح ملّی و بین ریزي ه. برنام6

 واقعی (بعد از رفع بحران اعتباري)؛
هـا، بـه ویـژه     هاي مالی در بورس هاي مناسب براي نظارت بر عملکرد نوآوري . نهادسازي7

  در بازار مشتقّات.
مـالی در  هاي  بررسی علل بحران«عنوان ، در مطالعۀ خود با صیامیو  فر دقیقی اصل، فهیمی

را هـا   ، دلایل ایجاد بحران»(مطالعۀ موردي شرق آسیا)ها رفت از آن جهان و راهکارهاي برون
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دانند که بحران از آنجا آغاز شده است؛ بـه   اي می ساختار نامناسب اقتصادي کشور یا منطقه
ها، کسـري بودجـۀ    تراز پرداخت ، مانند: کسري مزمن و بلندمدتها ویژه در برخی از مؤلفّه

ر         بلندمدت دولت ها، و بازار سـرمایۀ ناکارامـد و غیرشـفاف. آنـان، همچنـین، اثرهـاي متغیـ
شـوند و بحـران    مالی متشکلّ و ادغام میهاي  زاي خارج از اقتصاد را که به سبب بازار برون

و هـا   ران براي کشوردهند، در ایجاد بح دیگر سرایت میهاي  زده به کشوررا از کشور بحران
دانند. البته، هر دو گروه عوامل، بر اهمیت ساختار مالی و اقتصادي  مؤثر میها  تشدید بحران

 نظر دارند. اتفّاقها  و اثر آن بر تشدید بحرانها  کشور

  . روش تحقيق۴
کردند که ماهیت آنها، طلـب مـردم    دیداري منتشر میهاي  از زمان ایجادشان، سپردهها  بانک

کنند، بانک ملـزم اسـت آن را پرداخـت     ست؛ به طوري که وقتی مردم به بانک میها بانکاز 
از طریـق آن  هـا   اي اسـت کـه بانـک   دیـداري وسـیله  هـاي   کند. اقتصاددانان معتقدند: سپرده

کننـد.   نقششان را در تبدیل مطالبات غیرنقد به مطالبات نقد ایفا کرده و نقدینگی ایجـاد مـی  
دیداري را وام ندهد یا صرف خرید اوراق بهادار نکنـد، در واقـع   هاي  دهاگر بانک مبالغ سپر

کند و چنین بانکی هرگز در معرض هجوم بانکی قـرار   دار عمل میبانک مانند یک صندوق
  گیرد. نمی

کننـد،   گـذاري مـی   دیـداري سـپرده  هاي  به تجربه دریافتند مردمی که در حسابها  بانک
کنند؛ یعنی همواره  باره به بانک مراجعه نمی خود به یکهاي  براي دریافت موجودي حساب

تواند تمام یـا بخشـی از ایـن     کند. پس، بانک می یک مقداري از وجوه نزد بانک رسوب می
اي که بـه   به علاوة بهرهها  وجوه را وام بدهد و از محل وام دادن، درآمد کسب کند. این وام

شـود کـه بـه آن     گردد. در نتیجه، پـولی ایجـاد مـی    برمیها  گیرد، دوباره به بانک آن تعلقّ می
هـاي   دهـی بانـک  شود. پس، خلق پـول نتیجـۀ عملیـات وام    گفته می» پول بانکی«اصطلاحاً 

گـذاران بـراي    اي از زمـان سـپرده  دیداري است. اگر در یک لحظـه هاي  تجاري روي سپرده
واهد داشـت؛ زیـرا   خود به بانک مراجعه کنند، بانک موجودي کافی نخهاي  برداشت سپرده

ممکـن اسـت بـه    هـا   رو، بانـک  مقداري از این وجوه را چندین بار وام داده است و از ایـن 
کنـد کـه بخشـی از     را ملـزم مـی  هـا   سمت ورشکستگی پیش بروند. بنابراین، دولـت بانـک  

دریافت شدة خود را تحت عنوان نسبت ذخیره قانونی نـزد بانـک مرکـزي نگـه     هاي  سپرده
  را وام دهند.  دارند و مابقی 
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توانـد   بانک اساساً برمبناي سازوکار خلق پول استوار است که نسبت ذخیرة قـانونی مـی  
خلق پول بانکی در آن را کنترل نماید. نکتۀ ظریفی که در ایـن خصـوص وجـود دارد ایـن     
است که تفاوت زیادي بین یک وام بانکی و یـک وام غیربـانکی وجـود دارد: هنگـامی کـه      

دهد، در واقع بخشی از قدرت خریـد خـود را بـه     ي غیر از بانک وام میا شخص یا مؤسسه
دهـد،   کند. اما هنگامی که بانـک وام مـی   کند، لذا تقاضاي کل تغییر نمی گیرنده منتقل می وام

گیرنده به محـض اینکـه وام را    طرف وام شود. زیرا از یک یک قدرت خرید اضافه تولید می
سپردة جدید به بانک برگشت و مقدمۀ پرداخت وام دیگري  هزینه نمود، مبلغ وام، در قالب

شود و این دور تا جایی ادامه خواهد یافت کـه کـلّ ذخیـرة پـولی اولیـه (ذخیـرة        فراهم می
  بانک تکمیل شود.قانونی) در 

از طرف دیگر، مضاف بر فرایند فوق، بانک با خلق پول از هیچ بـه ایـن موضـوع دامـن     
دهنـد و از سـوي    هاي بانکی تقاضاي کل را در اقتصاد افزایش مـی  زند. لذا از سویی وام می

دیگر،تأییدیۀ آنها موجب قبض نقدینگی خواهد شد. به عبارت دیگر، بانک بـا خلـق وام و   
شودکه بستر به وجود آوردن شرایط بحـران مـالی    می اعتبار، موجب قبض و بسط نقدینگی

شـود   ن مرحله از بحران بانکی پرداختـه مـی  است. در این مقاله، بر مبناي چنین بستري، به آ
 شود. گذاران براي برداشت وجوه سپرده خود ظاهر می که با هجوم سپرده

توسـط  هـا   که در آن، چگونگی جذب سـپرده  دیبویگو  دایمونداي  بر اساس مقالۀ پایه
نـد،  بانکی قرار دارهاي  همواره در معرض هجومها  مالی، با توجه به اینکه سپردههاي  واسطه

بـراي جلـوگیري و یـا بـه     هـا   توضیح داده شده است، در این بخش، قراردادهایی که بانـک 
  شود. توانند استفاده کنند، بررسی می بانکی میهاي  تأخیرانداختن هجوم

شود که بـر اسـاس    ها، الگویی ارائه می جلوگیري از هجومهاي  براي تحلیل در مورد راه
گـذارانی کـه زودتـر برداشـت      شـوند تـا سـپرده    بندي میگذاران بر دو نوع تقسیم آن، سپرده

کننـد، تفکیـک شـوند و رفتـار      خـود را نگهـداري مـی   هـاي   کـه سـپرده  هـایی  کنند از آن می
 گذاران مختلف مورد بررسی قرار گیرد. سپرده

 گیرد، داراي فروض ذیل است: الگویی که در این پژوهش مورد بررسی قرار می
 ).T=0,1,2شود( یزمان در نظر گرفته م 3الف) 

  ب) فقط یک کالاي همگن وجود دارد.
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شـود کـه بـه صـورت      گریزي نسبی ثابت در نظر گرفته می پ) تابع مطلوبیت با ریسک
  باشد: ذیل می

)1(   








1
)(

1ccu
 

گریزي نسبی است و برابر است باضریب ریسک ρدر این رابطه، 
1

)(
)(


cu
ccu





.  

نیاز  1که به مصرف در زمان 1فعالین اقتصادي دو نوع هستند: عامل نوع یا ها  ت) عامل
در زمان صفر یکسان ها  نیاز دارد. همۀ این عامل 2که به مصرف در زمان 2دارد و عامل نوع

بـراي خـود هـر     1بودن مواجه هستند. در زمان  2یا نوع 1هستند و هریک با ریسک از نوع
است (که اطلاعاتی شخصی است، یعنی هـر عامـل   شود که از چه نوعی  عامل مشخص می

ا    فقط خودش از نوع خود آگاهی دارد.) اگرچه نوع هر عامل، اطلاعاتی شخصی اسـت، امـ
  باشد. 2عامل از نوع درصد t-1با احتمالِ و  1درصد عامل از نوع tشود با احتمالِ  فرض می

که نوعشان را مشخص شوند  با شوك نقدینگی مواجه میها  ، عامل1ث) در ابتداي زمان
پیدا  1، عامل با شوك نقدینگی مواجه شود و نیاز به مصرف در زمان 1کند. اگر در زمان می

 2، با شوك نقدینگی مواجه شود، عامـل از نـوع  2خواهد بود؛ اما اگر در زمان 1کند، از نوع 
بع بسـتگی دارد. تـا  هـا   خواهد بود. بنابراین، مطلوبیـت حاصـل از مصـرف، بـه نـوع عامـل      

  باشد: مطلوبیت به صورت زیر می

)2(   






)(

)(
),(

21

1
21 ccu

cu
ccU

  

21تابعی از  2مطلوبیت عامل نوع cc  به غیر از کالایی را که 2است؛ چون عامل نوع ،
مصـرف   2انبـار کـرده نیـز در زمـان     1آورد، هر کالایی را که در زمان به دست می 2در زمان

اي انبار کننـد.   قادرند کالاي مصرفی را بدون هیچ هزینهها  شود عامل خواهد کرد. فرض می
اند مصرف  مایلها  اریخی که عاملهمچنین، تابع مطلوبیت براي هر عامل یکسان است؛ اما ت

 کنند به نوعشان بستگی دارد.
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اقتصـادي  هـاي   شـود. در شـرایط رقـابتی، عامـل     ابتدا شرایط رقابتی در نظر گرفتـه مـی  
گـذاري   دارند و در بانک سپرده خود را که نقدینگی کمی دارند، نگه میهاي  مستقیماً دارایی

گـذاري   هایشـان را در تولیـد سـرمایه    و دارایـی  اطلاعات کامل دارندها  کنند. همۀ عامل نمی
  به آن دسترسی دارند، براي همه یکسان است.ها  کنند و تکنولوژي که عامل می

گیرند.  کار میرا در تکنولوژي تولید به ها، یک واحد سرمایه دارند که آن هریک از عامل
 12Rست؛ یعنی یک واحد سرمایه را بـه  ا 2در زمان 2Rتکنولوژي تولید، داراي بازدهی

متوقفّ شود، در آن صورت، بـازدهی   1کند. اما اگر تولید در زمان واحد محصول تبدیل می
  واحد محصول خواهد بود. 1

}{ *i
kc  ِبهینۀ عامل مصرفi  در زمانk کند: باشد که در این قیدها صدق می می 

)3(  0*1
2

*2
1  cc  

  توانند مصرف را به تأخیر بیندازند. که میهایی یعنی آن
)4(  

)()(1)(
)( *2

22
*1

1

2

*2
2

*1
1 cuRcu

Rcu
cu 





   

  راستا با سود نهایی است. یعنی مطلوبیت نهایی هم

)5( 1]/)1[( 2
*2

2
*1

1  Rcttc  
  دهد. که قید منابع را نشان می

2*0رد، واضح است که دا 1نیاز به مصرف در زمان 1گذار نوع از آنجا که سرمایه
1 c 

شـود بـراي    ، ثابـت مـی  2گـذار نـوع  است؛ همچنین، از طریق حداکثرسازي مصرف سرمایه

1*0 2گذار نوعسرمایه
2 c .است  

  آید: از حلّ مسئلۀ زیر به دست می 2گذار نوع مصرف بهینۀ سرمایه

 )6(   

2 2
1 2

2 2
2 2 1

2 2
1 2
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1 2 1 2 2 1 2( , , ) ( ) { (1 ) }L c c u c c R c c        
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  سازي: شرط مرتبۀ اول بهینه

   

2 2
1 2 22

1

2 2
1 22

2

2 2
2 1 2

( ) 0

( ) 0

(1 ) 0

L u c c R
c
L u c c
c
L R c c

  



 




   

   

   
  

ــایی    ــود نه ــۀ اول، س ــرط مرتب ــق ش طب
2

1c  و
2
2c    ــا ــت ب ــر اس ــت و براب ــابه اس مش

2 2
1 2( )u c c   ا هزینۀ نهاییام .

2
1c  2برابر باR  و هزینۀ نهایی

2
2c برابر با   اسـت و

2Rاز آنجا که    2*0است، بنابراین
1 c  2*0است. اگر

1 c   را در جملۀ سـوم

قرار دهیم، 
2
2 2c R  و

1
1 1c  گذار برابـر اسـت   باشد و مطلوبیت مورد انتظارِ سرمایه می

  با:

)7(  
1 2 2
1 1 2 2( ) (1 ) ( ) (1) (1 ) ( )tu c t u c c tu t u R       

11شودکه در شرایط رقابتی سطوح مصـرف   نتیجه گرفته می
1 c  و

2
2 2c R  بـه-

آید. بنابراین، فضایی براي بهبود محصول در بازار رقابتی وجـود دارد تـا سـطوح     دست می

 1*1مصرف
1 c  و

2*
2 2c R فـراهم  هـا   دست آید کـه ایـن بهبـود، توسـط بانـک     به

ند، از طریق ارائۀ تسهیم ریسک، شـرایط  کن که سپردة دیداري ایجاد میهایی  شود و بانک می
از طریـق  هـا   کنند کـه عامـل   تضمین میها  کنند. بانک گذاران فراهم می خوبی را براي سپرده

توانند مطلوبیت مورد انتظار بیشتري را نسبت بـه شـرایط رقـابتی     گذاري در بانک می سپرده
  دست آورند.به

د مـی    شود که به ازاي یک واحد سپرده فرض می کنـد   گذاري در زمان صفر، بانـک تعهـ

1کنند  برداشت می 1Tبراي کسانی که در  1R r    را پرداخت کند و براي کسانی کـه

2کنند، برداشت می 2Tدر  1R R   پرداخت کند.را  
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هـا   اي کـه بانـک  گذاران، ویژگی کامل قرارداد بهینه سازي مطلوبیت سپردهاز طریق بهینه

کنند، به صورت  فراهم می
1 2
1 2 21 c c R   آید. دست میبه  

  
)8(  
  
  

شـود، تعـادل نـامطلوب     فـراهم مـی  ها  دیداري که توسط بانکاما قرارداد معمولِ سپردة 
گذاران وقتی به هر دلیـل نگـران بشـوند، سـپردة      هجوم بانکی را خواهد داشت؛ زیرا سپرده

بانکی موجب مشکلات واقعی اقتصادي هاي  خود را برداشت خواهند کرد. در نتیجه، هجوم
انـد، در   کمبود نقدینگی مواجه شـده معتبر و سالم که فقط با هاي  شوند؛ چون حتی بانک می

خـود را بـازخوانی خواهنـد کـرد. و از     هاي  معرض ورشکستگی قرار خواهند گرفت و وام
سـت و رفـاه اجتمـاعی را از طریـق توقـّف      هابربودن آن ها، هزینه آنجا که ویژگی مهم هجوم

  باشد. دهند؛ بنابراین، مسئلۀ هجوم بانکی بسیار مهم می تولید، کاهش می
شود که بر اسـاس آن،   توجه به این توضیحات، در مقالۀ حاضر، چارچوبی معرفی میبا 

هـا   جلوگیري و یا به تأخیرانداختن هجومهاي  گوناگونی در مورد راههاي  توان به تحلیل می
  پرداخت.

اي  ها، قرارداد بهینۀ بیمـه  جلوگیري و یا به تأخیرانداختن هجومهاي  به عنوان یکی از راه
گذاران نوع اول اجازه خواهـد داد سـپردة خـود را بیمـه کننـد.       شود که به سپرده بررسی می

کننـد،   گذاران فراهم مـی  این بیمۀ سپرده را براي سپردهها  براي نشان دادن اینکه چطور بانک
شـود کـه ایـن قـرارداد بـه خـاطر اسـتفاده         ابتدا قرارداد معمول سپردة دیداري بررسـی مـی  

  اراي اهمیت خاصی است. دها  فراگیرش توسط بانک

 قرارداد معمول سپرده دیداري

شـود   کند و متعهد مـی  گذاران سپرده دریافت می قراردادي است که طبق آن، بانک از سپرده
کنـد. ایـن    گذاران به بانک، مبلغ سپرده را به آنان پرداخت مـی  که در صورت مراجعۀ سپرده

را به ازاي هـر واحـد    R1، مقدار ثابت 1انگذار در حال برداشت در زم قرارداد به هر سپرده
دهد. قرارداد سپردة دیداري، داراي شرط ارائـۀ خـدمات    شده در زمان صفر می گذاري سپرده

1 2 2
1 1 2

2 1 2
2 2 1 1

1 2 2
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دیـداري زودتـر   هاي  به صورت نوبتی است و کسانی که براي برداشت از موجودي حساب
بانـک تمـام   هـاي   اراییکه دتا زمانیها  کنند. برداشت کنند، زودتر نیز برداشت می مراجعه می

  گیرد. شود، به صورت مداوم و تصادفی انجام صورت می
  اجزاي قرارداد به شرح ذیل است:

)9 (   













1
1

1
11

11
0

),(
Reif

ReifR
ReW

j

j

j



  
درصـدي از   je، و117شـده در زمـان  بازدهی هر واحد سـپردة برداشـت   1Wدر این رابطه، 

اند،عرضـه شـده    ام به بانک مراجعه کـرده  jگذار که قبل از سپردههاست که به افرادي سپرده
وقتی موجوديِ صندوق بانک تمام نشده باشد و  1کند که در زمان  است. این رابطه بیان می

انـد کمتـر از موجـوديِ     ام دریافـت کـرده   jگـذار  گذاران قبل از سپرده کلّ مبالغی که سپرده
  کند. را دریافت می R1ام،  jگذارِ صندوق بانک باشد، سپرده

)10(  2 1 2 1( , ) max{ (1 ) /(1 ), 0}W e R R eR e     
درصـدي   e، و218نشده در زمـان  بازدهی هر واحد سپردة برداشت 2W، در رابطۀ فوق

کند کـه در صـورت تمـام     اند. این رابطه بیان می برداشت شده 1هاست که در زمان از سپرده

2حداکثر تا  2نشدن منابع بانک، در زمان 1(1 ) /(1 )R eR e   گـذاران پرداخـت    به سـپرده
  خواهد شد.

1غیرنقـد ( هـاي   این است کـه دارایـی  ها  چون نقشِ اصلی بانک 21, 2R R  را از (
و  1را در زمـان   1Rیعنی (مختلفی در طول زمان دارند هاي  که بازدهیهایی  طریق ارائۀ وام

2R  نقــــد هــــاي  دهــــد)، بــــه دارایــــی گــــذاران مــــی بــــه ســــپرده 2را در دورة
1 2( 1, 1 2)R R R   انـد   داري ایجـاد کـرده  که سـپردة دی ـ هایی  تبدیل کنند، بانک

11بانکی قرار دارند. علـّت ایـن اسـت کـه اگـر      هاي  همواره در معرض هجوم R   ،باشـد
ترین مقدار خواهد بود؛ اما چون افراد به دنبال بازدهی بیشـتر   کمها  ریسک و بازدهی سپرده

11ها  هاي نقد که ریسک بیشتري دارند و بازدهی آن هستند، براي دارایی R   است، تقاضـا
که خواهـان مصـرف   هایی  کند که این مقدار بازدهی را به عامل کنند و بانک نیز تعهد می می
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11باشند، پرداخت کند و چون براي همۀ  می 1در زمان R   ها، تعادل هجوم بـانکی وجـود
  هجوم قرار دارند. همیشه در معرضها  گذاري دارد، در نتیجه سپرده

انـد بتواننـد اعتبـار خـود را حفـظ کننـد و اعتمـاد         کـه وام داده هایی  در واقع، اگر بانک
ا در     ها  گذاران به این بانک سپرده از بین نرود، این قراردادهاي بانکی کـارا خواهنـد بـود؛ امـ

اتفّـاق   زده شوند، اعتبار بانک از بین خواهد رفت و هجـوم  گذاران وحشت که سپرده صورتی
خـود را بـه پـول    هاي  بایستی کلّ داراییها  گذاران، بانک افتد و در صورت هجوم سپرده می

هایشان را دارند پرداخت کننـد،  گذارانی که قصد برداشت سپرده نقد تبدیل کنند تا به سپرده
گذاران برداشت نکنند. در قسمت بعد، تعادل نـامطلوبِ هجـوم بـانکی     حتی اگر همۀ سپرده

  شود. می بررسی

  ١٩هجوم بانكي

گـذاران نـوع اول در    طور که توضیح داده شد، تعادل خوب زمانی است که فقط سپرده همان
ଵܥبرداشت کنند  1زمان = ܴଵ    باشد. در مقابل، تعادلِ دیگر مبتنی بر هجوم بانکی اسـت؛

بزرگتـر از ارزش  هـا   به این معنا که در شـرایط هجـوم بـانکی، چـون ارزش اسـمی سـپرده      
پـذیر  آسـیب هـا   نسـبت بـه هجـوم   هـا   بانکی است، در نتیجه بانـک هاي  دشوندگی دارایینق

گذاران دچار وحشت  بینی شده باشد، همۀ سپرده باشند. اگر این تعادل هجوم بانکی پیش می
ܶشوند و ترجیح خواهند داد که در  می =   برداشت کنند.  1

زند و کـارایی تولیـد را    هم میگذاران را بر تعادل هجوم بانکی تسهیم ریسک بین سپرده
ܶدهد، زیرا همۀ فرایند تولید در  کاهش می = شود؛ در حالی که براي برخی  متوقفّ می 1

ܶگذاران، ادامه دادن تا  از سپرده = یکسـان  هـا   بینـی پذیر است. اگر نتایج با پـیش امکان 2
بـانکی یـک    کند؛ چـون هجـوم   گذاري نمی بینی هجوم بانکی سپرده باشند، هیچ کس با پیش

گذاران همواره قسمتی از  تعادل پست است. اما به شرطی که احتمال هجوم کم باشد، سپرده
کننـد؛   گذاري می بینی کنند، در بانک سپرده هایشان را حتی اگر احتمال هجوم را پیش دارایی

گذاري در بانک پاداش بهره را به همراه دارد و اگر مسئلۀ ورشکسـتگی مطـرح    چون سپرده
-شد، گذاشتن وجوه به صورت سپردة دیداري در بانک بهتر از نگهداري مستقیم دارایـی نبا

گذاري بستگی به بعضی از متغیرهـاي تصـادفی رایـج در اقتصـاد     هاست. میزان این سرمایه
دیگـر (ایـن   هـاي   شـده در بانـک   دارد؛ مانند: گزارش بد در مورد درآمدها و هجوم مشاهده
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گـذاران،   شرایط بانکی نیسـتند). مسـئله ایـن اسـت کـه وقتـی سـپرده       متغیرها لزوماً بیانگر 
بینـی کننـد،    گذاران یک هجوم را پـیش  گذاري کردند، هر چیزي که باعث شود سپرده سپرده

گذاران باشـند   بایستی نگران حفظ اعتماد سپردهها  منجر به هجوم خواهد شد. بنابراین، بانک
  نجام دهند.و براي حفظ اعتبار بانک، اقداماتی را ا

  قرارداد وقفه در قابليت تبديل سپرده
گـذاران، قـرارداد وقفـه در قابلیـت تبـدیل       براي حفظ اعتماد سپردهها  یکی از اقدامات بانک

کـه  کنـد. طبـق ایـن قـرارداد، زمـانی      کمک میها  سپرده است که به رفع کردن مشکل هجوم
ܶو غیرتصادفی است، اگر در )، معین t(ها  ارزش اسمی برداشت = زیـاد  هـا   برداشت 1

براي زودتر برداشت کردن،  2ان نوعگذار هاي سپرده باشد، ایجاد وقفه از طریق حذف انگیزه
  کند. جلوگیري میها  از هجوم

کننـد کـه اگـر     تعیین میها  شود و بانک نشان داده می ௝݁ثابت با  tدر این قرارداد، مقدار
گـذاران دیگـر چیـزي دریافـت      برداشـت شـود، سـپرده   هـا   از سپردهدرصد  ∗݁،1طی زمان

شـود. اجـزاي قـرارداد بـه صـورت زیـر        نخواهند کرد و وقفه در قابلیت تبدیل ایجـاد مـی  
  باشد: می
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 jگذار نـوعِ   که قبل از سپرده شده به افرادي عرضههاي  که مقدار سپردهیعنی تنها در صورتی
کنـد در   را پرداخت می ଵܴگذار،  باشد، بانک به سپرده  ∗݁اند، کمتر از به بانک مراجعه کرده

  ، به صورت زیر خواهد بود:2شود. و بازدهی در زمان غیر این صورت، وقفه ایجاد می

)12(   
* *
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1شود میدر این معادله، فرض  − ݁∗ܴଵ > کند که اگر وقفـه   است. این معادله بیان می  0

ଶܴگذاران مقدار ِ ایجاد نشود، سپرده = (1 − ܴ݁ଵ)/(1 − ا اگـر     را دریافت مـی  (݁ کننـد؛ امـ
௝݁ ଶܴ  گـذاران  شود و وقفه ایجاد شود، سپرده ∗݁	< = (1 − ݁∗ܴଵ)/(1+ ܴ)/(1 − را  (∗݁

 کنند. ت میدریاف
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 ـ   ، e*ازاي هـر  هدر قرارداد وقفه در قابلیت تبدیل، تعادل به این صورت است کـه اگـر ب
ଵܴتساوي  = ܿଵଵ
برداشت نخواهد کرد؛ چـون در   1در زمان 2گذار نوع سپرده برقرار باشد،  ∗

برداشت  1در زمان 1گذاران نوع کند. و همۀ سپرده زمان دوم، بازدهی بیشتري را دریافت می
شود. این قرارداد، فقـط زمـان    کنند؛ در نتیجه یک استراتژي غالب تعادل نش حاصل می می

ست، کاربرد دارد. و تعادلی کـه بـه دسـت    ها معین و غیرتصادفی ا که ارزش اسمیِ برداشت
  دهد. آید، تعادلی پایدار است و تسهیم ریسک بهینه را نشان می می

 ~tثابت، متغیـر تصـادفی   tتصادفی است، به جاي ها  زمانی که ارزش اسمی برداشت
آیـد کـه ایـن     ، سطوح بهینۀ مصرف بـه دسـت مـی   ~tشود. که با معلوم بودن وارد الگو می

 ~tگذاران هم نوع برابـر اسـت و بسـتگی بـه مقـدار       سطوح بهینۀ مصرف براي همۀ سپرده
  دارد.

توانـد اطلاعـات کامـل     تصادفی است، قرارداد وقفه در قابلیت تبدیل نمی tالبته، وقتی
توانـد بهبـود ایجـاد     میها  بهینه را فراهم کند؛ با این حال، وقفه از طریق جلوگیري از هجوم

گذاران نـوع   کند. اما اگر وضعیت تعادل وقفه در قابلیت تبدیل ایجاد شود، تعدادي از سپرده
رو، قـرارداد کـارا    توانند برداشت کنند و از ایـن  دارند، نمی 1ت در زماناول که نیاز به برداش

جلوگیري کند، اما تسهیم ریسـک بهینـه را   ها  تواند از هجوم نیست. بنابراین، تهدید وقفه می
  دهد. نمی

ا بـراي آن   هاي کوتاه مدت مناسب می ها براي هجوم در واقع اگرچه وقفه هـایی  باشند، امـ
تواننـد تسـهیم ریسـک     نشـدة بـانکی نمـی    اند قراردادهاي بیمـه  بینی کرده یشرا پها  که وقفه

هسـتند؛ بنـابراین،   هـا   اطلاعات کامل بهینه را نشان دهند و این قراردادها در معرض هجـوم 
  شود. باشند. در نتیجه، راه حلّ دیگر یعنی بیمه سپرده معرفی می اي نمی کننده حلّ راضی راه

  بیمه سپرده
هـا، بیمـۀ سـپرده اسـت. بیمـۀ سـپرده        کردن و جلوگیري از هجوم ي متوقفّروش دیگر برا

هایشـان را   کند بازدهی مورد انتظار براي همۀ کسانی که قصـد برداشـت سـپرده    ضمانت می
گـذاران اقـدام بـه     دارند، پرداخت خواهد شد؛ بدون توجـه بـه اینکـه چـه تعـداد از سـپرده      

باشـد. دولـت    شود، محدود می قرارداد تضمین می اند. البته مقداري که در اینبرداشت کرده
واقعی وضع هاي  شده از منابع خارجی استفاده، و مالیات براي تأمین مالی این مقدار تضمین

  کند تا بیمۀ سپرده مقبول واقع شود. می
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تواند هر مقدار مالیاتی را وضع کند. پس، دولت براي تأمین  شود که دولت می فرض می
زود برداشـت   1شده در قـرارداد بیمـۀ سـپرده، بـر افـرادي کـه در زمـان        تضمینمالی مقدار 

و مقـدار   1در زمـان هـا   کند. مقدار مالیات به مقدار برداشت سپرده کنند، مالیات وضع می می
ܴଵ اي را براي تـأمین مـالی بیمـۀ سـپرده وضـع کنـد،        بستگی دارد. اگر دولت مالیات بهینه

بهینۀ غیرمقید به صورت یک تعادل استراتژي نـش دسـت    قراردادهاي بیمۀ سپردة دولتی به
  یابند. می

  باشد: اجزاي قرارداد به صورت زیر می
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  کند. مقدار مالیاتی است که دولت وضع می  ߶در این رابطه، 

  باشد. ها) می دارِ واقعی ارزش اسمی برداشت(مق ~tبیشترین مقدارِ ممکنِ tهمچنین،
ــوع اول برداشــت کننــد، فقــط ســپرده 1اگــر در زمــان ଵଵܿگــذاران ن

∗ = ܴଵ   اســت و
ϕ(݁) = برداشت  1گذاران نوع دوم در زمان خواهد بود؛ اما اگر تعداد اندکی از سپرده  0

ଵଵܿکنند،
∗ < ܴଵ  1 هااست و بر آن − [ܿଵଵ

∗(݁)/ܴଵ]	  ا اگـر     مالیات وضع مـی شـود. امـ
بیشـتر   tکننـد از بیشـترین مقـدارِ ممکـنِ      برداشت می 1گذارانی که در دوره  تعداد سپرده

ــت و   ــاده اسـ ــاق افتـ ــوم اتفّـ ــع هجـ ــد، در واقـ ଵଵܿباشـ
∗ = ــزان    1 ــه میـ ــت و بـ   اسـ

 ߶(݁) = 1 − 1
ܴ1

  باید مالیات بپردازد. 
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بـه ازاي هـر    1در زمـان  1گـذار نـوعِ    بازدهی ِ بعد از مالیات سـپرده   ଵෞݓدر این روابط،
بـه ازاي هـر    2در زمـان  2گذار نوعِ بازدهی ِ بعد از مالیات سپرده   ଶෞݓواحد سپردة اولیه، و

  واحد سپردة اولیه است. 
 2گذاران نـوع  است؛ در نتیجه، سپرده    ଵෞݓ	)e(> ଶෞݓ	)(e)، 18-3) و (17-3در روابط (

 گـذاران  اسـت، یعنـی همـۀ سـپرده     ଵෞݓ	)e( < 0برداشت نخواهند کرد و همچنین 1در زمان
݁مشخصّ، تعادل t̂برداشت خواهند کرد. با  1در دوره 1نوع = ، تعادل استراتژي برتر  ݐ

  شود: بهینگی برقرار می ذیل با تامین شرطهاي  است و تساوي
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هرگز در هجوم شرکت نخواهنـد کـرد و    2گذاران نوع کند که سپرده بیمۀ سپرده ضمانت می
بیمـه، عـلاوه بـر    هـاي   دولت در فراهم کردن بیمۀ سپردة دولتی برتري دارد؛ چـون شـرکت  

بیمۀ سپرده، باید ذخایري را براي معتبر کردن تعهدهایشان داشـته   شدة تأمین وجوه ضمانت
توانـد مالیـات    خصوصـی مـی  هاي  باشند. در حقیقت، به دلیل اینکه دولت برخلاف شرکت

عنوان پشتوانه تعهدات خود ندارد، بنابراین بیمـۀ  داشتن ذخایري به وضع کند و نیازي به نگه
  برتري دارد. سپردة دولتی نسبت به بیمۀ سپردة شخصی

کند که این ویژگی نسبت بـه   میها متعهد  قانون بیمۀ سپرده دولت را به بیمه کردن بانک
 باشد. اختیاري دیگر، مانند وقفه در قابلیت تبدیل، داراي مزیت میهاي  سیاست

 وام دادن بانك مركزي
ردن از نقـد ک ـ هـا   و جلـوگیري بانـک  هـا   سیاست اختیاري دیگر براي جلـوگیري از هجـوم  

دادن بانک مرکزي است. در این سیاست، بانک مرکزي بـراي کنتـرل    غیرنقد، وامهاي  دارایی
با کمبـود  ها  که بانککند و در صورتی دهنده عمل مینظام بانکی به عنوان آخرین مرجع وام

دهد. البته، هزینۀ گـرفتن وام از بانـک مرکـزي     وام میها  نقدشوندگی مواجه شوند، به بانک
فقـط در صـورت مواجـه    هـا  پیش آید کـه آن ها  گیري بانکتا شرایطی براي تصمیمبالاست 

شدن با بحران و عدم توانایی تأمین مـالی از بـازار، بـه بانـک مرکـزي روي آورنـد. بانـک        
  کند. گذاري خود استفاده می مرکزي براي تأمین مالی از قدرت خلق پول و قدرت مالیات
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را از مشـکلات نقدشـوندگی   هـا   ده همیشـه بانـک  دهن ـ اگر قرار باشد آخرین مرجع وام
انحرافی براي قبول ریسک خواهند داشت. بـراي مثـال،   هاي  انگیزهها  دهد، پس بانک نجات

بینی وجود داشته باشـد کـه بانـک مرکـزي در صـورت کمبـود نقدشـوندگی،         اگر این پیش
اي را که  ک نرخ بهرهانگیزه پیدا خواهند کرد که ریسها  دهد، همۀ بانک را نجات میها  بانک

ل شـوند؛ زیـرا     به وجود میها  و بدهیها  داراییهاي  به خاطر عدم تطابق سررسید آید، متقبـ
ا اگـر آخـرین مرجـعِ وام    ها  زمان همۀ بانک امکان نجات هم دي    وجود دارد. امـ دهنـده تعهـ

اران دربـارة  گـذ  را نجات دهد، در پاسخ به تغییر در انتظارات سپردهها  نداشته باشد که بانک
ها، ممکن است هجوم بانکی رخ دهد یا حتی ممکن است این هجوم در پاسـخ   اعتبار بانک

در حـال  هـاي   دهنده براي نجات بانک به تغییر در انتظارات دربارة رغبت آخرین مرجعِ وام
 ورشکستگی رخ دهد.

د الـزام   آور اسـت کـه در صـورت ورشکسـتگی بانـک،       لذا بیمۀ سپردة دولتی یک تعهـ
  مدیره، و کارمندان بانک شود. تواند مانع مجازات مالکان، هیئت می

 بانكداري اسلامي و مشكل هجوم بانكي
ایم: اول، آیـا   براي تطبیق بحث هجوم بانکی بر بانکداري اسلامی، با چند سؤال عمده مواجه

 هـاي سـه گانـۀ    کنـد؟ دوم، آیـا روش   مسئلۀ هجوم بانکی در بانکداري اسلامی نیز بروز می
هـاي   مواجهه با هجوم بانکی در بانکداري اسلامی نیز قابل استفاده اسـت؟ سـوم، آیـا روش   

 دیگري در قالب بانکداري اسلامی براي مواجهه با هجوم بانکی قابل تصور است؟ 
در صنعت متداول بانکداري اسلامی، اگر چارچوب عملیات بانکداري مبتنی بـر ایجـاد   

ها نباشد، اصولاً موضوع هجوم بـانکی   ها در بازپرداخت سپردهتعهداتی فراتر از توانایی آن 
به شیوة متعارف براي بانکـداري اسـلامی موضـوعیت نخواهـد داشـت. امـا از آن جـا کـه         

گذاري جاري  کند، مشتمل بر سپرده گذاري می قراردادي که طبق آن، مشتري در بانک سپرده
گذار اجـازه مـی دهـد     د خود، به سپردهگذاري غیرجاري، در حالت اولیه و غیر مقی و سپرده

گذاري شدة را به یکباره برداشـت کنـد، ایـن امکـان      که بنا به تشخیص خود،  وجوه سپرده
گذاران هماهنگ و به یکباره صورت گیرد. لذا بـه   وجود دارد که وجوه برداشت شدة سپرده

هجـوم بـانکی    طور معمول و در قالب ساختار عام نظام فعلـی بانکـداري اسـلامی، پدیـدة    
گذاران در نظـام بانکـداري    هاي سپرده موضوعیت دارد. البته با لحاظ کردن ساختار انگیزش
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گرایی، خیرخواهی براي دیگران، و کسب سود اسـت، انتظـار    اسلامی که تلفیقی از معنویت
گـذاران بـا بانـک، ایـن پدیـده بـه طـور         رود که در صورت حفظ ارتباط روانـی سـپرده   می

  راي نظام بانکداري اسلامی کمتر از نظام بانکداري متعارف ربوي مطرح باشد.اي ب مقایسه
توانند موضوع اخذ تعهدات اخلاقی از مشتریان  هاي اسلامی می لازم به ذکر است، بانک

گـذاري   گذار در خصوص به یکباره و به طور هماهنگ برداشت نکردن وجوه سـپرده  سپرده
  اف نمایند.سازي شف شدة خود را با نوعی فرهنگ

گذاران را بر مبناي قراردادهـاي مجـدد    گذاريِ سپرده هاي اسلامی وجوه سپرده اگر بانک
هاي مقابله با هجوم بـانکی نیـز    (دوبل) وکالت و یا مضاربه تضمین ننمایند و از سایر روش

رو شدن آنها با خطر هجوم بانکی منتفی نیسـت؛ زیـرا در حالـت     استفاده نکنند، امکان روبه
هـاي بـه طـور هماهنـگ و در      گذاران بر مبناي انتظارات و تحلیل دایی، امکان دارد سپردهابت

  شده از بانک نمایند. گذاري مقیاس وسیع خود اقدام به برداشت وجوه سپرده
رسد که هر سه راه مقابله با هجوم بانکی مشتمل بر قرارداد وقفـه در قابلیـت    به نظر می

وام بانکی (با رجوع به بانک مرکزي) در نظام فعلی بانکداري ها، و  تبدیل سپرده، بیمۀسپرده
تواند در قالب یک قرارداد یا ضـمن عقـد    اسلامی قابل استفاده است؛ زیرا بانک اسلامی می

د بـه تـأخیر در       بینـی  دریافت سپرده، مشتریان را متناسب با الگـوي پـیش   شـدة خـود متعهـ
ســازي رفتــار  لعــات آمــاري و شــبیهبرداشــت ســپرده نمایــد. الگــوي فــوق بــر مبنــاي مطا

  شود. گذاران در شرایط بحران طراحی می سپرده
ــه بیمــۀ وجــوه     ــد ب ــک اســلامی در زمــان دریافــت ســپرده، متعه در صــورتی کــه بان

بـودن بقیـۀ شـرایط،     شده باشد، در شرایط شفاّفیت اطلاعاتی و با فـرض ثابـت   گذاري سپرده
هـایی کـه ایـن تـأمین را فـراهم       سه با بانـک خود به خود از مزیت در جذب سپرده در مقای

اي  اند، برخوردار خواهد شد که منافع حاصل از این مزیت در مقابل هزینۀ تأمین بیمـه  نکرده
  قابل تحلیل است.

هـاي دولتـی بـه عنـوان روزنـۀ       امکان استفاده از وام بانکی از بانک مرکزي جهت بانک
القاعده باید در نظـام بانکـداري اسـلامی و در قـانون      علینهایی براي مقابله با هجوم بانکی 

پولی و بانکی کشور آورده شود که در قانون فعلی نسبت به آن تصـریحی صـورت نگرفتـه    
گذاران و مردم به عنوان یکـی از موضـوعات    توان آن را با لحاظ حقوق سپرده است، اما می

  ت.لازم در قانون آیندة پولی و بانکی کشور در نظر گرف
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پیشنهادشده، بر مبناي تکیه بـر   هاي قبلاً توان علاوه بر راه در نظام بانکداري اسلامی، می
گذار و بانـک، قراردادهـایی بـا     هاي احساس معنوي، تعهد و مسئولیت مشتریان سپرده مؤلفه

گـذار طراّحـی نمـود کـه مـانع بـروز        محتواي تعاون و تکافل بین بانک و مشـتریان سـپرده  
نکی یا باعث محدود شـدن ابعـاد آن شـود کـه تبیـین الگـوي فـوق در قالـب         هاي با هجوم
  اي مستقل قابل طرح است. مطالعه

  گيري نتيجه
مدلی که در این مقاله معرفی شد، به عنوان یک چارچوب مفید بـراي تحلیـل بانکـداري و    

چنـین،  اي استفاده شود. هم تواند به صورت گسترده ها، می و بدهیها  مسائل مدیریت دارایی
هایشـان نقـدتر از    رود که بـدهی  به کار میهایی  تر براي شرکت فوق به طور کلّیهاي  تحلیل
  نیست. مختص بانکها  هایشان است؛ در واقع، این تحلیل دارایی

بخش قابل توجهی از ها  به عنوان واسطۀ مالی این است که بانکها  علّت تمرکز بر بانک
کـه  هـایی   امی را در دست دارنـد. همچنـین، شـرکت   سههاي  کوتاه مدت شرکتهاي  بدهی

تعلقّ نگیرد، بایسـتی اعتبـار   ها که وام به آن کنند، در صورتی مدت منتشر می اوراق مالی کوتاه
بانکی لازم را براي پرداخت اوراق قرضه داشته باشند و بانکی که داراي بیمۀ سـپرده اسـت،   

تواند از بحران نقـدینگی بـراي    این امر میتضمین کند. ها  تواند نقدینگی را براي شرکت می
مدت دارد، جلوگیري کند و به عبـارت دیگـر، اعتبـارات بـانکی     کوتاههاي  شرکتی که بدهی

  .کند نیاز شرکت را براي استفاده از اعلام ورشکستگی محدود می
تواننـد   بانکی، میهاي  در صورت مواجه شدن با هجومها  اختیاري که بانکهاي  سیاست

وقفه در قابلیت تبدیل و بیمۀ سپرده است و در صورت شدت هاي  ذ کنند شامل قرارداداتّخا
دهنده، وارد عمل خواهد  ها، بانک مرکزي به عنوان آخرین مرجع وام گرفتن مشکلات بانک

 شد.
بـانکی  هـاي   نقـدینگی و هجـوم  هـاي   جوابگوي کافی براي بحـران ها  بانکهاي  سیاست

را بـه  هـا   توانند بحران کنند و تنها مینقدینگی جلوگیريهاي  بحران توانند از نیستند؛ لذا نمی
بکاهند. قـرارداد وقفـه   ها  تأخیر اندازند یا در صورت مواجه شدن با بحران، از شدت آسیب

معین و غیرتصادفی باشد، تسهیم ریسک بهینه را فـراهم   tدر قابلیت تبدیل، در صورتی که 
تواند تسهیم ریسک بهینه را فراهم کند. همچنین، بیمـۀ   د، نمیتصادفی باش tکند؛ اما اگر  می
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هرگز در هجوم شرکت نخواهنـد کـرد و ایـن     2گذاران نوع کند که سپرده سپرده ضمانت می
  تواند تسهیم ریسک بهینه را فراهم کند. قرارداد، می

موضوعیت گرچه در قالب ساختار عام نظام فعلی بانکداري اسلامی پدیدة هجوم بانکی 
دارد، ولی دامنۀ مشکل کمتر از نظام بانکداري متعارف ربـوي اسـت. ایـن امـر ناشـی از آن      

گــذاران در نظــام بانکــداري اســلامی تلفیقــی از  هــاي ســپرده اســت کــه ســاختار انگیــزش
  گرایی، خیرخواهی براي دیگران، و کسب سود است. معنویت

د وقفه در قابلیت تبدیل سـپرده، بیمـۀ   هر سه راه مقابله با هجوم بانکی مشتمل بر قراردا
ها، و وام بانکی (با رجوع به بانک مرکزي) در نظام فعلی بانکداري اسلامی قابـل بـه    سپرده

د و      توان بـا تکیـه بـر مؤلفّـه     کارگیري است. علاوه بر این، می هـاي احسـاس معنـوي، تعهـ
ون و تکافل بـین بانـک و   گذار و بانک، قراردادهایی با محتواي تعا مسئولیت مشتریان سپرده

هاي بانکی یـا باعـث محـدود شـدن      گذار طراّحی نمود که مانع بروز هجوم مشتریان سپرده
ابعاد آن شود. گذشته از آن که در بانکداري اسلامی به واسطه حذف ربا و ممنوعیت غـرر،  

  شود. زمینه عملی بروز بحران هاي مالی و هجوم هاي بانکی تضعیف می
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  به اختصار میتوان جهل ذاتی وغیر قابل تحمل در معامله تعریف کرد.  کرد
1. Diamond & Dybvig "Bank Runs, Deposit Insurans and liquidity", Journal of Political Economy, v.93, 
N.2, P. 186-200. 
2. Suspension of Convertibility 
3. Deposit Insurance 
4. Discount Window 
5. Lender of Last Resort 
6. Ex Nihilio 
7. Friedman and Schwartz (1963) 
8. Niehans (1978) 
9. Patinkin (1965, chap. 5) 
10. Tobin (1965) 
11. Bryant (1980) 
12. Bernanke (1983) 
13. financial collapse 
14. monetary channels 
15. Counter productive 
16. Diamond and Dybvig 
17. W1 be the period 1 payoff per unit deposit withdrown at T = 1 
18. W2 be the period 2 payoff per unit deposit not withdrawn at T = 2 
19. Bank Run 
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