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 مقدمه

گیوی  ن  و هچننویپ ایامودها      ها و چگوننگی ننودن     له خلق نقدینگی بانکأمس
مثبت و منفی ن  بی متغییها  نقتصاد  یک منضنع بسیار مهم و بحث بیننگیو  در  

  موالی و  هوا  بحوین  نظین  نقتصاد  بند  نست به طنر  کوه بدود ن     میا  صاحب
توییپ   رو  ، مطالدات متددد  در نیپ  مینه صنرت گیفته نست کوه بوه  2008بانکی 

 2هنننو  و هچکوارن   (، 2018) 1تونن  بوه مطالدوه، چاتوار ی     یپ مطالدوات رن موی  ن
 کید. ... نشار ( و 2016) 4 یان  و هچکارن (، 2017) 3(، بیگی و باومپ2018)

باشود نیوپ نسوت کوه نیوپ       نما ن  چین که در نیپ مطالدات دنرن  نشتینک موی 
توییپ واوای     و مهوم تییپ  محققیپ خلق نقدینگی بانک رن به عننن  یکی ن  نصلی

وسویله  ه هوا نقودینگی رن بو    نورند؛ به طنر  که بانوک  بانک در نقتصاد به شچار می
رو  کننود و ن  نیوپ   ها  نسبتاً نقد نیجاد می ها  نسبتاً غیینقد با بدهی عچلکید دنرنیی

 .کننووود  موووالی نقتصووواد و تسوووهیک مدوووام ت کچوووک موووی      توووأمیپ بوووه 
(Berger & Sedunov, 2017. Fidrmuc & et al, 2015)  هچننیپ بیخی مطالدات نقش

( بیوا   2017) 5دننند به طنر  که بیگوی و بواومپ   ها رن فینتی می خلق نقدینگی بانک
باشد. دیامننود و   ها می کنند که خلق نقدینگی دلیک نصلی و ند و ایدنیش بانک می

                                                                                                                                 

1. Chatterjee 
2. Huang and et al 

3. Berger and Bouwman 
4. Jiang and et al 

5. Berger and Bouwman 
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 ها، خلوق نقودینگی   کنند که وایفه نصلی و مهم بانک ( نستدلال می1983) 1دیبنی 
دهنود بوه  وا      گوانرن  توی یم موی    باشد به طنر  که سوپید   ن  طییق سپید  می
گوانر  کننود،  یوین     رن در بانوک سویمایه   هوا  ن ها در ن د خندشا   نگهدنر  سپید 

مطچئپ هستند که نگی نیپ دنرنیی در ن د خندشوا  بواقی بچانود، نر و خوند رن ن      
هوا، بوا کسوب     کوید  در بانوک   گانر  رود ولی با سپید  دهد و ن  بیپ می دست می

ونقع به نیپ عچک بانک، یک ننع بیچه سوپید    شنند. در سند هیچه بیشتی منن ه می
 باشد. گانرن  می شند چین که تضچینی بین  حفظ نر و انل سپید  گفته می

نقوش مهوم    یبوانک  ینگینقد خلق با نیپ حال بیخی ن  مطالدات با قبنل نینکه
 شوالند  و نسوا   مچکپ نست نما مدتقد هستند که نیپ خلق نعتبار ، در نقتصاد دنرد

( نسوتدلال  2012) 2 نقون گانر  کند. نچاریا و  اایه  یرن ن یمال   بانکی وها بحین 
نیپ نحتچوال   به درو  سیستم بانکیها  سپید   ییا  ،نانطچینانیکند که در مننقع   یم

 و کیفیوت  نسوتاندنردها  ن  حود، دهوی بیشوتی    هوا بوا ون    دهد که بانک رن نف نیش می
 در تین ناموه  ینگینقود  خلوق  شینفو ن  مهم منجوی بوه   پین رن کاهش دهد و دهی ون 

   و بوه ننبوه  دهود   شیرن نف ن چتیق  ها مچکپ نست حباب خند شند و یم بانکی
 (2011) 3بیننچیمیوی و هچکوارن    .دهود  شیرن نفو ن  یبخوش بوانک   یشوکنندگ خند 

نقوش   دیکنند با یم یابیرن نر  اتیکستچیس سکیکه ر ییها کنند که مدل ینستدلال م
هچننویپ   .هوا  موالی خوند ونرد نچاینود     و مودل  یدر بخش موال  ی رننگینقدخلق 

  مالی نخیی ن  با رویکید تجیبی به ها بحین با بیرسی  (2009) 4رینهات و روگنف
 و  موالی ایدنختنود   هوا  بحوین  بانکی، حباب قیچتوی و   دهی ون بیرسی نرتباط بیپ 

 کیرن تسوه  دهوی  ون رشود   یسسات موال ؤبالا در م  ها دهند که نهی  ینشا  م ها ن 
 یموال   ها بحین در نتیجه  و ییدنرن چتیحباب ق نیجاد منضنع سبب پیکند و ن یم
 شند. یم

  نخیی نقتصواد نیوین  بوا ننسوانات  یواد  در متغییهوا  کو           در چند دهه
                                                                                                                                 

1. Diamond and Dybvig 
2. Acharya and Naqvi  
3. Brunnermeier et al.  
4. Reinhart and Rogoff,  
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 بحوین  ها  بانکی یکی ن  علک بیو   یتمنن ه بند  نست و فدال بحین نقتصاد  و 
ها  نخیی با مشوک ت   ثباتی بند  نست به طنر  که نظا  بانکی کشنر در دهه و بی

متددد  ن   چله کنتیل دستنر  نیخ سند بانکی، ملوی شود  و مودیییت دولتوی     
هوا   دهی نامتدارف و دستیسی ن ندننه بانک ها  تکلیفی، ون  ها، تحچیک سیاست بانک
 هوا هچوین  بوند  نسوت.     درینه نعتبار  بانک میک   به هچوین  نضوافه بیدنشوت   به 

ها به بانک میک   ن  طییوق   ها سبب رشد بدهی بانک نف نیش بدهی دولت به بانک
درینه تن یک بانک میک   و نف نیش نضافه بیدنشت و خطنط نعتبار  شد  نسوت  

نیش مطالبوات غیی وار    به طنر  که نیپ منضنع منجی به نف نیش اایه انلی و نف 
چهوار دهوه بدود ن  ننقو ب، نقتصواد نیوین        هچننیپ در طنل  شبکه بانکی نی  شد.

نظین  نقتصاد بی نیوپ   هچننر  شاهد تنر  دو رقچی بند  نست که بسیار  ن  صاحب
نعتقاد هستند که نیپ رشد تنر  ناشی ن  نف نیش حجم نقدینگی و انل خلوق شود    

ی طبق نموار و نرقوا  بانوک میکو    چهونر  نسو می       )نعتبارنت ( بانکی نست. ب
بینبوی شود     24190، نقودینگی کشونر حودود   1395توا   1352ها  نیین ، در طی سال

)تنلیود ناخوالص دنخلوی بوه قیچوت سوال  وار          نست، نما تنلید ناخالص دنخلی
دهود کوه رشود نقودینگی      بینبی شد  نست. نیپ نمار نشوا  موی   6800تقییباً ( 1383

نیپ دور ، بیش ن  سه بینبی رشد تنلید ناخالص دنخلی کشونر بوند     کشنر در طی
رویه در نقدینگی یکی ن  علک تنر  نفسار گسیخته در نقتصواد   نست و نیپ رشد بی

 بند  نست.
با تن ه به مطالب نرنئه شد ، هدف ن  نیپ تحقیوق چگوننگی محاسوبه خلوق     

یکید ننیپ نرنئوه شود    ها  منتخب در نقتصاد نیین  در چارچنب رو نقدینگی بانک
 باشد. بیگوی و بواومپ   بانکی می بحین ( و نثینت ن  بی 2009تنسط بیگی و باومپ )

هوا در   ن  بانوک  ( در چارچنب یک رویکید ننیپ و ن  طییق نق   تین ناموه 2009)
هوا ایدنختنود    ن  به محاسبه شاخص خلق نقدینگی بانک طی یک نلگن  سه میحله
سیار  ن  مطالداتی که شاخص خلوق نقودینگی در ن  ن    و نیپ رویکید نمیو   در ب

نهچیت بالایی بیخنردنر نست، منرد نستفاد  قینر گفته نست. ن  طیف دیگی در طی 
  بوین  هیو نول هشودنر   هوا  ستمیس نرتباط بادر  صنرت گیفته مطالداتسالیا  نخیی 
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 ننود،  نکوید  نسوتفاد    هایشا   ی در مدلبانک ینگینقد متغیی خلقن   بانکی  ها بحین 
ناخوالص   دیو رشود تنل  هچانند  ک   نقتصاد  یهایمتغ بلکه بیشتی نیپ مطالدات بی

ها رن فقط بوه عنونن     و بانک متچیک  بندند ینیخ بهی  ونقدتین  ایدنخت و ، یدنخل
تونن  بوه مطالدوه کنوت و      گیفتنود کوه موی    نظی می در ین  رشد نعتبار دنخل یبخش

 ( نشار  کید. 2009(، رینهارت و روگنف )2003) 2ن (، ندیس1999) 1دتییاچ
هوا   نیپ تحقیق در بخش دو  مبانی نظی  میتبط با خلق نقدینگی بانک  درندنمه

بانکی خننهیم ایدنخت. در بخش سن  مطالدات تجیبی و ایشینه اژوهش  بحین  و
گیفته  کاره منرد بیرسی قینر خننهد گیفت. در بخش چهار  روو تحقیق، مدل ب

ها  منرد نستفاد  در بینورد بیرسی خننهنود شود. نتوای      د  و هچننیپ شاخصش
هوا     بند  و ایشنهادنت به تیتیب در بخش حاصک ن  بینورد و هچننیپ نرنئه  چع

 انجم و ششم بحث خننهد شد.

 مبانی نظری. 1

در ندبیات نقتصاد سه دیدگا  مختل  در منرد بانک و ند دنرد. دیدگا  متدارف که 
کنود کوه    نی  مدیوف نست بیا  موی  3«بانکدنر  گی  مالی تئنر  ونسطه»یدگا  به د
گوی   ها هچانند نهادها  مالی غییبانکی و بدو  هیچ قدرت خاص، یک ونسوطه  بانک

کننود و ن  رن دوبوار  تخصویص     نور  موی  مالی صیف هستند کوه منوابع رن  چوع   
نست. تقییبوا بویپ دهوه     4دیدگا  دو ، تئنر  نصک ذخیی    یی بانکدنر  دهند. می

، دیدگا  غالب نیپ بند که سیسوتم بانکودنر  منحصویبه فوید     1960و نونخی  1930
تننننود بوی نسوا  نصوک      گیها  مالی می ها بی خ ف دیگی ونسطه نست،  یین بانک

)بوه طونر    5ذخایی   یی یا مدل ضییب تکاثی اونلی بانکودنر ، بوه طونر  چدوی     
سونمی دربوار  تئونر      (. نموا دیودگا   Werner, 2014, p2)نشتینکی( انل خلق کنند 

تئونر    بانکی و ند دنرد که در دو دهه نول قی  بیستم بیرسی شد. نیپ تئنر  به
                                                                                                                                 

1. Demirguc-Kunt  

2. Edison 

3. The financial intermediation theory 

4. The fractional reserve theory 

5. Collectively 
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کند که هی بانک فید  یک  مدیوف نست نیپ دیدگا  بیا  می 1بانکدنر  خلق نعتبار
 تنها متکی به سپید  یوا ذخوایی بانوک میکو       دهی ون گی مالی نیست که در  ونسطه

کند. بوی طبوق نیوپ دیودگا       باشد، بلکه در عنض کک مقدنر ون  رن ن  هی  خلق می
کنند، ن  هیچ اونل   ها هی  مانی که قینردند ون  بانکی یا خیید دنرنیی مندقد می بانک

هوا بوین  ون  دند ، بوه  واب      کنند. بنابینیپ طبق نیپ نظییه بانک و نعتبار خلق می
 سپید  نیا   ندنرند.
د چگوننگی خلوق اونل و نعتبوار در نظوا  بانکودنر  متدوارف و        با نیپ و ن

بدضوی ن   ایامدها  نقتصاد  ن  منرد تن ه بسیار  ن  محققیپ قینر گیفته نسوت.  
ن   هوا ن  طییوق نقو   تین ناموه     ها بی نیپ باور هستند، خلق نقودینگی بانوک   دیدگا 
باشود بوه طونر  کوه نیوپ       موی  (1)  بوانکی هوا  بحین ها علک نصلی بسیار  ن   بانک

هوا رن شوکنند     محققیپ مدتقدند که خلق نقدینگی در سیستم مالی متدوارف، بانوک  
 2عسوکی  و کویینیپ   خننهد شد. بحین منجی به  ها ن خننهد کید و ورشکستگی 

  بوانکی در  هوا  بحوین  دندند که خلق نقدینگی یکی ن  عننمک بویو    ( نشا 2016)
نگی و تضدی  اایه انلی و نف نیش تونر  منجوی بوه    دنیا نست و نف نیش خلق نقدی

 . ثباتی در  امده خننهد شد کاهش رشد نقتصاد و بی
بانکی به مدنا  ن  بیپ رفتپ تچا  یا بخش مهچی ن  نر و سیمایه یوک   بحین 

نقودینگی بوانکی    خلوق بنوابینیپ     موالی و ها بحین بانک نست. بیرسی رنبطه بیپ 
ایامودها   ، مچکپ نست نقتصاد   البی دنشته باشد و تننند به طنر بالقن  بینش می

هوا بوا خلوق     بانک (Diamond & Rajan, 2000) شته باشد.به هچین  دنسیاست مهچی 
بی طبق دیودگا  نچوار  و   دهند.  نقدینگی خند رن بیشتی در مدیض ریسک قینر می

د ن  یایو  (  مانی که ریسک و نانطچینانی در نقتصاد ک   نف نیش موی 2012) 3نقن 
 بوه  وا   گوانرن    هیسیمایابد. در نیپ وضدیت  ها نی  نف نیش می گا  نقدینگی بانک

 .نورنود  رو  موی  یبوانک   هوا  نندن  در قالوب سوپید    به اس میمستق  گانر هیسیما
باعوث رونوق    شند نیوپ منضونع   ت ریق میها  بانک نقدینگی فینوننی به که یهنگام

                                                                                                                                 

1. The Credit Creation Theory of Banking 
2. Askari and Krichene 

3. Achary and Naqvi 
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  شنند. یم  و کاشت بار بحین  بدد ییدنرن چتینعتبار و حباب ق
  بانکی ها بحین بیرسی حنندث قبک و بدد ن   ( به2011) 1شنلاریک و تیلنر
موالی   بحین »طنر تدیی  کیدند:  مالی و بانکی رن نیپ بحین و مالی ایدنختند. ننا  

رویدندهایی هستند کوه در طوی ن  بخوش بوانکی کشونر ورشکسوتگی رن تجیبوه        
نیو  نفو نیش    هیسویما در بو ر     هوا  ا و  یو  نیخ نکنل نف نیشکند، هچننیپ  می
ی سسوات موال  ؤم ن بوار   ندغا یا  یمنجی به مدنخله عچنم یابد که نیپ منضنع می
و در دور   دو  یاس ن   نو   هوان  دهد که  نتای  نیپ محققیپ نشا  می«. شند می

خلوق نعتبوار      مالی و بانکی با نف نیش شودید در ها بحین دنر  مالی،  دو  سیمایه
نند، به طنر  که در نیپ دورن  بانک میک   ن  رشد اایه انلی حچایوت   هچین  بند 
 بانک رن در سطم بالایی حفظ کید. دهی ون کید و 
ایدن ند. در  ها به خلق نقدینگی بدو  اشتنننه تنلید  می سفانه نمیو   بانکأمت

هوا   یواد ایدنختوه و     هوی  حقیقت بدو  تن ه به تین نامه بانکی به نعطا  ون  با ب
شند. نیوپ میو ن  نعطوا  ون  در     باعث بدهکار شد  هی چه بیشتی بخش بانکی می

توی نسوت و من وب مشوک تی در سیسوتم       نظا  بانکدنر  متدارف بسویار فوینون   
ها به دلیوک   بانکدنر  و هچننیپ نوضاع و شینیط نقتصاد   امده شد  نست. بانک

 ه به تین نامه بانکی، بدهکار خننهند شد و بوین   ون  دند  بیش ن  حد و بدو  تن
ایدن ند که نیپ اونل   فینر ن  قیض بیشتی به خلق نقدینگی بدو  اشتنننه تنلید  می

 .شووند بوودو  اشووتنننه باعووث نفوو نیش حجووم اوونل و توونر  در نقتصوواد مووی      
(Fidrmuc & et al, 2015: p 480)     هوا هوم    غافک شود  ن  وضودیت نقودینگی بانوک

 بانکی خننهد شد. بحین نقتصاد  و هم  من ب رکند
بینی وضدیت رکند  در نقتصاد بین  بسویار  ن  عواملیپ    ن  طیف دیگی ایش

گوانرن  نقوش مهچوی دنرد.       و سیاسوت نگوانر  نقتصاد  ن   چله خانننرها، سیمایه
هوا نصو و و دگیگون      با تغییی در خلوق نقودینگی بانوک    بیشتیها  انلی  سیاست

 توأثیی دهد. نگی سیاست انلی تحت  منحنی عاد  رن تغییی میشند و سپس شیب  می
هوا   ها باشد ن  نیپ رو به نحتچال فوینون  خلوق نقودینگی بانوک     خلق نقدینگی بانک

                                                                                                                                 

1. Schularick & Taylor 
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شامک نط عاتی درمنرد رشد ونقدی در نقتصاد نست و به ایش بینی رکند نقتصاد  
( به بیرسوی خلوق نقودینگی ن  طییوق     2018) 1کند. با نیپ حال چاتار ی کچک می

نق   و بالا و  یی خط تین نامه بانکی و نقش مهچی ن  در ایش بینی رکند نقتصواد  
کننود  قون  رکوند در     بینی ها یک ایش ایدنخت و نشا  دند که خلق نقدینگی بانک

 نقتصاد نست.  
ی هوا  اونل   بیخی ن  مطالدات به بیرسی نیپ منضنع ایدنختنود کوه سیاسوت   

بانک میک   و تغییینت نیخ بهی  در  هت نف نیش خلوق نعتبوار نقوش مهچوی در     
( 2011) 2مطالده هوایفنرد و مالیواریس    بانکی دنشته نست. بی طبق ها بحین بیو  
بوه دو   3«رکوند بو ر   »و بوه دنبوال ن     2008بانکی و مالی سال  بحین وقنع  علک

که سوبب ننحوینف ن  قاعود      2006تا  2002( کاهش نیخ بهی  ن  سال 1دلیک بند: 
( تنسده بوا نر موالی و نفو نیش نعتبوارت کوه سوبب سوین یی شود          2تیلنر شد و 

و  2000دیامننود و رن وا  )  نر ن  بند. نقدینگی در بخش مسکپ و نرنئه تسهی ت 
ها  تجار  با خلق نعتبار ن  هویچ، حاصوک ن  دسوتین      ( بیا  کیدند که بانک2001

ند. به ع و ، با نعطا  نعتبارنت نیجاد شود  در قالوب ون    کن دیگین  رن تصاحب می
 نند. در نهایت، تچا  اونل و   و دریافت بهی ، تن یع ثیوت رن به نفع خند بی هم می

نعتبار خلق شد  ن  طییق نعطا  ون  در نظا  بانکدنر  مبتنی بی نصک ذخیی    ئی 
گنیود کوه    اک دنگ   می .ها  تجار  بیگیدنند  شنند باید هچین  بهی  ن  به بانک

نظا  بانکدنر  متدارف ن  مسیی بانکدنر  مبتنی بی نصک ذخیی    ئی ن  سه رن  در 
نف نیش دنمنه خلق نعتبار در  مانی که نیا   -1 نورد: نقتصاد نااایدنر  به و ند می

بانکدنر  نصوک  -2 به انل نعتبار  نیست و کاهش در وضدیتی که به ن  نیا  نست.
ن  نست نیپ خند نحتچوال   در تقاضا  کالاها  سیمایه ها ا دلیک ننس ذخیی    ئی

کنود.   و چه در  ما  نوج تشدید می ها ا فیوااشی نقتصاد رن چه در دنمنه ااییپ ننس
د. تننند تقاضاها در بینبی خند رن ااسخگن باشو  مسیی بانکدنر  ذخیی    ئی نچی-3

 (53: 1390)مجاهد  منخی و هچکارن ، 
                                                                                                                                 

1. Chatterjee 
2. Hayford and Malliaris 
3. Great Recession 
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من ب خلق گستید  اونل  سیستم ذخیی    ئی کدنر  متدارف با عچلکید بان
ن   امده، سینیت  به نفع نظا  بانکی و تحچیک مشک ت تنرمی ن  به بیخی ن  ن 

 بحوین  گانرن ، بویو    ها و در بیخی مننرد به سپید  گییندگا  به بانک مشک ت ون 
ننتخواب بود و خطوی    ها  شدید انلی، سننر  مجانی،  انلی و بانکی و نیجاد شنک

نخ قووی، نوواهچگننی نساسووی و ضوویورت بیقووینر  مقوویرنت نحتیوواطی تحچیووک   
ریسک دنر بوند  و غییشوفاف شود     نقد بند  سیستم و ها   یاد مالی، غیی ه ینه
( بوا نقود   1395( سوبحانی و درودیوا  )  71: 1393شند. )صچصامی و هچکارن ،  می

ل بانکی به شین  متدارف به  هت نظا  بانکدنر  متدارف بیا  می کنند که خلق ان
ها  منفی تن یدی و نتکوا  بوه نمتیوا نت ویوژ  ن  دیودگا  مو ک        دنشتپ سنگیی 
ها  نقتصاد  دیپ نسوت. نحچود    ن  غییقابک قبنل و ناسا گار با نر و عدنلت رویه
( بیرسی کیدند که بانکدنر  ذخیی    ئی سوبب خلوق اونل ن     2017و نسچاعیک )

نند مشک ت  یاد  ن   چلوه فشوار تونرمی و کواهش نر و     تن شند و می هیچ می
انل رن در  امده نیجاد کند. هچننیپ بی نسا  نیوپ دیودگا  نقودینگی خلوق شود       

ثبواتی و هویج و مویج در سیسوتم      تنسط سیستم بانکدنر  متدارف سبب نیجاد بی
  شند. بانکی می

 . مطالعات و پیشینه پژوهش2

  هوا  بحوین  در نیپ بخش به بیخی ن  مطالدات دنخلی و خار ی که در نرتباط بوا  
 نشار  می شند.  ،نند ها ایدنخته بانک و هچننیپ خلق نقدینگی بانک

 مطالعات خارجی .2-1

خلق نقدینگی بانکی و رکند »   تحت عننن  ( در مقاله2018چاتی ی و هچکارن  )
هوا و رکوند نقتصواد در نمییکوا بوین        بانک به نرتباط بیپ خلق نقدینگی« نقتصاد 
و به نیپ نتیجه دست یافتند که خلق نقودینگی   هایدنخت 1984-2010   مانی  دور 

بینوی رکوند نقتصواد      ن  طییق نق   بالا و  یی خطی تین نامه نقش مهچی در اویش 
هوا  کونچکتی نط عوات     ها  ب رگتی نسبت بوه بانوک    دنرد و خلق نقدینگی بانک

 در نرتباط با رکند در نیند  نرنئه خننهد دند. بیشتی 
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  خلق نقدینگی  چیخه» ن  تحت عننن  در مقاله (2018) 1دنویدو و هچکارن 
بیدند کوه خلوق    ای  ها ن   خلق نقدینگی بانک ایدنختند.  به بیرسی چیخه« بانک

نقدینگی نثینت بسیار مهچی بوی رو  عچلکوید نقتصواد  خننهود گانشوت. روو      
( بوین   2009نستفاد  شد  در نیوپ مقالوه عبوارت نسوت ن  روو بیگوی و بواومپ )      

و  GDP  خلق نقدینگی نستفاد  شد  نست و به بیرسی نرتباط بویپ رشود    محاسبه
باشود.   ها  روسیه موی    بانکبی رو 2004-2015ها طی  ما   خلق نقدینگی بانک

هوا   ها  تجار  رنبطه مثبتی با خلوق نقودینگی بانوک    دریافتند ننسانات سیکک ها ن 
 دنرد.

خلوق نقودینگی بوانکی،    »ن  تحوت عنونن     ( در مطالدوه 2017بیگی و باومپ )
هوا و   بوه نرتبواط میوا  خلوق نقودینگی بانوک      «   موالی هوا  بحوین  سیاست انلی و 

ایدنختند. نتای  به دسوت   ها ن   مالی در میا  ها بحین   ها  انلی به هچین سیاست
نمد  نشا  می دهد که خلق نقدینگی که با نستفاد  ن  نق   خارج ن  تین نامه ننجوا   

 کنند. الی و رکند نقتصاد  کچک می  مها بحین بینی  شنند، به ایش می
نگی نیوا خلوق نقودی   » ن  تحت عنونن   ( در مقاله2015فیدرمن  و هچکارن  )

بوه چگوننگی   « کشنر روسیه :شند؟ منرد مطالده ها من ب رشد نقتصاد  می بانک
نند. روو منرد نستفاد  بوا   نثیگانر  خلق نقدینگی بی رو  رشد نقتصاد  ایدنخته

باشود و بوین  بیرسوی نرتبواط بویپ خلوق        ( موی 2009کچک روو بیگی و باومپ )
و نثوینت ثابوت بوین      «GMM»نقدینگی و رشد نقتصاد  با کچک روو انک دیتوا  

دهنود کوه خلوق نقودینگی      باشد. نتای  نشوا  موی   می 2004-2012ها   مانی  دور 
  مثبتوی خننهنود    من ب هی چه بیشتی رشد نقتصاد  شود  و بوا یکودیگی رنبطوه    

 دنشت.
سیمایه بوانکی و خلوق   »نیی تحت عننن  ( در مقاله2012هنرونث و هچکارن  )

دهود.   و خلق نقدینگی رن منرد بیرسی قوینر موی   رنبطه بیپ نیجاد سیمایه «نقدینگی
گینجوی تحوت مودل بینوردگوی روو گشوتاور      -در نیپ اژوهش ن  ن مون  علیوت  

 2000ها  منرد بیرسی تحت عنونن    نستفاد  کید  نست. بانک «GMM»یافته  تدچیم

                                                                                                                                 

1. Davydov and et all 
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دهود کوه    ها  چک بند  نست. نتای  به دست نمد  نشوا  موی   نچننه بانک 2010تا 
ها من ب خلق نقدینگی بالاتی خننهد بند و یکوی   من ند در بانک نف نیش سیمایه

ن  دلایک من ند خلق نقدینگی، می ن  بالا  سیمایه من ند در تچامی شدب بوانکی  
 باشد. می

چگننگی نثیگوانر   »ن  تحت عننن   ( در مطالده2014هنرونث و هچکارن  )
انکی در رنبطه بوا خلوق   رقابت ب تأثییدر ونقع « خلق نقدینگی بی رو  رقابت بانکی

ننود. در نیوپ مقالوه، بوا      منرد بیرسی قوینر دند   2002-2010ها رن ن   نقدینگی بانک
رقابوت بوانکی بوا خلوق      توأثیی  «GMM»یافتوه   نستفاد  ن  روو گشتاورها  تدچویم 

ها من وب کواهش خلوق     نقدینگی منرد بیرسی قینر گیفته نست. رقابت بیپ بانک
ها تلقوی     مثبت بین  بانک قابت بانکی به عننن  اایانهونقع ر شند. در نقدینگی می

هوا  خوند ن     ها بوه خیلوی ن  فدالیوت    شند. رقابت بانکی من ب شد ، تا بانک می
 چله ون  و سپید  رن کاهش دهند و بسیار  ن  شننهد یافت شد  که رقابوت بویپ   

بویپ   بانکی، خلق نقدینگی رن کاهش دند  و من ب ثبات و اایدنر  هیچوه بیشوتی  
 شند. می ها ن 

 مطالعات داخلی .2-2

ها  انلی بانوک میکو   و    سیاست»( در اژوهشی تحت عننن  1398نیا ) محچند 
  بانکی نقتصاد نیین  در چارچنب شاخص تددیک شد  ها بحین نقش ن  در بیو  
توا   1352  بانکی رن در نقتصواد نیوین  طوی دور   موانی     ها بحین « فشار با نر انل

بوانکی   بحوین  ها  فصلی شناسایی کید  و سپس نحتچال وقنع  چک دند با ک 1395
رن با نستفاد  ن  نلگن  مارکنف و شاخص تدودیک شود  فشوار بوا نر اونل، مونرد       

دهود کوه نقتصواد نیوین  در      دهد. نتای  تجیبی نیپ تحقیق نشا  می بیرسی قینر می
 1372ها   بیپ سال، 1368، نونخی سال 1357ها ن   چله نونیک سال  بیخی ن  دور 

بانکی رن تجیبه کید  نست و نشوا    بحین  1394تا  1392ها   و بیپ سال 1375تا 
بوانکی خننهود شود و حیکوت      بحوین  دند که خلق نقدینگی بیشتی من وب بویو    

 ها  نامنلد خننهد بند. نقدینگی به سچت فدالیت
ثی ؤک مو شناسایی عننمو »ن  تحت عننن   ( در مقاله1397نبنننر  و هچکارن  )



79هایبانکی...اومنوتأثیرآنبربحرانیشاخصخلقنقدینگیدرچارچوبالگویبرگروبمحاسبه

  سیستم بانکی کشنرها  منتخب  هوا  بوا نسوتفاد  ن     ها بحین بی نحتچال وقنع 
کشونر شوامک    158ها  سالانه سیسوتم بوانکی    با نستفاد  ن  دند « مدل اانک لا یت

بوانکی   بحوین  ثی بوی وقونع   ؤعننموک مو   2015تا سوال   1998نیین  طی با    مانی 
دست نمد  حاکی ن  ن  نست که متغییها  نسوبت ه ینوه بوه    ه نر یابی شد. نتای  ب

درنمد سیستم بانکی، نسبت نعتبار دنخلی به بخش خصنصوی بوه تنلیود ناخوالص     
 شنند. بانکی می بحین دنخلی و تنر  من ب نف نیش نحتچال وقنع 

خلق نقدینگی و نل نموات  » ن  تحت عننن  ( در مقاله1396شاهنین و طاهی  )
با نستفاد  ن  شاخص خلق نقدینگی بیگوی و  « ر شبکه بانکی کشنرد 3 نقدینگی بال

وضدیت شبکه بانکی کشونر رن ن    3مالی اایدنر بال  تأمیپ( و نسبت 2009باومپ )
مالی اایدنر  تأمیپنظی خلق نقدینگی منرد بیرسی قینر دند  و به نرتباط میا  نسبت 

دهد، نسبت تغییی  نشا  میها  نیپ اژوهش  شند. یافته و خلق نقدینگی ایدنخته می
موالی اایودنر نثوینت مثبوت و      توأمیپ مالی اایدنر و نیو  نسوبت مدکون      تأمیپدر 

 مدنادنر  بی خلق نقدینگی در شبکه بانکی کشنر دنرند.

 تووأثیی» ن  بووا عنوونن  ( در مقالووه1394بخشووی دسووتجید  و شوویر ننصووار  )
نسکی بوین  نقتصواد   ها  تجار  و رشد  چدیت بی تنر  بهینه در مدل سیدر بانک
هوا    بانوک  تأثییبا نستفاد  ن  نلگن  سیدرنسکی به تحلیک تجیبی رنبطه بیپ « نیین 

نند. با نضافه کید  نیخ ذخیوی  قوانننی بوه     تجار  و رشد  چدیت بی تنر  ایدنخته
مدل، گامی در  هت ونقدی کید  نیپ مدل بیدنشته شد. نتای  به دست نمد  نشوا   

- 096/0کنود   بهینه که بیشتییپ رفا  نقتصواد  رن فوینهم موی   دهد که نیخ تنر   می
هوا  تجوار  ن  طییوق نفو نیش در      نست، بنابینیپ با کاهش خلق انل تنسط بانک

 شند. ذخایی قانننی و نف نیش نیخ رشد  چدیت، منجی به کاهش تنر  بهینه می

  اوایی  نر یوابی تن یوه  »ن  بوا عنونن     (، در مقاله1395سبحانی و دورودیا  )
به بیرسی من ه بند  خلق انل « خلق انل به وسیله سیستم بانکی در نظا  نس می

ایدن نود. بوا نسوتفاد  ن      با نستفاد  ن  دو مدیار عدنلت ن تچاعی و گستیو تنلید می
اوایی اونل منجوی بوه نیجواد نر و       کننود کوه خلوق نندطواف     روو تحلیلی بیا  می

ن  تخصیص نعتبوارنت بوانکی نسوت. ن     ثی ن  شیأشند، نما نیپ خند مت نقتصاد  می
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گوانر  دولوت در    رو، خلق انل باید بینسا  قاعد  و قانن  باشد و بوا هودف   نیپ
 سن گیدد.  هت منافع ن تچاعی که شیط من ه بند  انل نست، هم

خلوق   توأثیی تحلیوک نظوی    »ن  تحت عنونن    ( در مطالده1393ونعظ بی ننی )
ها  بویو  ندونر تجوار  و      نلگن  رم  ، انیاییبا نستفاد  ن« مالی بحین نعتبار بی 
  مالی رن منرد بیرسی قینر دند  نست. شننهد نشا  دند  نسوت کوه خلوق    ها بحین 

ها  کنچک  و ند نمد  ننسانات نقتصاد  و بیو  تکانهه نر و غییونقدی باعث ب
و باعوث بویو  ندونر تجوار      ها ن  ن خننهد شد که تکینر مدن   مثبت و منفی بیو 

کواهش دند  و   به صنرت دنئچوی تنلید و رفا  رن  شند. هچننیپ   مالی میها بحین 
رو لا موه  لونگیی  ن     کنود. ن  نیوپ   به صنرت ندونر  نثار منفی ن  رن تشدید موی 

 باشد.   مالی حیکت به سچت سیستم مالی مبتنی بی خلق نر و ونقدی میها بحین 

 . روش تحقیق3

هوا  قبوک، هودف ن  نیوپ تحقیوق در نبتودن        در بخوش با تن ه به مطالب بیا  شد  
محاسبه شاخص خلق نقدینگی بانوک هوا  منتخوب و سوپس بیرسوی نثوی خلوق        

باشود و بوین  بیرسوی نیوپ      ها بی بحین  بانکی نقتصاد نیین  موی  نقدینگی نیپ بانک
( 2017(، بیگی و بواومپ ) 2009هدف ن  مطالدات مختلفی ن   چله بیگی و باومپ )

ها  نقتصاد سنجی نگوی متغیوی    مدل شند. در (، نستفاد  می2013رن  ) ین  و هچکا
ن  دنشته باشد بین  تخچیپ ضینیب باید  ونبسته کیفی، حالت گسسته یا حالت رتبه

هوا  مدچونلی،    ها  گسسته نستفاد  نچند و در صنرت نستفاد  ن  رگیسین  ن  مدل
هند بوند، بنوابینیپ بوین     دنر بلکه، ناسا گار هم خنن ضینیب تخچینی نه تنها تنرو

شند. در مدل نحتچوال   ها ن  مدل لا یت و مدل ایوبیت نستفاد  می تخچیپ نیپ مدل
)متغیوی ونبسوته صوفی و یوک( توابدی خطوی ن  متغییهوا          yخطی، وقونع ادیود    

 (Hill and et al, 2008)تنضیحی نست. 
(1) 𝑝(𝑦 = 1|𝑥) = 𝐸(𝑦 = 1|𝑥) = 𝑥𝛽 = 𝛽0 + 𝛽1𝑥1 + ⋯ … + 𝛽𝑘𝑥𝑘 

 𝑥𝛽تابدی خطی ن  متغییهوا  تنضویحی، یدنوی     yنما در مدل لا یت نحتچال وقنع 
 (Hill and et al, 2008)نیست بلکه نیپ نحتچال تابع تن یع لجستیک دنرد. 

(2) 𝑝(𝑦 = 1|𝑥) = ˄(𝑥𝛽) =
1

1 + 𝑒−𝑥𝛽
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نچایی بین  تخچیپ اارنمتیهوا نسوتفاد       حدنکثی رنست  نند  در نیپ مدل ن  تخچیپ
ایوبیت دقیقا مانند مدل لا یت نسوت بوا نیوپ تفواوت وقونع متغیوی        شند. مدل می

  (Train, 2003)ونبسته دنرن  تن یع نیمال نستاندنرد شد  نست. 
(3) 𝑝(𝑦 = 1|𝑥) = ɸ(𝑥𝛽) = ∫

1

√2𝜋
𝑒−

1
2

𝑢2
𝑑𝑢

𝑥𝛽

−∞

 

با نیپ حال فی  نقتصاد سنجی شامک یک مدل اانک لا یت و ایوبیت در فوی   یوی   
 نست:
(4) 𝑝(𝑦𝑖𝑡 = 1|𝑥) = 𝛽0 + 𝛽1𝑥1𝑡 + ⋯ + 𝛽𝑘𝑥𝑘𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

( چگننگی نثینت متغییها  بانکی رن بی رو  بحوین  بوانکی   4  شچار  ) در مدادله
( 1و  0دهد. به نیپ دلیوک کوه متغیوی بحوین  بوانکی بوه صونرت کیفوی )         نشا  می

𝑝(𝑦باشد، باید ن  رگیسین  باینی  بین  تخچیپ ن  نستفاد  کوید.   می = 1|𝑥)   نچواد
در ونقع نچواد  ن  سوایی متغییهوا      𝑥که هچا  بحین  بانکی نست و  متغیی ونبسته

باشود، در حقیقوت متغییهوایی ن   چلوه،      مستقک و تأثییگانر بی بحین  بوانکی موی  
نقدینگی، دنرنیی، ریسوک نعتبوار ، تجوارت ن ند، نویخ کفایوت سویمایه، تونر  و        

 مطالبات مدنق نست.
ها مونرد مطالدوه قوینر     ی  بانکبین  به ننجا  رساند  هدف کلی مقاله یک س

ها  دولتی و  دو بخش بانکها  منرد بیرسی در نیپ مطالده شامک  بانکنند،  گیفته
ها  دولتی شامک بانک ملوی نیوین ، بانوک سوپه، بانوک       که بانک هستندخصنصی 

تنسده صادرنت نیین ، بانک صندت و مدد ، بانک کشاور  ، بانک مسکپ، است 
هوا  خصنصوی شوامک: بانوک نقتصواد نونیپ، بانوک         انوک بانک نیین  و هچننیپ ب

باشند و  اارسیا ، کارنفییپ، ساما ، سینا، سیمایه، صادرنت، ملت، تجارت، رفا ، می
سسه عالی نمن و بانکدنر  بین  ؤها  میبنط به نیپ متغییها ن  م نط عات و دند 

 نسوتخینج شود  نسوت. ن  طویف دیگوی مو ک ننتخواب        1396نلی  1384ها   سال
باشد و به دلیوک   ها  تحت بیرسی کامک بند  نط عات میبنط به تین نامه می بانک

هوا بوه    ها در تین نامه بانکی، یوک سوی  ن  بانوک    ناقص بند  نط عات بیخی سال
 نند. دلیک نیپ مشکک در نیپ اژوهش حاف شد 
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 ارجحیت مدل لاجیت بر پروبیت. 3-1

ایوبیوت نتوای  بسویار مشوابهی نرنئوه      ها  لا یوت و   در بسیار  ن  کاربیدها، مدل
ها تا حد  یاد  مشوابه یکودیگی نسوت. نسوتاک و      خننهند دند،  یین تابع چگالی ن 

کننود،  یوین در محاسوبات     ( نستفاد  ن  مدل لا یت رن ایشنهاد موی 2006) 1ونتسن 
باشود و   گیوی  نچوی   میبنط بوه ن  )بویخ ف مودل ایوبیوت( نیوا   بوه ننتگوینل       

تی بینورد کید. تفواوت اواهی  دو مودل در نیوپ      تنن  سییع رن میاارنمتیها  مدل 
نست که دو سیننتهایی منحنی لا یت شویب کچتوی  دنرد، یدنوی منحنوی ایوبیوت      

𝑦نسبت به منحنی لا یت، با سیعت بیشتی  به سوچت محنرهوا     = 𝑦و   0 = 1 
 (250: 1394کند. )نف طننی،  میک می

 ده در مدلها مورد استفا محاسبه برخی شاخص .3-2

کوار  ه ها و متغییها  بو  در نیپ قسچت به مدیفی و چگننگی نحن  محاسبه شاخص
هوا در ندنموه مونرد بیرسوی قوینر       که نیپ شواخص  ایدنخته شد رفته شد  در مدل 
 خننهند گیفت.

 محاسبه شاخص خلق نقدینگی -الف

و  ها ن  رویکوید نونیپ   در نیپ مطالده بین  نندن گیی  شاخص خلق نقدینگی بانک
( مدیفی شد  نست، نستفاد  خننهود  2009ن  که تنسط بیگی و باومپ ) تنسده یافته

  نول، نق    شند و در میحله تفکیک می  شد؛ نیپ روو به طنر کلی به سه میحله
شونند؛   بنود  موی   طبقه 4نقد و غیی 3نقد ، نیچه2تین نامه بانکی به سه قسچت نق   نقد

هوا )مشوتییا (    ها و  ما  لا   بوین  بانوک    ینهبند  بی نسا  سهنلت، ه نیپ طبقه
هوایی بوه      دو ، تدیویپ و    بین  تبدیک تدهدنتشا  به و ن  نقود نسوت؛ میحلوه   

، یموال   گوی  ونسوطه  نظییه ها نست. در چارچنب بند  هیکدن  ن  نیپ نق   و طبقه
 ؛کننود  یمو  ینگینقود  خلوق نقود،    هوا  یبه بده نقدییغ  ها ییدنرن کیها با تبد بانک

                                                                                                                                 

1. Stock & watson 

2. liquid,  
3. semi-liquid 
4. illiquid 
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گیی   شند، نندن   یتین نامه نعچال منق   دو دسته  پین  بین یمثبت  ها و   پیبنابین
 یوقتو  ینگیونحود نقود  ها بی نسا  محاسبات یک به یک نست به طنر  یک  و  
ها یک ونحد دنرنیی غیینقد رن به یک ونحد بدهی نقد تبدیک  بانکشند که  یم خلق

1کنند. ن  نیپ رو و   

2
 .نقد و بدهی نقد در نظی گیفته می شند ییبین  دنرنیی غ 
یه و سویما  نقود ییغ  ها ینقد، بده  ها ییبه دنرن یمنف  ها و   ن  طیف دیگی

 یوقتو  ینگیونحد نقود به طنر  که یک  یاید، مینختصاص  حقنق صاحبا  سها ()
نقود   ها یک ونحد دنرنیی نقد رن بوه یوک ونحود بودهی غیوی      بانککه رود  ن  بیپ می

−تبدیک کنند، ن  نیپ رو و   
1

2
بین  دنرنیی نقود و بودهی غیینقود در نظوی گیفتوه       

نقد و   صفی در نظی گیفتوه شود     نقد یا بدهی نیچه و بین  سایی نق   نیچه شند می
 ننهد شد.تین نامه نی  لحاظ خ ننیپ نیپ رویه بین  نق    یی خطنست، هچ

ها و چگوننگی تدیویپ    ن  بانک بند  نق   تین نامه ن  ن  طبقه خ صه 1 دول 
نو ن  و هچننیپ چگننگی محاسبه شاخص خلق نقدینگی بانک بی نسا  مطالدوه  

هوا،   بنود  دنرنیوی   دهد. در بخش میبنط به طبقه ( رن نشا  می2009بیگی و باومپ )
ها  تجار  و بیخوی   صنرت که ون  ها  مختل  و ند خننهند دنشت، به نیپ ون 
نند، بوه نیوپ دلیوک در     بند  شد  ها  غیینقد طبقه مدت به عننن  دنرنیی ها  بلند ون 

هوا و   یابنود و سوختی   تی ننتقال موی  ها  غیینقد قینر دنرند که سخت   دنرنیی حن  
شونند؛ نموا    و ند دنرد و خیلی سییع فیوخته نچی ها ن مشک تی به هنگا  فیوو 

کنندگا  و ون  به نشخاص نسبتاً نقدتی هستند و نط عوات میبنطوه    ها  مصیف ون 
ننود.   بنود  شود    نقد طبقوه  ها  نیچه ییها به عننن  دنرن بسیار شفاف بند  که نیپ ون 

ها  با نر که شامک بخشی ن  مطالبات  ها  نقد و نورنق بهادنر و دنرنیی نق   دنرنیی
سسات نعتبار ، نورنق مشوارکت و سوایی   ؤها و م ن  بانک میک  ، مطالبات ن  بانک

ها  نقود در نظوی گیفتوه     سال به عننن  دنرنیی نورنق مشابه با سیرسید کچتی ن  یک
 .  خننهند شد

ها و مبوادلات دولتوی بوه عنونن       ها  تین نامه، سپید  هچننیپ در بخش بدهی
به عننن  نیچه  شنندگی کچتی  دنرند، ها  دیگی که نقد ها  نقد بند  و سپید  بدهی

بند   طبقه درشنند و  ن  غیینقد در نظی گیفته میها  بلندمدت به عنن نقد و سپید 
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هوا   یواد بوه     ها  تجار  به دلیک سوختی و درگیوی    نق   خارج ن  تین نامه، ون 
هوا  نورنق مشوتقه و    گییند؛ نما ون  بند  غیینقد قینر می هنگا  فیوو ن ، در طبقه

نقود، نقو      بنود  نقو   نیچوه    تی بند  به هنگا  فیوو در طبقه ا بهادنر به دلیک نس
خارج ن  تین نامه شامک مشتقات نیخ بهی  و نر  خار ی و کوالا و سوها  بوه دلیوک     

نقد قینر خننهند گیفوت،  یوین    بند  نیچه سهنلت بیشتی به هنگا  ننجا  کار در طبقه
 نورنق قیضه نقد هستند.شبیه  شنند و کام ً به رنحتی خییدنر  و فیوخته می

کنند که بتننننود   ها هنگامی ن  نق   بالا  خط تین نامه، نقدینگی خلق می بانک
ها  نقد تبدیک کنند. بنابینیپ، و   مثبوت بوین  هوی     ها  غیینقد رن به بدهی ییدنرن

نقدینگی نی  هنگامی شند.  نقد در نظی گیفته میها   ها  غیینقد و بدهی ییدو دنرن
هوا  غیینقود یوا سویمایه تبودیک شونند.        ها  نقد به بدهی رود که دنرنیی ین  بیپ م

ها  غیینقود و   منفوی در نظوی گیفتوه      ها  نقد و بدهی ییبنابینیپ، باید بین  دنرن
تننننود بوی    ها می ها بی نسا  محاسبات یک به یک نست، نیپ و   شند؛ نندن   و  

هتی نشا  دهند؛ تدیویپ و نیجواد   حسب مدیارها  بیگی و باومپ، خلق نقدینگی رن ب
نیوی کوه نقودینگی     ننود، بوه گننوه    ها  خاصی بیا  شد  ها بی نسا  تئنر  نیپ و  

و ند خننهد نمد. به فویض مثوال،   ه ونقع ب  مانی که ضینیب مثبت بیشتی نست در
. بین  نق   خوارج ن   نستها  نقد  ها  غیینقد و بدهی ضینیب مثبت بین  دنرنیی

ن  کوه نیوپ    ها به هچیپ گننه تفسیی خننهند شد، به گننه نقع نیپ و  و تین نامه در
ها هستند؛ به نیوپ صونرت    ها شبیه نق   دنرنیی نق   به هنگا  نختصاص دند  و  

شند. به طونر کلوی    غیینقد و   مثبت و به نق   نقد نختصاص دند  مینق    به که
−ب ضینیب نختصاص یافته به هی کدن  ن   چله ن  ضینی (

𝟏

𝟐
)و  0و  (

𝟏

𝟐
بوی نسوا     (

باشود و بوی نسوا  هچویپ مقوادیی       ها موی  مقدنر نر و نف ود  دلار کک مقادیی بانک
 تنن  خلق نقدینگی رن به خنبی محاسبه کید. می
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ها.مراحلمحاسبهشاخصخلقنقدینگیبانک١دولج

 مرحله اول
 شوند بندی می نقد طبقه نقد و غیر خط ترازنامه به سه قسمت اقلام نقد، نیمه ی اول اقلام ترازنامه بانکی شامل اقلام بالا و زیر در مرحله

 مرحله دوم
 ای در مرحله اول ها به طبقه بندی اقلام ترازنامه نسبت دادن وزن

)دارایی غیر نقد با وزن
𝟏

𝟐
−دارایی نقد با وزن با وزن صفر دارایی نیمه نقد ( (

𝟏

𝟐
) 

 به عنوان نمونه:
 های تجاری وام
 های بلندمدت وام

 به عنوان نمونه:
 های به اشخاص وام

 های رهنی وام

 به عنوان نمونه:
 سال های با سررسید کمتر از یک وام

 دارایی نقد

)بدهی نقد با وزن 
𝟏

𝟐
 بدهی نیمه نقد با وزن صفر (

بدهی غیر نقد و حقوق صاحبان سهام با وزن 

− (
𝟏

𝟐
) 

 به عنوان نمونه:
 سپرده های معاملاتی

 پس اندازسپرده 

 به عنوان نمونه:
 دار سپرده های مدت

 تر ها با نقد شوندگی کم سپرده

 به عنوان نمونه:

 1وام های غیر موجه و بدون اولویت

 سهام و حقوق صاحبان سهام
اقلام زیرخط ترازنامه غیرنقد 

)وزن
𝟏

𝟐
) 

 مشارکت خالص به دست آمده

 نقد وزن صفر اقلام زیرخط ترازنامه نیمه
 اعتباری خالصمشتقات 

)اقلام زیرخطر ترازنامه نقد وزن
𝟏

𝟐
)- 

 تعهدات بلااستفاده
 های خارج از ترازنامه تمامی بدهی

 مرحله سوم

 محاسبه شاخص خلق نقدینگی بانک ها با تلفیق مراحل یک و دو
Liquidity creation   =(

1

2
× illiquid asset + 0 × semi − liquid assets −

1

2
× liquid assets) + 

(
1

2
× 𝑙𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑 𝑙𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠 + 0 × 𝑠𝑒𝑚𝑖 − 𝑙𝑖𝑞𝑖𝑑 𝑙𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠 −

1

2
× 𝑖𝑙𝑙𝑞𝑢𝑖𝑑 𝑙𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠) + 

(−
1

2
× 𝑙𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑 𝑜𝑓𝑓 𝑏𝑎𝑙𝑎𝑛𝑐𝑒 𝑠ℎ𝑒𝑒𝑡 + 0 × 𝑠𝑒𝑚𝑖 − 𝑙𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑 𝑜𝑓𝑓𝑏𝑎𝑙𝑎𝑛𝑐𝑒 𝑠ℎ𝑒𝑒𝑡 +  

1

2
illiquid 𝑜𝑓𝑓 𝑏𝑎𝑙𝑎𝑛𝑐𝑒 𝑠ℎ𝑒𝑒) 

 (2009منبع: بیگی و باومپ )

هوا    ن  بانوک  با تن ه مباحث بیا  شد  در بخش قبک، با مطابقوت نقو   تین ناموه   
ن  مدیفوی شود  در چوارچنب نلگون  بیگوی و       بند  تین نامه منتخب نیین  با طبقه

 نشوا  دند   2ها بوه شوکک  ودول     ن  بانک بند  نق   تین نامه ( طبقه2009باومپ )
هوا بوین  نقتصواد     شد  نست و بی نسا  نیپ  دول شاخص خلق نقودینگی بانوک  

 .شند نیین  محاسبه می
  

                                                                                                                                 

1. Subordinated debt 
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برحسباقلامترازنامهدربانکهایایرانبندیطبقه.2جدول

)های نقد دارایی
𝟏

𝟐
−)نقدهای غیر دارایی (0نقد) های نیمه دارایی (

𝟏

𝟐
) 

 نقد
 های مرکزی مطالبات از بانک

 سسات اعتباریؤها و م بانکمطالبات از 
 اوراق مشارکت و سایر اوراق مشابه

 اقلام در راه
 ها ها و مشارکت گذاری سرمایه

تسهیلات اعطایی و مطالبات بخش 
 دولتی

تسهیلات اعطایی و مطالبات بخش 
 غیردولتی

 های ثابت دارایی
 ها سایر دارایی

)های نقد بدهی
𝟏

𝟐
𝟏-)نقدهای غیر بدهی (0نقد) های نیمه بدهی (

𝟐
) 

 بدهی به بانک مرکزی
 سسات اعتباریؤبدهی به بانک و م

 های دیداری سپرده
 انداز و مشابه های پس سپرده

 اقلام در راه

گذاری  های سرمایه سپرده
 مدت کوتاه

 ها سایر سپرده

 گذاری بلندمدت های سرمایه سپرده
 ها ذخایر و سایر بدهی

 حقوق صاحبان سهام

𝟏)ترازنامه نقداقلام خارج از 

𝟐
𝟏)اقلام خارج از ترازنامه غیرنقد (0نقد) اقلام خارج از ترازنامه نیمه (−

𝟐
) 

 تعهدات مشتریان بابت اعتبارات اسنادی - -
 های صادره نامه تعهدات مشتریان بابت ضمانت - -

 سایر تعهدات مشتریان - 
 وجوه اداره شده و موارد مشابه - -
 از ترازنامه سایر موارد خارج - -

هوا  نیوین     بند  بیحسب نق   تین نامه در رنبطه با بانک طبقه 2با تن ه به  دول 
شند؛ در نیپ  دول هی سه فدالیوت بوانکی )دنرنیوی، بودهی و نقو         نشا  دند  می

ن   بند  شد  و مطابقت با روو سه میحله خارج ن  تین نامه( به سه قسچت تقسیم
هایی به هیکدن  نختصاص دند  و ن  تیکیب کوید  نیوپ    ( و  2009بیگی و باومپ )

بنود  در تین ناموه بوانکی     دو میحله، خلق نقدینگی به و ند خننهد نمد. در طبقوه 
گیینود و نیوپ      نق   غیینقود قوینر موی    نیین  نق   خارج ن  تین نامه تنها در حیطه

 من ب خلق نقدینگی بیشتی بانکی خننهد شد.
بیحسب نق   تین نامه محاسبه شد  نست و هچننویپ   که 2با تن ه به  دول 

بانوک نعوم ن  دولتوی و خصنصوی در      17با تن ه به فیمنل خلق نقودینگی بوین    
ها   می ن  خلق نقدینگی طی سال 1در نچندنر  نشا  دند  شد  نست. 2و  1نچندنر 
 هوا، خلوق نقودینگی مثبتوی     دهد. با نیپ و ند نکثی بانک رن نشا  می 1396تا 1384

خننهند دنشت. در نیپ میا  بانک مسکپ بیشتییپ میو ن  خلوق نقودینگی و بانوک     
 گییند. ملی و اارسیا  و رفا  کارگین  مقادیی منفی خلق نقدینگی به خندشا  می
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(٨4-٩6ها)ارقامبهمیلیاردریال(طیبازه)بانکخلقنقدینگی.١نمودار

 
 ها  تحقیق یافته: منبع

هوا  خصنصوی    ها  دولتی بیشتی ن  بانک خلق نقدینگی بانک 2با تن ه به نچندنر 
ها  دولتوی بسویار    نیپ خلق نقدینگی به دلایلی در بانک 1394نست. نلبته در سال 
طنر که گفته شد، نیپ خلق نقدینگی یک اایانوه منفوی بوین      بالا رفته نست، هچا 

  هوا  بحوین  ی مثبت ب تأثییشند  می  ها نست و در بخش ها  بدد  نشا  دند  بانک
 نقتصاد  خننهد دنشت.

ودولتیهایخصوصینقدینگی)ارقامبهمیلیاردریال(بانکمقایسهخلق.2نمودار

 
 ها  تحقیق یافته: منبع

 بانکی بحرانمحاسبه شاخص  -ب

در مطالدووات صوونرت گیفتووه تنسووط محققوویپ، چنوودیپ روو بووین  شناسووایی   
  بانکی نستفاد  شد  نست که یک روو، ن  طییق محاسبه شاخص فشار ها بحین 

-100000

-50000

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

ان
سی

پار
 

ی
مل

 

ان
گر

کار
اه 

رف
 

یه
رما

س
 

ک
ت بان

پس
 

ت
درا

صا
ه 

سع
تو

 

ینا
س

په 
س

 

ن
نوی

صاد
اقت

 

ی
ورز

شا
ک

 

ت
درا

صا
ت 

جار
ت

 

ت
مل

 

ن
فری

ارآ
ک

 

ان
سام

 

دن
مع

 و 
ت

صنع
 

ن
سک

م
 

 خلق نقدینگی

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

350000

400000

1384 1385 1386 1387 1388 1389 1390 1391 1392 1393 1394 1395 1396

 خلق نقدینگی خلق نقدینگی



 ١٣٩٨بهار♦وهشتمبیستشماره♦مهشتسال♦راهبرداقتصادی88

( و سوپس تنسوط   2007)1و  هواگپ و هون   با نر انل تددیک شد  که نبتدن تنسوط  
شند، بوی نسوا  نیوپ شواخص در      ( نص و و تددیک می2015 ین  و هچکارن  )

دنرنیوی   ها با مشک ت متددد  ن   چله، نف نیش در  ما  وقنع بحین  بانکی، بانک
شونند   منن ه می 3«دهی بیپ بانکی ن  بیپ رفتپ ون »و  2«بیدنشت سپید »غیی ار ، 

ها بین  نقدینگی و ذخوایی نقود    که نیپ وضدیت باعث نف نیش بالا  تقاضا  بانک
شند. شاخص فشار با نر انل ساخته شد  تنسط و  هاگپ و هون   بانک میک   می

خیص بحین  بانکی خننهد بند؛ ن   چله ( دنرن  مشک ت و نییندنتی در تش2007)
( در 2007نییندنت شواخص فشوار بوا نر اونل نیوپ نسوت کوه و  هواگپ و هون )         

مدت نستفاد  کیدند،    حقیقی کنتا    شاخص فشار با نر انل ن  نیخ بهی  محاسبه
  کنتا  مدت به عننن  یوک ایوکسوی    ( نیخ بهی 2010  دیسیاتات ) بی طبق گفته

دهود، بوا    بند نقدینگی نست و تأثییگانر   یاد تنر  رن نشوا  موی    کچ دهند  نشا 
بالاتی رفتپ تنر  در صنرت ثابت بند  نیخ بهی  نسچی منجی به نف نیش نیخ بهوی   

هوا  نشوتبا  بحوین      ( ونرد تونش MPIشند و در نیپ صنرت شواخص )  حقیقی می
   یواد   شند و منجی بوه ایامودها  تحییو  شود     بانکی به دلیک تغییینت تنر  می

 (Detragiache and et al, 2002)خننهد شد. 
تونن  بوه نیوپ     ن  نییندنت و مشک ت عدید  دیگی شاخص فشار با نر انل می

کنود   منرد نشار  کید که نیپ شاخص ننحینفات نستاندنرد رن در کک دور  بیرسی می
چنویپ  گیوید، بوین  ن تنواب ن      ها  انلی رن نادید  می و تغییینت نحتچالی در رژیم

مشک تی و تشخیص دقیق بحین  بانکی ن  شاخص نص و شد  فشوار بوا نر اونل    
 ((Jing and et al, 2015شند.  ( نستفاد  میMMPIتحت عننن  )

( توا  5شاخص نص و شد  فشار با نر انل رن می تنن  به صونرت مدوادلات )  
 ( نشا  دند:7)

(5) 𝑀𝑀𝑃𝐼𝑡 = 𝜔1∆𝛾𝑡 + 𝜔2∆𝑟𝑡 

                                                                                                                                 

1. Von Hagen and Ho 
2. Withdrawals of deposits 
3. Drying up of inter-bank lending 
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(6) 𝜔1 =

1
𝜎(∆𝛾)

1
𝜎(∆𝛾)

+
1

𝜎(∆𝑟)

,      

(7) 𝜔2 =

1
𝜎(∆𝑟)

1
𝜎(∆𝛾)

+
1

𝜎(∆𝑟)

 

نسبت ذخایی بانک میک   به کک سوپید    𝛾𝑡عچلیات تفاضک ،  ∆که در نیپ مدادله، 
𝜎∆𝛾𝑡نیخ بهی  نسچی کنتا  مدت و  𝑟𝑡بانکی، 

𝜎∆𝑟𝑡و  
و  𝛾𝑡∆ننحینف مدیار نسوتاندنر   

∆𝑟𝑡 ( 7( تا )5نست. با تن ه به مدادلات ) شواخص نصو و شود  فشوار      3نچندنر
در  بین  نقتصاد نیین  رن نشا  می دهد. 1396تا نونخی  1368ها   با نر انل ن  سال

 1395تا نونخوی   1352ها    یی نچندنر شاخص نص و شد  فشار با نر انل ن  سال
 نشا  دند  شد  نست.

 اصلاحشدهفشاربازارپولپراکندگیشاخص.٣نمودار

 
 منبع: یافته ها  محقق

اینکندگی شاخص نص و شد  فشار بوا نر اونل نشوا  دند  شود  و      3طبق نچندنر 
ها  نبتودنیی، نونسوط و نونخوی،     هچا  طنر که مشخص نست، نیپ شاخص در سال

بیشوتی   1390و  1370هوا    دنرن  بحین  بانکی نست و اینکنودگی در نونخوی سوال   
بند. ن  طیف دیگی در نیپ میحله بین  بیرسی نحتچال وقنع بحین  بوانکی  خننهد 

و شناسایی دقیق بحین  بانکی در نقتصواد نیوین  ن  نلگون  چیخشوی موارکنف دو      
 1989شند. مدل مارکنف سنئینین  تنسط هوامیلتن  در سوال    رژیچی نستفاد  می

مشوهنرتییپ   شوند کوه یکوی ن     مطیو شد و به مدل تغییی رژیوم نیو  شوناخته موی    
باشد. نیپ نلگن دنرن  دو وضدیت نست که وضدیت صفی بوه   ها  غییخطی می مدل
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عننن  نرنمش )عد  بحین ( و وضدیت یوک بوه عنونن  وضودیت بحوین  شوناخته       
 شند. نیپ دو وضدیت دنرن  میانگیپ و ونریانس متفاوت هستند. می

متحا  کید  با تن وه  ها  مختل  ن ها رن با نستفاد  ن  روو در نبتدن تددند وقفه
   دهنود   مقودنر کوه نشوا    به مدیار نکائیک حاصک ن  بوینورد هوی روو، کچتوییپ    

کوه   MSHبهتییپ مدل نست، بیگ ید  شد  و کچتوییپ مقودنر بوا نسوتفاد  ن  روو     
یدنوی   -95/3عیض ن  مبدأ و  چ ت خطا تحت تأثیی رژیم نیستند، عچک کید  و 

رسم شد ؛  4شند. نیپ روو با نستفاد  ن  نچندنر  وقفه یک با دو رژیم مشخص می
بحین  رن نشا  دند  و نقاط  1به نیپ شکک که نقاط طنسی رن  یا به عبارتی رژیم 

که ن  نیپ نچوندنر   رنمش نست. هچا  طنر  نقاط ن دهند  نشا  0سب  رن  با رژیم 
و  1384هوا    در طنل دور  نچننه مونرد بیرسوی یدنوی بویپ سوال      نست مشخص
بوند  و ن  نیوپ رو نیوپ دور  بوه      1393توا   1391ها   در سال بحین ، شاهد 1396

 ها به عننن  متغیی صفی در نلگن ونرد می شنند. عننن  متغیی یک و مابقی دور 

بههمراهنوساناتپیدرپیدردورژیم١٣٩6الی١٣٨4هایبحرانوآرامشطیسالشرایط.4نمودار

 هایمختلفبارنگ

 
 ها  تحقیق یافته: منبع

هایبحرانیوآرامشسال .٣جدول

 سالها 1384 1385 1386 1387 1388 1389 1390 1391 1392 1393 1394 1395 1396
0 0 1 1 1 0 0 0 0 0 0 0 0 MMPI 

 ها شاخص دارایی بانک -ج

ننود و   گانر  کوید   ن  نست که نفیند در بانک سپید  دنرنیی در حقیقت می ن  سپید 
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در تین نامه بوانکی    کنند. دنرنیی نقدن  می ها ن در مننقع ضیور  و لا   به بیدنشت 
هوا   گانر  ها، نق   در رن ، سیمایه عبارت نست ن  مجچنع دنرنیی ثابت، سایی دنرنیی

نسوت.   ... ها، نورنق مشارکت و سایی نورنق مشابه، تسهی ت نعطوایی و  ارکتو مش
ها تفاوت  یواد    شند، بیپ می ن  دنرنیی بانک طنر که دید  می هچا  5طبق نچندنر 

هوایی ن    و ند دنرد. بانک ملی دنرن  بیشتییپ می ن  دنرنیی نسوت و سوپس بانوک   
رن  مقوادیی بیشوتی دنرنیوی    قبیک ملت، صادرنت و تا حدود  تجوارت و مسوکپ دن  
 ها رن خننهد دنشت. هستند و است بانک مقادیی ااییپ دنرنیی در بیپ بانک

 (٩0و٩6)هایدرسال)ارقامبهمیلیاردریال(هاداراییبانک.5نمودار

 

 محاسبه شاخص نرخ كفایت سرمایه -ه

کفایوت  ها  من و  شد  به ضوینیب ریسوک،    نسبت سیمایه اایه به مجچنع دنرنیی
ها  س مت و ثبات بانکی و موالی محسونب    گنیند. نیپ یکی ن  نسبت سیمایه می

ه هوا بو   شند. نیخ کفایت سیمایه ن  نسبت حقنق صاحبا  سها  بوه کوک دنرنیوی    می
دهوی   نید و نیپ نحتچال و ند خننهد دنشت که خلق نقدینگی قدرت ون  دست می

 (Angelini et al, 2011). شوند و رشد بانک بی نسبت بالا  کفایت سویمایه محودود   
بوه   6تی نسوت. بوی طبوق نچوندنر      هیچه نیپ نسبت بالاتی باشد، بانک در ونقع سالم

نند، نموا   ن  نیخ کفایت سیمایه بالاتی  بیخنردنر بند  1396ها در سال  نسبت بانک
ل خیلوی شودید  دسوت ایودن     به دلایک مختل  به نفن 1396بانک سیمایه در سال 

 کید  نست.
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 (٩6و٩0های)هادرسالنرخکفایتسرمایهبانک.6نمودار

 

 (NPLمحاسبه شاخص مطالبات غیرجاری ) -و

باشود.  موانی کوه     ها موی    نااایدنر  بانک دهند  نشا شاخص مطالبات غیی ار ، 
رو شوند، گفتوه    هوا روبوه   هوایش ن  سوچت بودهی    یک بانک با کچبند نر و دنرنیی

کنند و ن  تقسیم مجچنع  نن  متغیی ریسک نستفاد  میشند. نیپ شاخص رن به عن می
نیود. طبوق    دسوت موی  ه نسبت سیمایه و نسبت با دهی بی ننحینف مدیار با دهی بو 

دهود،   ها  بانکی رن نشا  موی  ونقع می ن  بدهی مطالبات غیی ار  که در 7نچندنر 
 بودتی شود  و   1396هوا در سوال    وضدیت بانوک   نچندنر نسا  نیپ نورد  شد ، بی

به بیشتییپ حد خند رسید  نست. ن   ها ن می ن  مطالبات مدنق بانکی یا بدهکار  
 1390 چله بانک صادرنت دنرن  بیشتییپ می ن  مطالبات مدونق بوه نسوبت سوال     

 بند  نست.

(١٣٩6و١٣٩0)هایدرسال)ارقامبهمیلیاردریال(هابانکمطالباتمعوق.7نمودار
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 ریسک اعتباری -ی

باشد. نیپ  نلنصنل بند  تسهی ت به متقاضیا  می نعتبار ، نحتچال مشکنکریسک 
شند، به هچیپ خاطی گاهی نوقات بوه   در منرد نورنق قیضه ونقع می ریسک مدچنلاً

گیوید کوه    گنیند و ن  نیپ ونقدیت ریشوه موی   ریسک نعتبار ، ریسک نکنل نی  می
تونن    کلی نیپ ریسک رن موی طیف قینردند، نخننهد تدهدنت رن ننجا  دهد. به طنر 

نفتود، دننسوت. ریسوک     به عننن  ضیر  که در نثی یک رخدند نعتبوار  نتفواق موی   
دسوت  ه نلنصنل به کک مطالبوات هوی بانوک بو     نعتبار  ن  نسبت مطالبات مشکنک

هوا رن در   ریسک نعتبار  بانوک  8با تن ه به نچندنر  (Van Greening, 2000). نید می
هوا   دهد. ریسک نعتبار  درونقع تی  بانوک  نشا  می 1396و  1390ها   طی سال

بانوک   8باشود. بوی نسوا  نچوندنر      در منن ه شد  با کچبند بند ه و نقدینگی می
بیشتییپ می ن  ریسک نعتبار  رن دنشوته، حوال ن  کوه نیوپ      1390سیمایه در سال 
کچتی شد  ولی به طنر کلی بانک سویمایه ن  وضودیت خونبی     1396می ن  در سال 

نردنر نخننهد بند. بانک مسکپ به دلیک دنشوتپ نقودینگی بوالا دنرن  کچتوییپ     بیخ
 می ن  ریسک نعتبار  خننهد بند.

 (١٣٩6و١٣٩0های)طیسالهاریسکاعتباریبانک.٨نمودار

 

 تایج حاصل از برآورد و تخمین مدلن. 4

 بررسی مانایی. 4-1

تغییها نست. بی طبق  ودول  قد  نول در نبتدن  هی تخچینی بیرسی مانایی تچامی م
بوین  بیرسوی کوید     نند.  مانایی متغییها  به کار بید  شد  در مدل، بیرسی شد  4
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بانکی، نبتدن در قد  نول مانایی )نیستایی( متغییهوا  من وند    بحین ثی بی ؤعننمک م
 ما  نیستند و به دلیک نینکه متغییهوا    تأثییمتغییها  مانا تحت  شنند. بیرسی می

تونن  نامانوا    نند بوه نودرت موی    درحال حاضی منرد نستفاد  مدل، سی   مانی نبند 
لویپ چون و نیوم اسوین  و شویپ و      -ها  )لنیپ با نیپ و ند ن  طییق ن من  ؛باشند

 پن  که در نی گییند. نلبته نکته تک متغییها منرد بیرسی قینر می هادر ( مانایی تک
بوانکی بوه دو    بحوین  متغییها  میبنط بوه   قسچت حائ  نهچیت نست نیپ نست که

شنند که در کک مانا خننهند بند و ن مون  نیسوتایی    نچایش دند  می 1و  0صنرت 
 شند. بین  نیپ متغیی در نظی گیفته نچی

 آزمونمانایی.4جدول

 ایستایی یا ناایستایی احتمال ی آزمون آماره متغیر
 ایستا 0.000 -7.46 نقدینگیخلق 

 ناایستا 0.9996 3.32 مطالبات معوق
 ایستا 0.0007 -3.18 نرخ کفایت سرمایه
 ایستا 0.000 -8.10 ریسک اعتباری

 ایستا 0.0009 -3.11 دارایی
 ایستا 0.0000 26.0026 تورم

 ایستا 0.0678 -1.45 تجارت

 ها  تحقیق منبع: یافته

مانا  0.000 درصد با نحتچال10، دنرنیی، در سطم تنر  متغیی نقدینگی، 4 دول در 
درصد، ریسک نعتبار  بوا نحتچوال    0.0009تجارت ن ند با نحتچال  هستند و متغیی

هستند، هچننیپ نیخ کفایت سیمایه هوم بوا نحتچوال    درصد در سطم، مانا  0.0678
درصود بوا    10مانا خننهد بند، بوه هچویپ تیتیوب تجوارت ن ند در سوطم       0.0007
مطالبوات مدونق بوا نحتچوال      موابقی متغییهوا ن   چلوه،    مانا نست. 0.0009نحتچال 
نگووی رگیسووین  بووا متغییهووا  نامانووا تخچوویپ  د  شووند، ن  نسووت. نامانووا  0.9996

شوند. رن    . بین  حک چنیپ مشکلی چند رن  حک ایشنهاد مینسترگیسین ، کاذب 
هوا   تپ یوک ردیو  دند   گیی  نست، که نیپ روو باعث ن  بیپ رف حک نول، تفاضک

   . بدد ن  میحلوه نستننباشتگی  یید نست، ن من  همأشد  و رن  حک دو  که قابک ت
بوا   بحین  بوانکی   بدد  تخچیپ  نول که بیرسی مانایی تچامی متغییها بند، میحله

 متغییها  دیگی نست.
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 آزمون هم انباشتگی .4-2

آزمونکائو.5جدول

 -t 8.86آماره 
 0.000 احتمال

 ها  تحقیق منبع: یافته

دند؛ مطالبوات   که مانایی متغییها  منرد بیرسوی رن نشوا  موی    5با تن ه به  دول 
ننباشوتگی   مدنق   و متغییها  نامانا نست به هچیپ علت با نستفاد  ن  ن مون  هوم  

مطابق ن من  کائن بیرسی شد  نست، با تن ه به نحتچال به دست  5بی طبق  دول 
ننباشتگی ااییفته شد  و مدل نماد   نست فیضیه یک مبنی بی همنمد  که بینبی صفی 

 بین  تخچیپ  د  نست.

 های مربوطه به آن بانکی و مدل بحرانتخمین  .4-3

لن یت با نثینت ثابت روو مختل ،  سهبانکی با  بحین در نیپ قسچت به تخچیپ 
شند. به طنر کلی به نیپ دلیک که  ایدنخته می و لن یت با نثینت تصادفی و ایوبیت

شوند، ن  روو   سونجید  موی   1و  0بوانکی بوه صونرت کیفوی بوا دو عودد        بحین 
شوبیه بوه    . مودل لا یوت و ایوبیوت، دقیقواً    شود  نسوت  لا یت نسوتفاد   -ایوبیت

توی بیشوتی    توی و سوییع   یکدیگیند، ولی ن  روو لا یت به دلیوک محاسوبات نسوا    
هوا  مختلو  بوا چهوار متغیوی ایدنختوه        بوه تخچویپ   5 دول  شند. در می نستفاد 
بوانکی بوا نضوافه کوید       بحوین  شند، در ندنمه بوه تحلیوک حساسویت تخچویپ      می

 .شد  نستمتغییها  دیگی ایدنخته 

تخمینبحرانبانکی.6جدول

 مدل پروبیت مدل لاجیت با اثر تصادفی مدل لاجیت با اثر ثابت متغیر ها
6.77e خلق نقدینگی 06-  (0.002)* 3.30 e 06-  (0.015)* 1.99e 06-  (0.015)* 

3.19e دارایی 06-  (0.000)* 1.78e 06-0.000) )* 1.06e 06-  (0.000)* 

(2.110.036 *(0.184) 1.68 ریسک اعتباری )* 1.26 (0.032)* 

-0.0000831 مطالبات معوق  (0.038)* 0.0000673-  (0.015)* 0.0000401-  (0.012)* 

  *(0.1181)  آزمون هاسمن

  75.94  بینی آزمون صحت پیش

Hosmer-lemeshow  (0.0693)*  

 به مدنا  مدنار بند  نست. *
 ها  تحقیق منبع: یافته
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نند به شویوع تخچویپ ایدنختوه     در نبتدن ن  چهار متغیی که در سطم خید قینر گیفته
، رنبطوه مثبوت و مدنوادنر  بوا     یها  سطم خید ن   چله نقودینگی متغیشد  نست. 

 تی، منجی بوه بحوین  بوانکی بیشوتی    ها با خلق نقدینگی بیش بانکی دنرد. بانک بحین 
ها نورد  شد ، دنرنیوی نسوت. منظونر ن  دنرنیوی      شنند. متغیی دیگی  که در مدل می

ها، دنرنتوی باشوند و    هاست. به عبارتی هیچه بانک هچا  من ند  نست که در بانک
هوا   ها  نفیند  امده بیشتی در بانک دنرنیی یا هچا  می ن  انل و سیمایهمی ن  حجم 

 بحوین   وشونند   دهند و باعث خلق نقودینگی موی   باشد، مقدنر بیشتی  هم ون  می
 باثینت ثابوت و تصوادفی   ننع مدل لا یت سه 5شند. در  دول  بانکی هم  یاد می

نبطه مثبوت و مدنوادنر  بوا    دنرنیی، ر ها ن  تچامیو ایوبیت نورد  شد  نست که در 
بانکی دنرد. متغیی دیگی  در سطم خید، ریسک نعتبار  نست کوه بوه نیوپ     بحین 
  مثبتی با بحین  بوانکی دنرد، نیوپ    طهها نضافه شد  نست. ریسک نعتبار ، رنب مدل

متغیوی بدود  کوه در    متغیی تنها در مدل لا یت با نثینت ثابت مدنادنر نشد  نسوت.  
مطالبات مدنق در  5بی طبق  دول نست.  مطالبات مدنقست، من ند ن خیدسطم 

  منفی با بحین  بانکی خننهد دنشت ولی سطم مدنوادنر  رن بوا    هی سه مدل رنبطه
دهد، نگی به مقدنر عدد  ضییب میبنطه به نیپ متغیی دقوت شوند،    ها نشا  می مدل

ادنر بند  ن  دهد که دلیک مدن عدد بسیار کنچک و ن دیک به عدد صفی رن نشا  می
با کچک ن من  هاسچپ به تشخیص مدل با نثوینت ثابوت و    قابک تفهیم خننهد شد.

شند، نتای  حاصوک ن  تخچویپ نشوا      تصادفی در مدل تخچینی لا یت ایدنخته می
دهد که مدل با نثینت تصادفی بی مدل با نثینت ثابت نر حیوت دنرد، نیوپ مودل     می

هوایی ن    بی مدل ایوبیت نر م نست و ن مون   گیی  و ... تخچینی به دلایک لگاریتم
نسوت و   75.94ن دیوک بوند  و بینبوی     100بینی بوه عودد    قبیک ن من  صحت ایش

-شند، ن من  به نا  هاسوچی  ن مننی که بین  خنبی بین و مدل لجستیک ننجا  می
 :نستلچشن نست، نیپ ن من  دنرن  دو فیض نساسی 

𝐻0: ها  مدل قن  

𝐻1:  ها  مدل ضدی  

دهد که تچوامی   رن نشا  می 0.05لچشن نحتچال بیشتی سطم -هچننیپ ن من  هاسچی
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بیتی  نیپ مدل رن به نسبت دو مدل دیگی نثبات کوید  نسوت؛ در ندنموه بحوث بوه      
 شند. تحلیک حساسیت با نضافه کید  متغییها  در سطم خید و ک   ایدنخته می

 دیگركردن متغیرهای  بانکی با اضافه بحرانتحلیل حساسیت، تخمین  .4-3-1

بوانکی   بحوین  ها  نتی دیگی به تحلیک حساسیت تخچیپ  در نیپ قسچت و قسچت
 هوا  ن    شند که ضینیب و نحتچال هچه شند. به طنر ونضم مشاهد  می ایدنخته می
درصد تغییی خننهند کید، بین  سونجید  مدیوار خونبی بوین و مودل      10در سطم 

و دیگوی    1شون  لوم -یکی ن من  هاسچی لجستیک دو ن من  و ند خننهند دنشت،
 مدیار خنبی بین و نست.

 بانکیبااضافهکردنمتغیرنرخکفایتسرمایهبحرانتحلیلحساسیتتخمین.7جدول

 مدل پروبیت مدل لاجیت با اثر تصادفی مدل لاجیت با اثر ثابت متغیر ها

 خلق نقدینگی
6.80e 06-  
(0.002)* 

3.34 e-06 
0.014) )* 

2.00e-06 

(0.015)* 

 دارایی
3.14e 06-  
(0.000)* 

1.74e-07 
0.000) )* 

1.04e-06 
(0.000)* 

 ریسک اعتباری
1.49 

(0.262) 
2.12 

0.035) )* 

1.25 
(0.033)* 

 مطالبات معوق
0.00009-  

(0.00009)* 

-0.0000694 
0.014) )* 

0.0000409-  
0.011) )* 

 نرخ کفایت سرمایه
1.63-  

(0.464) 

-0.8861 
0.557) ) 

0.46-  
(0.584) 

  *(0.1734)  هاسمن

  75.94  بینی آزمون صحت پیش

Hosmer-lemeshow  0.0265  

 به مدنا  مدنار بند  نست. *
 ها  تحقیق منبع: یافته

ها  ننع دو ، متغیی  به نا  نیخ کفایت سیمایه کوه خوند در سوطم خوید      در مدل
ها  مهم ثبات بوانکی نسوت. بوه     شند؛ نیپ متغیی یکی ن  شاخه قینر دنرد، نضافه می
بانکی دنرد، ولی مشکلی که و وند   بحین   منفی با  شند که رنبطه وضنو دید  می

به عبارتی دیگوی بوا  یواد شود  نویخ       ؛ها مدنادنر نیست دنرد، نیپ نست که در مدل
ها نف نیش یافتوه   ها ثبات بانکی و اایدنر  بانک کفایت سیمایه در هی شدبه ن  بانک

                                                                                                                                 

1. Hosmer-Lemshow 
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 بوا  6طبوق  ودول   بوی  یابود.   میبانکی هی چه بیشتی کاهش  بحین و در مقابک ن ، 
کچک ن من  هاسچپ، نر حیت مدل با نثینت تصادفی نثبات شد  و مودل لا یوت   

نسبت به مدل ایوبیت خننهد بند، نلبته شواید نیوپ بیتوی  در اواهی     دنرن  بیتی  
نچایا  نباشد نما با کچک مدادلات ریاضی نیپ نمی نی  ثابت شد  نست. با تن وه بوه   

بینی، مدل با نثینت تصادفی به خنبی بین و شد  نما در ن مون    ن من  صحت ایش
هوا    ایسوه بوا مودل   لچشن نیپ منضنع نقض خننهد شد که در ندنمه بوا مق -هاسچی

 دیگی نیپ منضنع منرد بیرسی قینر خننهد گیفت.

بانکیبااضافهکردنمتغیرتورمبحرانتحلیلحساسیتتخمین.٨جدول

 مدل پروبیت مدل لاجیت با اثر تصادفی مدل لاجیت با اثر ثابت متغیر ها

 خلق نقدینگی
6.74e 06-  
(0.004)* 

2.99e-06 
0.034) )* 

1.82e 06-  
(0.031)* 

 دارایی
3.91e 06-  
(0.000)* 

1.78e-06 
0.000) )* 

1.06e 06-  
(0.000)* 

 ریسک اعتباری
0.6359 
(0.657) 

1.74 
0.098) )* 

1.037 
0.090) )* 

 مطالبات معوق
0.0000799-  
(0.076)* 

0.0000657-  
0.025) )* 

0.0000385-  
0.022) )* 

 نرخ کفایت سرمایه
2.37-  

(0.417) 

-0.905 
0.586) ) 

0.49-  

0.591) ) 

 تورم
0.075 

(0.000)* 

0.0649 
0.001) )* 

0.037 
0.001) )* 

  *(0.1193)  هاسمن

  87.22  بینی آزمون صحت پیش

Hosmer-lemeshow  0.0847  

 به مدنا  مدنار بند  نست. *
 ها  تحقیق منبع: یافته

شوند.   در مدل ننع سن ، متغیی تنر  که در سطم ک   من ند نست نی  نضوافه موی  
بوانکی باعوث نیجواد     بحین ها به طنر مکیر،  تنر  یدنی هچا  نف نیش سطم قیچت
سفانه یکی ن  مشک ت در حوال حاضوی   أشند. مت تنر  و گیننی در سطم  امده می

ها نسوت.      یاد و ناثباتی قیچت  تنر دهند  تا نلا  نشا  1397کشنر نیین  ن  سال 
مید  با گیننی بیش ن  حد در خییودها  بو ر  خوند ن   چلوه خییود مسوکپ و       

بوانکی   بحوین  باشند کوه باعوث    ها می ها  ب ر  ن  بانک مجبنر به ون  ماشیپ و ...
ها با ضینیب مثبوت و مدنوادنر  نورد     شند که در نیپ مدل هیچه بیشتی و تنر  می
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 شد  نست.  

تجارتبانکیبااضافهکردنبحرانتحلیلحساسیتتخمین.٩جدول

 مدل پروبیت مدل لاجیت با اثر تصادفی مدل لاجیت با اثر ثابت متغیر ها

 خلق نقدینگی
6.07e 06-  
(0.009)* 

3.80e-06 
0.023) )* 

2.24e-06 
(0.019)* 

 دارایی
3.16e 06-  
(0.000)* 

1.72e-06 
0.001) )* 

1.01e-06 
0.000) )* 

 اعتباریریسک 
2.79 

(0.104) 

3.26 
0.010) )* 

1.82 
0.010) )* 

 مطالبات معوق
0.0000769-  
(0.113) 

-0.0000682 
0.049) )* 

0.0000402-  
0.043) )* 

 نرخ کفایت سرمایه
1.142-  

(0.635) 

-1.0012 
0.572) ) 

0.52-  
(0.601) 

 تورم
0.15 

(0.000)* 

0.16 
0.000) )* 

0.094 
0.000) )* 

 درجه باز بودن تجاری
400.51-  

(0.000)* 

466.26-  
0.000) )* 

256.72-  
(0.000) 

  *(0.4474)  هاسمن

*86.92  بینی آزمون صحت پیش   

Hosmer-lemeshow  0.2825*   

 *به مدنا  مدنار بند  نست.
 ها  تحقیق منبع: یافته

در مدل ننع چهار  متغیی  دید  که در سطم کو   نسوت بوه نوا  تجوارت ن ند      
  ونبسوته نبوند  بوه کارهوا       متغیی تجارت ن ند، نشوا  دهنود   نضافه خننهد شد. 

دهد که نیپ نموی من وب کواهش بحوین       ها رن نشا  می دلالی و سفته با   و بانک
بانکی خننهد شد؛ چین که بسیار  ن  مید  به ننجا  نمنر تنلید  ایدنختوه و ن  ون   

اد  در  امدوه  کنند و من ب رشد و تنسده نقتصو  ها ایهی  می گیفتپ تنسط بانک
نشا  دند  شد  نست که با ضییب منفی بوا بحوین     9شند؛ نیپ متغیی در  دول  می

. در ه با  بند  تجار ، بوا تن وه   بانکی رنبطه مدکن  و مدنادنر  خننهد دنشت
ن  لحاظ خننهد شد که کشنر نیوین  بوا    به شینیط تحییم کشنر، نیپ متغیی به گننه

  دوسوتی بوا    ر  بیقینر کید  و ن  طییق رنبطوه سایی کشنرها  دیگی مبادلات تجا
کشنرها  دیگی وضدیت نقتصاد   امده نیین  رن بهبند بخشند. با تن ه به شینیط 

کارهوا  بیشوتی و    تحییم نقتصاد  کشنر، نیپ متغیی به خصنص ذکوی شود  توا رن    
   بهبند عچلکید نقتصاد  بیا  دنشته باشد. بین  سنجید  دو نونع  بهتی  رن دربار 
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مدل با نثینت ثابت و تصادفی با کچوک ن مون  هاسوچپ مودل بوا نثوینت تصوادفی        
شوند.   دو نونع ن مون  نورد  موی    ها  لجستیک ننتخاب شد  و بین  بیرسی ن من 

کتی باشود،  ن دی 100بینی نست که هیچه نیپ مقدنر به عدد  نبتدن ن من  صحت ایش
ن دیوک   100پ نمار  بوه عودد   نی ها تقییباً در تچامی مدل خنبی بین و بهتی  دنرد؛

 بینورد بهتی  خننهند دنشت.   4و  3نست ولی بیشتی ن  بیپ مدل 

 بانکی بحرانی بهترین مدل تخمینی  مقایسه .4-3-2

( 10ها  مختل ، با تن ه به  دول شوچار  )  بین  ننتخاب بهتییپ مدل ن  بیپ مدل
طنر که اویش ن   شند، هچا   ها  مختل  نیپ منضنع مشخص می و با کچک نمار 

ها  بوا نثوینت ثابوت ن  بویپ      نیپ نی  بیا  شد با تن ه به نمار  ن من  هاسچپ، مدل
رقابت حاف خننهند شد و بیتوی  مودل لا یوت ن  مودل ایوبیوت بوا نمارهوا         

هوا  لا یوت بوا نثوینت      ریاضی، نمی  مدلن  نست؛ اس به طنر کلی تچوامی مودل  
 نند. نورد  شد  10در  دول  تصادفی بین  مقایسه و ننتخاب بهتییپ مدل

بانکیبحرانیبهترینمدلتخمینیمقایسه.١0جدول

 متغیر
( لاجیت با 1مدل 

 اثرات تصادفی
( لاجیت با 2مدل 

 اثرات تصادفی
( لاجیت با 3مدل 

 اثرات تصادفی
( لاجیت با 4مدل 

 اثرات تصادفی

 خلق نقدینگی
3.30 e 06-  
(0.015)* 

3.34 e-06 
0.014) )* 

2.99e-06 
0.034) )* 

3.80e-06 
0.023) )* 

 دارایی
1.78e 06-  
0.000) )* 

1.74e-07 
0.000) )* 

1.78e-06 
0.000) )* 

1.72e-06 
0.001) )* 

 ریسک اعتباری
2.11 

0.036) )* 

2.12 
0.035) )* 

1.74 
0.098) )* 

3.26 
0.010) )* 

 مطالبات معوق
0.0000673-  
(0.015)* 

-0.0000694 
0.014) )* 

0.0000657-  
0.025) )* 

-0.0000682 
0.049) )* 

 - نرخ کفایت سرمایه
-0.8861 
0.557) ) 

-0.905 
0.586) ) 

-1.0012 
0.572) ) 

 - - تورم
0.0649 
0.001) )* 

0.16 
0.000) )* 

 - - - درجه باز بودن تجاری
466.26-  

0.000) )* 

*75.94 *75.94 بینی آزمون صحت پیش  87.22*  86.92*  

Log likelhood 104.94-  104.74-  99.49-  78.55-* max 

Hosmer-lemeshow 0.0693 0.0265 0.0847 (0.2825) 

 *به مدنا  مدنار بند  نست.
 ها  تحقیق منبع: یافته
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هوا  من وند ن     ن  بیپ چهار ننع مدل ننتخابی با کچک نمار  10با تن ه به  دول 
ن دیوک هسوتند    100بینی، تچامی چهار ننع مدل به عدد   چله ن من  صحت ایش

نما مدل ننع سن  و چهار  مقادیی بیشتی رن به خند نختصواص دند  و بهتوی بوین و    
 Log likelihood  ننتخوابی  هوا  شد  نست. نمار  بدد  بین  نیکونیی بوین و مودل   

  خنبی بین و نست که ن  بیپ چهوار   دهند  نست که بیشتییپ مقدنر ننتخابی نشا 
ها بیشتی نست و مدیار بدد  بوین    مدل ننتخابی، مدل ننع چهار  ن  بیپ مابقی مدل

ها  لجستیک نست کوه ن  بویپ چهوار     لچشن بین  مدل-خنبی بین و مدیار هاسچی
باشود. موابقی    لچشن رن دنرن موی -نع چهار ، بهتییپ مدیار هاسچیمدل ننتخابی مدل ن

نورد   12و  11مدیارها  خنبی بین و بین  ننتخاب مدل ننع چهوار  در  ودنول   
 شد  نست.

داریمدلهایمعنیضرایبتابعلوجیتوشاخص.١١جدول

 متغیر ضرایب سطح معناداری انحراف معیار والدآماره  درجه آزادی احتمال داری معنی
(0.0088)* 1 3.61e 07-  1.0766 (0.023) 3.80e 06-  خلق نقدینگی 
(0.0001)* 1 2.51e 07-  1.99 (0.001) 1.72e 06-  دارایی 
 ریسک اعتباری 3.26 (0.010) 2.69 0.39 1 *(0.0114)
(0.0096)* 1 7.06- e 06-  0.1859 (0.049) 0.0000682-  مطالبات معوق 

(0.8181) 1 0.037-  15.34 (0.573) 1.0012-  
نرخ کفایت 

 سرمایه
 تورم 0.16 (0.000) 0.5747 0.021 1 *(0.000)

(0.000)* 1 45.80-  0.2015 (0.000) 466.26-  
درجه باز بودن 

 تجاری

 به مدنا  مدنار بند  نست. *
 ها  تحقیق منبع: یافته

دنر بند  ضوییب یوک متغیوی     در رگیسین  لجستیک مانند رگیسین  مدچنلی مدنی
  تأثییتنن  با نیپ فیض ن من  کید که صفی بند  ضییب م بنر هیچ  مستقک رن می

گوانرد. در رگیسوین  مدچونلی ن مون       در می ن  نحتچال منفقیت متغیی ونبسته نچی
شوند؛ نموا در    ننجوا  موی   t  دنر بند  ضییب یک متغیی مستقک ن  طییوق نموار   مدنی

شند. نمار  ونلد بین  هی  نستفاد  می ونلدرگیسین  لجستیک ن  نمار  دیگی  به نا  
دنر  ضوییب میبنطوه    دهند  مدنی یک ن  ضینیب هچنن  رگیسین  مدچنلی نشا 

باشد، فیضیه صفی در سوطم  0.05دنر  بین  ضینیب کچتی ن   نست. نگی سطم مدنی
 باشد. د شد  و ضینیب به    نیخ کفایت سیمایه مدنادنر میدرصد ر 0.95نطچینا  
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 هایمختلفسنجیدنخوبیبرازشمدلنوعچهارمآزمون.١2جدول

 86.92 مدل با اثرات تصادفی(بینی ) ت پیشآزمون صح
Mc fadden R-

Squared 0.33 max 
Log likelihood 

78.55- 

H-L 
statistic 

9.75 Prob. Chi-Sq(8) 0.2825 

LR Statistic 78.46 Prob (LR statistic) 0.00000 

 به مدنا  مدنار بند  نست. *
 ها  تحقیق منبع: یافته

بینوی   هچانطنر که ایش ن  نیپ نی  بیا  شد، در مدل ننع چهار  ن من  صحت اویش 
بین   1مک فاد  𝑅2بسیار ن دیک نست. نمار  100نست که نیپ عدد به  86.92بینبی 

در رگیسین  مدچنلی نست. مقودنر نیوپ نموار  بویپ      𝑅2رگیسین  لجستیک، مشابه 
نچایند، هیچوه   صفی و یک تغییی خننهد کید و خنبی بین و مدل رن نندن گیی  می

طابق مدل بوا ونقدیوت بیشوتی بوند  و بوه      تنیپ شاخص ن دیک به یک باشد، می ن  
مک فاد  در مودل تخچویپ  د  شود      𝑅2عبارتی نیکنیی بین و بیشتی نست. نمار  

درصد بدست نمد  نست. نیپ نمار  به تنهوایی خونبی بوین و رن نشوا       0.33بینبی 
دهد و نییندنت   ئی در ن  هچاننود رگیسوین  مدچونلی دیود  خننهود شود.        نچی

در مودل نونع چهوار      Log likelihoodهچانطنر که ایش ن  نیپ نی  بیا  شد، نموار   
-دهد. نمار  هاسچی ها بیشتییپ مقدنر رن به خند نختصاص می   مدل نسبت به بقیه

بینوی شود     بنود  مشواهدنت، مقوادیی اویش     لچشن؛ در نیپ روو با نستفاد  ن  گیو 
 هوا بو ر    شونند. نگوی نخوت ف    تنسط مدل با مقادیی ونقدی مشاهدنت مقایسه موی 

 باشند، مدل به خنبی بین و نشود  نسوت و در غیوی نیوپ صونرت مودل ااییفتوه       
( مقدنر نیپ نمار  در مدل بوینورد شود  دنرن  تن یوع    1366)عیب ما ند،  .شند می

بینبوی   0.05نسوت و نحتچوال ن  ب رگتوی ن      9.75در ه ن ند  و بینبی  8کا  دو با 
دست نمد  نست؛ بنابینیپ فیض صفی که بیانگی نیکنیی بوین و نسوت،   ه ب 0.2825

دهندگی میو ن  ریسوک    ت تنضیمااییفته خننهد شد و متغییها  مستقک مدل قدر
در مدل رگیسین  خطی نست،  Fکه شبیه نمار   LRباشند. نمار   نعتبار  رن دنرن می

نسوت.   78.46بینبوی   12دنرن  تن یع کا  دو نست. مقودنر نیوپ نموار  در  ودول     
نسووت،  0.05کووه مقوودنر ن  بینبووی صووفی و در نتیجووه کچتووی ن   LRنحتچووال نمووار  

                                                                                                                                 

1. Mc Fadden R-Square. 
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ض صفی مبنی بی صفی بند  کلیه ضینیب متغییها  مسوتقک  دهند  رد شد  فی نشا 
 دنر نست. در نتیجه رگیسین  مدنی در صد نست؛ 0.95در سطم نطچینا  

 )متغیرهایمستقلبایکوقفه(لاجیتتخمینمدل.١٣جدول

 متغیر ضرایب انحراف معیار Zآماره  احتمال

 أعرض از مبد -2.85 1.75 -1.62 0.10
0.89 0.13 9.43e07- 1.23e07- ( 1خلق نقدینگی-) 

0.0015* 3.16 6.34e07- 2.01e06- (1دارایی-) 

 (-1ریسک اعتباری) 2.17 1.29 1.67 *0.0934

0.19 1.28- 3.44e05- 4.42e05- (1مطالبات معوق-) 

 (-1نرخ کفایت سرمایه) -1.57 2.37 -0.66 0.50

 (-1تورم ) 0.27 0.04 6.51 *0.000

 (-1تجارت آزاد) -169.23 72.42 -2.33 *0.0195

 به مدنا  مدنار بند  نست. *
 ها  تحقیق منبع: یافته

طنر که ایش ن  نیپ در  دنول مختل  سطم مدنادنر  ضینیب بیا  شد ولی  هچا 
گانر سال گاشوته بحوث     بحین  بانکی نمسال و عننمک تأثیی دربار  13در  دول 

گوانر بوی   تأثییشد  نست. تچامی متغییهایی که منرد بحث قینر گیفوت، ن  عننموک   
بانکی در هچا  سال بند؛ در نیوپ قسوچت نشوا  دند  خننهود شود کوه نیوا         بحین 

نقدینگی، دنرنیی، ریسک نعتبار ، مطالبات مدنق، نویخ کفایوت سویمایه، تونر  و     
دنرند؟! هچا  طنر  گانر تأثییبانکی نمسال چه  بحین تجارت ن ند سال گاشته بی 

شند، در صنرتی که نقدینگی، دنرنیی، ریسوک نعتبوار ،    دید  می 13که در  دول 
مطالبات مدنق و تنر  سال قبک نف نیش یابد، من ب بحین  بانکی در هچا  سال و 

هوا   تنن  نیپ گننه بیوا  کوید کوه نگوی بانوک      ها  نتی خننهد شد. ن  طیفی می سال
من ند  بالایی دنشته باشند و به ون  دند  و خلق نقدینگی هیچه بیشتی بپیدن نود،  

هووا بیشووتی شوود  و من ووب  ریسووک نعتبووار  و تووی  بووه تدنیووق نفتوواد  حسوواب
هوا   ها خننهد گانشت؛ ع و  بی نیپ، هی چند بانوک  ورشکستگی هیچه بیشتی بانک

شند، نیپ ثبات و اایدنر  بوی  تی با دنرن  نیخ کفایت سیمایه بالاتی  باشند و باثبات
بحین  بانکی نمسال تأثییگانر خننهد بند و هیچند مید  به تجارت هی چوه بیشوتی   

تنن  نثبات کید که  می 13ها در نیند  خننهد شد؛ با نیپ و ند بی طبق  دول  بانک
هوا  دیگوی    عننمک تأثییگانر بی بحین  بانکی در یک سال بوه بحوین  بوانکی سوال    
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هوا، ضوینیب نشوا  دند  شود ، هچنون        ؛ بوا تچوامی نیوپ صوحبت    تأثییگانر نست
نقدینگی، مطالبات مدنق، نیخ کفایت سیمایه ن  سطم مدنادنر  بیخنردنر نبوند  و  

 تنن  ن  رن به عننن  یک مدل بیتی دننست. نچی

 گیری و ارائه پیشنهادات بندی، نتیجه جمع

ی بیشتی نقتصادننا  به ، باعث تفک2008 بحین   مالی  ها  و به خصنص ها بحین 
بسویار  ن  نقتصواددننا ،    در دیودگا  ثبات کنند  نظا  بانکی متدوارف شود.    ذنت بی

  بو ر  و عود    هوا  بحوین  نظا  بانکدنر  متدارف ن  طییق خلق انل سبب نیجاد 
هوا رن فینتوی    نقش خلق نقدینگی بانک مختل  مطالداتو  نند تدادل در نقتصاد شد 

هوا   خلق نقدینگی دلیک نصلی و وند و ایودنیش بانوک    نند کهو بیا  می کدننند  می
. بین  نیپ منظنر در نیپ تحقیق در نبتدن به بیرسی و محاسبه شاخص خلق باشد می

نقدینگی بانک ها  منتخب در چارچنب نلگن  بیگی و باومپ ایدنخته شد  نسوت  
و سپس با نستفاد  ن  روو نص و شد  شواخص فشوار بوا نر اونل مدیفوی شود        

(، به بیرسی وقنع بحین  بانکی در نقتصواد نیوین    2016تنسط  ین  و هچکارن  )
، 1391هوا    دهد که در نقتصواد  نیوین ، در سوال    ایدنختیم. نیپ شاخص نشا  می

ها طبوق   بحین  بانکی تجیبه شد  نست؛ نلبته ناگفته نچاند که نیپ سال 1393، 1392
له دو ، عننمک مؤثی بی وقنع سنیینین  شناسایی شد  نست. در میح-مدل مارک 

 17هوا    بحین  بانکی بیرسی شد  نست، به نیپ علت ن  مدل اانوک لا یوت و دند   
و متغییها  تنضیحی خلق نقودینگی،   1384-1396ها   بانک کشنر نیین ، ن  سال

دنرنیی، ریسک نعتبار ، تجارت ن ند، نیخ کفایت سیمایه، تنر  و مطالبوات مدونق   
 نستفاد  شد  نست.

ها  دیگی بیتی خننهد بند؛ طبوق نیوپ    ن  تچامی مدل 4ا تن ه به نتای ، مدل ننع ب
مدل، متغییهایی ن   چله، نقدینگی، دنرنیی، ریسوک نعتبوار ، مطالبوات مدونق ، نویخ      
کفایت سیمایه، تنر ، تجارت ن ند بی رو  بحین  بانکی تأثییگانر هستند. بوا تن وه بوه    

  مثبوت   درصد رنبطوه 0.10در سطم  3.80e-06ییب نتای  به دست نمد ، نقدینگی با ض
دهد که هیچه نقودینگی بوانکی    و مدنادنر  با بحین  بانکی خننهد دنشت؛ نیپ نشا  می

هوا     تنلیود ، نولویپ ضویر رن خوند بانوک      بالا رود، در ونقع هچا  انل بدو  اشوتنننه 
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   رنبطوه  1.72e-06شنند و دچار بحین  بانکی خننهند شد. دنرنیی با ضییب  متحچک می
هوا    مثبت و مدنادنر  با بحین  بانکی خننهد دنشت.  یین هیچه موید  بیشوتی دنرنیوی   

ها بین   لوب نعتچواد موید  بوا قوینر دند        گانر  کنند، بانک ها سپید  خند رن در بانک
   یاد، خلق نقدینگی خننهنود کوید.    ها  ک   با بهی  گانر  و نعطا  ون  سند سپید 

 3.26ها نست که بوا ضوییب    در ونقع یک ننع ضیر و  یانی بین  بانکریسک نعتبار  
  شودت بخشوید  بوه     دهنود     مثبت و مدنادنر  با بحین  بانکی دنرد که نشوا   رنبطه

بوا   و   بحین  بانکی نست؛ نموا تجوارت ن ند یوا بوه عبوارتی دور  ن  کارهوا  سوفته       
شوند. در نیوپ مودل،     ده موی غییتنلید  باعث ایشیفت و رشد و تنلید نقتصاد  در  ام

  مدکن  و مدنادنر  با بحین  بوانکی دنرد. بوه    رنبطه -466.26تجارت ن ند با ضییب 
یابود. متغیوی بدود      نیپ صنرت که با نف نیش تجارت ن ند، بحین  بانکی نی  کاهش موی 

هوا  ثبوات بوانکی نسوت بوا       تحت عننن  نیخ کفایت سیمایه که یکی ن   یی مجچنعوه 
 -1.001  منفی خننهد دنشوت. نویخ کفایوت سویمایه بوا ضوییب        رنبطهبحین  بانکی 

  مدکنسی با بحین  بانکی دنرد. تنر ، متغیی  در سطم ک   نست که با بحوین    رنبطه
خننهد دنشت. هچننویپ متغیوی تونر      0.16  مثبت و مدنادنر  با ضییب  بانکی رنبطه

دهد کوه   در ونقع نیپ نشا  میبا ضییب مثبت نما ع مت مجاور نیخ تنر  منفی بند ، 
مدکون    U  بیپ تنر  و شاخص فشار با نر انل یا هچا  بحوین  بوانکی شوبیه     رنبطه

نست. یدنی در کشنر نیین  با  یاد شد  تنر  بین  سطم مدینوی، وقونع بحوین  بوانکی     
شند که به صنرت انل دنغ درنمود    شند، در حقیقت تنر  در نقتصاد باعث می  یاد می
هایشا  رن ن  نظا  بانکی بوه صونرت سیسوتچاتیک خوارج کننود. مطالبوات        نلو مید  ا

دنرد. در صونرتی کوه    -0.0000682  مدکنسی با بحین  بانکی با ضییب  مدنق رنبطه
شند. دلیک مدنادنر بند  نیوپ   مطالبات مدنق من ب هیچه بیشتی شد  بحین  بانکی می

گننوه   ن دیک نست. در نتیجه نیپ ضییب منفی نیپ نست که نیپ عدد به صفی خیلی  یاد
تنن  بیا  کید که ن  بیپ متغییها  یاد شد ، تجارت ن ند و نیخ کفایت سیمایه توأثیی   می

منفی بی بحین  بانکی خننهند دنشت. به هچیپ علت با نف نیش تجارت ن ند و خودمات  
دوه  ها  لن  ورشکستگی و نوضاع بد نقتصاد   ام گانر  در بانک انلی، به    سپید 

هوا،   گیوی  بانوک   ها  نمکا  نرنئه خدمات انلی به    سپید  شند. یکی ن  رن  گیفته می
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هوا بوند ،    هوا بانوک   که من ب  چع شد  انل در  امده شد  و محک نصلی تچیک  ن 
تنن  ن  نیپ عچک  لنگیی  کید  و انل در  امده رن بوه گویدو درنورد  و  لون      می

پ عچک گیفته شند؛ ن  نچننه کارهوا  قابوک ننجوا ،    بیکار  و بسیار  ن  مشک ت، با نی
باشد. به ع و  نویخ   با   می رونق تنلید دنخلی کشنر و ایهی  ن  کارها  دلالی و سفته

باشود. نگوی  لون  بسویار  ن       هوا  ثبوات بوانکی موی     کفایت سیمایه یکی ن  شاخص
گیفتوه شوند،   هوا  کو   مشوتییا      گانر  نقدنمات بانکی ن   چله نعطا  ون  و سپید 

شوند؛ بوه نیوپ     وضدیت نقتصاد کشنر رو به نفنل نیفته و ن  نیپ حالت رکند خارج موی 
هوا  خوند رن در    گوانرن  کشونر بیشوتییپ سویمایه     صنرت که نگی بسیار  ن  سویمایه 

بوا   و   ها بگانرند در ونقع هیچ کار تنلید  و منلود  ننجوا  نشود  بلکوه سوفته      بانک
ها بوین  دند  سوند    به نیپ طییق که با ننجا  نیپ عچک بانک کند دلالی در  امده ایدن می

ایدن ند و با نف نیش انل بودو    ها ن  طییق نعطا  ون  به خلق نقدینگی می گانر  سپید 
اشتنننه تنلید  من ب تنر  و رکند خننهد شد؛ در عونض نیوپ عچوک نگوی نفویند بوا       

ند مشوغنل بوه کوار شود  و     ها  خند به تأسیس کارخانه بپیدن نود هو نرن  نفوی    سیمایه
یابد. هچننیپ بین  کنچکتی شد  نظوا  بوانکی و کواهش     بیکار  در  امده کاهش می

ها  سیگیدن  رن به سچت با نرها  دیگوی ن   چلوه    خلق انل و نقدینگی می تنن  انل
با نر نورنق و با نر سها  سنق دند توا ن  نیوپ طییوق بتونن  ننودن   بانوک رن کنچوک و        

گییننوه بوین  کواهش دستیسوی      مالی دیگی رن ب رگتی کید و قنننیپ سختبا نرها  مهم 
بانک ها  به درینه تن یک بانک میک   نعچال شند. هچننیپ با تن ه به نتای  کلی بوه  

تونن  نیوپ    هوا  بوانکی، موی    دست نمد  و با تن ه به نچندنرها  رسم شد  ن  شاخص
ی ن  یکودیگی بسویار متچوای     ها  دولتی و خصنصو  گننه نتیجه یافت که عچلکید بانک
هوا ن    ها  دولتی با نیپ که می ن  خلق نقودینگی ن   خننهند بند به نیپ صنرت که بانک

هوا  دولتوی یدنوی     ها  خصنصی بیشتی نست و با تن ه با نیپ که دنرنیوی بانوک   بانک
هوا    ها  دولتی بیشتی نست و ثبات بانکی بانک گانر  نفیند در بانک هچا  می ن  سپید 

هوایی ن   چلوه    باشد، به نیپ دلیوک کوه شواخص    ها  دولتی می نصی کچتی ن  بانکخص
ها  خصنصی بسیار بیشتی نسوت. بوه هچویپ     مطالبات مدنق، ریسک نعتبار ، در بانک

 باشد. ها  خصنصی می بهتی ن  بانک ها  دولتی بسیار علت عچلکید بانک
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