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Purpose: The purpose of this research is to introduce the function of duration criterion in the management of assets 
and liabilities and to analyze its impact on the performance of banks, and it refers to a process in which total assets and 

liabilities are simultaneously and integrated. They can be under control and management . 
Methodology: It is an applied research method that is carried out using the results of basic research in order to improve 
and perfect the behaviors, methods, tools, devices, products, structures and patterns used by human societies, and its 
purpose is to develop practical knowledge in a specific field. Therefore, this research, while analyzing the overall balance 
sheet management, asset and debt management, which includes strategic planning and implementation and control 
processes has led to the development of knowledge through the impact of volume, composition, maturity, interest rate 
sensitivity, quality and liquidity on bank assets and liabilities. 
Findings: The findings show that a proper assessment of a bank's ALM situation requires a correct understanding of 
the nature of assets and liabilities, customers, the economy and the competitive environment that governs that bank, and 
its duration criterion can be of great help. To asset and debt management as well as interest rate risk management in the 
banking system of our country it is also possible to realize its role in the performance of banks due to the importance of 
managing this sector. 
Originality/scientific added value: In line with this topic, the current research deals with the analytical approach to 
the management of assets and liabilities through the duration criterion and its effect on the performance of banks. 
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   مقدمه -1

 روینا   زاست.  انموده    تجربه  ار  سیاس ا  تاتغییر  سرییک   لیا م  یاره ازاب  شدن  نیاجه   و  ییازد تامقرر  طی  در  گذشته  دهه  در  ریانکداب
 ترینمهم ز ا یکی ناعنوبه و    [1]کند  می   تجربه  ا ر  یتربیش   فتهایتمرکز  یاهقسمت   لی،ام  یاهبخش   به  منطقی  سخاپ   ماهنگ  ریانکدا ب  سیستم

 ییاشکوف  و  رشد یاهزمینه خود رف امص و بعامن سبامن مدیریت و ندهیا ماس  اب  نداتومی شود کهمی  محسوب کشور داقتصا یاهبخش

                       

  بی عملکردارزیای نوین در  اهپژوهش
   91-101(،  1402)(، 2ره )ا، شم 2دوره                                                   

       www.journal-mrpe.ir 

   کاربردی   له: ا مق نوع  

عملکرد  آن    ثیر ا ت ر دیرش و  ا ز طریق معی ا   ا ه ی بده   و   ا ه یی ا ر ا رویکرد تحلیلی به مدیریت د 

   ا ه نک ا ب 

   2 ی نی فخرحس  نیلدافخر  دیس، 1نی اویامیثم ک   
 .نار یاکرج،  ،یمسلااد از آه انشگاحد کرج، داو  ،یر ابد او حس تیریگروه مد1

   ن.ایر ابن، ا، تنکمیسلااد از آه انشگاد ،بن احد تنکاو  ،ری و مدیریتابداگروه حس2

عنوان ها است و بهآن بر عملکرد بانک  ریتاث  لیو تحل  هایو بده   هاییدارا  تی ری در مد  رش ی د  اریکارکرد مع  یپژوهش معرف   نیهدف از ا  هدف:
 واقع شوند.  تی ری کنترل و مد توانندتحتیم  کپارچهیزمان و طور همبه های و بده هاییاشاره دارد که در آن مجموع دارا یندیفرآ 

به منظور بهبود و به کمال رساندن رفتارها،    یادیبن  قاتیتحق  جیاست که با استفاده از نتا  یروش پژوهش کاربرد   پژوهش:  یشناسروش 
  ک ی در    یوهدف آن توسعه دانش کاربرد   شودیانجام م   یمورد استفاده جوامع انسان   یساختارها و الگوها  دات،یتول  ل،یها، ابزارها، وسا روش 

ا  نهیزم    ی و اجرا   یزیرکه شامل برنامه  یو بده  ییدارا  تی ری مد  ،یترازنامه کل  تی ری به مد   یلیپژوهش ضمن تحل  نیا  نرویخاص است. از 
بر   ینگی و نقد  تیفینرخ بهره، ک  تیحساس  د،یسررس   ب،یحجم، ترک  ریتاث  قی است  به توسعه دانش از طر   یکنترل  یندها ی و فرآ  کیاستراتژ

 . است بانک پرداخته  یهایو بده هایی دارا

م   یهاافتهی  :ها افتهی ارز  دهدی نشان  از وضع  یابیکه  مستلزم درک صح  کی  ALM  تیمناسب  ماه  حیبانک  بده  هاییدارا  تیاز   ها، یو 
 ن یچنو هم   یو بده  هایی دارا  تی ری به مد  یانی کمک شا  تواندی م   رش ی د  اریحاکم بر آن بانک خواهد بود و مع  یرقابت  طیاقتصاد و مح  ان،ی مشتر

بخش، به نقش آن در    نیا  تی ری مد  تیبا توجه به اهم  توانی م   نیو همچن  دیکشورمان نما  یبانکدار  ستمیبهره در س  رخن  سکیر  تی ری مد
 برد.  یها پعملکرد بانک

 ار یمع  قیاز طر  های و بده  هاییدارا  تی ری به مد  یلیتحل  کرد یموضوع به رو  نیهم  یپژوهش حاضر در راستا   :ی افزوده علمارزش /اصالت
 . پردازد یها م آن عملکرد بانک  ریو تاث رش ی د

 . نکایی، بدهی، عملکرد، بارا د ،دیرش  :ا هژه اکلیدو 

 چکیده 
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 رنداد راقر اهیی اراد مقلاا ذیل مه،ازن اتر در که هستند  اهریاگذیه اسرم و تتسهیلا اعمدت نک،اب یامده آدر منبع.  [2]ورد  آ همافر  ار داقتصا

 سود، نمودن  کثراحد ین هدفا لبتها گیرند.می  راقر اهبدهی   مقلاا در ذیل  هستند که نک اب یا سپرده بعامن عمده  طوربه  اههزینه  و سرچشمه

 وریآسود نک،اب مدآدر و هزینه روی ثیراتطریق   زا اهریسک  ینا هستند. جهامو نآ اب اهنک ا ب که ستامختلفی   یاهریسک  زا ثرامت رهاهمو

و   حداهی وانگ اب بدهی، و ییاراد رچهایکپ مدیریت زند. رویکرد اندامی ریسک  به ار نک اب موجودیت های گنموده و حت ثرامت ار نک اب
 و فتهایانزمامدیریتی س  رویکرد  یک  لاعما ریسک، جمله زا نآ بر ثرومل ماعو و اهنآ ترکیب نک،ا ب یاهبدهی و اهیی اراد به  نازمهم
 در بدهی و  ییاراد زد. مدیریتاس می  محقق ار ریسک  هشاک  ای وریآسود یاهزمینه شده درم انجا یاهیر اگذهدف که ستا مندم انظ

.  [26]  دهدمی راقر مدنظر ار ریسک  کنترل و نارامداسه  یابر رزش ا خلق که ستا تخصصی یاهروش  و ارهابزا زای  امجموعه  برگیرنده
ن و تحت کنترل  ارامدای سه ارزش براکه خلق  ست  ا ی فنی  اهو روش   ارهابزاز  ای  امل مجموعه ابدهی ش و    ییارادیگر، مدیریت د  رتاعب  به

یه و  ازده سرمای باهمه به سمت تمرکز بر نرخازن ام ترقلااز بسط ا ا ری دنیانکدایش ب امروزه، روند تغییر گراکند. تضمین می ا ر اهبودن ریسک 
یک ضرورت تبدیل   یج سود، بهاسخگویی به نتای پ ابر اهنک ان ب ای مدیرایی و بدهی برارانش مدیریت داد است تا کنترل ریسک سبب شده 

ست.  ان  آل مربوط به نرخ بهره و ریسک منتج به  یایند، مسان توجه نمه آید ب ات خود بانک در تصمیم اهیم مهم که باز مف از طرفی یکی  اشود.  
 ی ا مدهآدر  بر   ریسک   ینا.  دهدمی  ر اقر  تهدید  مورد   ا ر  نک ا ب  لیام  ست، وضعیتا  بهره   نرخ  مطلوب ان  تانا نوس   زا  شیان  ریسک نرخ بهره که 

  چنین همیی و  ارامدیریت بخش بدهی و د  ارد. لذ اگذمی  ثیرات  مهازن اتر  زا  رج اخ  یارهابزا  و  اه، بدهیاهییاراد  دیاقتصا  رزش ا  نیز  و  نک اب
لی و  ای موجود در علوم مدیریت ماهو تکنیک   ا رهابزا  ا یند و باتوجه نم   به آن ید  است که ب انکی  ا ن با یف مهم مدیراز وظ اریسک نرخ بهره  

ز  ا ست که پیش  اقع شود، دیرش  اموثر وند  اتوبطه می ا ین رایی که در  ارهاز معیایند. یکی  ابینی و کنترل نمپیش   ان رآنند  اری بتواگذیهاسرم
 و   ن در مدیریت بدهیآ  کاربرد ، به  خلاصه  طوربهدیرش    مفاهیمضمن تببین  مقاله حاضر  .  [27]  قرضه مطرح شده بودقاوراین در مورد  ا
 زد. اپرد ل میاچند مث ارایه  انکی بادر تحلیل ریسک نرخ بهره ب  چنینهم نک و ا یی باراد

ن این زمینه در کشورمای مرتبط در  اهو پژوهش  یو بده  ییارات د ی ریمد  تعاریفدر بخش دوم به    اتدباست که  ابدین شکل    ساختار مقاله
 تی ریمد  در   رش ی درم به نقش  ابخش چه   چنین هم  خواهد پرداخت.  یبدهو    ییاراد  تی ریدر مد  رش ی رکرد داک به    نیز  بخش سوم در  .  پردازدمی

گری و  یی به نتیجه ابخش نه  ایتانه  دهد.می نشان ار عملکرد  در بدهی و  ییاراد تی ریمدو بخش پنجم نقش  شودمیره اش ا نرخ بهره  سک ی ر
 .خواهد شدخته اربردی پرد ای علمی و ک ادهاپیشنه 

 ی و بده ییار ات دیریمد -2

س  عظی تخص  ا ب  نازمهم ر،  یخا  یاهلادر  حجم  منیص  م ام  طرا  یلابع  ب یز  دن  یاهک ناق  ش ایمختلف  بحرا،  زاهناهد  حت  اهن ای ،    ی و 
نرخ بهره، تورم،   یاهناز نوس ا  یش ان  یاهنه ی هز  ایل ریسک  یز قبا  یل مختلف یموفق به دلا  یاهک نا م. بی ابوده   اهک نامتعدد ب  یاهی ستگکورش 

و  ا نشدن تسه ازپرد اب  ایرز  بیختات پرد لایخت  بحرارو شدههروب  یمتعدد   یاهن ابحر  ا،  پنه   یعاجتما  یاهن اند.  نه ین، مسئول او    ی ادهان 
د آبر    ا ر  ی لام  یاهستمیس   یی اجراو    یرتانظ تاشته  ان  ری ریمد  ا ست  ب  یلام  ی ادهانه   ک سی ت  به خصوص  و    تربیش ت  یجد  ا ب  ا ر  اهک نا و 
در نقش    اهنک ا ست که بایی  اهریسک   ترینمهم ز  اکند که ریسک نرخ بهره یکی  ل میستدلاا  [3]  هیرتل  . ر  امورد توجه قر  یترنه اس ارشناک 

  ا هنک ا جهه با ن موان »میزاعنو  ا د مشورتی خود بازل در پیشنه انکی با رت باجه هستند. کمیته نظ ان موآ  ا بلی  امین م ای تاهسطه او  ناعنوبه خود  
  ا شده ب ولیه موزون ایه  ایت سرمات کف امالزاحی  ای طراری که مبناعتباز ریسک  اد که پس  اتشخیص د  1993در سال  ریسک نرخ بهره«    اب

ن  ا بتو  است تان  آگیری  زها ندای  ازمند رویکردی مشترک براست که نی ا  اهنک ای بابل توجهی براست. ریسک قاریسک بود، ریسک نرخ بهره  
ل  ازل در س انکی ب ارت ب اکمیته نظ  .دهند توصیه کرد ن میانش  ا ز ریسک نرخ بهره راتری  لاا یی که سطوح باهنک ا ی بابر  ا رتی ر ات نظاماقدا

ی اهنجمن ان  انند بحرانکی مان ب اریخی بحرای تاهد کرد. سپس دورهابی ریسک نرخ بهره پیشنه ارزی ای  ارد برانداستارچوب  ایک چ  2004
همیت ریسک نرخ بهره ادهنده  نانش   ه، شکستورم  از و واندای پساهنک اب   4000ز  ا  5/13% نآکه در    1980خر دهه  اوام در  از و وانداپس

 . ستا

و    اهیی اراد  دیرش نگین موزون  ا و می  اهیی ارار د از ارزش بانگین موزون  ا وت بین میاتخمین تف   ا ب  اهنک ا ریسک نرخ بهره، بهمیت  اتوجه به    ا ب
کثر ای  ابر  اهنک اشده بی تعدیلاهبدهی  هرمیانسبت    کنند.می  سبهامح  اس به بهره رای حساهو بدهی  اهیی اراصله دار، ف ازای باهرزش ا
ف دیرش  اصلی مدل شکا مزیت    .شودنک میارزش باهش  ایشی نرخ بهره منجر به ک افزاهرگونه شوک   ،ینابرابن  ؛ستا ، دیرش منفی  اهنک اب
شود ده می اتشخیص د  کلی طوربه که    طورهمان  اما  ؛دهدمی  ارایه نک  ازه گیری ریسک نرخ بهره باندای  ابر  احد راست که یک عدد واین  ا
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ی اهو بدهی   اهییاراری دای تجاهییارا، به جز دولا است.  اجه  ال پیچیده مویایک سری مس  اقعی بای وادنییط  این مدل در شرا ربرد  اک 
باملهاغیرمع  در  که  نشاز ای  میاگذن ار  برری  میاحسب  شوند  دفتری  درابرزش  مدل  لیاحشند،  نیازمدیرش  مدت    دیرش که  به  ان  ز 

قعی است و سررسید واوت  امتف   اهنآدی  ارد ایط قراشر  اب  اهنآرد که سررسید  اوجود د  میقلاانک  ا مه بازن ادر تر  ،انی ارد. ثار د ازای باهبیارزی ا
شت ابرد   نامکار  اگذر که به سپردهادی مدتاهست، سپردهان  آذخیره    ختاپرد پیش  ای رهنی باهم امل وام ش قلااین  است و  امشخص  ان  اهنآ

نه اقبل    اسپرده ر و سپردهاندای پساهسپرده  ،الثاث  .دهدشدن میییاز  تق اهز  که نرخ اضای  پرد اهیی  تغییر  ترکم  اهنآ ختی  ای سود  ت  ابه 
  ا هییاراز دارم، در هر طبقه  اچه   ت نرخاب کند. تغییرانتخا  اذ سود راتخابندی و  نادهد زمزه میاجانک  ادهد و به ب سخ میار پ از ازدهی باب
نی نرخ بهره  ا زنشای مختلف باهبت، دوره ای نرخ ث ارهابزابل  اور در مق اختی، نرخ شناسود پرد ز نظر نرخ  ادی  ای زی اهوتا، تف اهبدهی  ای

 .رد ار مربوطه وجود دازای مختلف باهزده اوت و باخت متف ای پرد اهور، دوره ای نرخ شنارهابزای ابر

  اس اس است و  انسبت به نرخ بهره    اهنآت  یس او حس   ادهیدر خصوص سررس   اهیو بده  اهیی ارابق داتط  یابر  یش تلا  یبدهو    ییارات دی ریمد
بدهی در مدیریت   و ییاراد همیت مدیریتاتوجه به    ا. ب[4]  ردیگیسرچشمه م  ییاهبق ان عدم تطیز چن او نرخ بهره    ینگینقد  یاهسک ی ر
در   ست کهار گرفته  اقر  تحلیلوتجزیهی مختلفی مورد  هامدل  او ب ت بهتر  ماتصمی   ارایهی مختلفی جهت  هان پژوهشاکشورم نکیا مور با
 . کنیمتی میاراش اصه خلا طوربه  اهنآ ترینمهم ز ابه برخی  اجینا

نرخ   سک ی ر  تی ری"مد  ی و بده  ییاراد  تی ری ن مدف کلااهدا  ی صلا  یاره ایمع   نیبدند که  ان دادر پژوهشی نش  [5]  ینای واک   و  ینیفخرحس
رد. اد   قرارسوم    تی ولوا   در"  ینگ ینقد  سک ی ر  تی ری" رتبه دوم و سپس "مدهیاسرم  یتاکف   نازیم  یرا"نگهد  ازآنپسول،  ا  تی ولوابهره" در  

  ی راعتبا  سک ی هش راموثر و ک   تی ریمد  یابر  یبدهو    ییاراد  تی ر یمد  یلگواز  ا  یریگبهره دند که  ان دا در پژوهشی نش  [6]ن  اراو همک  نایفرن 
 طیاتحت شر  ناریا  ینک ملادر ب   ا هبدهیو      اهییاراد  تی ریمد  یزاس مدل در پژوهشی به    [7]ن  ارافی و همکالب  .ستا  یضرور  یمرا  اهنک اب

م قلااز  ا  ک یهر    نهیبه   ری دامق   ارایه  تیبلا ق  د که ان دانش   اهنآی  داشنه یمدل پختند که  ای پرد کسر  یزی رمه امدل برن   کرد ی رو  ا ب  نانیطماعدم  
  ی زاس نهیگرفتن به   در نظر  اب  ینک ملا ب  یابع هدف برارزش تا ست و  ا  اراد  گذشته  یاهلاس   طیاتوجه به شر  اب  یتآ  یاهل اس   یابر  امه رازن اتر

ن اعنوبا  در پژوهشی    [8]ن  ارو همکا  ا ین  یزد یا  .بدای  دستمطلوب    هیاسرم  تیابه نسبت کف   نداتویم  یو بده  ییاراد  تی ریمد  تام یدر تصم
نتیجه    (رتاتج  نک اب:  موردی  ه لع امط)  نیا رمآ  لگویا  و   زیاف  یاشبکه  تحلیل   رگیریاک به   اب   نک اب   در   اهبدهی  و   اهییاراد  مدیریت بدین 
ر صفر  از اجز ریسک ببه  هاآرمان   یتمامی  اهف انحراو    افتهیتحققمل  اطور ک ر، به از اجز ریسک بشده به ف تعییناهدا  کلیهفتند که  ادست ی

  ا ب  بدهی  و   ییاراد  مدیریت  هبرد ار   تعیین  در   نکیاب  م انظ  متسلا  یاهخصا ش   ثیرات   در پژوهشی به بررسی  [9]یش و فتحه  است  .ستاشده  
نتاپرد   1یه اسرم  یتاکف   خصا ش   به  ویژه   هانگ که  بیاختند  که ش ان  آنگر  ایج  داب  یه،اسرم  یتاکف   خصاست    ثیر ات  یهاسرم  زدهاب   و  ییارازده 

ده و  اعلیز .نشد فتای نقدینگی و وری()بهره  مدیریت یاهخصاش  ثیرات  بر لاد هدیاشو و رنداد بدهی و ییاراد مدیریت روی بر ریادامعن
 مدل زا دهاستف ا اب ناتهر ر ادابه  قاورا بورس  در شدهرفتهیپذ یاهنک ا ب در اهو بدهی  اهییاراد ن مدیریتاعنو  ادر پژوهشی ب  [10]ن  اراهمک

ن اکاریزدی و همعرب مازارری بهینه نبودند.  ادامعن  طوربه   اهنک ا بدهی در بیی و  ارانی بدین نتیجه رسیدن که ترکیب دارمآ ریزیمه ابرن 
نتیجه رسیدند کهاریا  در  اهک ناب  ی نگینقد  ک س ی ر  و  یبدهو    ییاراد  بیک تر  نایم  بطهار  یبررس ن  اعنو  بادر پژوهش    [11]   98%  ن بدین 

، نیابرابند؛  یگرد  نییتب (یبدهو    ییاراد بیک )تر مستقل یاره یمتغ  یریرپذییتغ  اب (ینگینقد یاه)نسبت بستهاو یارهیمتغ  یریرپذییتغ 
در پژوهش خود به    [12]ن  اراو همک   نقشینه رد.یپذیم ثیرات  اهک نا ب یبدهو    ییاراد بیک تر نحوه  زا ینگینقد ک سی ر هک گفت   ناتویم

به    ینون او ق   یراختاس   یاهتی نک و محدودا مدل سود بحی  ا ختند و به طراپرد   ریزیمه ابرن   کمک   به  نکی اب  یاهبدهی   و  اهییاراد  مدیریت
  ره اکبیبه    تی ریمد  کنیرد لاد  یس اس اوت  اتف   تایقع او  از مدل باصل  اح  جیا. نتخته شداپرد نک  اب  یخلاد  یاهتی ف و محدوداهداه  اهمر

 . دهد یس اس ا تارییتغ  نداتوی نم  ار لاتیو تسه  اهنده سپردهام ره اکبیکه به ا چر دیاهنگ نما مدل هم اب  ا خود ر  تیوضع  نداتوی نم

 ن آربرد ار دیرش و کامعی -3

شد و  ابت مربوطه میالع اله در مط اس   50بقه  ای س ار ان دآر و توسعه  ابزاین  امفهوم    .رد ام دان   2یرشدسیت نرخ بهره  اگیری حسزه اندا  سامقی
توسط    1938ل  ادر س ست که  ای  لاس دیرش مکاولین مقیا  . ستا  شدهاستخراجیرش  دز  ایز  نبط دیگر  ا خیر برخی روا  یاهل ادر طول س 

برامقی  ناعنوبه   3لیامک ریسک    ارایه   قرضه  ق اور ا  نقد  یاهناجری   یبندزمان ی  اسی  سنجش  و  معرفی گردید.ا وراگردید  یرش  د  ق قرضه 
 

1 Capital Adequacy Ratio  )CAR( 2 Duration 

3 Macaulay 
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یرش د رامعی  گردید و سومین  مطرح  بهره   نرخ  تان انوس   بلامق   در   قیمت  تانا نوس   دناد   نانش  یابر  صیا خ  یطاشر  تحت   لیامک  1شده تعدیل
ری  اگذیی در مدل قیمت ارات قیمت د اکه تغییریی  اگری در جدی   ر ابزا  هر   ای  و   ق ا ورا  بهره   نرخ   سیتا حس  زا  مستقیم  ریامعی  ناعنوبه   2موثر 

یی در  ارات قیمت یک دا ری مستقیم در تعیین درصد تغییرامعی  ناعنوبه   3یرش تجربی دس  اخرین مقیآ  .شودشد مطرح میابینی ببل پیش اق
ده استف ا،  در دسترس نیست  اهن آی  اری مشخص براگذیی که مدل قیمت اهیی ارای د این روش براز  ااست.  قعی نرخ بهره  او  تاتغییربل  امق 

هستند و  فرد بهی نقد منحصراهن ای جری ار الی جدید که دای مارهابزامعرفی جهت تجربی در سطح وسیع  رش دیرش موثر و دی ز ا .گردد می
خت، ای پرد ایهاسرم  بی پروژه ارزیابه    ناتور میاین معیا  ا ب چنینهم   ؛ [13]شودمیده  استف اشند  ابت نرخ بهره میاتغییر  ثیرا تتحت    چنینهم

ر امعی  ناعنوبه ز "دیرش"  ا ن  اتومی  ،ینابرابن  ؛دهد  ر امدنظر قر  اماتو   ا نی پول را رزش زمامدت، سررسید و    اگردد تسبه می انی مح ازم   یعنی دوره
ست که بر اری  ادیرش معیی،  ایهابندی سرمده نمود. در حوزه بودجه استف ای  ایه اسرم  نبودن پروژه   ادی بودن یاقتصابی  ارزی امع، جهت  اج

در طول    اهنآرزش فعلی  اتوجه به    ا ب  ،بتا مد ثآدر  ار ب اد اق به اورات نقد  اناسررسید، متوسط جری   یهایی که بر پاهلاد س ان متوسط تعدآس  اس ا
ب ار ابی مدیریت دارزی ای مختلف نظیر  اهمروز در حوزها  ؛گردد سبه میامح  ،ری اگذیهاعمر سرم   ، [14]  رد اربرد داک   اهنک ایی و بدهی در 

ی و تحلیل  ایهای سرماهدی پروژه اقتصابی  ارزیادر    چنینهم و    [15]  رد اد  بدهی  و   ییاراد  مدیریت  در  نیطولا   بقهاس   دیرش   هیماکه مف یطوربه 
بی  ارزی ای  امع براروشی ج  ناعنوبهست. روش دیرش  ا سودمند    ریاگذیهار سرمانتظامورد   زدهات نرخ بهره بر نرخ باتغییر  ثیراتسیت  احس

 سنجش  ش درربرد دیراوه بر ک علا  .[14]  ستار سودمند  امنظم بسیاز منظم و ناعم  ا  شدهفی تعرمدی  آدر  ناجری   اب  ریاگذیهاریسک سرم
  چنین همو    پرتفوی  لی، مدیریتام  مینات  در  زجملها  لیام  گیریتصمیم   اب  مرتبط  حثامب  در دیگر  یایهابندی سرمقرضه و بودجه   قاورا  ریسک 

رد فوق به شرح زیر  اتوجه به مو  ا. ب[16]  ستا  سودمند  قرضه نیز  ق اورا  سررسید  و   مفید  عمر  به  نسبت  بهره   یاهختاپرد   پوشش  یابر  ریامعی
ی های روش ایگزینی برجا  ناعنوبه ند  اتوست که می اده شده  اد  ای نشانسرمایهی  ابی پروژه ارزی ار دیرش در  اربرد معیال ک الب یک مثادر ق

 رونیازان دهد. انش  ایه رابرگشت سرم یترقیدقبهتر و  طوربه ست ادر قاکه ی طوربهشد باشده  دنظریتجد شده و تنزیل سادهیه مابرگشت سر
ست.  اسبه و تحلیل کرده  اس روش دیرش محاس ابر    اب، ر  پروژه و    لفا  ولیه پروژه ایه  ات مربوط به دیرش برگشت سرماسباجدول زیر مح

  ترکم  ریاگذیهاز عمر مفید سرما  شدهمحاسبهدیرش    ازیر  ؛ستادی  اقتصا، هر دو پروژه  ولا ادهد که  ن میایج دیرش دو پروژه نشانت  یسهامق 
  ت نقد پروژه اناکل جری   که اینرغم  دهد که علین میامر نشاین  ا  ست.ا  ترکمن  آدیرش    ازیر  ست؛اب    ز پروژه ارجح  الف  ا  ، پروژه انیاث  ست.ا
ست  ا   ترکمز ریسک  ان  ا شود که نشبرگشت می  ریاگذیهاسرم  ولیهای  اهنادر زم  تربیش ت نقد  اناست، ولی جری اب    ز پروژه ا  ترکملف  ا

ت  ریاگذیهای دیگر سرماهدر پروژه   اند مجدداتو ن میآز  ار  اگذ یها، سرمکهاینضمن   ب  اکند که  برگشت    صلی دورهات  امفروض  احدودی 
 ست. ار ازگایه س اسرم

 ب با استفاده از روش دیرش.  الف و پروژه محاسبات دیرش برگشت سرمایه اولیه پروژه -1جدول  
Table 1- Late calculation of the initial capital return of project A and project B using the late method. 

 شود. ده می ال برگشت د اس  46/3و  7/1ز الف و ب به ترتیب پس اروش دیرش پروژه  اکنید بحظه می که ملا طورهمان

ف  ا ن شکاعنو  تحتکه    ده شود استف اخ بهره  ری سنجش نایگزین براج  لگوییا  ناعنوبه ند  اتو دیرش می  مالیت  ساو موس   اهنک ا در ب  چنینهم
  دهد. ر می ابی قرارزی ا مورد   ار لی به تغییر نرخ بهره ات ماسسوم  5رزش ویژه ا یرازارزش باسیت  ان حسامیز  رونیازا  .شودمیده میان  4دیرش

به ذکر  لا بازم  که در حوزه  ن ان جری ان متوسط زما که میز  گیرد صورت می  لیامکی مفهوم دیرش  امبن  بردیرش    تحلیلو تجزیهنکی  ا ست 

 

1 Modified duration 
2 Effective duration 
3 Experimental duration 

4 Duration gap 
5 Net worth 

 مدت × نسبت  نسبت ارزش فعلی به کل  جریان نقد × فاکتور ارزش فعلی  فاکتور ارزش فعلی  جریان نقد  سال
 پروژه پروژه ب پروژه الف پروژه ب پروژه الف 

 الف
 پروژه

 ب
 پروژه

 الف 
 پروژه

 ب 
پروژه  پروژه الف

 ب
1 5000 1500 0.909 0.909 4545 1364 0.464 0.119 0.464 0.119 

2 5000 2000 0.826 0.826 4132 1653 0.406 0.145 0.812 0.29 

3 2000 2500 0.761 0.761 1503 1878 0.148 0.165 0.444 0.495 
4 - 5000 0.683 0.683 - 3415 - 0.299 - 1.196 

5 - 5000 0.566 0.566 - 3106 - 0.272 - 1.36 

 3.46 1.7 1 1 11416 10108     نتیجه

(1 ) %∆𝑝 ≈ −𝐷𝑈𝑅 ×
∆𝑖

1 + 𝑖
, 

https://scholar.google.com/scholar?hl=en&as_sdt=0,5&qsp=3&q=effective+duration+convexity
https://onlinelibrary.wiley.com/doi/abs/10.1034/j.1600-0706.2001.920205.x
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سیت  ان حس از میزاخوبی    وردن تقریبآهم  اشید که دیرش به دلیل فراشته باطر دادهد. به خ ر میاقر  موردسنجش  ار ر اداق به اوراخت  اپرد 
   :نمایدده میاستف ازیر  رابطه ز ا که شودیمربردی تلقی  اک مفهومی ناعنوبه نرخ بهره  تابه تغییر  راداق به اورا ر ازارزش با

P=(Pt+1%∆که  − Pt)/Pt  را د اق به ا ورار ازارزش بادرصد تغییر ،DUR  دیرش وi  ست. انرخ بهره  

چگونگی تغییر  سبهای محابر (1) رابطهز انند اتونک می اب  مها زن اتر ی موجود دراهو بدهی اهییاراد  همهز تعیین دیرش انک پس ان بامدیر
گردد.  سبه می ارزش ویژه نیز محاموجود در   تاثراو سپس    یندانمده  استف ام تغییر نرخ بهره  ادر هنگ  اهبدهی   و  اهییاراز دارزش هر یک  ا

ق اورابدین معنی که دیرش پرتفوی  ؛ست ا  پذیرجمعدیرش . شدابمی اهی دیرش ایهاپ حقیقتز اشی ار ناین ک ام انجای اده برایک روش س 
دیرش  امی  ناعنوبه ر  ادابه  موزون  بهادارنگین  می  دیانفرا  اوراق  د  کندتلقی  وزن اراو  پرتفوی    کنندهمنعکسکه    ستایی  اهی  نسبت 

و    اهو بدهی   اهییارامتوسط دیرش د  سبه از طریق محانک  ا ن باست که مدیران معنابد  ینا  شد.ابرد میاز مواشده در هر یک  ریاگذیهاسرم
 موردسنجش   اویژه ررزش  ار  ازارزش ب انرخ بهره بر    تات تغییرا ثرانند  اتومی،  ت نرخ بهره ات تغییراثرا ورد  آی برام برارق این  از  اده  استف ا سپس  

 .ر دهداقر

 1بدهی و یی ار اکرد دیرش در مدیریت د ویر  -4

ی موزون  اهیی اراس دا س اتشکیل شد و بر    1988ل  انکی در س ا رت بانظ  زل اب  ست، کمیتها لمللی  ای بین اهب ارت حسانک تسویه تحت نظ اب
ل،  احینا ا، ریسک نرخ بهره در نظر گرفته نشد. ب1988زل امه بافقنادر تو حی کرد.اطر  ار اهنک ا یه بایت سرمات کف امالزاری، اعتباریسک 
ی اعضام کرد که همه  علا ا  1993  بهره در سالریسک نرخ    ا ب  اهنک اجهه بامو  یریگاندازه ن "اعنو  اد مشورتی خود ب ازل در پیشنه اکمیته ب
د،  این پیشنه ادر    رت کنند.اید به دقت نظاب  اهن آن  اظراو ن   اهنک است که با  مهمی  خطر  ناعنوبه کنند. ریسک  زل به نرخ بهره توجه میاکمیته ب

  اه، بدهیاهییار اد کرد که همه داد، کمیته پیشنه این پیشنه اتوصیه کرد. در    اهنک اریسک نرخ بهره ب   یر یگاندازه مدل    ناعنوبه   اکمیته دیرش ر
نی  ازم ق قرضهاوراز سیزده اری مجدد در یکی  اگذی قیمتاهویژگی اس سررسید یاس اس به بهره بر ا مه حسازن از ترارج ای خاهو موقعیت

ن آتخمین دیرش  ا نی با زم ق قرضه ا ورای هر اصل برالص ح اشد و موقعیت خ الص شده ب انی خازم ق قرضه اوراموقعیت در هر  ر گیرند.اقر
 د کرد. ار مدت پیشنه اختابهره در س ت نسبی نرخ اناس نوس انعکای ابر ای دیرش راهتعدیل وزن  چنینهم ده شود. اوزن د

ین  از  ایکی    .[17]  کنندده میاستف ا   دیرش ز تکنیک  ای متنوع دیگری به غیر  اهز تکنیک ا  اهنک ا و بن  ارا گذنوناقگیری ریسک نرخ بهره،  زهاندا
س هستند،  ا نی معین به بهره حسازه زمایی که در یک باهو بدهی  اهییاران دآ شود که در  خته میاف شناشک  تحلیلوتجزیه ن  اعنوبه  اهتکنیک 

.  شودری در نظر گرفته میامعی  ناعنوبه سخ به شوک نرخ بهره و ریسک نرخ بهره  ادر پق قرضه  اورادر    مدیآف دراشکثر بر  اشوند و  تسویه می 
ست این  این رویکرد  ات دیگر  ، مشکلاچنینهم شد.  ادهنده ریسک نرخ بهره بن ادهد که نش نمی   ارایه  ا حدی را ر وامآین رویکرد  ال،  احین ا  اب

نی  اوت در محدوده زماری مجدد متفاگذ، قیمت انیار. ثازای باهرزش اکند، نه بر  ر میاستوای دفتری  اهرزش اس  اس ابر    ا که تحلیل خود ر
و    اهیی ارابر دا برا، نرخ بهره نتیدرنهاو    حد(زاکه مشکل تجمع بیش   این معناگیرد )به  دیده می ان  اس به نرخ رای حساهو بدهی  اهییاراد

 . گیرددیده می انیز ن ا نک رالص ب ارزش خالی در احتمات او تغییر اهبدهی

رزش  ات در سود و  ان تغییرآشود که در  خته میاشن  یسازهیشبریوی  اتحلیل سن  ناعنوبه   اهنک اریسک نرخ بهره ب  سنجشی  اروش دیگری بر
ی اهده است که به د این  ا  تحلیلو تجزیه ین  ال  اشکا.  [18]  شودیگزین مدل می ای مختلف نرخ بهره جاریوهاتحت سن  اهنک ادی باقتصا

دی  اقتصارزش  انند مدل  ایسه دیگری مابل مق ای قاهمدل  ید.آبه دست می  یسختبه رد که  از داری نیاعتبای  ارهابزام  از تماختی دقیق  اپرد 
برارد که توسط فدراوجود د بال رزرو  بهره  ی  یاهمدل  .[19]شود  ده میاستف ا  متحدهالات یاری  ای تجاهنک ای تعیین کمیت ریسک نرخ 

برای مشاهده چگونگی    .[20]  شوندمله میامع   عمومی  صورتبه   را که  ییاهنک ام ب ازده سه اسیت نرخ بهره باحسکه  کنند  می  تحلیلو تجزیه
 .به شرح ذیل توجه نمایید بانک   ترازنامهبه ، توسط مدیران بانک  بانک  در دیرش  کارکرد 

 

این مقاله  1 تفهیم موضوع در  ارایه های  مثال   برای 
( 2000برگرفته از کتاب میشکین و ایکینس )  شده

  ه شده است.یباشد که با تغییرات جزیی در ادبیات آن ارا می
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دهد.   را موردمحاسبه قرار  2  جدولدر    ی موجودهاها و بدهیتا دیرش هر یک از دارایی  نمایدهای ارایه شده استفاده میمدیر بانک از روش 
کل شده بهدارایی تقسیم   مقدار   در  ضرب کردن  بارا    ، آندیرش موزونپس از محاسبه    ،هابرای هر یک از داراییکنند  سعی می  سپس مدیران

تر از  کم  اوراق بهادار دارای سررسید  در حالتی کهموردمحاسبه قرار دهند. برای مثال  ،  میلیون دلار است  100حدود    مورد   دارایی که در این
  میلیون ریال به   5تقسیم    در  سال دیرش   4/0  ضرباز حاصل تواند  می  2%  1یک سال باشد، در نتیجه مدیر برای دستیابی به دیرش موزون

5محاسبه شود )میلیون دلار    100

100
× 0.4 = .  ن صفر سال است(آدیرش    رون یو ازا  ندارد پرداخت نقدی    گونه)دارایی فیزیکی هیچ  (0.02

سال    70/2های  دست یابند که مربوط به متوسط دیرش دارایی  توانند به ارقامیها مین مجموع آ  ها ودارایی  همه   مدیران با انجام این کار برای
 . باشدمی

 .نکای با هو بدهی اهییار ادیرش د - 2جدول 

Table 2 - Bank assets and liabilities. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ل  ای مثاشد. برابر میمیلیون دلا  95حدود  ،  یهاسرم  جزبه   اهدهد که کل بدهین می اکند و نشده میاستف ا  اهبه بدهی امش  هی رو  ک یز  امدیر  
به   32/0عدد    ،رمیلیون دلا  95ن بر  آر و تقسیم  میلیون دلا  15ل در  اس   2/0ضرب دیرش    سطهاوه ب  رسیدگیبل  ای قاهدیرش موزون سپرده

 بند. ال دست یاس  03/1 اهنند به متوسط دیرش بدهیاتوی موزون میاهدیرش  جمع کردن  ان باید. مدیرآدست می

 

1 Weighted duration 
2 Reserves and cash items securities 
3 Checkable deposits 

4 Savings deposits CDS 

5 Overnight funds borrowings 

 دیرش موزون )سال( دیرش )سال(  )میلیون دلار(  مقدار ها دارایی
 0 0 5 2اوراق بهادار  ذخایر و اقلام نقدی 

 0.02 0.4 5 سال   1تر از کم

 0.08 1.6 5 سال  2تا  1

 0.70 7 10 سال  2تر از بیش

    )اوراق رهنی(وام مسکن 

 0.05 0.5 10 نرخ متغیر 

 0.60 6 10 ( هسال 30نرخ ثابت )

    های تجاریوام

 0.11 0.7 15 سال   1تر از کم

 0.14 1.4 10 سال  2تا  1

 1 4 25 سال  2تر از بیش

 0 0 5 سرمایه فیزیکی

 2.70   متوسط دیرش 

    ها  بدهی

 0.32 2 15 3رسیدگی های قابل سپرده

 0.01 0.1 5 های سپرده بازارپول  حساب

 0.16 1 15 4انداز پسگواهی سپرده 

 0.05 0.5 10 نرخ متغیر  

 0.03 0.3 15 سال    1تر از کم

 0.06 1.2 5 سال   2تا  1

 0.14 2.7 5 سال   2تر از بیش

 0 0 5 5وام یک شبه 

 0.03 0.3 10 سال    1تر از کم

 0.07 1.3 5 سال   2تا  1

 0.16 3.1 5 سال   2تر از بیش

 1.03   متوسط دیرش  
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رزش اد.  اهد داقی رخ خواتف اچه    11به %  10ز %ایش نرخ بهره  افزا  اند که باهد بداخونک میامدیر ب  .ف دیرش اشک  تحلیلوتجزیه   -1ل  امث
یی اراد  ،رازارزش بات موجود در  اورد تغییرآی برابر  (1)  رابطهز  ا ست.  ا ر  میلیون دلا  95  اهرزش کل بدهیار و  میلیون دلا  100  اهییاراکل د

 شود.  ده میاستف ا اهو بدهی 

 :بدایهش می اک ر میلیون دلا 5/2به  اهی یارار د ازارزش بای، یارار کل دمیلیون دلا 100رزش ا ا: ب حلراه

 که

 . DUR = دیرش =  2.70 .1
 . 𝑖∆تغییر در نرخ بهره =  = 0.11 - 0.10 = 0.01 .2

3. i = 0.10 . 

 ین ابرابن

 

 :بدایهش میاک ر میلیون دلا 9/0ر بدهی به ازا رزش ب ار، میلیون دلا 95بدهی کل   اب

 که

 . DUR= دیرش =  1.03 .1
 .𝑖∆ت موجود در نرخ بهره =  ا= تغییر  - 0.11 0.10 .2

 . i نرخ بهره = = 0.10 .3

 بد.ایهش می ار ک میلیون دلا 6/1 ات نک ا ب رزش ویژه ارد که ادن می انتیجه بی
 

 : بندادست ی زیر سخاند به پ اتومی خیلی سریعشود، میده میاف دیرش ناکه شک چهنآ سبهامح سطه اوه ب اهنک امدیر ب

 که 

 .𝐷𝑈𝑅𝑔𝑎𝑝=  ییارا متوسط دیرش د .1

 .𝐷𝑈𝑅𝑎 = اهمتوسط دیرش بدهی  .2

 . L =  بدهی رازارزش با .3

 . A=  ییارا ر دازارزش با .4

 ده نمود.  استف انک ا یرش بدف ای تعیین شکابر (2) رابطهز  ان اتومی  1ل امثت اعطلااس اس ابر  . ف دیرش اشک تحلیلو تجزیه  -2ل امث

 شد. ابل میاس  72/1حدود نک  ای باف دیرش براشک :حلراه

 

 میلیون دلار (  5/2=   25%میلیون دلار ×  100) 

 ∆𝑝% = −𝐷𝑈𝑅 ×
∆𝑖

1 + 𝑖
, 

 ∆𝑝% ≈ −2.70 ×
0.01

1 + 0.10
= −0.025 = −2.5%. 

 )میلیون دلار -9/0=   009/0میلیون دلار ×  95) 

 ∆𝑝% ≈ −𝐷𝑈𝑅 ×
∆𝑖

1 + 𝑖
, 

 ∆p% ≈ −1.03 ×
0.01

1 + 0.10
= −0.009 = −0.9%. 

 میلیون دلار ( –  6/1میلیون دلار =  9/0میلیون دلار +  -  5/2 میلیون دلار ( = –9/0 –میلیون دلار  – 5/2) 

(2 ) 𝐷𝑈𝑅𝑔𝑎𝑝 = 𝐷𝑈𝑅𝑎 − (
𝐿

𝐴
× DUR 𝑙 ), 

 DUR 𝑔𝑎𝑝 = 𝐷𝑈𝑅 𝑎 − (
𝐿

𝐴
× DUR 𝑙 ), 
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 که 

 . DURaیی = ارا = متوسط دیرش د 2.70 .1

 . Lر بدهی = ازارزش با=  95 .2

 . A = ییارا ر دازارزش با=   100 .3

 . 𝐷𝑈𝑅𝑙=   بدهی متوسط دیرش  = 1.03 .4

 

 
ده  استف اد  افتاهد  اق خو اتف اکه    چهن آورد  آی برابر  (1)  رابطه موجود در    𝐷𝑈𝑅𝑔𝑎𝑝  سبهاز مح انک  ا گر نرخ بهره تغییر کند، در نتیجه مدیر با

رزش ات موجود در  ان دیگر، تغییران دهد. به بیایی نشاراکل د زای  درصد  صورتبه  ارزش ویژه رات موجود در  این طریق تغییرا ز  ا  اکند تمی
 گردد : سبه میازیر مح  رابطهتوجه به  ایی و ب اراد درصد صورتبه یی ارار د ازاب

 صورت به رزش ویژه که  ار  ا زارزش بابد، در نتیجه تغییر در  ایش یافزا  11%  به  10%زابهره    اگر نرخ  .ف دیرشاشک  تحلیلو تجزیه   -3ل  امث 
 (.  ییدانم دهاستف ا (3) رابطهز است؟ )اردی امل چه مواگردد ش م میعلاایی اراد زای درصد

 شود:  ده می ان دانش  -6/1%  ییاراد زادرصدی    ناعنوبهگردد که  رزش ویژه میار  ازارزش باتغییر در    باعث  11%  به  10%ز  ایش نرخ بهره  افزا 

 که 

 . 𝐷𝑈𝑅𝑔𝑎𝑝ف دیرش = اشک = 1.72 .1

 .  𝑖∆= تغییر در نرخ بهره =  0.11 - 0.10 = 0.01 .2
 . iنرخ بهره =  0.10 = .3

 ین  ابرابن

در  ار شد که چنین رقمی ا بر میمیلیون دلا 6/1 رزش ویژه ار ازارزش بافت  ا دهندهنشان ( 3)ل ار، مثمیلیون دلا 100لغ بر اب، ییار اشتن داد اب
 هده نمودیم.  امش (1)ل امث

یش نرخ بهره رنج  افزاز  انک  ادهد که بن میاف دیرش نشاتحلیل شک و  مدآدرف  اشکتحلیل    د،ندهن میانش  پیشین  یاهلاکه مث  طورناهم
ر  میلیون دلا   6/1به    رزش ویژه اعث شود که  اند باتومی   11%  به  10%ز  ایش نرخ بهره  افزاکنیم که  هده میال مشاین مثاقع، در  ابرد. در ومی

یش نرخ افزاکه به دلیل    کننددرک مینک  ان بامدیر  ،ینابرابن  ؛ستانک  اب  یهاسرم  ولیها  ر امقدز  ا ر حدود یک سوم  این مقداه  کند ک  اهش پیداک 
ف  ا ف دیرش و شکاد. تحلیل شکنش ابرو می بهره روبه   ی مربوط به نرخ اهیک سری ریسک   ا یه، باز سرمادی  ان زی ادن میزاز دست دابهره و  

 شود. خته میان پرد امه بداداکه در   شودن تلقی میا بهره به مدیر ن ریسک نرخ ان میزابی ، جهتربردی ار ک ابزایک  ناعنوبه مد آدر

 مدیریت ریسک نرخ بهره  دیرش و  -4

 ی لام  یاهستمیس   ییاجراو    یرتانظ   یادهان نه ین، مسئول او پنه   یعاجتما  یاهنار، بحریخا  یاهلادر س   ستاره شده  اش ان  اکه بدطور ناهم
ر دهند. اقر  موردتوجه   یترنهاس ارشناک و    تربیش ت  یجد  اب   ار  اهک ن ا و به خصوص ب  یلام  یادهانه   ک سی ت ری ریمد  است تاشته  ان د آبر    ار

  تحت   ار  نک اب  یامدهآدر  و  یهاسرم  یه اپ  نداتومی  بهره   نرخ  حدزابیش  ریسک   ولی  شودمی  محسوب  دیاع  ریانکداب  در  ریسکی  چنین  چندهر
وجوه   مین ات  هزینه نانوس  بل امق  در  مطلوب نحو  به   اخود ر کهنآ  بدون  نک اب  که دهدمی  رخ  نیازم ریسک  ینا دیگر رتاعببه . دهد راقر  رافش

 نرخ کهمیاهنگ. نداجه امو بهره  نرخ ریسک  اب لیام تاموسس ماتم .کندمی اسررسیده تبدیل به درتامب توجهیبلاق سطح در دهد، پوشش
  ز ا   رج اخ   م قلاا  چنینهم  و   نک ا ب  یاهبدهی  و  اهییاراد  دیاقتصا  رزش ا  اهن آ  اب   نازمهم   و   نک ا ب  یاههزینه  و  امدهآدر  کند،می  ن انوس   بهره 

 𝐷𝑈𝑅𝑔𝑎𝑝 = 2.70 − (
95 

100
× 1.03) =  .سال 1.72

(3 ) ∆𝑁𝑊

𝐴
≈ −𝐷𝑈𝑅𝑔𝑎𝑝 ×

∆𝑖

1 + 𝑖
. 

 ∆𝑁𝑊

𝐴
= −𝐷𝑈𝑅𝑔𝑎𝑝 ×

∆𝑖

1 + 𝑖
, 

 ∆𝑁𝑊

𝐴
= −1.72 ×

0.01

1 + 0.10
= −1.6%. 
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 و  بهره   نرخ  تاتغییر.  شود  نک ا ب  نازی   ای  سود  به  منجر  نداتومی  بهره   نرخ  ریسک   تاتغییر  ینا  لصاخ  ثرا.  کندمی  تغییر  نیز  نک اب   مهازن اتر
  نموده   روروبه   دیازی   یا هلشاچ   اب   ار  ریسک   مدیریت  مه،ازن اتر  رج اخ  و   خلات دیند محصولا آفر  یشافزا  چنینهم   و   نآ  بر  کم احنظمی بی

  مل اش   بهره   نرخ  ریسک   مدیریت  دیگر،رتاعببه.  رنداد  بهره   نرخ  ریسک   گیریزه اندا  بر  دیازی   کید ات  اهنک اب  نامدیر  روینازا.  ستا
  ت انا نوس   سبب  به  که  ماسه   ن احباص  حقوق  لص اخ  هشاک   زا  اهنآ  رگیریاک به   ا ب  نک ا ب  که  ستا  ییاهتکنیک   و  اهلعملادستور  زا  یامجموعه 

زند،  ا پرد مد و دیرش میآف درام تحلیل شکا نجالی به  ات ماسسون ماکه مدیرمیاهنگ  .یدانممی  جلوگیری  شود،می  دایجا  بهره   نرخ  عدامسان
هش  اتی ک آن  اشند که نرخ بهره در زمانک معتقد بان باگر مدیرا  .برگزینند   ایگزین رای جاهتژیاسترا ز  ام یک  اید تصمیم گیرند که کداب

 تربیش س به نرخ  ای حس اهییار از دا  به نرخ   س ای حساهن بدهیامیز  که   مورد   ینا  لعملی دراعکس    گونهیل به هیچ است تمابد، ممکن  ایمی
ل وجود  احتماین  اهمیشه    اگیرد؛ زیرر میابهره قر  نک در معرض ریسک نرخاکه ب  کندمی  درکنک  این وجود مدیر با  ابشند.  اشته با ، ندستا
ست  اورشکست کند. ممکن    ا نک راند ب اتومی   امدهاین پیاکه    هده کردیمار گیرد و مشایش قرافزامورد  ،  هشای ک ابهره به جرد که نرخ  اد

 اتر یه ای سررسید کوتارای داهیی اراخرید د  سطه ابه و  ا سیت به نرخ راحس   ا هش دهند تاک   انک ر ای باهییارادیرش د  اش کنند تن تلاامدیر
ه  نک بایش دهند. بافزا انند دیرش بدهی را تونک میان بار دهند. مدیرایش قرافزامورد  تعدیل،  بل  ا ق  نرخ  ایی باهم ابت به وا نرخ ث  ام باتبدیل و

ست تصمیم  انک ممکن  ان ب ال مدیرای مثاشد. براشته ب ات نرخ بهره داناز نوس ای  ترکمپذیری  ثیراتند  ا تویی و بدهی می ار این تعدیل دا  سطه او
میز که  د ابگیرند  حس اهییاران  ر ای  نرخ  به  برس ازه اندابه    اس  کهایی  شک   ینا  زا  نند  دراطریق  رآف  دهاک   ا مد  میزا؛  دنهش  ب این  ر  ادمق   ان 

ی اهییاراد ابکه   هش دهنداک  نیز  اس به نرخ رای حساهست بدهیان ممکن امدیر چنینهم شد.اببر میابربهره  س به نرخاحس یاهبدهی
ثری اگونه  در نرخ بهره هیچ  تغییر  ین،ابرا؛ بنشدابرد صفر میاز مو امدی در هر یک  آف دراکنون شکاشد. هماببر میابربهره،    نرخ  س بهاحس

 رد.  اینده ندآ در سالنکی ا بر سود ب

ی اهریسک   برانک در براب   رزش ویژه ار  ازارزش با  یسازمنیای  ابر  یی تصمیمیار اتعدیل بدهی و د  است بانک ممکن  ان بامدیر  هرحالبه 
  ا ب  ار  (2)  رابطهموجود در    𝐷𝑈𝑅𝑔𝑎𝑝  نداتور مدیر می این ک ام  انج ای  اصفر. بر  ا ست بابر  اف دیرش برا شند؛ در نتیجه شکاشته بانرخ بهره د

 : یدانم حل   𝐷𝑈𝑅𝑎ی ابر  ان رآ ر دهد و اقرصفر وی امس

ی بررسی صفر بودن دیرش اهش دهند. برال ک اس   98/0  ات  ا نک را ی باهییاراید متوسط دیرش دان ب ادهد که مدیرن می انش   هسباین محا
 :  ده کرد استف ازیر  رابطه ز ان اتومی

با  ،(3)  رابطه نند  اردی همادر چنین مو  بار  ازارزش  و    ا رزش ویژه  باث  صورتبه تغییر نرخ بهره تغییر نکرده  بامقی میا بت  نک  اند. مدیر 
  رابطه در    𝐷𝑈𝑅𝑔𝑎𝑝ری،  ام چنین ک ا نجای  ایند. برانمد میایجا   اف دیرش صفر راسبه کند که شکامحایی راهرزش دیرش بدهیاند  اتومی

 شود:  حل می 𝐷𝑈𝑅𝑙ی  است و برابر ا صفر بر اب (2)

د. اهش داک   ابهره ر  ن ریسک نرخاتول می اس   84/2نک به  ای با هن متوسط دیرش بدهیایش میزافزاز طریق  ادهد که  ن میاسبه نشاین محا
 شد:  ابر باصفر بر اف دیرش باکنند که شکر دیگر بررسی میازیر، ب سبهام مح انج ا ان بامدیر

 

 و عملکرد بدهیو یی ار امدیریت د -5

ر گرفته اقر  موردمطالعه  یرانکداگسترده در صنعت ب  طوربه   ام ا  ؛ستاخرد محدود    یلام   تایدب ادر    ی و بده  ییاراد  تی ریلعه مداگرچه مطا
 یی اراد  تی ریصول مداند.  اده ار داقر  یموردبررس   اخرد ر  یلام  نیمات تاسسوم  یورآبر سود  هیار سرماختاس   ثیراتت  الع از مطا  یست. برخا

ز نظر  ا.  [21]  شودده میاستف ا  یعانتف اریخرد غ  یلات ماسسوست که توسط ما  یرد ابه موامش  یراتج  یاهنک اتوسط ب  مورداستفاده  یبدهو  
مه و  ازن انند ترام  یلام  یاهصورت  قی ز طراشده  ارایهت  اعطلاابر    یمبتن  یلات ماسسوم  ریاو س   اهنک ا ب  نوین  تی ری، مدچی رویو م  چیللا

در   مورداستفادهبع وجوه و وجوه  امن  یصلا  یاهم مقوله ان سه احباو حقوق ص  اهی ، بدهاهییارامه، دازن اتر  در  ست.ا  نایصورت سود و ز

 𝐷𝑈𝑅𝑎 =
𝐿

𝐴
× 𝐷𝑈𝑅𝑙 =

95

100
× 1.03 = 0.98. 

 𝐷𝑈𝑅𝑔𝑎𝑝 = 0.98 − (
95

100
× 1.03) = 0. 

 𝐷𝑈𝑅𝑙 = 𝐷𝑈𝑅𝑎 × 
𝐴

𝐿
= 2.70 ×

95

100
= 2.84. 

 𝐷𝑈𝑅𝑔𝑎𝑝 = 2.70 − (
95

100
× 2.84) = 0. 
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ب م  یرانکداصنعت  که    یوجوه  اهنه ی و هز  امدهآدر  ،یلاهستند. در مورد عملکرد  سطح    شیافزاهدف    ا ب  تی ریمد  تامیز تصماهستند 
 یصل امد  آمنبع در  ،یرانک تجاب  ک ی  یاشود. برصل میاح  نایتوسط صورت سود و ز  شدهارایه  یاهده اد   اب  یهش سطح بدهاو ک   اهییاراد
ده  ان دانش  یمشتر  یاهتوسط سود مربوط به سپرده  یصلا  نهی که هزیلاحست، درانک  اتوسط ب  شدهانجام  یهایگذارهیسرمامل سود  اش 

بر عملکرد    اری ز  ؛کنندمرتبط می  2008  یلان مابه بحر  ات خود را لع امط  سندهی نو  نیشود، چندن صحبت میاکه در مورد بحرمیاهنگ  شود.می
ت او ثب یورآبر سود ار را زاب ییارار و ک اختاس  ثیرات [22]   ییارزی م ن،یابرابن ؛ستا شته ا گذ  یمنف  ثیراتن اسر جه ادر سر ینکاب یاهکثر بخشا

  ا ب  رد.اد  ی نکا ب  یی اراز ک ا  یمثبت  ثیرا تر و  ازاتمرکز ب   ثیراتتحت   یمنف   طور به نک  ات ب او ثب  یورآست که سودان  آز  ا  یکاح   جیاکرد. نت  لیتحل
ر به  باتوجه  و عملکرد    ک یز  ا  اهیو بده  اهیی اراد  ن یبطه  ست که  ا  نیاموجود    تا یدب اشده در  رش اگز  یکل  کرد ی رو  گر،ی ز طرف داطرف 

  بطه ابر ر  یراتج  یاهنک ا ب  یاهده اد  یت روالع امط  [24]  یلیو س   تمنیا  دهیبه عق   .[23]رند  اگذمی  ثیرا ت نک  ابر عملکرد ب  اهیو بده  اهییاراد
نبود  یاهیی اراد  لیو تعد  یبده  تی ریمد  نیب بآسود  یاهییاراهش داک   ای  شی افزا  اب  ،نیابرابن  ؛سود متمرکز  نند اتومی  یراتج  یاهنک اور، 

  ی اکردهی رو  ا یآکردند که    یبررس   [25]  و اوزدینسر اوزییلدیریمرد.  اگذمی   ثیرا ت  اهم احذف کنند که بر عرضه پول و و  ای  داجیا  ییاهسپرده
ب اب  اهیو بده   اهیی اراد  صیمختلف در تخص بهبود عملکرد  نتریخ  ایشود  نک می اعث   ا هو سپرده  یبده  صیتخص  تیهمابر    اهن آ  جیا. 

 کرد.  دیکات  یلام نی مات ه یولابع امن ناعنوبه 

 گیری  نتیجه -6

مدیریت ریسک   چنینهمیی و بدهی و  ارانند مدیریت دانکی مات بار دیرش در تصمیمارکرد معیاتخصصی به بررسی ک   طوربه ضر  اله حامق 
ن و  ارامداسه   ی ارزش براخلق  ند موجب  اتوی موجود میارهابز از طریق  ادرست و بهینه    یو بده  یی ارات دی ریمدست.  اخته  انرخ بهره پرد 

ت ملااز مع ا  یش ان ن ای قل نمودن زاحد  منظوربه   ک سی رت بر رانظ  اخود ب   یورآش سودیافزامنظور  به  اهک نا ب  رونیازا.  گردد  ک سی نترل رک 
و    اهییار ات دیهاز ماح  یصح   کمستلزم در  ک ناب   ک ی  ALMت  ی ز وضع اسب  امن  یبای رزاند.  یانمده می استف ا  ALM  ی دریاهک ینکز تا،  خود
بآم بر  کاح  یبتاط رق ید و محاقتصان،  ای ، مشتراهیبده بود. مداخو  ک نا ن  منظور به  ل سپردهاجذب فع   یبه معن  یو بده  ییارات دی ریهد 

ت ی ریم مدیجه مستق یر، نتادو مدت  یرادی د  یاهل نرخ سود سپردهکبه ش   اهسپرده  یبتارق   یراگذمتیست. قام  او  یاض ابه تق   ییسخگواپ
ب یب  راز اب  قی طر  ز ا  ار   ما و  تربیش  ی اهاضا تق   یبتارق   ک ناب  ست.ا  یبده میمات  یک ن ان  به  ک می   ی لان  و  بدهی ریل مدکن ش یاند  م  انجا  ا ر  یت 
،  هاکوت  ست در یک دورهاکه ممکن  شد  ابمی  مهازن از طریق تغییر ترا  هش ریسک نرخ بهره اک   اهنک ا ب  تز مشکلاایکی  ز طرفی  ا.  دهدمی

لی  ای مارهابزاص معطوف گردد.  ای یک دیرش خاهو بدهی  اهییار ایش، به داهست به دلیل تجربهامکن  م نک اشد. بادی ب ازی  ی هزینهاراد
ی نرخ  اهریسک   ات  یدا نملی کمک  ات م اسسوند به م اتوهره میب  ن نرخ او نوس   1مله ات مع اراختیاتی،  آلی  امل ماز عواعم  اخیر  ا  فتهایتوسعه
ی اهییارایرش دد   ن گفت،اتومی  اهنک اب  بدهییی و  اراتوجه به مدیریت د  اب  رونیازا  کنند.مه مدیریت  ازن از به تنظیم مجدد ترابدون نی  ابهره ر

ت ن سررسید تسهیلاابدین معنی که زمشد.  ابنکی( میای باه)سپرده  اهنک اب  بدهیز  ا  تربیشست  ا یی  اعطات  تسهیلا  ناکه هم  اهنک اب
هش نرخ بهره امثبت ک  ثیرا تین موضوع، ادر نظر گرفتن  است. بای جذب شده اهز سپردهاتر نیطولا  مراتببه  اهنک ا توسط ب اعطاشدهفعلی 

  چه نآیت مستند به  ا. درنه ستا  اهنک ا مه بازن الص ترارزش خایش  افزامر  این  ابوده که نتیجه    اهبدهیز  ا  تربیش   مراتببه   اهیی ارارزش دابر  
 ست:ا ارایهبل اربردی قای ک ادهاپیشنه  ترینمهم ناعنوبه زیر رد است مواخته شده ان پرد اله بداین مق ادر 

 های داخلی جهت مدیریت بدهی و دارایی خود از تحلیل معیار دیرش استفاده نمایند. مدیران بانک  −
 ده شود. اموزش د آن اگرها و تحلیل چنین مدیریت ریسک نرخ بهره به مدیران بانک دارایی و بدهی و هم تحلیل دیرش و کاربرد آن در مدیریت  −

 بع امن
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