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  مجله مهندسی مالی و مدیریت اوراق بهادار

  1392 تابستان/  پانزدهمشماره 

  

  

  طراحی مدل ریاضی به منظور پیش بینی و بهینه سازي ساختار دارائی ها 

  و بدهی ها در سیستم بانکی

  

  

  1محمد ابراهیم پورزرندي 

  2محمود البرزي

  3حسین زاده لطفیفرهاد 

  4مجید شهریاري
  

  چکیده

امروزه بانک ها به دنبال راهی براي سرمایه گذاري دارائی هاي خود در طول زمان هستند تا با 

درنظرگیري عدم اطمینان ها، تنگناهاي مختلف و بدهی هاي تعهد شده، سطح رضایت بخشی از سود را 

بررسی حاضر با . است که به مساله فوق پاسخ می دهدمدیریت دارائی ها و بدهی ها حوزه اي . کسب کنند

ارائه یک مدل ریاضی، تلاش دارد تا بهترین ساختار ترازنامه بانک را با درنظرگیري تنگناهاي موجود جستجو 

در نهایت ضمن بررسی اعتبار مدل و اجراي آن در بانک موردنظر، نتایج حاصله به طراحی ساختار . نماید

همچنین بر . گزینی برخی از منابع مالی پرهزینه فعلی با انواع کم هزینه تر آن اشاره داردنوینی به منظور جای

مدیریت دقیق این منابع و سرمایه گذاري آن در مواردي که از منظر نرخ سود، نرخ بازگشت و نیز تطابق 

  .زمانی در وضعیت مناسبی قرار دارند، تأکید شده است

 

  .دارایی ها و بدهی ها، مدلسازي بهینه سازيبانک، مدیریت  :هاي کلیدي واژه
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  مقدمه -1

 منابعاین فعالیت که  ؛مدیریت دارایی و بدهی همه آن چیزي است که بانک ها انجام می دهند

میان کوتاه مدت،  دارایی هايو آنها را به  هدریافت کردبا سررسید و نرخ سودهاي متفاوت را  مالی

مدیریت دارائی و بدهی دربرگیرنده مجموعه اي از بدین ترتیب، . نمایندمدت یا بلندمدت تبدیل 

. براي سهامداران مدنظر قرار می دهدرا که خلق ارزش و کنترل ریسک  استی یابزارها و روش ها

 ياقتصادشرایط درك صحیح از ماهیت دارائی ها و بدهی ها، مشتریان، بر این اساس، عواملی چون 

به طور خاص، مدیریت دارائی ها . مدیریت دارائی و بدهی در بانک می باشد ، لازمهو محیط رقابتی

و بدهی ها یکی از ابعاد مهم مدیریت ریسک می باشد که درآن سعی میشود تا انواع مختلفی از 

ریسکها با نگهداري ترکیب مناسبی از دارائی ها و بدهی ها براي حصول به اهداف مالی مؤسسه 

   .مالی، به حداقل برسد

مدیریت دارایی و بدهی به دنبال یافتن ترکیبی از دارایی ها و بدهی ها در ترازنامه می باشد تا 

بدان وسیله، خالص ثروت بانک را افزایش دهد؛ این در حالی است که تلاش می کند تا با کمی 

گیرد نمودن ریسک هاي مرتبط، مدیریت نقدینگی و نیز در نظرگیري سایر الزامات، این مهم انجام 

 1960مدیریت دارایی و بدهی از تمرکز صرف بر مباحث حسابداري در دهه هاي ). 1998اونگ، (

گسترش یافته است  1990، به سمت مدیریت یکپارچه ریسک در سطح ترازنامه در دهه 1970و

با مطرح شدن بحث مدیریت دارائی و بدهی، زمینه براي پیدایش حجم ). 1998جار و دونتر، (

) 1998(اونگ . مطالعات براي یافتن بهترین ترکیب ترازنامه در سیستم بانکی فراهم شدبسیاري از 

کاربرد روش هاي مدیریت دارایی و بدهی را در صنعت بانکداري مورد ) 1992(و بیتنر و گودارد 

بر موضوع مدیریت پرتفوي دارایی هاي بدون ریسک و ) 1978(کوهن و گیبسون . بررسی قرار دادند

) 1992(و بن دو و همکارانش ) 1993(آدامیدو و همکارانش . نرخ بهره تمرکز داشتند نیز ریسک

  .  نیز، به توصیف یک سیستم بهینه پرتفو پرداختند

با عنایت به موارد یادشده، شناخت ساختار و مدیریت دارائی ها و بدهی هاي بانک، دربرگیرنده 

بسزائی درحوزه تصمیم گیري هاي کلان تمامی فعالیت هاي بانک بوده و بنابراین از اهمیت 

تحقیق حاضر در مرحله نخست به دنبال شناسایی ساختار دارائی ها و . سازمانی برخوردار است

بدهی ها در سیستم بانکی و ابعاد مختلف آن شامل اهداف و تنگناهاي موجود بوده، در مرحله بعد 

سازي مناسب پرداخته و در نهایت با  با توجه به ویژگی هاي مسأله به انتخاب مدل ریاضی بهینه

در این حالت، ساختار بهینه ترازنامه . حل مدل، راهکارهاي مدیریت بهینه آنرا استخراج می نماید

بانک که در برگیرنده ترکیب بهینه دارائی ها، بدهی ها و حقوق صاحبان سهام است، در مقاطع 

  .در تصمیم گیري ها یاري رساندمعین زمانی قابل تبیین بوده که می تواند به مدیران 
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هاي  صورت ، شناسائی اجزاي)به تعبیري مدیریت ترازنامه(دارائی ها و بدهی ها  در مدیریت

 این موارد نشان می دهند که موسسه. صورت پذیرد کامل طور به باید میان آنها، ارتباطنیز و  مالی

 انعکاسبه عبارت دیگر می توان . شده اند تامین چگونه ها این دارایی و دارد هایی چه دارایی مالی

 مهمی بخشبه عنوان مثال  .ترازنامه آن ملاحظه نمود در نحوي بهرا موسسه  مالی تمامی تصمیمات

دارایی  مختلف هاي گروه در گذاري را، سرمایه )ترازنامه راست سمت( مالی موسسات از دارایی هاي

چگونگی تخصیص زمینه  در گیري تصمیم بنابراین .میدهد تشکیل با بازدهی و ریسک هاي متفاوت

موسسات  این در را مالی مدیران تصمیمات از مهمی بعد می تواند) گذاري سرمایه پرتفوي(دارائی ها 

 شناخت و مدنظر قرار دادن اهداف، بامؤسسات مالی تلاش می کنند تا بدین ترتیب . تشکیل دهد 

بدهی هاي خود، به مدیریت آن در قالب روش و رایی ها هاي موجود در حوزه دا الزامات و تنگناهاي

به حداقل رساندن ریسک و البته سودآوري این موضوع براي بیشینه نمودن . هاي متفاوت بپردازند

  .هاي موجود، ضروري می نماید

علیرغم موارد یادشده در باب اهمیت موضوع دارائی ها و بدهی ها در مؤسسات مالی و بانکها، 

به عنوان نمونه، بحث شناسایی . نکی کشور توجه خاصی به این مقوله مشاهده نمی گردددر حوزه با

و مدیریت ریسک هاي مرتبط با سیستم بانکی که از گام هاي نخستین مدیریت دارائی ها و بدهی 

شاید بتوان یکی از دلایل آنرا، ارتباط ضعیف . هاست، هنوز در مراحل ابتدائی خود باقی مانده است

به عنوان . بانکی با مباحث جدید مالی و نیز فراهم نبودن زیر ساخت هاي ضروري دانستشبکه 

مثالی دیگر، روش محاسباتی موضوع با اهمیتی چون هزینه سرمایه که در شبکه بانکی با عنوان 

 .هزینه پول مطرح شده است، همچنان با تئوري هاي موجود در این حوزه منطبق نمی باشد

نرخ بهینه اعطاي تسهیلات و سود پرداختی به سپرده   همچنین امکان محاسبه ریسک منابع مالی،

ها به دلایل متعددي از جمله عدم کفایت کدینگ حسابهایی که از طرف بانک مرکزي به شبکه 

                                                                          ً      بانکی اعلام گردیده است و یا عدم تفکیک و طبقه بندي صحیح در کدینگ حسابها، عملا  وجود 

  . ندارد

از سوي دیگر، بر اساس آمارهاي منتشر شده از سوي بانک مرکزي جمهوري اسلامی ایران، 

که به نوعی بیانگر نسبت دارائی  )پس از کسر سپرده قانونی( نسبت تسهیلات به سپرده هاي بانکی

و  111، 110، 105به ترتیب  )تا پایان دیماه( 88تا  85در سال هاي به بدهی ایشان می باشد، 

به عقیده برخی (درصدي استاندارد جهانی 80بر این اساس در مقایسه با رقم . صد بوده استدر104

درصد سپرده هاي بانکی باید  80کارشناسان بانکی، استانداردهاي جهانی توصیه می کنند معادل 

 30،  25، ارقام تسهیلات در مقایسه با سپرده ها در این چهار سال به ترتیب )تسهیلات داده شود

میزان دهنده رشد نامتناسب  وضعیت به طور کلی نشاناین  .درصد بیشتر بوده است 24و  31،
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اي جذب شده توسط آنها  قالب اعطاي تسهیلات در مقایسه با منابع سپردهسرمایه گذاري بانکها در 

   .می باشدهاي دولتی  ویژه در بانک به

ات مالی از یکسو و نیز محدودیتهاي علاوه بر موارد یاد شده، گسترش روز افزون بانکها و موسس

موجود در تامین منابع و ابزارهاي در دست آن از سوئی دیگر، این موسسات را به استفاده از روش 

همچنین افزایش روز افزون تقاضا به چنین . هاي مؤثر در تصمیم گیري و شناخت، وادار کرده است

ود در این زمینه و نیز احتمال بروز منابع مالی در میان مشتریان همراه با عدم قطعیت موج

ریسکهاي متنوع، مدیریت صحیح و در صورت امکان بهینه دارائی ها و بدهی ها را ضروري می 

مقاله حاضر نیز با درنظرگیري نیازمندي هاي شبکه بانکی، سعی در فراهم نمودن ابزاري . سازد

مناسب ترازنامه با در نظرگیري براي پشتیبانی از تصمیم گیري مدیران در حوزه انتخاب ترکیب 

  . کلیه عوامل تأثیرگذار دارد

  

  پیشینه پژوهش بري مرورمبانی نظري و  -2

تحقیقات گوناگونی در زمینه بهینه سازي ساختار دارائی ها و بدهی هاي بانکها انجام شده است 

دو گروه عمده این تحقیقات را می توان در . که در ادامه به بررسی مواردي از آنها خواهیم پرداخت

  :کلی دسته بندي نمود

گروه اول آن دسته از مطالعاتی هستند که تلاش دارند با مشخص نمودن اهداف بانک در  -

در این . رابطه با ترازنامه و نیز درنظرگیري روابط مابین اجزاي آن، راهکاري را ارائه نمایند

کاربرد یکی از مدل هاي گونه از بررسی ها، ضمن معرفی متغیرهاي تأثیرگذار بر مسأله و 

ریاضی کلاسیک مانند برنامه ریزي خطی و یا برنامه ریزي آرمانی، سعی می شود تا 

نمونه اي از این نوع مطالعه را مورد بررسی  .ترکیب بهینه دارایی ها و بدهی ها ارائه گردد

  .قرار می دهیم

یزي خطی، آنرا براي در بررسی خود ضمن تأکید بر قابلیت مدلهاي برنامه ر) 2005(سدهی 

از جمله این . مدلسازي مدیریت ترازنامه در بانکها و موسسات مالی مورد استفاده قرار داده است

  :قابلیت ها عبارتند از

قابلیت ارائه سطح بهینه براي هریک از دارایی ها و بدهی ها به منظور دستیابی به  -

 حداکثر ثروت؛

از جمله الزامات نقدینگی و نیز قوانین و  قابلیت اضافه نمودن الزامات دنیاي واقعی -

 مقررات به عنوان تنگناهاي مدل؛
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قابلیت استفاده از خروجی سایر مدلها همچون جریان هاي نقدي و نرخ بهره به عنوان  -

 ورودي؛

 .وجود روش هاي مشخص جهت حل مدل و یافتن جواب هاي بهینه -

  

، )1972(ارائه شده از سوي کران این مطالعه با درنظرگیري مدل هاي مشابهی چون موارد 

، مدل )1999(و درت ) 1995(، زنیوس )1998(، کانسیگلی و دمستر )1998و  1994(کلاسن 

  :مدنظر خود را به شرح ذیل ارائه نموده است

  

  

  
  

در این مدل، 
t  سناریویی است که در زمانt  به پایان می رسد و سناریوي

1t  به عنوان

از سناریوي . والدي براي آن خواهد بود
t دو سناریوي فرزند

1t  به وجود خواهند آمد که داراي

  .احتمال هاي برابر خواهند بود

  :متغیرهاي تصمیم مدل بر مبناي سناریو

  ؛ iقدار خریداري شده از دارایی ریسکی نوع اصل م  

  ؛.iاصل مقدار فروخته شده از دارایی ریسکی نوع  

  .مانده اصل دارایی نگهداري شده در پایان معاملات  

  .میزان وام دهی در یک دوره و با نرخ بهره دوره فعلی 

 .Dاستقراض در یک دوره و با نرخ بهره دوره فعلی بعلاوه میزان صرف  

  :متغیرهاي کمکی وارد شده از سایر مدل ها

  .کل جریان نقدي حاصل از بازگشت اصل و سود به ازاي نگهداري هر واحد اصل 

  ). مت بازار در زمان صفرقی( tقیمت محاسبه شده براي اصل دارایی در زمان 
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 .نرخ بهره تک دوره اي 

و تحت سناریوي  tارزش فعلی یک جریان نقدي در زمان 
t.  

  :ورودي هاي مدل که توسط کاربر فراهم می گردد

  .بدهی مورد انتظار 

  .دوره فعلیصرف پرداخت شده بابت هر دوره استقراض بالاتر از نرخ بهره  

  .  iثابت نسبی براي هزینه هاي تراکنش براي دارایی ریسکی نوع 

  .افق زمانی بر حسب ماه 

  .طلب فعلی بابت وامهاي پرداختی در دوره فعلی 

  .بدهی بابت استقراض دوره قبل 

  .در شروع دوره فعلی iمیزان دارایی ریسکی نوع  

  

گروه دوم تحقیقات که با نگاهی ساده تر به مسأله تحقیق صورت می پذیرد، تلاش می در  -

شود تا بهترین ساختار ترازنامه تنها از طریق مدیریت و بهینه سازي برخی از اقلام عمده 

به عنوان مثال با این استدلال که بحث نقدینگی در سیستم بانکی از . آن جستجو گردد

بوده و کل ساختار ترازنامه به مدیریت صحیح آن وابسته می  اهمیت ویژه اي برخوردار

نمونه . باشد، تنها به بررسی و ارائه راهکار در خصوص مباحث نقدینگی بانک می پردازند

 .اي از این نوع مطالعات در ادامه مورد بررسی قرار می گیرد

مع آوري شده ضمن تأکید بر لزوم تخصیص صحیح منابع بانکی ج) 1382(در بررسی منصوري 

از محل پس اندازهاي اشخاص حقیقی و حقوقی، به بخشهاي مختلف اقتصادي و استفاده کنندگان 

همچنین به مدلهاي متعددي . واقعی، به روش هاي مختلف کنترل این موضوع پرداخته شده است

فاده از یک در این تحقیق، با است. که در زمینه سنجش ریسک اعتباري آنها ارائه گردیده، اشاره دارد

سري متغیرهاي مستقل و بهره گیري از شبکه هاي عصبی پرسپترون چند لایه، ریسک اعتباري و 

ظرفیت اعتباري شرکتها و سازمانهاي در خواست کننده اعتبار به طور همزمان مورد تحلیل قرار 

ک به منظور سنجش کارایی مدلهاي شبکه هاي عصبی در مقایسه با مدلهاي کلاسی. گرفته است

  . نتایج حاصل از این مدل با نتایج مدلهاي رگرسیون خطی و لجستیک مقایسه شده است

  :با بررسی هر دو قسم از رویکردهاي فوق، موارد ذیل قابل ذکر می باشند

. در برخی از اجزاي مدلهاي مورد بررسی فوق، از خروجی سایر مطالعات استفاده شده اند )1

به عنوان ورودي در بسیاري از مدل هاي ریاضی  اگرچه استفاده از خروجی سایر مدلها

کاربردي رایج دارد، اما این امر در مواردي که به منطق مدل طراحی شده لطمه اي وارد 
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اما در برخی از . ، قابل قبول می باشد)مدل اصلی به دنبال مطالعه آنها نیست(نکند 

رخ بهره که شناخت و مطالعات فوق، اینکار براي متغیرهاي اصلی و تاثیرگذاري چون ن

تحلیل آن نقش مهمی در مطالعات مربوط به ترکیب ترازنامه هر بانک دارد، انجام شده 

بر این اساس، لازم است تا مدلساز از نحوه محاسبه و چگونگی درنظرگیري سناریو . است

 . هاي مختلف براي این موارد مطلع باشد

ا براي تصمیم گیرانی که از منظر در برخی از مدلهاي بررسی شده، تابع هدف مدل تنه )2

ریسک پذیري خنثی هستند، طراحی شده است که این امر منجر به محدود شدن اعتبار 

بر این اساس و در بلندمدت، با مساله . این مدل به افق زمانی کوتاه مدت خواهد گردید

تخمین عوامل مرتبط با ریسک همچون صرف ریسک مواجه خواهیم بود که درنظرگیري 

می تواند در تعیین دقیق تر ریسک پذیري ایشان و ) بانکها(بع مطلوبیت تصمیم گیران تا

 .اثرات آن در مدل موثر واقع گردد

تنگناي موردنظر در مدلهاي بررسی شده از دو گروه عمده متوازن کننده در ساختار بانک  )3

مدل هاي  با بررسی برخی از. و نیز موارد اعمالی شده از بیرون بانک تشکیل شده اند

مورد نظر می توان دریافت که علاوه بر درنظر نگرفتن برخی از تنگناهاي اساسی، موارد 

به دلیل تفاوت در شرایط هر بانک ) مانند قوانین بانک مرکزي هر کشور(اشاره شده نیز 

 . با بانک دیگر، قابلیت تعمیم مدل را در یک حالت عمومی کاهش می دهد

اجزاي خاصی از ترازنامه بدون درنظرگیري سایر جنبه هاي  تمرکر برخی از مطالعات بر )4

نتیجه اینکه این تحقیقات تنها به ارائه نتایج کلی . آن می تواند تا حدودي نامطلوب باشد

در ساختار دارائی ها و بدهی ها می پردازند که به دلیل عدم بررسی دقیق ساختار و داده 

ز مدل متناسب با این داده ها، از اعتبار لازم هاي داخلی سازمان و بالطبع عدم استفاده ا

  . برخوردار نخواهند بود

  

  روش شناسی پژوهش -3

تحلیلی صورت گرفته و از مدلسازي ریاضی براي تبیین  - این تحقیق با رویکرد توصیفی

متغیرهاي اصلی مسأله و روابط میان آنها و نیز بهینه سازي ساختار ترازنامه بانک استفاده خواهد 

تعیین عوامل اصلی تأثیر گذار بر ساختار ترازنامه بانک و مدیریت حوزه هاي گوناگون مرتبط . کرد

ازجمله مواردي است .. از جمله اعطاي تسهیلات، جذب سپرده ها، سودآوري، نقدینگی، ریسک و 

  :براین اساس گامهاي زیر روش شناسی تحقیق را نشان می دهند. که در مدل لحاظ خواهد شد
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بخش اصلی این تحقیق، : تجزیه و تحلیل داده هاي موجود در مستندات مالی بانکها) اولگام 

براي این منظور باید داده هاي گذشته مربوط به . شناخت ساختار دارائی و بدهی در یک بانک است

مورد براي فرموله نمودن مسأله ... اجزاي مربوط به ترازنامه مانند دارائی ها، بدهی ها، سود و زیان و 

بررسی قرار گیرند تا بدان وسیله، ساختار ترازنامه بانک در سالهاي بعدي و با درنظرگیري 

در این زمینه علاوه بر اجزاي ترازنامه، سایر عوامل . سیاستهاي بانک و نظرات مدیران تعیین گردد

  . بیرونی مؤثر بر دارائی ها و بدهی هاي بانک نیز باید مورد بررسی قرار گیرند

شناخت و بررسی ویژگی هریک از اقلام تشکیل دهنده ترازنامه به صورت مجزا و نیز نحوه 

ارتباط آن با سایر اقلام را می توان اصلی ترین گام در طراحی مدل هاي مرتبط به مدیریت ترازنامه 

ون بر این اساس، مطالعه حاضر تجزیه و تحلیل اقلام ترازنامه را در قالب هاي گوناگونی چ. دانست

بررسی روند سال هاي گذشته، بررسی سهم هریک از اقلام در ترکیب کلی ترازنامه، تحلیل هاي 

  . همبستگی، پروفایل منابع و مصارف و تحلیل نسبت هاي مالی دنبال می کند

اهدف و تنگناهاي حاصل از گام اول در قالب یک : طراحی مدل ریاضی بهینه سازي) گام دوم

ا هدف یافتن بهترین جوابهاي ممکن که مطلوبیت تصمیم گیران را در مدل ریاضی بهینه سازي ب

این مدل می تواند بسته به ماهیت مسأله فرمهاي . سطح مناسبی فراهم نماید، ارائه خواهند گردید

  . مختلفی چون تصادفی و چندهدفه داشته باشد

حاصل در گام  در این مرحله به حل مدل: حل مدل و استخراج راه حل هاي بهینه) گام سوم

در این زمینه در صورتی که مدل حاصله از روش حل معینی برخوردار نباشد، . دوم خواهیم پرداخت

  .ارائه روش حل آن نیز  به مراحل تحقیق اضافه خواهند شد

  :در این تحقیق اعتبار مدل از دو منظر مورد بررسی قرار خواهد گرفت: اعتبار مدل) گام چهارم

ایجاد مدل که این امر از طریق به کارگیري روش تحقیق معین، استفاده از اعتبار مراحل ) اول

  .داده هاي مستند و به کارگیري مقالات و کتب معتبر دنبال خواهد شد

اعتبار نتایج حاصل از مدل که این امر از طریق به کارگیري روش هاي متفاوتی چون ) دوم

حلیل سناریوهاي متفاوت حاصل از تصمیم پیش بینی، شبیه سازي و آنالیز حساسیت به منظور ت

  .گیري هاي مدیران در حوزه دارائی ها و بدهی ها و مقایسه آن با وضعیت فعلی صورت می گیرد
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  .در ادامه، مدل مفهومی تحقیق و نیز مدل ریاضی بهینه ساز مورد نظر ارائه خواهند گردید

  
  مدل مفهومی تحقیق

  

  مدل ریاضی بهینه سازي پژوهش -4

                                                                                    همچنان که در بخش بررسی تحلیلی داده هاي ترازنامه بانک مشخص گردید، اقلام بسـیاري بـا   

       بـدین    .                                                                                           میزان تأثیرگذاري متفاوت را می توان در مدیریت سـاختار ترازنامـه بانـک مـدنظر قـرار داد     

                                                                                                ترتیب که هر یک از این اقلام به تنهایی و نیز در تعامل با یکـدیگر بـر میـزان سـودآوري و ریسـک      

                                                           در این حالت و با درنظرگیري شرایط متغیر محیطی، ارائـه یـک     .                                پذیري بانک تأثیرگذار خواهند بود

          ل ارائـه                                  لـذا ایـن برررسـی بـه دنبـا       .                                                          ساختار بهینه به نظر بسیار پیچیده و گاه غیر ممکن خواهد بود

                                                                                               مدلی با ویژگی هاي زیر است که با استفاده از نتایج تحلیل هـاي صـورت گرفتـه، بیشـترین میـزان      

   :                                                                               سودآوري بانک را در سطح مناسبی از ریسک و با درنظر گیري تنگناهاي موجود حاصل نماید

مدیریت دارائی و بدهی در دنیاي 

 )با عوامل تأثیر گذار بسیار( واقعی

تأثیرگذار بر بخش بندي عوامل 

مسأله تحقیق وشناسایی موارد قابل 

 درج در مدل

 حل مدل گیري نتیجه

 تجزیه و تحلیل داده ها

 تفسیر نتایج

 شبیه سازي/ پیش بینی ارائه مدل ریاضی بهینه سازي

 جمع آوري و تحلیل داده هاي مالی بر اساس مستندات بانک

 تأئید اعتبار مدل

 هدف و تنگناهاي مدل) توابع(شناسائی تابع

 استخراج نتایجحل مدل و 
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                                                                                 شرایط حال حاضر حاکم بر نظام مالی و بانکی کشور، عدم ثبات را در بسیاري در متغیرهاي   ) 1

                                  بدین ترتیـب پـیش بینـی اجـزاي       .                                                     رونزاد و برونزاد تأثیرگذار بر مدل به همراه داشته است د

                                                                                     ترازنامه و یا برخی از متغیرهاي بیرونی در افق زمانی بلندمدت با دقت پایینی همراه خواهد 

                                                                             این در حالی است که کوتاه بودن افق موردنظر مدل، انجام تحلیل هاي مناسب و اتخاذ   .    بود

                             بنـابراین مـدل حاضـر بـه       .                               ً               اهبردي بانک بر مبناي آن را عملاً ناممکن می سازد         تصمیمات ر

                                       بـه عبـارت دیگـر افـق زمـانی بـه         .                                                 دنبال حد کفایت از دقت در افق برنامه ریزي خود است

         در ایـن    .                                                                            قسمی انتخاب خواهد شد که از منظر کاربران مدل از دقت کـافی برخـوردار باشـد   

   .        ماه باشد   3         مورد نظر                               حالت تلاش می گردد تا افق زمانی 

                                                                                           بسیاري از اقلام تأثیرگذار بر ساختار ترازنامه از ماهیـت عـدم اطمینـان برخـوردار هسـتند؛        ) 2

                                                                                         مواردي از قبیل مانده انواع سپرده هاي مشتریان نزد بانـک، مانـده مطالبـات وصـول نشـده      

                ن گـروه قـرار                                                                             بانک و نرخ برابري ارز در ارتباط با دارایی و بدهی هاي ارزي را می توان در ای

                                                                                   از طرفی در تمامی این موارد با داده هاي تاریخی مواجـه هسـتیم کـه امکـان تخمـین        .    داد

       بـدین    .                                                                             احتمال آنها را ممکن ساخته و ماهیت مسأله را به صورت ریسکی تغییـر خواهـد داد  

                                                                              ترتیب در تمامی بخش هاي مدل همچون تابع هدف و تنگناها با متغیرهاي ریسکی مواجـه  

                                                  تصمیم گیري در خصوص سـاختار ترازنامـه را تغییـر                           ت سناریوهاي متفاوت،           هستیم که تح

                                                                           لذا به نظر می رسد که استفاده از مدل هاي تصـادفی در ایـن زمینـه سـودمند       .           خواهند داد

  .         واقع گردد

                                                                                  اگرچه استفاده از مدل هاي تصادفی در حل مسائل مدیریت ترازنامه مسبوق به سـابقه مـی     ) 3

                                                            ها در فضاي چند هدفه و نیز استفاده از تابع هـدف غیرخطـی در                            باشد، اما توسعه این مدل

                                          همچنین تخمین تابع مطلوبیت مـدیران بانـک     .                                      حل این گونه مسائل امري بدیع خواهد بود

                                                                                       در مواجه با مسائل ترازنامه و به کارگیري آن در تابع هدف این مسأله، توسعه اي دیگـر بـر   

                                        مجموعه موارد فوق امکان به کارگیري مـدل     .                                      مدل هاي حال حاضر در این حوزه خواهد بود

                                                                                      را در شرایطی انعطاف پذیر چه از منظر تصمیم گیران و چه از منظـر متغیرهـاي تأثیرگـذار    

   .              فراهم می سازد

                                                                                                   با عنایت به موارد یـاد شـده، مـدل مـوردنظر در ایـن بررسـی بخـش هـاي متفـاوتی را کـه بـا            

                                           و نیز تحقیقات پیشین مدنظر بوده انـد را در                                                درنظرگیري ادبیات موضوع، تحلیل هاي صورت گرفته

   .                                               بر می گیرد که در ادامه به آنها پرداخته خواهد شد
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  تعاریف مدل

                                                                                        با توجه به وجود پارامترهاي تصادفی در مدل موردنظر، سناریوهاي متفاوتی مورد استفاده قـرار  

              بر این اسـاس    .            خواهند گرفت
tS         بـه عنـوان مجموعـه سـناریوهاي مـوردنظر در زمـان                                                      t   بـراي      

Tt ,..,1,0  در این حالت هـر یـک از سـناریوهاي ایـن مجموعـه بـا        .             تعریف می شود                                                        
ts  

                       با توجه به این نکته که   .              مشخص خواهد شد
ts  ان                      سناریویی است که در زم   t   پایان می یابد، می                  

                            توان براي آن یک سناریوي والد
1ts  و دو سناریوي فرزند                  

1ts      در نظر گرفت کـه احتمـال آنهـا                                 

                                با مشخص شدن اطلاعات مـوردنظر در    .                                                      بر مبناي توزیع آماري برآورد شده قابل محاسبه خواهد بود

),..,,..,(         ، به مسیرt          یو تا زمان       هر سنار 10  tt sssl     می رسیم که بـراي آن احتمـال                             

tl    ــد ــی باش ــوردنظر م ــناریوهاي        .                        م ــل از مجموعــه س ــیرهاي حاص ــامی مس ــین تم                                                                همچن

110 ,..,, tSSS   با   
tPنمایش داده خواهد شد                   .   

     مدل           پارامترهاي 

tS  مجموعه سناریوهاي موجود در زمان                              t  3,2,1,0    برايt؛   

ts  هریک از سناریوهاي زیر مجموعه                            
tS؛   

tl  مسیر سناریوها پس از مشخص شدن مقادیر واقعی هر پارامتر تا زمان                                                            t  3,2,1    برايt؛   

tl  احتمال هر مسیر              
tl؛   

tP   مجموعه تمام مسیرهاي حاصل از مجموعه سناریوهاي                                             
110 ,..,, tSSS؛   

1I  مجموعه دارایی هاي کوتاه مدت موجود در اقلام ترازنامه؛                                                     
2I  مجموعه دارایی هاي بلند مدت موجود در اقلام ترازنامه؛                                                    
1J  مجموعه بدهی هاي کوتاه مدت موجود در اقلام ترازنامه؛                                                   

2J  مجموعه بدهی هاي بلند مدت موجود در اقلام ترازنامه؛                                                  

),( ttt slRنرخ سود پول در بازار آزاد؛                            

),( ttt slXنرخ برابري ارز ریال در برابر دلار آمریکا؛                                          

itنرخ بازگشت هریک از اقلام دارایی؛                                 

itنرخ بازگشت هریک از اقلام بدهی؛                               

itنرخ بازدهی هریک از اقلام دارایی؛                                 

itنرخ سود هریک از اقلام بدهی؛                            
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                                             ارزش دارایی هاي بلند مدت موجود در ترازنامه؛  
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                                           ارزش بدهی هاي بلند مدت موجود در ترازنامه؛  

  

  فرموله سازي مدل

                                                                             به عنوان اولین تابع هدف، مدل به دنبال افزایش حـداکثري ارزش اقتصـادي بانـک       :            تابع هدف مدل

                                                                                          در این حالت سرمایه گذاري در دارایی هاي بـا بـالاترین بـازدهی و نیـز جـذب منـابع بـا          .        می باشد

   :                      بدین ترتیب خواهیم داشت  .                             ین هزینه موردنظر مدل می باشد    کمتر
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به عنوان تابع هدف دوم، مدل به دنبال حداقل سازي شکاف هاي موجود در میان دارایی ها و بدهی 

به عبارت دیگر با . هاي بانک در حالت کلی و نیز شکاف اقلام حساس به نرخ بهره بازار می باشد

سازي این عدم تطابق ها، مدل به دنبال دسترسی به کمترین سطح ریسک نقدینگی و  کمینه

  .ریسک نرخ بهره می باشد
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  :با دو تعریف فوق، تابع هدف مدل به صورت زیر خواهد بود
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   :            تنگناهاي مدل

                                                                                         عمده تنگناهاي مدل را می توان بر مبناي سیاست هاي پـولی و نظـارتی بانـک مرکـزي و نیـز      

    .                                         در این راستا موارد ذیل قابل ذکر می باشند  .                                           سیاست هاي مدیریتی مدیران بانک استخراج نمود

                                                                                 مجموع بدهی هاي کوتاه مدت ایجاد شده طی دوره فعلی بعلاوه دارایی هـاي کوتـاه مـدت     )1

                                                                           از دوره هاي قبلی برابر خواهد بود با میزان دارایی هاي کوتـاه مـدت ایجـاد                  بازپرداخت شده 

   .                شده در دوره فعلی

)()())((
11

1)1(
1

)1(
1

1

1

11

1

t

m

i
tit

n

j
tjtit

m

i

it lulvlu 





   

  

                                                                                     مجموع بدهی هاي بلند مدت ایجاد شده طی دوره فعلـی بعـلاوه دارایـی هـاي بلنـد مـدت        )2

              مـدت ایجـاد                                                                                بازپرداخت شده از دوره هاي قبلی برابر خواهد بود با میزان دارایی هـاي بلنـد  

   .                شده در دوره فعلی
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                                                                                            مانده هر دارایی در پایان دوره برابر است با مانده اول دوره بعلاوه دارایـی ایجـاد شـده طـی      )3

   .                              دوره منهاي دارایی باپرداخت شده
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                       بدهی ایجاد شده طی دوره                                                                مانده هر بدهی در پایان دوره برابر است با مانده اول دوره بعلاوه )4

   .                        منهاي بدهی بازپرداخت شده
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   .                                                         در نهایت نامنفی بودن تمامی متغیرهاي تصمیم مدنظر خواهد بود )5
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  استخراج سناریوهاي مدل

        در یـک                                                                            در بخش پیشین اشاره گردید که مدل حاضر تلاش می کند تا افق برنامه ریزي خود را 

                                                                             این زمان بدان دلیل انتخاب شـده کـه بـر مبنـاي تجربیـات مدلسـاز و نیـز          .              ماهه قرار دهد   3    مدت 

                                                                                          کمیته دارایی و بدهی بانک، مدت زمان بررسی بیش از این دوره به دلیل تغییـرات سـریع محیطـی    

           یـل هـاي                                                                                         امکان ارائه تحلیل هاي دقیق را غیرممکن ساخته و نیز افق کوتاه تر نیز امکـان ارائـه تحل  

   .                                                                             جامع و نیز درنظرگرفتن رفتار متغیرهاي موردنظر در مدل را با اشکال مواجه می سازد

  :در چنین شرایطی، با یک مدل تصادفی سه مرحله اي به شکل زیر مواجه خواهیم بود

  
  

                 در این مدل با یک   .                                                                  زمان هاي نشان داده شده در این شکل سه مرحله مدل را نمایان می سازند

  .                                                                                     تصمیمات مرتبط با اجزاي ترازنامه مواجهیم که در زمان هـاي گسسـته انجـام مـی شـوند              توالی از 

                                                                                                    کمیته دارایی ها و بدهی ها در بانک با یک ساختار اولیـه ترازنامـه و نیـز مجموعـه اي از سـناریوها      

                                                                                             مربوط به شرایط تأثیرگذار آینده مواجه می باشد؛ با این اطلاعات، تصمیمات هر مرحلـه اتخـاذ مـی    

                           بدین ترتیـب دقـت ترکیـب      .                                                          در دوره زمانی بعدي، کمیته با ترازنامه تعدیل شده مواجه است  .   ند  شو

                                                                                            ترازنامه به تراکنش هاي تصمیم دوه قبل و سناریوهایی که در این فاصله به واقعیت پیوسـته اسـت،   

        و نیـز                                                                          در این دوره نیز تصمیات دیگري اتخاذ می شوند و این با وضعیت فعلی ترازنامه   .           بستگی دارد

   .                                                 اطلاعات جدیدي در مورد سناریوهاي آینده انجام می شود
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  محاسبه ضرایب فنی مدل

                                                   در بخش قبل توزیع آماري ایـن پـارامتر بـه صـورت       :                                       متغیر تصادفی نرخ سود پول در بازار آزاد  )    الف

   .                                                                  پارتو برآورد گردید که پارامترهاي این توزیع در شکل زیر مشخص می باشد

  

  الی احتمالتابع چگ  تابع توزیع

    

  

                                                                                        براي سادگی در حل مدل، حالات احتمالی این پارامتر در هر یک از گره هاي تصمیم را بـه صـورت   

   :                بدین ترتیب داریم  .                                                 دو حالته و با احتمال برابر مدنظر قرار خواهیم داد

  

  مقدار پارامتر  احتمال  احتمال تجمعی

  درصد 18تا   0.5  0.5

  درصد 18بالاي   0.5  1

  

                                             در بخش قبل توزیع آماري این پارامتر به صـورت    :                                          برابري ارز ریال ایران در برابر دلار آمریکا    نرخ   )  ب

   .                                                                    لجستییک برآورد گردید که پارامترهاي این توزیع در شکل زیر مشخص می باشد

  

  تابع چگالی احتمال  تابع توزیع

    

Cumulative Distribution Function
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                         هاي تصمیم را بـه صـورت                                                                   براي سادگی در حل مدل، حالات احتمالی این پارامتر در هر یک از گره

   :                بدین ترتیب داریم  .                                                 دو حالته و با احتمال برابر مدنظر قرار خواهیم داد

  

  مقدار پارامتر  احتمال  احتمال تجمعی

  ریال 10.000تا   0.5  0.5

  ریال 10.000بالاي   0.5  1

  

                تصـادفی تـوأم                                با فرض اسـتقلال دو پـارامتر     :                                          محاسبه توزیع توأم دو پارامتر در هر سناریو  :     نکته

                             دانسـتن مقـدار یکـی از دو                                                                البته این فرض به دور از واقعیت نمی باشـد، چـرا کـه بـا     (           پیوسته فوق 

y و  x                                     ، شرط اسـتقلال بـراي همـه مقـادیر      )                                    ، تغییري در توزیع دیگري حاصل نمی شود       پارامتر

   :            معادل است با

)()(),( yfxfyxf YX  
  

                                                                                          بدین ترتیب محاسبه احتمال توأم دو پارامتر از حاصلضرب احتمال هریک بـه تنهـایی حاصـل مـی     

   .   شود

                                      هر یک از اقلام اصلی موجود در مـدل، از    )                   پرداختی یا دریافتی (                        به منظور محاسبه نرخ سود   )  ج

                    در این حالـت سـود     .                                                                 جداول مندرج در بسته هاي سیاستی نظارتی بانک مرکزي استفاده شده است

                     به صورت موزون محاسبه                                                                    یک از اقلام با تفکیک بخش هاي ارزي و ریالی و نیز کوتاه و بلندمدت،  هر

     .              خواهند گردید

                                                                                       نگرش مدیران اعتباري بانک به ریسک موجود در تصمیمات مـرتبط بـا سـاختار ترازنامـه، از       )  د

             بانک جایگزین                               در حقیقت تابع مطلوبیت مدیران  .                                          طریق تابع مطلوبیت ایشان تخمین زده شده است

                                                                                   ً     تابع ارزش ایشان خواهد گردید که در شرایط عدم اطمینان موجود در تصمیمات مالی بانـک، عمـلاً   

                                                                 در این قسمت و به منظـور بـرآورد ایـن تـابع مطلوبیـت، از روش        .                              کاربرد خود را از دست داده است

             بات فـوق در                نتیجـه محاس ـ    .                                                                احتمال معادل که در فصل دوم بدان پرداخته شد، اسـتفاده مـی شـود   

   :                      جداول ذیل مشخص می باشد

  

  

  

  



زاده لطفی و مجید شهریاري محمدابراهیم پورزرندي، محمود البرزي، فرهاد حسین /... سازي  بینی و بهینه طراحی مدل ریاضی به منظور پیش  

 
67 

  بخش دارایی ها

  عنوان  نشانه  نوع دارایی
  نرخ سود

it  

متوسط نرخ 

تغییر درمانده 

it  
))(  کوتاه مدت، حساس به نرخ بهره 1 tt lu

  
  6.81  24  تسهیلات اعطایی به بانک ها

))( به نرخ بهره کوتاه مدت، حساس 2 tt lu
  

  - 1.9  11.7  تسهیلات اعطایی کوتاه مدت به غیردولتی

))( کوتاه مدت، حساس به نرخ بهره 3 tt lu
 

  4.93  13  تسهیلات اعطایی کوتاه مدت به دولتی

))( بلند مدت، حساس به نرخ بهره 4 tt lu
 

  -1.42  3.66  سپرده هاي مدتدار نزد بانکها

))( بلند مدت، حساس به نرخ بهره 5 tt lu
 

  2.31  4  تسهیلات اعطایی بلند مدت به غیردولتی

))( بلند مدت، حساس به نرخ بهره 6 tt lu
 

  -17.8  3  تسهیلات اعطایی بلند مدت به دولتی

))( بلند مدت، حساس به نرخ بهره 7 tt lu
 

  1.42  18.4  معوقمطالبات 

  

  بخش بدهی ها

  عنوان  نشانه  نوع بدهی
  نرخ سود

it  

متوسط نرخ 

تغییر درمانده 

it  
))(  کوتاه مدت، حساس به نرخ بهره 1 tt lv

  
  -1.35  7.97  سپرده هاي دیداري و کوتاه مدت

))(  کوتاه مدت، حساس به نرخ بهره 2 tt lv
  

  -0.25  0.1  پیش دریافت از مشتریان

))(  کوتاه مدت، حساس به نرخ بهره 3 tt lv
 

  -1.26  24  تسهیلات دریافتی کوتاه مدت از بانک ها

))( بلند مدت، حساس به نرخ بهره 4 tt lv
 

  0.53  7.6  سپرده هاي بلند مدت

))( بهرهبلند مدت، حساس به نرخ  5 tt lv
 

  -0.002  0.5  تسهیلات دریافتی بلند مدت از بانک ها

  

  )حل مدل و تحلیل نتایج آن(نتایج پژوهش  -5

                                                                                         بر مبناي نتایج حاصل از حل مدل، مقادیر بهینه دارایی ها و بدهی ها به منظور بیشـینه سـازي   

                                      حالـت، بـازاي هریـک از سـناریوهاي            در این   .                                             عواید بانک در سطح معینی از ریسک حاصل شده اند

                                                                                              تعریف شده در خصوص نرخ سود پول در بازار سرمایه و نیز نرخ برابري ارز، میـزان دارایـی و بـدهی    

                                                                          در ادامه، بررسی تحلیلی نتایج حاصله در یکـی از محتمـل تـرین سـناریوهاي       .                 ها تعیین شده است

   .                       تعریف شده انجام شده است

                                                      ت، مقادیر هریک از دارایی ها و بدهی هـاي مـوردنظر در                                همچنان که در جدول زیر مشخص اس

                                     لازم به ذکر است که مقدار اولیه و شروع   .                                                  مدل، در زمان شروع و نیز سه دوره آتی تعیین شده است
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  t0                                                                                        هریک از این اقلام، از آخرین مانده حساب آنها در ترازنامه استخراج شده است و در این جدول با 

    .                   نمایش داده شده است

  

 t0 t1 t2 t3 نشانه اقلام ترازنامه

 A1 54 -442,800 297,340 110,930 تسهیلات به بانکها

 A2 188,586 101,120 199,960 105,460 تسهیلات کوتاه مدت به غیردولتی

 A3 1,170 -328,700 271,530 106,260 تسهیلات اعطایی کوتاه مدت به دولتی

 A4 493 50,562 143,430 104,550 سپرده هاي مدتدار نزد بانکها

 A5 27,191 -488,400 -1,513,000 113,250 تسهیلات اعطایی بلند مدت به غیردولتی

 A6 88,638 -202,300 83,586 122,030 تسهیلات اعطایی بلند مدت به دولتی

 A7 58,972 2,656,800 4,012,100 -5,407,000 مطالبات معوق

      
 L1 281,604 794 13,596 6,708 مدتسپرده هاي دیداري و کوتاه 

 L2 27,194 -3,559,000 2,770,800 6,894,700 پیش دریافت از مشتریان

 L3 630 34,919,000 2,812,700 -9,562,000 تسهیلات دریافتی کوتاه مدت از بانک ها

 L4 189,099 88,047,000 -3,463,000 -5,586,000 سپرده هاي بلند مدت

 L5 16,794 -86,030,000 15,630 7,429 بلند مدت از بانک هاتسهیلات دریافتی 

  

   :                                                                       در ادامه، هریک از دوره هاي موردنظر به تفکیک مورد بررسی قرار خواهند گرفت

  

  t0 زمان - ترکیب اقلام بدهی
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  t0 زمان - داراییترکیب اقلام 

  
  

                           از انواع سپرده هاي کوتـاه                                                                  با نگاهی به ترکیب اقلام فعلی موجود در ترازنامه، منابع مالی حاصل

                                                                                         مدت و دیداري و نیز سپرده هاي بلندمدت، در سرمایه گذاري هاي کوتاه و بلندمدت ارزي و ریـالی  

                                                               این در حالی است که با بررسی عملکرد مالی فعلی بانک که پیشتر نیز   .                            مورد استفاده قرار گرفته اند

                                       ناگونی چون جذب منابع، مـدیریت منـابع                                                      بدان اشاره گردید، امکان بهبود عملکرد در حوزه هاي گو

                                                                                        جذب شده در تخصیص به سرمایه گذاري هـا، ریسـک هـاي نقـدینگی و کسـب بیشـترین عایـدي        

                                                           بدین ترتیب به بررسی عملکرد مـالی بانـک بـا اسـتفاده از       .                                   ممکن، همچنان امکان بهبود وجود دارد

   .                                            ساختار پیشنهادي مدل پژوهش حاضر خواهیم پرداخت

  

  t1 زمان - دهیترکیب اقلام ب

  

0

50000

100000

150000

200000

تسهیلات به  

بانکها

تسهیلات کوتاه  

به غیردولتی

تسهیلات اعطایی  

کوتاه مدت به  

دولتی

سپرده هاي  

مدتدار نزد بانکها

تسهیلات اعطایی  

بلند مدت به  

غیردولتی

تسهیلات اعطایی  

بلند مدت به  

دولتی

مطالبات معوق

-1 E+08

-8000000

-6000000

-4000000

-2000000

0

20000000

40000000

60000000

80000000

10000000

سپرده هاي دیداري و  

کوتاه مدت

پیش دریافت از  

مشتریان

تسهیلات دریافتی  

کوتاه مدت از بانک  

ها

سپرده هاي بلند مدت تسهیلات دریافتی  

بلند مدت از بانک ها



  1392 تابستان/ پانزدهمشماره  /  فصلنامه مهندسی مالی و مدیریت اوراق بهادار

  
70  

  t1 زمان -دارایی ترکیب اقلام 

 
 

                                                                                 در مرحله اول و به منظور کاهش ریسک هاي موجود در ترازنامه، کاهش حجم مطالبات جـاري  

                                                                                         بانک و جایگزینی آن از طریق سپرده هاي بلندمدت و تسهیلات دریافتی از بانک ها، از سـوي مـدل   

                                                   کوتاه مدت و با توجـه بـه پارامترهـاي موجـود در                                  به عبارت دیگر در دوره زمانی  .               پیشنهاد می شود

                                                                                     مدل، کاهش ریسک نقدینگی و ریسک نرخ بهره بیش از افزایش در میزان سودآوري بانک مـوردنظر  

                                                                                     به دنبال این اقدام و کاهش در میزان منابع، بانک باید از حجـم اقـلام دارایـی همچـون       .          خواهد بود

                                                       مدت، مـی توانـد بـه افـزایش مطالبـات معـوق در آن                                                تسهیلات اعطایی بکاهد که این امر در کوتاه

   .       بینجامد

  t2 زمان -ترکیب اقلام بدهی
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  t2 زمان -داراییترکیب اقلام 

  
  

                                                                                                بر مبناي نتایج مدل در این مرحله و با توجه به پـایین تـر بـودن هزینـه پـول در سـپرده هـاي        

      البته   .                                                                                  دیداري و کوتاه مدت، جذب این نوع از سپرده ها در دوره زمانی میان مدت پیشنهاد می شود

                      با توجـه بـه رونـد     (                                                                   مشخص است که به دلیل محدودیت موجود در میزان رشد این نوع از سپرده ها 

            در این حالت   .                                                              ، تسهیلات دریافتی کوتاه مدت از بانکها همچنان راهگشا خواهند بود )            وجود در بانک م

                                                                                          سپرده هاي بلند مدت کاهش یافته و در سمت دارایی نیز اعطاي تسهیلات مطـابق بـا نـوع سـپرده     

                                                               قوت یافته است؛ همچنـین بـا توجـه بـه کـاهش منـابع مـالی          )               یعنی کوتاه مدت (            هاي جذب شده 

    .                                           ت، این نوع از دارایی هاي نیز کاهش می یابند      بلندمد
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  t3 زمان -ترکیب اقلام بدهی

  
 
 

  t3 زمان -داراییترکیب اقلام 

  
  

         در ایـن    .                                     نیز شرایط به ترتیب شکل فوق می باشـد   )                   دوره زمانی بلندمدت (                   در مرحله نهایی مدل 

                         گـرایش بـه سـمت جـذب                                                                    حالت و با توجه به ثبات نسبی بانک در سیاست هاي جذب منابع خـود،  

                                                                                              ارزانترین منابع یعنی پیش دریافت از مشتریان و نیز سپرده هاي دیـداري و کوتـاه مـدت، از سـوي     

                                                                در این حالت منابع حاصله صرف اعطاي تسهیلات کوتاه مدت بانک خواهـد    .                   مدل پیشنهاد می شود

             مـدت، ضـمن                                                                       همچنین به منظور تأمین منابع مالی بلندمدت جهـت اعطـاي تسـهیلات بلند     .      گردید

                                                                                           تمرکز بر دریافت خطوط اعتباري از بانک هاي خارجی، بازپرداخت معوقات مشـتریان نیـز از طریـق    

   .                                      سیاست هاي اعتبارسنجی دنبال خواهد گردید
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  بررسی اعتبار مدل -1-5

                                                                                          در یک حالت کلی و به عنوان رویه اي براي سنجش اعتبار مدل، مـی تـوان بـه میـزان انطبـاق      

                                    در ایـن حالـت، میـزان تغییـر در       .                                         آن و اهداف مورد نظر مسأله اشـاره داشـت                      میان نتایج حاصله از 

                                         و نیز میزان انطباق دارایی و بـدهی هـاي     )                                     عواید حاصل از دارایی منهاي هزینه پول (             سودآوري بانک 

                                                                                          حساس به نرخ بهره به عنوان شاخص هاي بازدهی و ریسک، در دو بخـش قبـل و بعـد از از اجـراي     

   .                                         نمودار هاي زیر این مهم را نمایان می سازند  .        هد گرفت                   مدل، مدنظر قرار خوا

  

  
            

                                                                                        همچنان که در نمودار فوق مشخص می باشد، با به کارگیري مدل ارائـه شـده در ایـن تحقیـق،     

                       این در حالی اسـت کـه     .                                                                 روند نزولی سودآوري بانک تغییر یافته و به روندي صعودي بدل شده است

                                            ، تعدیل برخی از اقلام بـدهی هـاي بانـک از     )               وضعیت کوتاه مدت (                              در دوره هاي زمانی ابتدایی مدل 

                                                                                       یکسو و نیز کاهش حجم تسهیلات از محل این منابع از سوي دیگر، کـاهش درآمـدهاي عملیـاتی و    

                                                                                                نیز افزایش هزینه هاي بهره اي را براي آن به همراه داشته است؛ اما در ادامه و با جذب منـابع ارزان  

                                                            ن همراه با کاهش ریسک هاي مربوطه، اعطاي تسهیلات قوت گرفتـه و                          قیمت و نیز مدیریت دقیق آ

   .                                  روند سودآوري بانک افزایشی بوده است

سود حاصل از اقلام موردنظر در ترازنامه
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                                                                                                 نمودار فوق نیز که میزان انطباق دارایی ها و بـدهی هـاي حسـاس بـه نـرخ بهـره را بـه عنـوان         

             زمانی میـان                                                                                شاخص ریسک در بانک مدنظر قرار داده است، نمایانگر انطباق کامل این اقلام در دوره

                                                                هر چند این تغییر رویکرد در بانک با تشدید اولیه این عدم انطبـاق    .                          مدت و بلندمدت مدل می باشد

   .                           در کوتاه مدت همراه بوده است

  

  نتیجه گیري و بحث - 6

همچنان که نشان داده شد، نتایج حاصله از مدل این تحقیق به طراحی ساختار نوینی به منظور 

همچنین در ادامه . ع مالی پرهزینه فعلی با انواع کم هزینه تر آن اشاره داردجایگزینی برخی از مناب

نیز بر مدیریت دقیق این منابع و سرمایه گذاري آن در مواردي که از منظر نرخ سود، نرخ بازگشت 

بدین ترتیب موارد فوق در قالب . و نیز تطابق زمانی در وضعیت مناسبی قرار دارند، تأکید شده است

  :هاي پیشنهادي زیر تبیین می گرددسیاست 

با درنظرگیري موارد یاد شده در خصوص ساختار سرمایه بانک حاضر همچون نسبت هاي 

که می توان از آن به ) فارغ از تغییرات موردي(اهرمی و نیز ثبات نسبی در روند درآمدي بانک 

خصوص از انواع ارزان پایین بودن ریسک کسب و کار تعبیر نمود، امکان ایجاد بدهی بیشتر به 

البته این امر در شرایطی که اعطاي تسهیلات با .                       ً                     قیمت، وجود داشته و عملا  توجیه پذیر خواهد بود

این امر با توجه به روند گذشته موجود در بسته (نرخ پایین و ترجیحی براي بانک یک الزام باشد 

تواند به مطلوب تر شدن فاصله ، می )هاي سیاستی نظارتی بانک مرکزي مسبوق به سابقه می باشد

. انجامیده و ارزش آفرینی بانک را به همراه داشته باشد) هزینه پول و سود تسهیلات(این دو نرخ 

  :بدین ترتیب الگوي زیر در این زمینه مدنظر خواهد بود
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آنچه مسلم است، راهکارهاي متفاوتی را می توان براي بهبود ساختار سرمایه در بانک مورد 

این در حالی است که هریک از این راهکارها اثرات جانبی خاص خود را داشته که . استفاده قرار داد

تار سرمایه کمک نکرده بلکه آنرا در شرایط در صورت عدم درنظرگیري آنها، نه تنها به بهبود ساخ

این امر لزوم بررسی همه جانبه موضوع را با درنظرگیري تمامی عوامل . نامناسبی قرار می دهد

بدین ترتیب و بر مبناي موارد فوق الاشاره، رویکردهاي آتی بانک جهت . تأثیرگذار ایجاب می نماید

  :اد می گرددبهبود ساختار سرمایه بانک به شرح ذیل پیشنه

به منظور به حداقل   هدفگذاري جهت افزایش حجم بدهی هاي بانک به صورت چند مرحله اي؛ )1

در این . رساندن پیامدهاي ناشی از تغییر و نیز فراهم بودن فرصت جهت انجام اقدامات اصلاحی

  :حالت برخی از نتایج جانبی افزایش در حجم بدهی هاي بانک عبارتند از

 :با تأکید بر عدم تمرکز بر افزایش سرمایه بانک شامل جذب منابع افزایش جهت ریزي برنامه )2

 تأکید بر متنوع سازي پرتفوي بدهی هاي بانک با درنظرگیري دو عامل پایداري و هزینه؛) الف

 ؛)گروه هدف(تلاش در راستاي ایجاد رویکردهاي نوین خلق بدهی منطبق با نیاز مشتریان ) ب

  .پایدار بانک به خصوص از طریق افزایش سودآوريبهبود وضعیت سرمایه ) ج

تسهیلات و نیز نظارت بر  اعطاي تاکید بیشتر بر دو رویکرد اعتبار سنجی و سودآوري در زمان )3

مطالبات وصول نشده منجر به (بانک  مطالبات افزایش از جلوگیري جهت تسهیلات اعطا شده

  ).تسهیلات دهی بانک می انجامدکاهش منابع مالی در جریان بانک شده و به کاهش توان 

مصارف در راستاي اجتناب حداکثري از  و منابع مدیریت به کارگیري رویکردهاي موثر در بحث )4

  .عدم تطابق در جریان هاي نقدي ورودي و خروجی بانک
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 کاهش هزینه سرمایه بهبود ساختار سرمایه

اعطاي تسهیلات با 

 نرخ هاي رقابتی

 آفرینیارزش 



  1392 تابستان/ پانزدهمشماره  /  فصلنامه مهندسی مالی و مدیریت اوراق بهادار

  
76  

  ریسک و بدهی.  .دارایی مدیریت ،)1387(نوین  اقتصاد بانک ریسک مدیریت و مطالعات گروه 

   فراسخن، انتشارات مالی،  مؤسسات در نقدینگی

 Adamidou. E, Ben-Dov. Y, Pendergast. L, Pica. V (1993), The optimal portfolio 
system: Targeting horizon total returns under varying interest-rate scenarios. S. 
Zenios, ed. Financial Optimization. Cambridge University Press, New York. 

 Barro. D, Canestrelli. E (2005), Dynamic portfolio optimization: Time 
decomposition using the Maximum Principle with a scenario approach European 
Journal of Operational Research 163, 217–229. 

 Ben-Dov, Y, Hayre. L, Pica. V (1992), Mortgage valuation models at Prudential 
Securities. Interfaces 22(1) 55–71. 

 - Bessis. J (2002), Risk management in banking, Second Edition, John Wiley & 
Sons Ltd. 

 Bitner. J. W, Goddard. R. A (1992), Successful Bank Asset/Liability Management: 
A Guide to the Future Beyond Gap. John Wiley and Sons, New York. 

 Bradley. S. P, Crane. D. B (1972), A dynamic model for bond portfolio 
management. Management Sci. 19(2) 139–151. 

 Richard Bull (2008), Financial Ratios, CIMA Publishing. 
 Cohen. K. J, Gibson. S. E, eds (1978), Management Science in Banking. Warren, 

Gorham & Lamont, Boston, MA. 
 Consigli. G, Dempster. M. A. H (1998), Dynamic stochastic programming for asset 

liability management. Ann. Oper. Res. 81 131–161. 
 Cornuejols. G, Tutuncu. R (2006), Optimization Methods in Finance, Carnegie 

Mellon University, Pittsburgh, PA 15213 USA. 
 Crundwell. F. K (2008), Finance for Engineers, Evaluation and Funding of Capital 

Projects, Springer-Verlag London Limited. 
 Dentcheva. A, Shapiro. D, Ruszczynski (2009), Lectures on Stochastic 

Programming, The Society of Industrial and Applied Mathematics and the 
Mathematics Programming Society, 2009. 

 Dert. C. L (1999), A dynamic model for asset liability management for defined 
benefit pension funds. W. T. Ziemba, J. M. Mulvey, eds. Worldwide Asset and 
Liability Modeling. Cambridge University Press, Cambridge, UK (reprinted). 

 Giarla. M. J (1991), The profitable side of risk management. F. Fabozzi, A. Konishi, 
eds. Asset/Liability Management. Probus Publishing Company, Chicago, IL. 

 Goodwin. P, Wright. G (2004), Decision Analysis for Management Judgment, John 
Wiley & Sons Ltd. 

 Halada. L, Lucka. M, Melichercik. I (2008), Application of multistage stochastic 
programs solved in parallel in portfolio management, Parallel Computing 34 (2008) 
469–485. 

 Hibiki. Norio (2006), Multi-period stochastic optimization models for dynamic asset 
allocation, Journal of Banking & Finance 30, 365–390. 

 Holmer. M. R, McKendall. R, Zenios. S. A, Zeniou. C. V (1998), Dynamic models 
for Þxed-income portfolio management under uncertainty, Journal of Economic 
Dynamics and Control 22, 1517Ð1541. 



زاده لطفی و مجید شهریاري محمدابراهیم پورزرندي، محمود البرزي، فرهاد حسین /... سازي  بینی و بهینه طراحی مدل ریاضی به منظور پیش  

 
77 

 Jarrow. R, van Deventer. D. R, eds (1998), Asset and Liability Management: A 
Synthesis of New Methodologies. The Kamakura Corporation and Risk Books, 
London, UK. 

 Klaassen. P (1994), Stochastic programming models for interest-rate risk 
management. Ph.D. thesis, Sloan School of Management, Massachusetts Institute of 
Technology, Cambridge, MA. Published as IFSRC Discussion Paper 282–294. 

 Klaassen. P (1998), Financial asset-pricing theory and stochastic programming 
models for asset/liability management: A synthesis. Management Sci. 44(1) 31–48. 

 Kosmidou. K, Zopounidis. C (2004), Goal Programming Techniques for Bank Asset 
Liability Management, Kluwer Academic Publishers. 

 Kovalerchuk. B, Vityaev. E (2002), Data Mining in Finance, Kluwer Academic 
Publishers. 

 Murty. K. G (2003), Optimization Models for Decision Making: Volume 1, Junior 
Level Self- Teaching Web-Book. 

 Mulvey. J. M, Ziemba. W. T, eds (1999), Worldwide Asset and Liability Modeling. 
Cambridge University Press, Cambridge, UK (first printed 1998). 

 Ong. M (1998), Integrating the role of risk management in ALM. R. Jarrow, D. R. 
van Deventer, eds. Asset and Liability Management: A Synthesis of New 
Methodologies. The Kamakura Corporation and Risk Books, London, UK. 

 Papi. M, Sbaraglia. S (2006), Optimal asset–liability management with constraints: 
A dynamic programming approach Applied Mathematics and Computation 173, 
306–349. 

 Resnik. M. D (1987), Choices, An Introduction to Decision Theory, University of 
Minnesota Press. 

 Sodhi. M. S (2005), LP Modeling for Asset-Liability Management: A Survey of 
Choices and Simplifications, Operations Reasearch, Vol. 53, No. 2, pp. 181–196. 

 Topaloglou. N, Vladimirou. H, Zenios. S. A (2008), A dynamic stochastic 
programming model for international portfolio management, European Journal of 
Operational Research 185, 1501–1524. 

 Zenios. S. A (1995), Asset/liability management under uncertainty for fixed income 
securities. Ann. Oper. Res. 59 77–98 

  

  

  

 
  


