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 محاسباتی اقتصاد فصلنامه

 8282-3300شاپا 
بررسی رابطه بین نرخ سود و نقدینگی در بانک 

 تجارت

 1علی اکبر باغستانی  

 *2رضا رحیمی
 

 20/12/1022 :یینها رشیپذ خیتار   22/12/1022 :مقاله افتیدر خیتار
 

 

 

 چکیده
 تواند از طریق تعیین سطح بسیاری از متغیرهایهای انتقال پول است که مینرخ سود، یکی از مؤثرترین کانال

گذاری، جریان سرمایه، تقاضای اعتبار، سودآوری بانک، ایجاد نقدینگی و نرخ ارز، به طور اقتصادی مانند سرمایه
های آینده اقتصاد را جذب و تواند پیشرفتاز آنجا که منحنی سود میبالقوه کل اقتصاد را تحت تأثیر قرار دهد. 

رود که با ایجاد شرایط انتظارات آینده، رفتار و سود بانک را در ایجاد نقدینگی بیشتر تحت بینی کند، انتظار میپیش
های  ضیح با وقفهتو تاثیر قرار دهد. لذا در این مطالعه جهت بررسی تاثیر نرخ سود بر نقدینگی از الگوی خود

داری بر  ( استفاده شده است. نتایج نشان داد که متغیر نرخ سود و سرمایه تاثیر مثبت و معنیARDLگسترده )
نقدینگی دارد، در حالی که نرخ تورم تاثیری منفی دارد. لذا تغییر دستوری نرخ سود بانکی فاقد کارایی لازم برای 

 ین نرخ سود بانکی بدون توجه به تغییرات نرخ تورم، قادر نیست توجیهتحریک بخش واقعی اقتصاد خواهد بود. تعی
ها باشد. برای این که دولتمردان بتوانند ابزار لازم برای بانک مرکزی در جهت  انداز در بانک  کننده چرایی عدم پس

ای منطقی تحریک بخش واقعی اقتصاد را فراهم آورند، ضروری است در کنار اختیار دادن به بانک مرکزی بر
کردن نرخ سود بانکی، به کاهش ریسک اقتصادی نیز همت گمارند. در این صورت، بانک مرکزی قادر خواهد بود 

گذاری و تولید  عنوان ابزاری کارآمد برای مدیریت نقدینگی و تبدیل آن به جریان سرمایه  از نرخ سود بانکی به
 .استفاده کند

 

 .بانک تجارت ؛ARDLروش  ؛نرخ سود، نقدینگی :کلیدی گانژوا
 

 .JEL: C32; D53; E44 بندی طبقه

                                                                                                                   
 a.baghestany@gmail.com، پست الکترونیکی: تهران، ایران ،ریزی، اقتصادکشاورزی و توسعه روستایی های برنامه عضو هیات علمی موسسه پژوهش 1
2
 

  rezarahimi1341@gmail.com ، نویسنده مسئول، پست الکترونیکی:تهران، ایران دانشگاه آزاد اسلامی، گروه اقتصاد، واحد تهران مرکزی، اقتصاد، استادیار *

mailto:a.baghestany@gmail.com
mailto:rezarahimi1341@gmail.com
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 مقدمه .1
ای که های اقتصادی دارد، به گونهنرخ سود، یکی از ابزارهای پولی است که نقش مهمی در فعالیت

گردد. این نرخ در حلقه ارتباطی و انتقالی سیاست پولی به بخش واقعی اقتصاد محسوب می
بانکداری رایج اقتصادهای آزاد در قالب عرضه و تقاضا برای منابع مالی های پولی متکی بر  نظام

گردد )ازوجی و فرهادی های اقتصادی بانک مرکزی تعیین میقابل استقراض و سیاست
های انتقال پول بدون شک نرخ سود است. نرخ سود )هردو (. یکی از مؤثرترین کانال6831کیا،

طریق تعیین سطح بسیاری از متغیرهای اقتصادی مانند تواند از مدت و بلندمدت( میکوتاه
گذاری، جریان سرمایه، تقاضای اعتبار، سودآوری بانک، ایجاد نقدینگی و نرخ ارز، به  طور سرمایه

های بانک مرکزی به طور مستقیم  بالقوه کل اقتصاد را تحت تأثیر قرار دهد. در حالی که سیاست
دهد و به طور غیر مستقیم بر شکل منحنی سود از طریق  رار مینرخ سود کوتاه مدت را تحت تأثیر ق

گذارد )بوریو و کنندگان در بازار در مورد مسیر آینده نرخ سود اثر میتأثیر آن بر انتظارات شرکت
بینی های آینده اقتصاد را جذب و پیشتواند پیشرفت(. از آنجا که منحنی سود می5162، 1همکاران

که با ایجاد شرایط انتظارات آینده، رفتار و سود بانک را در ایجاد نقدینگی بیشتر رود کند، انتظار می
 (. 5161، 2تحت  تاثیر قرار دهد )آونس و ایدمیر

 
 مبانی نظری و پیشینه تحقیق .2

ای تحت عنوان "برآورد اثر نرخ بهره بین بانکی بر عملکرد )سودآوری(  (، در مطالعه6832توکلی )
های تابلویی اقتصاد سنجی،دریافتند که هرچند مدل مورد  با استفاده از روش داده های ایران"، بانک

باشد امّا نتوانسته است رفتار سود در ایران را توضیح دهدو تأئید کننده  بررسی دارای مبنای نظری می
بررسی تأثیر شکاف »( پژوهشی را با عنوان 6832های تحقیق نیست. باقری و همکاران ) فرضیه

به انجام « عنوان دو عامل ریسک نقدینگی( بر سودآوری بانک های غیرعملیاتی )به گی و وامنقدین
منفی بر صورت  بهنقدینگی ف شکاهای غیرعملیاتی و  وامکه  دهد ن مینتایج نشارساندند. 
ر یآثار کاهش نرخ بهره بر سا یابیارز ی( برا6831د آباد)یبست. ار ابانک تأثیرگذسودآوری 

ن یکمك گرفت، تا با استفاده از ا یاقتصادسنج یران از الگویدر اقتصاد ا ین اقتصادکلا یرهایمتغ

                                                                                                                   
1 Borio & et al  
2 Ovenc 
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وهای مختلف در حوزه ینشان دهد. سنار یمختلف یوهایرا در سنار یلات بانکیالگو نرخ بهرة تسه
لات، ین امر است که کاهش نرخ بهره تسهید ایدرصد در سال، همگی مو 1تا  6کاهش نرخ بهره از 

 یداوود. گذارد می دی اقتصاد کشور از جمله تورم بر جاییرهای کلیار مطلوبی بر متغیاثرات بس
 بعد سه از را، ران در قالب نرخ سود تسهیلاتیا در یتورم ندیفرآ یشناسائ خود یبررس در (6831)

 هر دهد می نشان جیاست. نتا قرار داده کار دستور در بلندمدت و مدت انیم ، کوتاه مدت یزمان
 یعموم سطح در رییتغ درصد 1932 متوسط بطور یبانک سود تسهیلات نرخ در رییدرصد تغ كی
ای تحت عنوان "تأثیر  (، در مطالعه6831شود. اسحق تبار ) می باعث در بلندمدت را متهایق

، با 6831-6835های خصوصی در ایران"، برای دوره زمانی  تغییرات نرخ بهره بر سودآوری بانک
دار بین  ای، دریافتند که در این تحقیق ارتباط معکوس و معنی رگرسیون چند جمله استفاده از روش

های خصوصی وجود دارد.  نرخ بهره با بازده دارایی، بازده حقوق صاحبان سهام و سودآوری بانک
های  ای تحت عنوان " عوامل مؤثر بر سودآوری بانک (، در مطالعه6831عزتی و همکاران )

عضو سازمان کنفرانس اسلامی(" با استفاده از روش اقتصاد سنجی پانل دیتا های  اسلامی )کشور
کشور عضو سازمان کنفرانس  61بانک اسلامی در  53برای  5111-5166ی زمانی  طی دوره
متغیر بکار رفته، میانگین سالانه نرخ ارز، اثر مثبت ، قوی  66(، دریافتند که از میان OICاسلامی )

دریافتی اثر مثبت، قوی و   ی سود دارد. همچنین نسبت تسهیلات به سپرده و معنادار بر حاشیه
ای  (، در مطالعه6836ی سود بانکی نشان داده است. رضایی پور و همکاران ) معنادار بر حاشیه

ی بین بانکی" دریافتند  گذاران بلندمدت نسبت به تغییرات نرخ بهره تحت عنوان" بررسی رفتار سپرده
ها وجود دارد و تأثیر  دلی بلندمدت و معنادار بین نرخ بهره و حجم منابع مالی بانکی تعا که رابطه

ان یمحمد و یریام ،یدنورانیباشد. س ها مثبت می افزایش نرخ بهره و حجم منابع مالی بانک
ک با یسودآور و بانك ةیسرما نیب تیعل رابطة یبررس ( به6836)  ساختار ینظارت جنبة بر دیتأ

( ROEه )یسرما بازده ( وROA) ها ییدارا بازده شاخص دو از مقاله، نیا در ته اند.پرداخ هیسرما
 به یبده نسبت و بانك ةیحجم سرما ریمتغ دو و شده استفاده یسودآور های شاخص منزلة به

 آن از یحاک پژوهش نیا جینتا شده است. گرفته نظر در بانك هیسرما های شاخص منزلة به ،ییدارا
 خالص ییدارا و ییدارا بازده نیب نیو همچن هیسرما بازده و یمال های اهرم نیب مثبت رابطة که است
است.  شده برآورد مثبت زین یسودآور های و شاخص یبده نسبت رابطة نکهیا ضمن دارد؛ وجود

 دناخالصیتول و هیسرما حفظ تورم، ،ینگینقد یرهایمتغ اثر مطالعة ( به6831) ییمولا و یداراب
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 اند. ماهانه پرداخته های داده از استفاده با و 6831-6833دورة  در ملت، بانك یسودآور بر یداخل
 بر مثبت ریجامعه تأث ینگینقد سطح و بانك ینگینقد یرهایمتغ اگرچه پژوهش، نیا جینتا براساس
 دناخالصیتول یرهایبا متغ ملت بانك یسودآور انیم یمعنادار ارتباط است، داشته بانك یسودآور

 بر را معوق مطالبات ری( تأث6833) یاست. قاسم نبوده برقرار بانك ةیسرما سطح و تورم ،یداخل
 مطالبات دةیپد وجود دهد، می نشان ن مطالعهیا جةینت است. کرده یابیارز ها بانك یسودآور

 یدرآمدها کاهش به زین رهیذخ جادیا و ره استیذخ جادیا مستلزم مؤسسه، یها ییدارا در معوق
 بر مؤثر عوامل لیتحل ( به6832) یشود. باقر می منجر بانك های ییدارا حجم کاهش و یاتیعمل

 بانك، یسودآور های شاخص پژوهش نیا در .است پرداخته رانیا در یتجار یها بانك یسودآور
 مؤثر عوامل است. شده گرفته درنظر سهام حقوق صاحبان و ها ییدارا به اتیمال از قبل سود نسبت

 بیترک )شامل بانك یداخل عوامل دسته دو به ن پژوهش،یا در یتجار های بانك یسودآور بر
 تورم، نرخ )شامل یخارج عوامل وها نهیهز تیریمد و ینگیه، نقدیسرما ،ها سپرده بیترک ،ییدارا
 است. شده یبند دسته دولت( یها استیس به مربوط یمجاز یرهایمتغ و بانك اسیمق

ای تحت عنوان " تأثیر نرخ بهره کوتاه مدت و شیب  (، در مطالعه5161) 1 آونس و ایدمیر
، با 5115 -5161ی زمانی  بانک تجاری طی دوره 51منحنی بازده در صنعت بانکداری" برای 

دریافتند که نرخ بهره کوتاه مدت و شیب منحنی بازده تأثیر  GMMاستفاده از روش پانل پویای 
رود که اثر این متغیرها در بلند مدت مثبت باشد. پتریا  ارد، انتظار میمنفی بر سود در کوتاه مدت د

ها  ای تحت عنوان "بررسی عوامل مؤثر بر سودآوری بانک (، در مطالعه5162) 2و همکاران
ی زمانی  کشور عضو اتحادیه اروپا(" با استفاده از روش پانل دیتا برای دوره 51ی موردی  )مطالعه

که بین مدیریت ریسک اعتباری، مدیریت نقدینگی، تمرکزبازار، رقابت و ، دریافتند 5166-5111
(، با 5162) 3ی مثبت وجود دارد. بوریو و همکاران نرخ رشد اقتصادی با سودآوری بانک رابطه

، دریافتند که بین میزان نرخ بهره در 6332-5165ی زمانی  استفاده از روش پانل دیتا برای دوره
ی مثبت وجود دارد. همچنین یک  ها رابطه نی سود بر سودآوری بانکمدت و شیب منح  کوتاه
( با 5162) 4داری بین نرخ بهره و سودآوری وجود دارد.آلساندری و نلسون ی غیر خطی معنی رابطه

                                                                                                                   
1 Aydemir, Resul & Ovenc, Gokhan 
2 Petriaa & et al 
3 Borio & et al 
4 Alessandri & Nelson 
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های پانل فصلی دریافتند که ارتباط مثبتی بین میزان نرخ بهره در کوتاه مدت و  استفاده از داده
ها دریافتند که شیب منحنی سود تأثیر مثبتی بر  دارد علاوه بر این آن ها وجود سودآوری بانک

کند. همچنین  ها غلبه می ای بانک سودآوری دارد و تأثیر مثبت نرخ بهره بر ساختار درآمد غیر بهره
 ( مطرح5113)1یک ارتباط غیر خطی معنی داری بین نرخ بهره و سودآوری وجود دارد. بک

 یبانکدار بخش ثبات و یصنعت بانکدار در رقابت و بازار ساختار میان باطارت زمینه در که کند می
( نشان دادند که سیاست 5161) 2لرسکولاوات .دارد وجود مبهمی های بینی پیش ینظر جنبه از

گذاری و  توجهی خواهد داشت. هرچه سرمایه دهی بانک، تأثیر قابل پولی از طریق کانال وام
تر خواهد بود ،  دهی بانک کم تر باشد ، تأثیر سیاست پولی از طریق کانال وام ها بیش نقدینگی بانک

تر خواهد بود. چن  دهی بانک قوی انال وامی بانک بزرگتر باشد، درنتیجه ک وجود هرچه اندازه با این 
های خصوصی و  ی بین سرمایه و نقدینگی برای بانک ( نشان دادند که رابطه5163) 3و همکاران

طور  های دولتی منفی است. درنهایت نیز مشخص گردید که ساختار حاکمیت به همچنین بانک
(، در پژوهش 5162) 4نگ و کیمگذارد.جا ها تأثیر می توجهی بر تنظیمات نقدینگی بانک قابل

های نقدینگی در کره جنوبی  ها را در طول دوره شوک دهی آن خود، ساختار منابع مالی بانک و وام
ها  های نقدینگی شدید هستند، بانک اند. نتایج این پژوهش نشان داد زمانی که شوک بررسی کرده

که از بودجه بیشتری برخوردارند، هایی  دهند، اما بانک طورکلی اعطای وام خود را کاهش می به
های نقدینگی افزایش دهند.  ها در طول دوره شوک دهی خود را به شرکت تمایل دارند میزان وام

ای تحت عنوان " بررسی عوامل مؤثر بر عملکرد مالی  (، در مطالعه5168) 5اونگورا و کاسا
ورم بر سودآوری بی تأثیر هستند. های تجاری در کنیا"،دریافتند که نرخ رشد اقتصادی و نرخ ت بانک

نقدینگی اثر منفی  ها بر سودآوری اثر مثبت دارند و متغیر مدیریت ریسک اعتباری و مدیریت هزینه
 عملیاتی، یها ریسک ( رابطه بین5161سال ) در 6چانگ و دار بر سودآوری دارد. سان و معنی
 بر را شعب کارایی نموده که بررسی نمونه بانک شعب کارایی با تایلند در را بانکها بازار و اعتباری

 نتیجه را و کارایی ریسک بین دار معنی ارتباط و نموده برآورده SFAو  DEAروش  دو اساس

                                                                                                                   
1 beck 
2 Lerskullawat 
3 Chen, et al 
4 Jung & Kim 
5 Ongora & Kusa 
6 San&chang 
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در  ها بانك یسودآور بر مؤثر عوامل یبررس ( به5113) 1شوماخر و مکدونالد ،ینیگیرد. فلام می
 از بانك اندازه و یاعتبار سكیر که است آن نیپژوهش مب جینتا پرداختند. مختلف کشور 16

 یسودآور 2(5113و همکاران) هستند. آتاناسگلو ها بانك یسودآور بر مؤثر عوامل نیتر مهم
 پژوهش جینتا کردند. یبررس 5115تا  6333 های سال یط را یشرق جنوب یاروپا در ها بانك

 دارد. ها بانك یسودآور بر یریچشمگ ریتأث سك،یر تیریمد های هیرو که است آن نیمب شانیا
 

 روش تحقیق .3
یعی الگوی خود توضیحی با وقفه .1-3  (ARDL)  های توز

 ( وارد شوند.6های متغیرها، همانند رابطه ) به طور کلی الگوی پویا، الگویی است که در آن وقفه
(6)                        

های کوچک، بهتر است تا حد امکان  در نمونه برای کاهش تورش مربوط به برآورد ضرایب الگو
 ( در نظر بگیرد.5های زیادی برای متغیرها، همانند رابطه ) از الگویی استفاده شود که تعداد وقفه

(5)  (   )    ∑   (    )

 

   

      
         

ش یاز پ یرهایانگر متغیاست که نما S×1 یبردار wtعملگر وقفه و  Lدر رابطه بالا، جمله 
زا  برون یرهایر متغیو سا یمجازی، روند زمان یرهایشده در مدل شامل عرض از مبدأ، متغ نیتعی

 یمورد استفاده برا یها تعداد وقفه qر وابسته و یمتغ یبه کار رفته برا یها تعداد وقفه Pاست.
 باشد. ( میxtمتغیرهای مستقل )

 ( نام دارد، که در آن داریم:ARDLهای توزیعی ) وقفه الگوی فوق یک الگوی خود توضیحی با

(8) 
 (   )              

       
     

  (    )                      
                 

از ضوابط  یکیتوان با کمك  یرا م یحیتوض یرهایك از متغیهر ینه برایبه یها تعداد وقفه
کائ و یا ضریب تعیین تعدیل  (HQC) 2نیکوئ -حنان، (SBC) 1نیزیب -شوارتز، (AIC) 3كیآ
 (.6313)پسران و شین،  3ن کردییتع -شده

                                                                                                                   
1 Felamini&makdonald&shumakher 
2 Atanaselgo deniz&estikuraz 
3
  Akaike Criter 
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مربوط  t شود. مقدار آماره برای محاسبه ضرایب بلندمدت مدل، از همان مدل پویا استفاده می
که  دهد ( نشان می6338به ضریب محاسبه شده بلندمدت نیز قابل محاسبه است. ایندر )

های  بر اساس کمیت t از این نوع، دارای توزیع نرمال حدی معمول هستند و آزمون t های آماره
های معتبری را در مورد وجود  توان آزمون بحرانی معمول از توان خوبی برخوردار است. بنابراین می

دو  توان از روش ین رابطه بلند مدت میتخم یبرا ARDL رابطه بلندمدت انجام داد. در روش
تحت  یرهاین متغیر استفاده کرد. در مرحله اول وجود ارتباط بلند مدت بیبه نحو ز یا مرحله

 .4(5116)پسران و همکاران،  شود یآزمون م یبررس
در این مرحله، برای بررسی اینکه رابطه بلندمدت حاصل از این روش، کاذب نیست، دو راه 

 :وجود دارد
 :گیرد فرضیه زیر مورد آزمون قرار می ARDL در روش اول پس از تخمین مدل پویای

(1) 

{
 
 

 
 
    ∑      

 

   

    ∑      

 

   

          

فرضیه صفر بیانگر عدم وجود همجمعی یا رابطه بلندمدت است. برای انجام آزمون مورد نظر 
 ارائه شده است، باید عدد یک از مجموع ضرایب با وقفه متغیر 5که توسط بنرجی و همکاران،

 t وابسته کسر و بر مجموع انحراف معیار ضرایب مذکور تقسیم شود که آماره آزمون از نوع آماره
 .شود حاصل می

(2)   
∑    ̂   
 
   

∑    ̂
 
   

    

به دست آمده از قدرمطلق مقادیر بحرانی ارایه شده توسط بنرجی، دولادو  t اگر قدرمطلق آماره
% بزرگ تر باشد، فرضیه صفر مبنی بر عدم وجود همجمعی رد شده 32و مستر در سطح اطمینان 

                                                                                                                   
1
 Schwarz Bayzian Criter 

2
 Hannan-Quinn Criter 

3
 (Pesaran and Shin,1996) 

4 (Pesaran et al, 2001) 
5
 (Banerjee, et al,1993) 
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شود. روش دوم که توسط پسران و شین ارایه شده است، وجود  و وجود رابطه بلندمدت پذیرفته می
داری  برای آزمون معنی Fای تحت بررسی به وسیله محاسبه آماره رابطه بلندمدت بین متغیره

 گیرد. )همان منبع(. سطوح باوقفه متغیرها در فرم تصحیح خطا مورد بررسی قرار می
 

 برآورد مدل و نتایج .4
خصوص اثر  شده در مطرح یتجرب مطالعات گرفتن نظر در با و موضوع ینظر مباحث به باتوجه

مدیریت ارایه تسهیلات و نقدینگی در بانک تجارت، نظیر مطالعه جیلیانی رابطه نرخ سود، 
 گردیده است: یرمعرفیشکل ز به قیتحق یتجرب ی، الگو1(5162)
(1)                       

 
Liqباشد. می : خلق نقدینگی بانک Lernerباشد. برای محاسبه  می : شاخص رقابت بانکی

کنیم که در آن هزینه نهایی با استفاده از تابع هزینه  می استفادهاز شاخص لرنر  رقابت بانکی
ترانسلوگ با یک ستاده )دارایی( و سه قیمت ورودی )قیمت نیروی کار، هزینه سرمایه فیزیکی و 

ی کارکنان به ها شود. قیمت نیروی کار نسبت هزینه می قیمت وجوه قرض گرفته شده( محاسبه
ی اداری و عمومی، استهلاک و ها یه فیزیکی نسبت مجموع هزینهتعداد کارکنان است. قیمت سرما

ی ثابت است. قیمت وجوه قرض گرفته شده، نسبت ها ی دیگر هزینه تقسیم بر داراییها عامل
ی ها ی وجوه قرض گفته شده به وجوه قرض گرفته شده است. هزینه کل، مجموع هزینهها هزینه

ی ها ی وجوه قرض گرفته شده و سایر هزینهها استهلاک هزینهی عمومی و اداری، ها کارکنان، هزینه
 باشد. تابع هزینه به شرح زیر است: می عملیاتی

(1)                  

 
ی ها قیمت نیروی کار )نسبت هزینه  W1دارایی کل، Yنشان دهنده هزینه کل،  TCکه در آن 

 باشد. می وجوه قرض گرفته شده به وجوه قرض گرفته شده(

                                                                                                                   
1
  Gianfranco Giulioni 

tititititititiit RiskNPLINFCapLernerRLiq ,,5,4,3,2,1,00  

3 3 3 3
2
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Capباشد. می : سرمایه بانکNPLباشد. هنگامی که  ها می : شاخص ناپایداری مالی بانک
یش روبه رو باشد. این شاخص در ها یش بیشتر از سمت بدهیها یک بانک با کاهش ارزش دارایی

: تورم. INFی مختلف استفاده شده است. ها مطالعات متعدد به عنوان متغیر ریسک در مدل
Risk.ریسک اعتباری :R :.نرخ سود تسهیلات 

باشد. و الگوی تحقیق با استفاده از رهیافت الگوی  می 6811-31دوره زمانی این مطالعه 
ARDL ( ارائه شده است، تخمین زده شده است.قبل از برآورد 5116که توسط پسران و همکاران )

گیرد. به منظور  لازم است ماهیت متغیرهای مورد استفاده در الگو از جهت پایایی مورد بررسی قرار
بررسی پایایی متغیرهای مدنظر در این تحقیق از آزمون فیلیپس پرون استفاده شده که نتایج در 

 ( آمده است. 6جدول )
 

 (. آزمون فیلیپس پرون متغیرهای مدنظر1) جدول

 متغیر
 تفاضل مرتبه اول در سطح

 احتمال آماره آزمون احتمال آماره آزمون
CAP 15/6 33/1 21/1- 11/1 
INF 15/5- 61/1 21/1- 11/1 

LERNER 11/1 33/1 15/85- 11/1 
LIQ 33/5 11/6 12/1- 11/1 
NPL 61/6- 11/1 12/55- 11/1 

R 18/5- 51/1 21/1- 11/1 
RISK 61/6- 13/1 61/3- 11/1 

 های تحقیق : یافتهنبعم            
 

الگو همگی در سطح پایا نمی باشند ( حاکی از این است که متغیرهای 6نتایج جدول شماره )
شوند. سپس، برای انجام آزمون انگل گرنجر؛ باید آزمون ریشه  اما با یکبار تفاضل گیری پایا می

واحد برای جملات پسماند صورت بگیرد به عبارتی دیگر باید درجه انباشتگی جملات اختلال 
باشند ، گوییم متغیرهای مدل مشخص گردد حال چنانچه جملات اختلال انباشته از مرتبه صفر 

 باشد. هم انباشته بوده و مدل برآورد شده در بلندمدت باثبات می
 H0جمله پسماند ناماناست : 

 H1جمله پسماند ماناست: 
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 فولر در جدول زیر منعکس شده است  –نتایج مربوط به آزمون ریشه واحد دیکی 
 

 آزمون انگل گرنجر -2جدول 

 ADFآماره 
 مقادیر بحرانی

 نتیجه آزمون
 احتمال %61در سطح  %2در سطح  %6در سطح 

 رد فرض صفر 1118/1 -18/5 33/5 -15/8 -63/2
 های تحقیق : یافتهنبعم       

 

شود و  می باشد فرضیه عدم هم انباشتگی رد می 12/1مطابق با احتمال محاسباتی که کمتر از 
گرنجر هم جمع هستند. در این تحقیق علاوه بر در نتیجه متغیرهای الگو مطابق با آزمون انگل 

انگل گرنجر از آزمون هم انباشتگی یوهانسن نیز استفاده شده است. نتیجه آزمون یوهانسن در 
 جدول زیر مشخص شده است.

 
 نتیجه آزمون هم جمعی یوهانسن)آزمون اثر( -3جدول 

 احتمالارزش  مقدار بحرانی آماره ارزش ویژه ی هم انباشتگیها فرضیه
*R>0 333313/1 1336/111 1621/652 1116/1 
*R>1 311111/1 1621/516 12811/32 1111/1 
*R>2 335111/1 1381/662 36333/13 1111/1 
*R>3 111521/1 68136/11 32168/11 1158/1 

R>4 151381/1 12186/52 13111/53 6811/1 
R>5 855111/1 35813/66 13116/62 6111/1 
R>6 138331/1 631113/5 316111/8 6833/1 

 بردار هم انباشته میان متغیرهای الگوی رگرسیونی 1تایید 
 *رد فرضیه اولیه آزمون

 های تحقیق : یافتهنبعم
 

در نتیجه مطابق با نتیجه آزمون همجمعی یوهانسن چهار بردار هم انباشته میان متغیرهای الگو 
شود. در این  می تعادلی بلند مدت میان متغیرهای الگو تاییدوجود دارد و در نتیحه وجود رابطه 

استفاده  ARDLتحقیق برای تعیین رابطه میان متغیرهای الگو )تخمین پویای مدل( از روش 
شود .برای استنباط و تجزیه و تحلیل از این روش مدل شامل تخمین الگوی پویا و تصحیح   می
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شود وقفه  ار برای انجام آن آزمون توسط محقق تعیین میافز باشد تعداد وقفه در نرم می ECMخطا 
 باشد.  می 6موردنظر در این تحقیق 

در مدل برای متغیر وابسته نقدینگی بانک  ARDLبا توجه به نتایج برآورد شده الگوی پویای 
یک وقفه و برای متغیرهای نرخ تورم ، نرخ سود و ریسک بانکی نیز یک وقفه و برای سایر متغیرهای 

 الگو وقفه ای در نظر گرفته نشده است.نتیجه تخمین مدل در جدول زیر نشان داده شده است.
 

 نتیجه تخمین مدل برای متغیر وابسته نقدینگی بانک -4جدول 
Dependent Variable: LIQ 

Method: ARDL 

Model selection method: Schwarz criterion (SIC) 

Selected Model: ARDL(1, 1, 0, 0, 1, 0, 1) 
یب تاثیر متغیر توضیحی  احتمال محاسباتی آماره آزمون معنا داری انحراف معیار ضر

LIQ(-1) 815122/1 668335/1 121111/8 1166/1 

R 18/68161 218/3111 232336/6 6881/1 

R(-1) 52/52356 382/1315 361818/8 1161/1 

LERNER 1/116332 3/511211 118111/8 1161/1 

CAP 636531/1 131113/1 512838/5 1113/1 

INF 181/3188- 331/5628 263653/1- 1111/1 

INF(-1) 321/1351- 136/5111 238385/5- 1518/1 

NPL 6353131- 5523113 328131/1- 1111/1 

RISK 13E+11/1- 13E+11/6 613113/8- 1115/1 

RISK(-1) 13E+28/8 13E+15/6 611233/5 1123/1 

C 6/111111- 1/115681 118111/6- 8861/1 

 مشخصات فنی رگرسیون
R-squared  

335651/1 

Adjusted R-squared 
331313/1 

Durbin-Watson stat 
652851/5 

F-statistic 
1635/633 

Prob(F-statistic) 
111111/1 

 قیتحق یها افتهی: نبعم
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بیان داشت تاثیر این متغیر بر خلق  توان می باشد در نتیجه می ضریب متغیر نرخ سود مثبت
باشد.با در نظر گرفتن میزان احتمال محاسبه شده برای متغیر  می نقدینگی بانک تجارت مثبت

 باشد و میزان اثر گذاری این متغیر بر خلق نقدینگی بانک می 1161/1شاخص رقابت که برابر 
ی تاثیر مثبت و معنا دار در سطح توان گفت شاخص رقابت بر خلق نقدینگی در بانک تجارت دارا می

باشد.ضریب متغیر سرمایه بانک مثبت و با در نظر گرفتن میزان احتمال که برابر  می %2خطای 
باشد ، دارای تاثیر معنا دار بر خلق نقدینگی بانک تجارت دارد.تاثیر متغیر نرخ تورم بر  می 1113/1

باشد.مطابق با  می خمین مدل منفی و معنا دارخلق نقدینگی بانک تجارت مطابق با نتیجه حاصله از ت
توان بیان داشت این متغیر بر خلق نقدینگی  می احتمال محاسباتی برای متغیر ناپایداری مالی بانکی ،

دهد ریسک  می بانک تجارت دارای تاثیر معنا دار نمی باشد.در نهایت نتیجه تخمین مدل نشان
 باشد. می ارای تاثیر معنا دار و منفیاعتباری بر خلق نقدینگی در بانک تجارت د

نرخ سود از کارایی کمتری در تحریک  شود که  لذا عدم توجه به رقابت منجر به این می
گذاری برخوردار باشد، لذا تغییر دستوری نرخ سود بانکی نیز فاقد کارایی لازم برای  سرمایه

ن توجه به تغییرات نرخ تورم، تحریک بخش واقعی اقتصاد خواهد بود. تعیین نرخ سود بانکی بدو
انداز  ها باشد. از این رو، حجم بزرگی از پس انداز در بانک کننده چرایی عدم پس قادر نیست توجیه

گیرد و این به نوبه خود از قدرت تأثیرگذاری سیستم  شهروندان در اختیار نظام بانکی قرار نمی
کاهد. لذا برای این که  بانکی می بانکی بر بخش واقعی اقتصاد از طریق تغییر در نرخ سود

دولتمردان بتوانند ابزار لازم برای بانک مرکزی در جهت تحریک بخش واقعی اقتصاد را فراهم 
آورند، ضروری است در کنار اختیار دادن به بانک مرکزی برای منطقی کردن نرخ سود بانکی، به 

زی قادر خواهد بود از نرخ کاهش ریسک اقتصادی نیز همت گمارند. در این صورت، بانک مرک
عنوان ابزاری کارآمد برای مدیریت نقدینگی و تبدیل آن به جریان سرمایه گذاری و  سود بانکی به

 تولید استفاده کند.
شود. ضرایب بلندمدت  می برای محاسبه ضرایب بلندمدت مدل از همان مدل پویا استفاده

 آید: می از این رابطه بدست Xی ها مربوط به متغیر
(3) 

 

حال برای بررسی این که رابطه ی بلندمدت حاصل از این روش، کاذب نیست، فرضیه زیر 
 گیرد:   می مورد آزمون قرار
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(3                               )                                                                                ∑     
 
       

ی صفر بیانگر عدم وجود هم انباشتگی یا رابطه ی بلندمدت است، چون شرط آنکه رابطه ها فرضیه
پویایی کوتاه مدت به سمت تعادل بلندمدت گرایش یابد، آن است که مجموع ضرایب کمتر از یک 

 باشد. و فرضیه یک نیز بعنوان فرضیه مقابل یعنی وجود هم انباشتگی یا رابطه ی بلندمدت است. 
م آزمون مورد نظر باید عدد یک از مجموع ضرایب با وقفه متغیر وابسته کسر و بر برای انجا

 مجموع انحراف معیار ضرایب مذکور تقسیم شود. 
(61    )                                                                                                                             ∑     

 
   

∑    
 
   

 

و  2، دولادو1به دست آمده از قدرمطلق مقادیر بحرانی ارایه شده توسط بنرجی tاگر قدرمطلق 
شود.  می بزرگ تر باشد، فرضیه صفر رد شده و هم انباشتگی یا وجود رابطه بلندمدت پذیرفته 3مستر

صفر رد شده و در )اماره محاسباتی در تحقیق حاضر از آماره بنرجی بزرگتر است بنابراین فرضیه 
 شود.( می نتیجه هم انباشتگی یا وجود رابطه بلند مدت در مدل تحقیق تایید

 شود:  می آماره بدست آمده برای آزمون بنرجی در تحقیق حاضر به صورت زیر محاسبه
(0/37 – 1) / 0/11 = -5/72 

 
 ECM. برآورد الگوی تصحیح خطای 1-4
 یالگوها آن از که- مدت کوتاه روابط برآورد به توان یم بلندمدت یتعادل رابطه از استفاده با

 مدت کوتاه نوسانات به توان یم الگوها نیا از استفاده پرداخت. با شود یم ریتعب ح خطایتصح
ضرایب برآوردی الگوی تصحیح  .افتی دست بلندمدت یتعادل ریمقاد به ارتباط آنها و رهایمتغ

 خطا برای مدل رگرسیونی ارائه شده است. 
 

 برآورد الگوی تصحیح خطا (. ضرایب5جدول )
 احتمال tآماره  CointEq(-1) متغیر

 11/1 -111/1 -611/1 ضریب
 های تحقیق : یافتهنبعم     

                                                                                                                   
1 Banerjee  
2 Dolado  
3 Mestre  
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به   مربوط ضریب دارد، اساسی اهمیت و است توجه خطا مورد تصحیح مدل در که آنچه
ecm(-1) بیضر شود، می دهد. ملاحظه است که سرعت تعدیل فرآیندعدم تعادل را نشان می 

تر  و کوچک یمنف باشد. می معنادار یآمار نظر از ( و-61/1در تصریح مدل معادل ) خطا حیتصح
بلندمدت  تعادل سمت مدت به کوتاه های تعادل عدم که دهد یم نشان بیضر نیبودن ا از یک
شود. از آنجا که  بنابراین، وجود رابطه بلندمدت بین متغیرهای مدل نیز پذیرفته میکنند.  یم حرکت

های  از عدم تعادل 61/1توان گفت در هر سال  دوره زمانی در این تحقیق سالانه است، می
برای اطمینان از صحت و اعتبار  .گردد می مدت تعدیل بلند تعادل به دستیابی برای مدت، کوتاه

ها برای مدل تحقیق  های تشخیصی لازم انجام شد. نتایج این آزمون برآورد شده، آزمونالگوهای 
جهت بررسی ثبات   CUSUMهای ( آزمون6در نمودار ) ( آمده است. هم چنین1در جدول )

 انتخابی آورده شده است.  ARDLضرایب در مدل 
 

 (. نتایج آزمون تشخیصی6جدول)
 میزان احتمال محاسبه شده تصریح

 F (31/1 = )F(2,23)آماره  عدم خود همبستگی
 F (61/1 =)F(1,14)آماره  تصریح فرم تابعی

 قیتحق یها افتهی: نبعم        

 
 ARDLوجهت بررسی ثبات ضرایب در مدل   CUSUMهای ( آزمون1نمودار )

 
 قیتحق یها افتهی: نبعم

-12
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CUSUM 5% Significance
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Abstract 
Interest rates are one of the most effective channels of money transfer. Interest rates 

can potentially affect the economy as a whole by determining the level of many 

economic variables such as investment, capital flows, credit demand, bank 

profitability, liquidity and exchange rates. Since the profit curve can absorb and 

predict the future progress of the economy, it is expected that by creating the 

conditions for future expectations, it will affect the behavior and profit of the bank 

in creating more liquidity. Therefore, in this study, Auto Regressive Distributed Lag 

(ARDL) model was used to investigate the effect of interest rates on liquidity. The 

results showed that the variables of interest rates and capital have a positive and 

significant effect on liquidity, while inflation has a negative effect. Therefore, a 

change in bank interest rates will lack the necessary efficiency to stimulate the real 

sector of the economy. Determining bank interest rates without considering changes 

in inflation rates cannot explain why there is no savings in banks. In order for 

governments to be able to provide the central bank with the tools it needs to 

stimulate the real sector of the economy, it is essential that efforts be made to reduce 

economic risk in addition to empowering the central bank to rationalize bank interest 

rates. In this case, the central bank will be able to use bank interest rates as an 

efficient tool to manage liquidity and convert it into investment and production 

flows.  
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