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Extended Abstract 

Introduction 
The banking sector, serving as the primary channel for the implementation of 

monetary policies (under the jurisdiction of central banks), and the real sector of 

the economy, functioning as the conduit for the execution of fiscal policies (under 

the jurisdiction of the government), play a significant role in influencing the 

economic equilibrium of a country. Therefore, increased coordination between 

these two sectors will provide a conducive environment for fostering the country's 

economic growth. Additionally, macroeconomic stability, achieved through a 

substantial reduction in uncertainty and the advancement of long-term planning, 

significantly contributes to realizing genuine economic growth. It is evident that 

uncertainty and instability in the macroeconomic environment lead to financial 

system instability, ultimately impacting the performance and activities of banks 

(Rahimi et al., 2022). In this context, accommodative monetary policy is 

considered one of the key drivers of this deviant behavior. Monetary policies 

typically play a crucial role in stabilizing and achieving economic growth in 

developing countries. The relationship between monetary policy and banks' risk-

taking has garnered increasing attention from academics and policymakers in 

recent years. Given that banks still constitute the predominant part of the financial 

supply system in most developing economies, excessive banking risks in these 

countries may have more detrimental effects compared to countries with less 

reliance on bank financing (Cihak et al., 2013). Therefore, considering the 

significance of the subject, understanding how the uncertainty resulting from the 

implementation of economic policies affects the performance of banks, given their 
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key role in achieving economic growth and development, is deemed essential 

(Aslizadeh et al., 2022). In this regard, considering that in the Iranian economy, 

during the years 2011-2021, various shocks such as economic sanctions, oil 

shocks, exchange shocks. the emergence of the COVID-19 pandemic, among 

others, have occurred, uncertainty has prevailed in the country's economy during 

that period. Hence, it is deemed necessary to identify and design an appropriate 

model for evaluating banks' risk-taking behavior under conditions of economic 

uncertainty, with a focus on the uncertainty of monetary policies. 

Innovation of this research involves the design and explication of a model for 

banks' risk-taking in the face of severe monetary uncertainty prevailing in the 

country's economy during the years 2011-2021, through the selection of volatile 

monetary policy tools from the perspective of money demand, which includes the 

interest rate of the interbank market, which has never been a research was not used 

to design and explain the model, and also from the perspective of money supply 

using the private sector debt to banks, along with other volatile economic variables 

in the mentioned decade such as exchange growth rate and economic growth rate, 

with Considering the criterion of the size of the investigated banks and focusing 

on the possible structural failures that occurred in the research data,is.The results 

obtained from estimating the research model can provide practical solutions for 

banks and policymakers in the country, given the ongoing sanctions, financial 

crises, and economic uncertainties expected in the coming decades. The current 

research aims to answer the following question: 

• How is the assessment model of banks' risk-taking from the conditions of 

monetary policy uncertainty formulated? 

Literature Review 

Considering the potential adverse effects of macroeconomic uncertainty on 

businesses in different countries or regions, the economic growth of these 

countries or regions may also be inversely affected (Chow et al., 2018). In this 

regard, the implementation of an appropriate monetary policy by monetary 

authorities can serve as institutional arrangements towards effectively enhancing 

societal welfare. A successful and appropriate monetary policy cannot overlook 

the uncertainty of the parameters of the channels through which monetary policy 

is transmitted to the real economy. In recent years, especially following the 2008 

financial crisis, a new channel named the "risk-taking channel" has garnered 

attention. The risk-taking channel refers to the idea that monetary policy, by 

influencing the risk-taking behavior of financial and monetary sectors, especially 

banks, can have a significant impact on real economic activities (Eslamloueyan et 

al., 2018). The findings of the research by Ge et al. (2023) indicate that banks tend 

to take on more risks after an increase in monetary policy uncertainty, confirming 

the positive impact of monetary policy uncertainty on bank risk-taking. 
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Research by Laki and Jahani (2022) suggests an inverse and meaningful 

relationship between economic policy uncertainty and banking stability. 

Additionally, the results of the studies by Solgi and Alizade (2020) indicate a 

significant and long-term relationship between monetary policy and systemic risk. 

Moreover, many researchers, including Wu et al. (2022), de Moraes and de 

Mendonça (2019), Boungou (2019), Noori Shirazi  et al. (2022), have investigated 

the relationship between monetary policy uncertainty and bank risk-taking. 

Research Methodology  

The multivariate regression method was used with mixed data to analyze the 

research question. The statistical population included nine TSE-listed banks; (i.e., 

Saderat of Iran, Mellat, Tejarat, Parsian, Pasargad, Eghtesad Novin, Karafarin, 

Sina and Post Bank), which were evaluated intermittently within 2011–2021. 

The data on banking variables was obtained by statistical analysis of the audited 

financial accounts available at https://www.codal.ir, while the data on economic 

factors was obtained at https://www.cbi.ir. The final model was estimated using 

panel data analysis, and the EGARCH approach was utilized to ascertain the 

uncertainty of monetary policy indices. 

The econometrics model of this study is presented by Equation (1): 
ZSCORE = α0 + β1UIRit + β2UPSDTCBit + β3Gleit + β4GGit

+ β5Sizeit + β6Ds + εit 
(1) 

In this study, the logarithm of the conventional Z-score was used as the risk-taking 

proxy, which denotes bank stability and measures the distance to bankruptcy. It is 

defined as Equation (2): 

Zscoreit =
μ(ROAT)+EAt

(1+
1

(4 k)
) σ(ROAT)

       

Where T= t – k + 1, …, t 

(2) 

In this research, from the perspective of money demand, the interbank market 

interest rate is chosen as the variable. This choice is justified by its closer 

alignment with the actual conditions of the money market and its reflection of 

banks' risk-taking behavior influenced by their liquidity shortfall. Additionally, 

due to the impact of other rates, such as lending and deposit interest rates, on it, 

the interbank market interest rate is considered as one of the proxies for monetary 

policy in estimating the model. 

In this study, from the perspective of money supply, the private sector debt to 

banks is considered a variable that affects bank risk-taking. This variable includes 

the summation of facilities and Non-Performing Loans (Hassanzadeh et al., 2011). 

In order to estimate the monetary policy uncertainty model, the uncertainty of 

interbank market interest rate variables and private debts to banks have been used. 

Fluctuations and instability in the gross domestic product have negative effects on 

the activities of economic enterprises It can lead to the non-fulfillment of the 

obligations of the recipients of the facilities and as a result the instability of the 
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banks. Therefore, in this research, the economic growth rate variable was entered 

into the model by calculating the growth rate of the gross domestic product at the 

constant prices of 2011. 

Given the portfolio theory (substitution of assets), the exchange growth rate 

variable was included in the model by calculating the USD-to-IRR growth rate in 

informal markets. 

The bank size variable as the most important indicator of specific bank 

characteristics and affecting the stability of banks in the form of the natural 

logarithm of assets has been used in the estimation of the model. 

In this study, a virtual variable was employed to analyze the effects of economic 

shocks within 2011–2021 in Iran and determine the probability of a structural 

failure in the flow of data. 
 

Results 

Since a structural failure is probable in the flow of mixed data within 2011–2021, 

the stationarity test by Chen et al. (2021) and Hadri and Rao (2010) were used in 

this study. The results indicated the stationarity of all variables. 

The research model is defined as Equation (3): 

Logz = 5/17 − 0/017UIRit − 0/05UPSDTCBit − 0/217Gleit

+  2/25 GGit − 0/182Sizeit − 0/616 Ds 
(3) 

• There is a significant negative relationship between interest rate uncertainty and 

banking stability. During the research period, the changes and increase in the 

effective loan-to-deposit rate have been the main factor of bank interest rate 

fluctuations. In other words, the efficiency of banks' investment in resource 

allocation is lower compared to the cost of financing through deposit 

mobilization, which has lead to liquidity deficit and borrowing from the 

interbank market and the central bank, increasing financial costs and instability 

of banks. 

• There was a significant negative relationship between the uncertainty of private 

debts to banks and the bank stability index. In this regard, the upward trend in 

the non-Performing Loans of banks is positive cause of the effects of the 

uncertainty of private debt to banks on the instability of banks. 

• The relationship between the economic growth variable and the banking stability 

index is positive and significant. This positive relationship is attributed to the 

improvement in the profitability of economic entities, facilitating their 

commitment to banks. 

• The variable of exchange rate fluctuations, considering the substitution of assets 

(substitution of foreign exchange and long-term deposits), has a significant 

negative impact on the banking stability index. 

• The effect of bank size variable on bank stability index was negative and 

significant. In this regard, taking into account that most of the banks' assets are 

made up of facilities and also taking into account that larger banks have equipped 
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more deposits to finance the payment of facilities, as a result, they have accepted 

more risk. 

• The relationship between the virtual variable of structural failures due to 

economic sanctions and other shocks in the years 2011-2021 and the banking 

stability index is negative and significant. This indicates that the economic 

sanctions and other shocks during that decade had a detrimental impact on 

banking stability. 

Discussion and Conclusion 

The results of this study indicate that monetary policy uncertainty, has led to 

instability or an increase in the risk-taking of the studied banks. The results of this 

research with the results of research conducted inside and outside the country such 

as studies Ge et al. (2023), Liang et al. (2023), Laki and Jahani (2022), Jiang and 

Cheng (2021), Wu et al., (2022), Taghizadeh et al. (2021) and... has alignment. 

The suggestions resulting from the research are presented as follows: 

It is suggested to determine the interest rate based on conventional monetary 

policy methods in the world, such as Taylor's rule, considering the expected 

inflation rate as the target inflation rate in accordance with business cycles. 

Because the use of Taylor's rule, focusing on the expected inflation rate in the 

country's economy, leads to a reduction in the flexibility of monetary policy from 

unexpected economic shocks and the instability of the financial sector. 

The existence of information asymmetry in the financial market between 

borrowers and lenders can lead to adverse selection. In this regard, implementing 

strategies such as credit demand management and utilizing expert workforce for 

precise credit scoring of loan applicants to prevent the creation of delayed banking 

claims will be fruitful. 

Using communication strategies, such as encouraging investors to open long-term 

insured deposits and continuing the policy of tax exemptions on deposits in banks, 

can prevent liquidity risk. Improving the quality of financial reporting to stabilize 

the financial system, employing dynamic methods for handling doubtful claims, 

will contribute to enhancing banking stability. 

To determine the credit risk ranking of loan applicants, it is recommended to 

establish a centralized and consolidated customer information system, ensuring 

completeness and high accuracy of the data. 

Given the negative impacts of economic sanctions and the resultant shocks on the 

bank stability index of Iran, it is beneficial to improve the quality of banking 

services (IT advances) in order to increase the profitability of banks. 
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  چکیده

 ی پول  یاستس  ینانعدم اطم  یطها از شرابانک   پذیرییسکر  یابیمدل ارز  یینو تب  یمطالعه طراح  ینا  یهدف کل  هدف: 

 .باشدیم

  یک   یمنظور، سؤال پژوهش بر مبنا  یناست. به ا  یپژوهش بر اساس هدف، کاربرد  ینا  شناسی پژوهش: روش
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 پذیری یسک رابطه مثبت و معنادار با ر ی پول  یاستس  نااطمینانیآن است که    بیانگرحاصل از برآورد مدل    یجنتا ها: یافته

 . موردمطالعه دارد یهابانک 

  ی پول  هاییاست ، س2008سال    یپس از بحران مال  یردر چند سال اخ  ینکها  بهباتوجه  علمی:   افزودهارزش اصالت /  

اقتصاد    ی واقع  هاییتها، بر فعالبانک   یژهو به   یو مال  یفعالان بخش پول  پذیرییسک به نام کانال ر  یدیکانال جد  یقاز طر

 تواند ی م  یپول  یاستس  ینانعدم اطم  یطها از شرابانک   پذیرییسک ر  یابیبر ارز  یمبتن  یمدل  یئه مؤثر بوده است، لذا ارا

 .کشور گردد  گذارانیاست ها و سبانک  یمناسب برا  یتجرب یمنجر به ارائه راهکارها
 

 .یپول یاستس یتعدم قطع، هابانک پذیرییسکر: هاکلیدواژه
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 مقدمه -1

( و بخش یبانک مرکز  گریمتولی)با    یپول  هاییاستس  یاجرا  یعنوان معبر اصلبه  یبخش بانک

در  یمحسوس یرگذاریدولت( تأث گریمتولی)با  یمال هاییاستس یعنوان گذرگاه اجرا اقتصاد به  یواقع 

 ی ارتقا   ینهباشد، زم  یشتردو بخش ب  ینا  ینب  یهر چه هماهنگ   ؛ لذاکنند یم  یفاکشور ا  یتعادل اقتصاد

توجه  کاهش قابل  یقراستا ثبات اقتصاد کلان از طر  ین. در ایدکشور فراهم خواهد گرد  یرشد اقتصاد 

پ  نااطمینانی ن  یزیربرنامه   یشبردو  واقع  یانیکمک شا  یزبلندمدت،  م  یبه تحقق رشد  .  نماید یاقتصاد 

ب  نااطمینانیآشکار است که   ب  یفضا  ثباتییو  به  مالیس  ثباتییاقتصاد کلان  و    یده منجر گرد  یستم 

  ی ها در تحقق رشد و توسعه اقتصادآن  یدینقش کل  بهباتوجهها را  بانک  هاییتعملکرد و فعال  یتدرنها

  ین ؛ بنابرا(Rahimi et al., 2022)  دهدی قرار م  تأثیرتحتتوسعه،  و درحال  یافتهتوسعه  یدر کشورها

منظور مترتب به  هاییسکر  یریتصورت مداوم و مدگروه از نهادها به   ینا  یحفظ ثبات عملکرد مال 

بحران بروز  از  م  یضرور  ی، مال   یهاممانعت  نظر   ,Van Greuning and Bratanovic)   رسدیبه 

2020). 

  یچرخه تجار   تأثیرتحت  یاصورت دوره( به یلاتتسه  یها )اعطابانک  کنندگیینتأم  هایسیاست

رکود کاهش   یط و در شرا یشها افزابانک کنندگیینقدرت تأم ی،رونق اقتصاد یط. در شراگیردیقرار م

ها گذاران، بنگاه هیجمله خانوارها، سرمامن  نفعانیذاز    یاریبس  یبرا  یرکود اقتصاد  بینییشپ  ؛ لذایابدیم

 . (Gambacorta and Mistrulli, 2004)مهم است  یمطمئن اقتصاد یدر فضا گذارانیاستو س

موسنر    یگالات  ازنظر شرا  یمال  ینهادها   ( Galati and Moessner, 2013)و  و    یطبه  شفاف 

  یستمتوان س  بهباتوجهرا    شانپذیرییسکتحمل ر  آستانة وابسته هستند و اتکا و    یمال  یمشخص بازارها

در    حرافیرفتار ان  ینا  یاصل  یهااز محرک   یکیسازگار    یپول  یاستراستا س  ین . در ابرندیبالا م  یمال

و تحقق رشد اقتصادی در کشورهای   یتدر تثب  یمعمولًا نقش مهم  یپول  هاییاست. سشودیته منظر گرف

دارنددرحال لذاتوسعه  ا  گذارانیاستس  ؛  در  ابزارهای   گونه ین اقتصادی  از  مناسب  استفاده  با  کشورها 

 ی رشد اقتصاد   یارز و ارتقا  هاینرخ  یتمهار تورم، تثب  همچونبه اهداف موردنظر    توانندیم  یپول   یاستس

  یاست س  ینامناسب ابزارها   یریکارگبه  یکنکنند. ل  یینرا تع  یمال   یرفتار نهادها  یق طر  ینو از ا  یافتهدست

داشته باشد    یاختلال در بازارهای مال  یقبر عملکرد اقتصاد کشورها از طر  یمنف  یریتأث  تواندیم  یپول

(Salmani Bishak et al., 2015)  .  ی، دو کانال اصلخصوصدراین   یرفتهپذ  رتصو  هایپژوهشدر 

  ی مال  ینهادها  پذیرییسک رفتار مربوط به ر  تواندیها مآن  یقاز طر  یپول  یاستاست که س  شدهیمعرف

تغ دستخوش  نخست  ییررا  )وام  ینکند؛  ترازنامه  کانال  بانک  یرندگانگمورد  است  و  از  ها(    سو، یککه 

افزا به  بهره  نرخ  دارا  هاییدارا  یمتق  یش کاهش  ارزش خالص  و   شودیم  یلتبد  یرندهگوام  هایییو 
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 یشتری ب  یبه منابع مال  توانندیم  شود یاستفاده م  یقهعنوان وثکه به  هاییییدارا  بریهباتک  یرندگانگوام

افزا  یداپ  یدسترس با  وام  یشکنند.  بده   یرندگانگتوان  پرداخت  افزا  عرضةکل،    ی در  و   یشاعتبارات 

 ی ساز سبک  یگر،از طرف د .(Bernanke and Gertler, 1995)  یابدیکاهش م  مالی  ینتأم  هایینههز

دارا  دهندةنشان  یپول بازده  ر  هایییکاهش  درنتبانک   یسکبدون  است.  دارابانک  یجهها    های ییها، 

   . (De Nicolo and Lucchetta, 2009) کنندیم یگزینجا یسکبدون ر هایییرا با دارا یسکیر

نقد  دوم  س  (Diamond and Rajan, 2006)است    ینگیکانال  وجود  صورت    ی پول  یاستدر 

  ینگینقد  ین تأم  یل به دل  یجه،بلندمدت دارند. درنت  یهادر پروژه   گذارییه به سرما   یلها تمابانک  ی،انبساط

 . یابدیها کاهش مبانک ینگینقد یزان سازگار، م یپول یاستتوسط س

  یان ب  (Djatche, 2019)یجاچ  د  همچنینو    (Montes and Peixoto, 2014) یکسوتو  مونتس و پا

از اعتبار    یکه ناش  -  یدو رشد تول  یدارپا  هاییمتوجود ق  یطدو کانال، در شرا  ین بر اکه علاوه    کنندیم

مرکز  یبالا  بانک  -ت  اس   یبانک  است  پرخطرترممکن  مواضع  گردند  مجبور  کنند،   یها  اتخاذ  را 

 .ودشیم یدهنام «یکه »تضاد اعتبار یموضوع

از سو  ایینده توجه فزا  یراخ  یهاها در سال بانک  پذیرییسکو ر  یپول  یاستس  ینب  ارتباط  یرا 

در  یابزار ضرور یکعنوان که به ی پول  یاستاست. سبه خود جلب نموده   گذارانیاستو س یاندانشگاه

  ی هات نرخ یمهار تورم، تثب  همچون  یشده است، اغلب با اهداف متعددتوسعه شناختهدرحال  یاقتصادها

تاکنون  یو ثبات مال یمتثبات ق یناما موازنه بالقوه ب شود،یبه کار گرفته م یرشد اقتصاد  یارز و ارتقا 

 دهند یم  یلتشکرا    یمال  ینتأم  یستمها هنوز بخش غالب سبانک  ین،شده است. علاوه بر اگرفته   یدهناد

  دهد یکه نشان م  کنندیعمل م  توسعه درحال  یاقتصادها  یشتردر ب  ی اصل  یمال  ینعنوان مأخذ تأمو به

از حد  یسکر ا  بیش  در  ب  ینبانک  اثرات مخرب  است  ممکن  به آن   یشتریکشورها  که   ییهانسبت 

  ینهمچن.  (Cihak et al., 2013)   بانک دارند، داشته باشد  یقاز طر  یمال  ین به تأم  یکمتر  یوابستگ

و    باشدیم  یبر اقتصاد واقع  یتاثر سرا  یدارا  یع،صنا  یگربا انواع د  یسهدر مقا  یبانک  هاییورشکستگ 

عنوان را به دنبال خواهد داشت که از آن به   هایستم س  یربالقوه شکست گسترده سا  به طورشکست بانک  

 -یپول  یاستس  یوندپ  یک  یا آ  ینکها  ین، بنابرا  ؛(Shafik, 2014)  شودیم  یاد هم    یستمیکس  یسکر

پ  یسکر دارد،  برا  ینه،به  یاستس  یطراح  یبرا  تنهاهن  یمهم  یامدهایبانک وجود  مال  یبلکه   ی ثبات 

 گذاری یر تأث  ةموضوع، شناخت نحو  یتاهم  بهباتوجه  ؛ لذاکشورها دارد  یندر ا  یبلندمدت و رشد اقتصاد

نقش    بهباتوجهها  و شدت و جهت آن بر عملکرد بانک   یاقتصاد  هاییاستس  یحاصل از اجرا  نااطمینانی

 ,.Aslizadeh et al)  رسدیبه نظر م  یکشور ضرور   یو توسعه اقتصاد  رشدها در تحقق  آن  یدیکل

2022). 
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جمله  ها من با بروز انواع شوک  یراناقتصاد ا  ی،شمس  1390در دهه    ینکها  بهباتوجه راستا    ینا  در

 ی لذا فضا یده،... مواجه گرد کرونا و یماریو بروز ب یارز  ی،نفت ی؛هاشوک ی،اقتصاد هاییماعمال تحر

و    ییجهت شناسا  بیمناس  یحاکم بوده است و دوره زمان  یادشدهبر اقتصاد کشور در دهه    نااطمینانی

تب  یطراح ارز  یالگو  یینو  جهت  ر  یابیمناسب  شرابانک  پذیرییسکرفتار  از  اطم  یطها   ینانی عدم 

 یها پژوهش  کهین ا  بهباتوجه  همچنین.  باشدیم  یپول  هاییاستس  ینان با تمرکز بر عدم اطم  یاقتصاد

اند که ارائه ننموده  یو مدل   اشتندها توجه دبانک  پذیرییسکو ر  یپول  یاستس  یانکلان نوعاً به ارتباط م

 یاست س  نااطمینانیبا تمرکز بر    یاقتصاد   نااطمینانی  یطها را در شرابانک  پذیرییسکر  یتدر آن وضع

ها را بدون در نظر گرفتن بانک  پذیرییسکر  هاییزههم انگ  یو مطالعات بانکدار  یندمنظور نما  یپول

اطم عدم  نوآور  د،کردن  یبررس  یپول  یاستس  یناناثرات  طراح  ینا  یلذا  تب  یپژوهش  مدل    یینو 

بر اقتصاد کشور در دهه    یپول  یدشد  نااطمینانی  یطها از شرابانک  پذیرییسکر از    یشمس  90حاکم 

ابزارها  یقطر نوسان س  یانتخاب  تقاضا  یپول  یاستپر  منظر  بازار پو  یاز  نرخ سود  بر  ل که مشتمل 

بود و    یده مدل از آن استفاده نگرد  یینو تب  یطراح  هتجی  پژوهش  یچبوده که تاکنون در ه  بانکیینب

بده  همچنین از شاخص  استفاده  با  پول  بانک  یردولتیبخش غ  یاز منظر عرضه   یرها، در کنار سابه 

 یار با لحاظ مع  ی،رشد ارز و رشد اقتصاد  یهانرخ  یرنظ  یادشدهدر دهه    یپر نوسان اقتصاد   یرهایمتغ

  ی هاداده در اطلاعات داده رخ  یاحتمال   یساختار  یهاو با تمرکز بر شکست  مورد بررسی  یهااندازه بانک

مناسب   یتجرب   یمنجر به ارائه راهکارها  تواندیم  پژوهشحاصل از برآورد مدل    یج. نتاباشدیم  ،پژوهش

سبانک  یبرا و  تحر   بهباتوجهکشور    ارانگذیاستها  اعمال  بحران  ها،یماستمرار  نا    یمال  یهابروز  و 

 .گردد یآت یها در دهه یاقتصاد  یهاینانیاطم
 

 پژوهش یشینهو پ ینظر یمبان -2

تصور کرد   یمیتصم  یاعنوان اقدام  به  توانی موضوع را م  یناست. ا  یچیدهپ  یمفهوم  پذیرییسکر

 تواند یم  پذیرییسکها را با مخاطره مواجه خواهد ساخت. رو سلامت بانک  گرددیم  ثباتیی که باعث ب

تر ، بدیاعتبار  ینرم شدن استانداردها   یا  یلاتتسه  بیش از حد  یاعطا  ی،اهرم  یهانسبت  یببه تخر

ک نقد  ییاعطا  یلاتتسه  یفیتشدن  ربانک  ینگیو کاهش  رفتار  گردد.  منجر  ها  بانک  پذیرییسکها 

اصل ناش  یمال  یشکنندگ  یعامل  که  استحکام    یاست  کاهش  س  یا از  در  است.    یمال  یستممقاومت 

 یستم ن سیکه ا  شودیاشاره دارد. گفته م  یمنف   یهامقاومت آن در برابر شوک  یزانبه م  یستماستحکام س

 یهاپاسخ به شوک  یبرا  دهد،یادامه م  یدر خدمت به اقتصاد واقع  یشبه انجام کارکردها  ینکها  ین»در ع
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 یت ظرف  بادررابطهمناسب«    یکیو اکولوژ  یاجتماع  ی،اقتصاد  یطمدت در شرابلند  ییراتمدت و تغکوتاه

 .(Albertazzi and Gambacorta, 2009)است  یرپذخود، انعطاف

تمام    گیرییمتصم  ینداست که بر فرآ  یواقع   یایدن  های یژگیاز و  یکی  ااطمینانین  یگرد  یسو  از

ها( اثرگذار خواهد  آن  هاییاستس  یجو نتا  یمرکز  یهابانک  یماتجمله تصم )من  یکارگزاران اقتصاد

 های نگاهب  یچالش بزرگ برا  یکعنوان  ( در اقتصاد کلان ممکن است بهنااطمینانی)  یتبود. عدم قطع

اثرات نامطلوب بالقوه عدم    بهباتوجهها مطرح شود.  در خصوص مسائل آن   گیرییمجهت تصم   یاقتصاد

  یزمناطق ن  یاکشورها    ینا  یمناطق مختلف، رشد اقتصاد  یاها در کشورها  اقتصاد کلان بر بنگاه  یتقطع

با رفاه    یکیارتباط نزد  دیرشد اقتصا  کهییو ازآنجا  یردقرار گ  تأثیرتحت  یمعکوس   وربه طممکن است  

اجرا و    خصوصدراین مناسب    هاییاستو س  یینتع  یاست منابع رشد اقتصادلازم    روین دارد؛ ازاکشور  

م  یپول  یاستس  یک  یاجرا  یرا ز  ؛(Chow et al., 2018)  گردد  سازییاده پ عنوان به   تواندیمناسب 

 ی رفاه اجتماع   یشدر جهت افزا  ی،پول   قاممناسب توسط م  یاستفاده از ابزارها  یقو از طر  ینهاد  یباتترت

  یاست انتقال س  یاهکانال  یپارامترها  نااطمینانی  تواندیموفق و مناسب نم   یپول  یاستس  یکمؤثر باشد.  

از   یدبا  یعنوان مقام پولبه  یبانک مرکز  یگردعبارتو به   یردبگ  یدهاقتصاد را ناد  یبه بخش واقع   یپول

 شدن مشخصپولی با    هاییاستمواجه است، آگاه باشد. اجرای س  هاکه اقتصاد با آن  ییهاانواع شوک

 .شودییک چهارچوب برای هدایت انتظارات فعالان اقتصادی تسهیل م

، پنج کانال 2012تا قبل از سال    یپول  یاستانتقال س  در زمینهشده  راستا طبق مطالعات انجام  ینا  در

 یمتاند از کانال؛ نرخ بهره، نرخ ارز، قها عبارتکانال   یناند که امطرح کرده  یپول  یاستس  یانتقال را برا

 . (Eslamloueyan et al., 2018) اعتبارات و انتظارات یی،ادار

 یاست که با اجرا  صورت  ینبداقتصاد از کانال نرخ بهره    یبه بخش واقع  یپول  یاستاثرات س  انتقال

م  یاستس  یک کاهش  بهره  نرخ  انبساطی،  هزیابدیپولی  کاهش  موجب  بهره  نرخ  کاهش   ینه . 

رونق   یدتول  گذاری،یه سرما  یشو با افزا  ددهیم  یشرا افزا  گذارییهامر سرما   ینشده و ا  گذاریسرمایه

نسبت    یپولی انبساطی و کاهش نرخ بهره داخل  یاستس  یک. طبق کانال نرخ ارز، به دنبال اعمال  یابدمی

افتتاح سپرده    یبرا  یلبرحسب پول داخلی کاهش و تما  یگذاربه سپرده   یلبه نرخ بهره خارجی، تما

ارز خارجی موجب کاهش   یتقاضا برا  یشافزا  یط،شرا  یرسا  کردنفرض. با ثابت  یابدیم  یشافزا  یارز

  ید رونق تول  به منزلهصادرات    یش. افزا شودیصادرات م  یزه انگ  یشارزش پول ملی شده و منجر به افزا

 واقعی اقتصاد است.  هاییتفعال یشداخلی و افزا

ها به اقتصاد  آن  یمتدر ق  ییرو تغ   هاییرادا  یمتکانال ق  یقاز طر  یمال  ییبر دارا  یپول  یاستس  اثرات

افزا  یاست. سگرددیمنتقل م انبساطی موجب  سبد    یه حجم پول در جامعه شده و طبق نظر  یشپولی 
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اضافه   یی،دارا پول  از  بخشی  براافراد  را  سا  ییدارا  یدخر  یشده  و   مصرف   الیم  هایییدارا  یرسهام 

دکنندمی نگاه  از  با  یاستس  یگر،.  انبساطی  افزا  پولی  و  بهره  نرخ  قرضه،    یمتق  یشکاهش  اوراق 

 خواهد داد. یشرا افزا یدتول یتها و درنهابنگاه گذاریسرمایه

م  کانال ترازنامه  کانال  و  بانکی  وام  کانال  دو  شامل  که  سا  یشب  شود،یاعتبارات  ها  کانال  یراز 

و    یده وام  یشکانال وام بانکی، با افزا  یقپولی انبساطی از طر  یاستموردتوجه محققان بوده است. س

 یجه ها درنتبنگاه   نامهدر تراز  ییر. کانال ترازنامه به تغانجامدیم  یدتول  یشبه افزا  گذارییه سرما  یشافزا

ترازنامه و    یتپولی انبساطی با کاهش نرخ بهره موجب بهبود وضع  یاستپولی اشاره دارد. س  یاستس

 . دهدیم  یشرا افزا  یدمثبت داشته و تول  یرتأث  گذارییه بر سرما   یقطر  ین ها شده و از ابنگاه   ینقد  یانجر

 یها بر تقاضاخانوار و بنگاه  یادوره  ینب  ینیدر نرخ جانش  ییرپولی با تغ  یاستکانال انتظارات، س  طبق

 است.  یرگذارتأث یاقتصاد هاییتفعال یزانمصرفی و م

به نام   یپول  یاستدر انتقال س  یدی، کانال جد2008و پس از بحران مالی سال    یرچند سال اخ  در

پولی   یاستاشاره دارد که س  ین به ا  پذیرییسکاست. کانال ر  قرار گرفته موردتوجه    پذیرییسک کانال ر

اثرگذار م  یبا  بخش  پذیرییسک ر  یزان بر  به  یها فعالان  مالی  و  مبانک  یژهوپولی  بر  تویها،  اند 

مالی سال    هاییتفعال باشد. تجربه بحران  اقتصاد مؤثر  بانک   2008واقعی  داد که  دنبال  نشان  به  ها 

امر موجب  ینپرداختند که ا یسکیر یهابه عرضه وام پذیری،یسکر یشپولی انبساطی با افزا یاستس

ران منتهی  و وقوع بح  مالی  ثباتیی ب  یجادبه ا  یتها شده و درنهابانک  هاییینسبت بدهی به دارا  یشافزا

 ثباتی یو ممکن است نظام مالی با ب  افتدیماقدام، استحکام نظام بانکی به خطر    ینا  یجةدرنت.  یدگرد

  گذاری یه سرما  یهامالی پروژه   ینتأم  در گرو واقعی اقتصاد    هاییتجهت که رشد فعالروبرو شود و ازآن 

منفی   یراختلال در استحکام نظام بانکی، تأث  یجادپولی با ا  یاستس  پذیرییسکاست، لذا وجود کانال ر

  ی هاعرضه وام  پذیری،یسکمنفی ر  یامدهایاز پ  یکی  یراواقعی اقتصاد خواهد داشت، ز  هاییتبر فعال

افزا  یسکیر درنت  یشو  و  بازپرداخت  وام  یجهاحتمال عدم  توان  برابانک  یدهکاهش    ی هاپروژه  یها 

 . (Eslamloueyan et al., 2018)است  گذارییهسرما

 .شودیپژوهش در ادامه ارائه م یشینهپ یده،راستای مبانی نظری مطرح گرد  در

در ساختار بازار   یامنطقه  یبا استفاده از ناهمگون یدر پژوهش (Ge et al., 2023) و همکاران جی

 اند.بانک پرداخته پذیرییسکبر ر (1MPU) یپول  یاستس نااطمینانی یرتأث یبه بررس ین،چ یبانک

که با   یبا بانک  یسهمواجه است در مقا  یشتریکه با رقابت ب  یبانک  دهدینشان م  پژوهش  هاییافته

م  یرقابت کمتر  افزا  باشد،یروبرو  از  پذ  یپول  یاست س  نااطمینانی  یش پس  به   های یسک ر  یرش اقدام 

 
1. Monetary Policy Uncertainty (MPU) 
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 ییدبانک را تأ  پذیرییسکبر ر  یپول   یاستس  نااطمینانیمثبت    یرامر تأث  ینا  ینبنابرا  نماید؛یم  یشتریب

و ترازنامه،   یسودآور   یتمثبت از خلال بدتر شدن وضع  یریثتأ  یپول  یاستس  نااطمینانی  همچنین.  کندیم

 تواندیم  یپول  هاییاستس  یتشفاف  یشبا افزا  یراستا بانک مرکز  ینبانک دارد. در ا   پذیرییسک بر ر

 . یدکمک نما  یبانک هاییسکبه کاهش بروز ر

  ی اقتصاد  نااطمینانی  ی،پول  یاستس  رابطة  یبه بررسی  پژوهشدر    ( Wu et al., 2022)  و همکاران  وو

 نااطمینانی موضوع بوده است که چگونه    ینا  یمطالعه، بررس   ینا  یاند. هدف اصلپرداخته  یبانک  یسکو ر

با استف  ین. اگذاردیم  یرتأث  یبانک  یسکر  -  یپول  یاستبر رابطه س  یاقتصاد   ی هااز داده   ادهپژوهش 

دوره    43در    یبانک عموم  1100در حدود    ییتابلو در  است »کانال  2000-2018کشور  داده  نشان   ،

م  ی پول   هاییاستس  «پذیریِیسکر اشودیم  یفتضع  یشترب  یاقتصاد  نااطمینانی  یاندر  با   یافته  ین. 

ها را ممکن است بانک  ادیاقتص  نااطمینانی  دهدیمطابقت دارد که نشان م  "ارزش مورد انتظار"  یهفرض

 . یدنما یپول یاستدر س ییرها در صورت تغآن پذیرییسکر هاییاستراتژ یلوادار به تعد

  یری گاندازه  یبه بررس  (de Moraes and de Mendonça, 2019)  مندونسا  یو د  یس مور  ید

داده   یک در    یپول  هایسیاستو    یبانک  پذیرییسکر بر اساس  پرداختند.  نوظهور  بزرگ   یها اقتصاد 

بانک  شدهیآور جمع بر اقدامات    یپول  یاستس  یرتأث  یمطالعه باهدف درک چگونگ   ین ا  یل،برز  یهااز 

  یردکلان مورداستفاده قرار گ  یبر مؤسسات مال  یمبتن  هاییاستعنوان سبه  تواندمی که    یبانک  یسکر

 یل دلالت بر تعد  یپول  یاستنرخ بهره س  یشاز آن است که افزا  یحاک  هایافته  یناست. ا  یرفتهصورت پذ

نرخ    یبانک مرکز  کهیهنگام  یگر،و صحت دارد. از طرف د  یتاز امن  یناناطم  یها برابانک  یاستراتژ

( و یبانک  یسک)اقدامات ر  دهندیخود را کاهش م   یسکر  یهاها پوششبانک  دهد،یرا کاهش م  بهره

 . شوندیم ترایمن

بررس  ، (Boungou, 2019)بونگو   س  یبه  منف   یاسترابطه  بهره  ر  ینرخ  ها بانک   پذیرییسکو 

کشور در    59بانک از    9421مجموعه داده پانل متشکل از    یک مقاله مدل با استفاده از    ینپرداختند. در ا

 هک  ییها در کشورهابانک  پذیرییسکنشان داد ر  یج. نتایدبرآورد گرد  2009-2018  یدوره زمان  یط

 ی بانک  یستمس  هاییژگیبه و  یرتأث  ینبوده است. ا  تریین شده است، پادر آن اعمال   یبهره منف  یهانرخ

 دارد. یو اندازه بستگ یهسرما یزانم یعنیکشور، 

 یاستس  ینانرابطه عدم اطم  یبه بررس  یپژوهشدر    (Laki and Jahani, 2022)  یو جهان   لکی

ین  ب  یدوره زمان  یدر بورس اوراق بهادار تهران برا  شدهیرفته بانک پذ  17  یندر ب  یو ثبات بانک  یاقتصاد

و    یونسرگر  ی،همبستگ   یهاها از روش داده  وتحلیلیهاند. جهت تجزپرداخته  1399تا    1394  هایسال
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  یاست س  ینانعدم اطم  ینآن است که ب  یانگربپژوهش  حاصل از    یجاند. نتااستفاده نموده  یبیترک  یهاداده 

 وجود دارد.  یرابطه معکوس و معنادار یو ثبات بانک یاقتصاد

نقش   یابیارز  یبه بررسی  پژوهشدر    (Noori Shirazi et al., 2022)و همکاران    نوری شیرازی

در بورس اوراق بهادار تهران با استفاده   شدهیرفتهپذ یهابانک پذیرییسککلان بر ر یاطیاحت یاستس

ی برا(  1GMM-SYS)   یستمیس  یافتهیمگشتاورهای تعم  زنینتخمو    یاپو  یبیترک  هایدادهاز روش  

  یاطی اثرات بالقوه ابزارهای احت  یلو تحل   یابیچهارچوب، ارز  یناند. در اپرداخته  1398  یال   1390  هایسال

نسبت وام به ارزش، بر   هاییتو محدود  یقانون  یرهذخ  ی،اضد چرخه  یهکلان، ازجمله سپرهای سرما

مطالعه نشان   ینا  یجنتا  ی،طورکلاست. به  یدهگرد  یموردمطالعه بررس  یهابانک  پذیرییسکرفتارهای ر

بانکداری کشور دارد و   یستمس  یدر حفظ ثبات مال   یکلان نقش مهم  یاطیاحت  یاستکه س  دهندیم

 داشته باشد. یمال یستمس پذیری یبها و آسبانک پذیرییسکنقش مؤثری در کاهش ر تواندیم

بررسدر مطالعه  (Solgi and Alizadeh, 2020)  یزادهو عل  سلگی به    های یاستس  یرتأث  یشان 

  یسکبر ر  یپول  یاستس  یرتأث  یبررس  ،پژوهش  ین اند. هدف اپرداخته  یبانک  یستمیکس  یسک بر ر  یپول

بانکدار  یستمیکس صنعت  است.    یرانا  یدر  نوع  پژوهش  بوده  از  هدف  اساس  بر  ها  پژوهشحاضر 

 ی ها از بانک یااز نمونه یازموردن یهااست. داده یاز نوع همبستگ  یگردآور  یوهاساس ش رو ب یکاربرد

  یح حو از روش تص   اندشدهیگردآور  1390-1397  یدر بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمان  شدهیرفتهپذ

  که دهدینشان مپژوهش  یجشده است. نتااستفاده پژوهش مدل  ینتخم یبرا( 2VEC) یبردار یخطا

 دهدینشان م  یافته   ینمعنادار و بلندمدت وجود دارد. ا  یارابطه  یستمیکس  یسکو ر  یپول  یاستس  ینب

  یر تأث  یستمیکس  یسک بر ر  ی،اها و اقلام ترازنامهبانک  پذیرییسکبر ر  یرتأث  یقاز طر  یپول  یاستس

به شرح   یو فرع   یاصل   یهابه هدف، درصدد پاسخ به پرسش  یابیحاضر جهت دست  پژوهش  .گذاردیم

 . باشدمی  یلذ

 :یاصل سؤال

 چگونه است؟ یپول یاستس ینانعدم اطم یطها از شرابانک پذیرییسکر یابیمدل ارز •

 ی: فرع هایسؤال

 چگونه است؟ یپول یاستس ینانعدم اطم یطها از شرابانک پذیرییسکر یابیل ارزابعاد مد •

شناسا  یرتأث  یزانم • ارز  شدهییابعاد  شرابانک  پذیرییسک ر  یابیمدل  از  اطم  یطها    ینانعدم 

 چگونه خواهد بود؟  یپول  یاستس
 

 
1 System Generalized Method of Moments (SYS-GMM) 
2 Vector Error Correction (VEC) 
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 شناسی پژوهشروش -3

ازآن  پژوهش اساس هدف،  بر  بهادار جهت که میحاضر  اوراق  بورس  مورداستفاده سازمان  تواند 

بانک  دانشگاه تهران،  و  به  ها  مربوط  محاسبات  است.  کاربردی  گیرد،  قرار  عالی  آموزش  مراکز  و  ها 

با استفاده از نرمپژوهش متغیرهای   صورت پذیرفت و سپس آزمون سؤالات پژوهش به    اکسلافزار  ، 

 ورژن  2و استاتا   12  ورژن 1یویوز ا  افزارهای آمده از نرمدستهای بهخروجی  بهباتوجه همراه نتایج آن نیز  

   وتحلیل گردید.تجزیه 16

رگرسیون   روش  پژوهش،  آزمون سؤال  مورداستفاده جهت  آماری  از    یره چندمتغروش  استفاده  با 

بانک داده  دربرگیرنده  پژوهش  این  آماری  است. جامعه  تلفیقی  بهادار  های  اوراق  بورس  در  فعال  های 

فرین،  های؛ صادرات ایران، ملت، تجارت، پارسیان، پاسارگاد، اقتصاد نوین، کارآتهران مشتمل بر بانک 

باشد. متغیرهای مورداستفاده ای میدورهصورت میانبه  1399الی    1390بانک در بازه زمانی  سینا و پست

در برآورد مدل پژوهش، به دو گروه متغیرهای بانکی و اقتصادی تقسیم شدند. اطلاعات آماری مربوط  

از طریق   1399الی    1390های مالی حسابرسی شده طی دوره زمانی  به متغیرهای بانکی به شرح صورت

سایت بانک مرکزی ج.ا.ا اینترنت از سامانه کدال و اطلاعات آماری متغیرهای اقتصادی از طریق وب

 استخراج گردید.

 باشند. می (1جدول )متغیرهای مورداستفاده در برآورد مدل پژوهش به شرح 
 

 ( معرفی متغیرهای پژوهش 1ل )جدو 
Table(1) Introduction of research variables 

 نماد  متغیرهای بانکی و اقتصادی 

 ZSCORE هاپذیری بانک شاخص ثبات بانکی یا ریسک  متغیر بانکی )متغیر وابسته( 

 SIZE اندازه بانک  متغیر کنترل بانکی )متغیر مستقل(

 )متغیرهای مستقل( متغیرهای اقتصادی 

 UIR نرخ سود بانکی  نااطمینانی

 UPSDTCB هابدهی بخش غیردولتی به بانک  نااطمینانی

 GG نرخ رشد اقتصادی 

 GLE رشد نرخ ارز در بازار غیررسمی 

 DS متغیر مجازی تأثیر شکست ساختاری 
 

 
1 Eviews 
2 Stata 
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ای با تمرکز بر برای تبیین مدل ایستا، مدل اقتصادسنجی این مطالعه بر مبنای مطالعات کتابخانه

پایان  طراحی و تبیین   (1رابطه )های خارجی و بعضاً داخلی به شرح  نامهاستفاده از مطالب مقالات و 

 گردید.

 (1رابطه ) 
ZSCORE = α0 + β1UIRit + β2UPSDTCBit + β3Gleit + β4GGit + β5Sizeit

+ β6Ds + εit 
 

 هاداده  وتحلیلتجزیه -4

ثبات بانکی است و    بیانگرپذیری که  عنوان پروکسی ریسکسنتی به  Z  نمرةدر این پژوهش از  

 استفاده گردید. (2رابطه )نماید به شرح گیری میفاصله تا ورشکستگی را اندازه

 (2رابطه ) 
Zscoreit =

μ(ROAT) + EAt

(1 +
1

(4 k)
)  σ(ROAT)

 

where T = t − k + 1 , … , 𝑡  
 

)در   همکاران    K،  (2رابطه  و  مار  اعتقاد  به  است.  زمانی  پنجره    ( Mare et al., 2017)طول 

. لذا باشند( دارای تورش میKهای ثبات بانکی موجود به دلیل عدم لحاظ طول پنجره زمانی )شاخص

و نیز سازگار بودن مقایسه   Zscoreمنظور کاهش تورش در محاسبه  به   (2رابطه )شاخص بر اساس  

های مختلف، با طول پنجره زمانی متفاوت ارائه شد. در مطالعه حاضر، طول مقادیر ثبات بانکی نمونه 

دوره است  T میانگین بازدهی  μ(ROAT)پنجره زمانی معادل یک سال در محاسبات منظور گردید.  

ها بر مبنای فرمول سود خالص به میانگین کل دارایی که بر اساس لحاظ طول پنجره زمانی محاسبه و

  Tانحراف معیار    σ(ROATدوره و )  tها در  کل دارایینسبت حقوق صاحبان سهام به   EAtبرآورد شد.  

 . (Yavari et al., 2016)دوره بازدهی است 

در    Zscoreمنظور دستیابی به هدف پژوهش حاضر و برآورد صحیح مدل، از لگاریتم شاخص  به

راستا   این  در  گردید.  استفاده  مدل  تبیین  و  )طراحی  شاخص    بیانگر  (1شکل  متوسط  روند  منحنی 

Logzscore  باشد: در بازه یادشده می  یمورد بررسهای برای بانک 
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 مورد بررسی های برای بانک  logzscore( متوسط شاخص 1)  شکل

Figure (1) Average Of Logzscore Index For The Investigated Banks 
 

)  بهباتوجه بازه    (1شکل  در  که  گردید  بررسیملاحظه  بانکی  مورد  ثبات  متوسط شاخص  روند   ،

صورت محسوس دارای نوسان و شیب نزولی بوده و در برخی مقاطع زمانی دچار شکست ساختاری  به

به    مورد بررسیهای  به تفکیک بانک   1390دردهه    Logzscoreاست. در این راستا متوسط شاخص  

 باشد: می (2شکل )شرح 
 

 
 مورد بررسی های  به تفکیک بانک  logzscore( متوسط شاخص 2شکل )

 Figure (2) Average Of Logzscore Index Curve For The Investigated Banks 
 

گذاری تورم سه استراتژی متعارف  گذاری نرخ ارز و هدفگذاری پولی، هدفهای هدفاستراتژی

پایه پولی و برای گذاری پولی هستند و هدف عملیاتی در استراتژی هدفبرای سیاست گذاری پولی، 

کوتاه هدف بهره  نرخ  ارز،  نرخ  و  تورم  گرفته  به   مدتگذاری  نظر  در  عملیاتی  هدف   عنوان 

های های سیاست پولی بر بخش ازآنجاکه اثرات نوسانات یا شوک  همچنین.  (Rahimi, 2020)  شودمی

های اقتصاد کلان،  تئوری  تواند ریشه در تقاضا و یا عرضه پول داشته باشد و طبقمختلف اقتصادی، می
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های تقاضای پول تابعی از نرخ بهره است و هرگونه تغییری در عرضه پول که ناشی از اجرای سیاست

ها که بخش مهمی از اقتصاد  تواند بر اقتصاد و درنتیجه عملکرد بانکپولی انبساطی یا انقباضی باشد، می

بانکی از منظر تقاضای پژوهش نرخ سود بازار بین   در این  ؛ لذادهند، تأثیرگذار باشدکشور را تشکیل می

ها  پذیری بانکتری با شرایط واقعی بازار پول و انعکاس رفتار ریسککه تطابق بیشاین   بهباتوجه پول  

های بانکی از آن و متغیر  نرخ سود تسهیلات و سپرده   همچونها  دارد و به علت تأثیرپذیری سایر نرخ

که بر تغییر اجزای پایه پولی و  ها از منظر عرضه پول با عنایت به اینبدهی بخش غیردولتی به بانک 

های ترین پروکسیعنوان مهم بهکه    ،(Hassanzadeh et al., 2011)   باشدحجم نقدینگی استوار می

 اند.دهسیاست پولی در مدل لحاظ گردی

بانکی متغیرهای نرخ سود بازار بین   نااطمینانیسیاست پولی از    نااطمینانیدر ادامه جهت برآورد مدل  

 ها به شرح ذیل استفاده گردیده است. و بدهی بخش غیردولتی به بانک

 باشد. می (3شکل )به شرح  1399الی  1390بانکی در بازه زمانی روند نرخ سود بازار بین 
 

 
 بانکیسود بازار بین  ( روند متغیر نرخ3شکل )

Figure (3) Interbank Market interest rate variable trend 
 

دارای نوسان بوده است.   مورد بررسیدربازه   IRملاحظه گردید که روند متغیر    (3شکل )  بهباتوجه

انتخاب شود.    ARIMA(p,d,q)متغیر نرخ سود، ابتدا بایستی بهترین الگوی    نااطمینانیبرای برآورد  

با استفاده از    1KPSSآزمهون ریهشه واحهد  بدین منظور نخست مانایی سری زمانی متغیر نرخ سود 

باشد. سپس می  I(0)در سطح مانا بوده و یا به عبارتی    IRبررسی شد و نتایج حاصل نشان داد متغیر  

 ACFو    PACF، نمودارکرلوگرام ترسیم و ملاحظه گردید که  ARIMAمنظور تشخیص مدل بهینه  به

باشد  می  MA(1)و    AR(1)زمانی دارای  باشند؛ بنابراین سری  ، خارج از مقدار میانگین می 1در مشاهده  

 
1 KPSS (Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin) 
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  ARIMA(1,1,1)ما،    مورد بررسیبهینه بوده که برای    ARIMAدهنده  تواند نشانو این تخمین می 

روشمی از  سود  نرخ  متغیر  برای  ناهمسانی  واریانس  وجود  اثبات  آزمون  جهت  ادامه  در   باشد. 

 1ARCH-LM س ناهمسانی برای متغیر  استفاده شد و طبق نتایج، مشخص گردید که واریانIR   وجود

متغیر    همچنیندارد.   نوسانات  زمانی  سری  استخراج  روش  IRبرای  از   ،EGARCH(p,q)    استفاده

مدل   بهترین  که  است  آن  از  حاکی  نتایج  کمینه    نااطمینانیگردید.  مقدار  اساس  بر  سود  نرخ  متغیر 

 باشد. می (2جدول )با دو وقفه به شرح  EGARCH  (1,1) 3و شوارتز  2های آکائیکآماره
 

 متغیر نرخ سود نااطمینانی( برآورد مدل 2جدول )

Table (2) Estimation Of The Uncertainty Model Of Interest Rate Variable 
EGARCH(1,1) 

 نتیجه 
Asymmetric Order (2) 

 متغیر 
 

 فرض صفر
 ضرایب 

انحراف  

 استاندارد 
 zآماره 

مقدار  

prob 

𝛼0 

های مثبت و  اثر شوک

منفی وارده به متغیر  

 نرخ سود متقارن است. 

98/1  032/0  60 0000 /0  
رد فرض صفر و پذیرش فرضیه مقابل 

های مثبت و  که اثر شوکمبنی بر این

منفی وارده به نرخ سود طی دو وقفه،  

 نامتقارن است. 

𝛼1 44/2 -  199/0  29/12 -  0000 /0  

γ1 94/1 -  715/0  71/2 -  0067 /0  

γ2 92/1  66/0  91/2  0036 /0  

β 34/0  163/0  11/2  034/0  
 

های مثبت و منفی واکنش متفاوتی با دو وقفه به شوک   IR، واریانس  (2جدول )بر اساس اطلاعات  

با دو وقفه به    EGARCH(1,1)نرخ سود در قالب مدل    نااطمینانیدهد. در این راستا معادله نشان می

 باشد. می (3رابطه )شرح 

 (3رابطه ) 
𝑙𝑛𝜎𝑡

2 = 1/98 − 2/44
|𝑢𝑡−1|

√𝜎𝑡−1
2

− 1/94
𝑢𝑡−1

√𝜎𝑡−1
2

+  1/92
𝑢𝑡−2

√𝜎𝑡−2
2

 

+ 0/34 𝑙𝑛𝜎𝑡−1
2  

 ترسیم گردیده است. (4شکل )به شرح  یمورد بررسسود طی بازه نرخ  نااطمینانیروند متغیر 

 
1. LM-ARCH (Lagrange Multiplier - Autoregressive Conditional Heteroskedasticity) 

2. Akaike Information Criterion (AIC) 
3. Schwarz Information Criterion (SIC) 
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 نرخ سود  نااطمینانی( روند متغیر 4شکل )

Figure (4) Interest Rate Uncertainty Variable Trend 
 

نشان  (5شکل ) در  1399تا  1390 یها در دوره زمانبه بانک یردولتیبخش غ یبده  ییراتروند تغ

 .داده شده است
 

 
 ها ( روند متغیر بدهی بخش غیردولتی به بانک 5شکل )

Figure (5)Private Sector Debt To Banks Variable Trend 
 

 

 1399الی    1390های  در فواصل سال  PSDTCB، ملاحظه گردید که روند متغیر  (5شکل )با توجه  

متغیر بدهی بخش غیردولتی به   نااطمینانیصعودی و کمابیش دارای نوسان بوده است. برای برآورد  

. بدین منظور ابتدا  انتخاب شود ARIMA(p,d,q)( ابتدا بایستی بهترین الگوی UPSDTCBها )بانک

 KPSSها با استفاده از آزمهون ریهشه واحهد  مانایی سری زمانی متغیر بدهی بخش غیردولتی به بانک

  I(0)در سطح یک درصد مانا بوده و یا به عبارتی    PSDTCBبررسی گردید و نتایج نشان داد که متغیر  
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رام ترسیم و ملاحظه گردید که ، نمودار کرلوگARIMAمنظور تشخیص مدل بهینه باشد. سپس بهمی

PACF    وACF    باشند؛ بنابراین سری زمانی دارای  ، خارج از مقدار میانگین می1در مشاهدهAR(1)  

ما،   مورد بررسیبهینه بوده که برای  ARIMAدهنده تواند نشانباشد و این تخمین میمی MA(1)و 

ARIMA(1,1,1)  اثبات وجود ومی ادامه جهت آزمون  اریانس ناهمسانی برای متغیر بدهی باشد. در 

استفاده شد و طبق نتایج، واریانس ناهمسانی برای  LM-ARCH ها از روش بخش غیردولتی به بانک 

متغیر    همچنینوجود داشت.    PSDTCBمتغیر   نوسانات  از  PSDTCBبرای استخراج سری زمانی   ،

استفاده گردید. نتایج حاکی از آن است که بهترین مدل بر اساس مقدار کمینه    EGARCH(p,qروش )

 باشد. می (3جدول )با یک وقفه به شرح  EGARCH (1,1)های آکائیک و شوارتز، آماره
 

 ها ردولتی به بانک متغیر بدهی بخش غی  نااطمینانی( برآورد مدل 3جدول )
Table (3) Estimation of the uncertainty model of private sector debt to banks variable 

EGARCH(1,1) 

 نتیجه
Asymmetric Order (1) 

 ضرایب فرض صفر متغیر
انحراف  
 استاندارد 

مقدار   zآماره 
prob 

𝛼0 
های مثبت و  اثر شوک

منفی وارده به متغیر  

بدهی بخش غیردولتی  

 ها متقارن است. به بانک

رد فرض صفر و پذیرش فرضیه  0285/0 189/2 452/7 31/16

های  که اثر شوکمقابل مبنی بر این

مثبت و منفی وارده به متغیر بدهی  

ها طی یک  بخش غیردولتی به بانک

 وقفه، نامتقارن است. 

𝛼1 63/2 - 142/1 303/2 - 0213/0 

γ 66/1 - 834/0 99/1 - 04/0 

β 26/0 - 653/0 406/0 - 6845/0 

 

های مثبت و منفی با یک وقفه بر بدهی نتایج حاصل از برآورد مدل، اثرات نامتقارن شوک  بهباتوجه

رابطه  با یک وقفه به شرح    EGARCH(1,1)شود. معادله مدل  ها ظاهر میبخش غیردولتی به بانک

 باشد. می (4)

𝑙𝑛𝜎𝑡 (4رابطه ) 
2 = 16/3 − 2/63

|𝑢𝑡−1|

√𝜎𝑡−1
2

− 1/66 
𝑢𝑡−1

√𝜎𝑡−1
2

− 0/26 ln 𝜎𝑡−1
2  

 

به    ( 6شکل )در    یها در دوره مورد بررسبه بانک   یردولتیبخش غ  یبده  ینانینااطم  ییراتروند تغ

 . شده است یدهکش یرتصو
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 ها بدهی بخش غیردولتی به بانک  نااطمینانی( منحنی متغیر 6شکل )

Figure (6)private sector debt to banks Uncertainty variable curve  
 

بدهی بخش غیردولتی به  نااطمینانیروند متغیر  مورد بررسیآن است که در بازه  بیانگر (6شکل )

باشد و این نوسانات تأثیر مشابهی نیز از خود نشان ها ثابت و یکسان نبوده و دارای نوسان میبانک

 دهند. نمی

های رشد اقتصادی و رشد ارز متغیرهای اقتصادی مشتمل بر نرخ از سایر  پژوهش  در برآورد مدل  

 در بازار غیررسمی به شرح توضیحات ذیل استفاده گردیده است.

بی و  بنگاه نوسان  فعالیت  بر  منفی  اثرات  داخلی  ناخالص  تولید  در  و ثباتی  داشته  اقتصادی   های 

ایفای تعهد تسهیلات گیرندگان و درنتیجمی بانکه بیتواند منجر به عدم  در این    ؛ لذاها گرددثباتی 

نرخ رشد تولید ناخالص داخلی )با احتساب قیمت   محاسبةمتغیر نرخ رشد اقتصادی از طریق  پژوهش  

 وارد مدل گردید.  1390های ثابت سال نفت( به قیمت

 . نشان داده شده است (7شکل )در  1399تا  1390 یدر دوره زمان یرشد اقتصاد  ییراتروند تغ
 

 
 ( روند نرخ رشد اقتصادی  7شکل )

Figure(7) Economic Growth Rate trend  
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  امر بر دار و تأثیر این  های مدتهای ارز و سپردهتئوری سبد دارایی و جانشینی دارایی  بهباتوجه

شاخص ثبات بانکی، متغیر رشد نرخ ارز از طریق محاسبه رشد نرخ ارزش برابری دلار آمریکا در مقابل  

 ریال در بازارهای غیررسمی وارد مدل گردید.  

نشان داده    (8شکل )در    1399تا    1390  یهاه سالدر فاصل  یراننرخ رشد ارز در ا  ییراتروند تغ

 . شده است

 
 اسمی ارز  رشد نرخ  ( روند 8شکل )

Figure (8)Exchange Nominal Growth Rate Trend  
 

 

ها های خاص بانکی و تأثیرگذار بر ثبات بانکویژگیترین شاخص  عنوان مهم ها بهمتغیر اندازه بانک 

 ها، در برآورد مدل استفاده گردیده است. صورت لگاریتم طبیعی داراییبه

نشان   (9شکل )در  1399تا  1390 یهادر سال  یمورد بررس یها بانک هاییی روند مانده کل دارا

 .داده شده است
 

 

 
   مورد بررسیهای های بانک ( روند دارایی 9شکل )

Figure (9)The trend of assets investigated banks  
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شوکبه انواع  تأثیر  سنجش  دهه  منظور  در  گردیده  بروز  تحریم  1390های  نظیر  های شمسی 

ها، از متغیر مجازی شکست ساختاری در برآورد مدل به  پذیری بانکاقتصادی و... بر شاخص ریسک

 شرح توضیحات ذیل استفاده گردیده است. 
 

 

 
   logzscore( تأثیر شکست ساختاری درروند متوسط شاخص 10شکل )

Figure (10) The effect of Structural Failure on the average trend of the logzscore index  
 

های  در بازه زمانی سال   logzscoreمشاهده گردید که شیب کل منحنی    ،(10شکل )  بهباتوجه

 1396الی   1395های شیب منحنی در فواصل سال   همچنینباشد. می  0/ 0634منفی    1399الی   1390

است. در طی  بوده    0/ 2334صورت محسوسی نزولی و به میزان منفی  های دیگر بهدر مقایسه با سال 

ها مواجه بوده، زمینه  که اقتصاد کشور با اعمال تحریم  1399الی    1397و    1394الی    1390های  سال

فراهم گردیده است و در دوران بعد از شکست ساختاری اولیه   مورد بررسیهای  ثباتی بانکافزایش بی

های اقتصادی، هش اثر تحریم باوجود انعقاد قرارداد برجام و کا  1396و    1395های  یعنی در فواصل سال 

لیکن به دلیل بروز شکست ساختاری در سنوات قبل، شاهد آثار منفیِ محسوس و معنادار آن بر ثبات  

مقدار    1396و    1395های  باشیم. لذا برای متغیر مجازی شکست ساختاری در فواصل سال ها میبانک

مقدار   1399الی    1397و    1394  الی  1390های  های وقوع شکست ساختاری یعنی سالیک و در سال

 صفر لحاظ گردید.

 : آمده است (4جدول )پژوهش در  یرهایمتغ یفیاطلاعات مربوط به آمار توص
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 ( آمار توصیفی متغیرها 4جدول )
Table(4)Descriptive statistics of variables 

 پارامترها/ 
 متغیرها 

لگاریتم 
شاخص  

(zscore ) 

  نرخ سود نااطمینانی
(UIR) 

بدهی بخش   نااطمینانی
 غیردولتی 

 (UPSDTCB) هابه بانک

  رشد ارز
(GLE ) 

  رشد اقتصادی
(GG ) 

اندازه  
 هابانک

(SIZE ) 

 99/12 0/ 0027 48/0 00758/11 21/4 899/1 میانگین

 05/13 - 0/ 0007 14/0 72/11 77/1 998/1 میانه

 83/15 149/0 24/2 22/14 01/15 287/3 بیشینه 

 77/9 - 105/0 - 15/0 75/1 000004/0 - 728/1 کمینه 

انحراف  
 استاندارد 

6/0 99/4 63/2 66/0 065/0 28/1 

 - 254/0 172/0 41/1 - 35/2 13/1 - 373/0 چولگی 

 51/2 012/3 13/4 11/9 96/2 84/2 کشیدگی 
 

به  ادامه  داده در  در  یا چند شکست ساختاری  احتمال وقوع یک  آزمون  آزمون منظور  پانلی،  های 

 باشد. می (5جدول )پسران صورت پذیرفته که نتایج حاصل به شرح  CDهمبستگی مقطعی 
 

 ییتابلو ی داده ها  یدر مدل ها یمقطع یوابستگ( نتایج آزمون وابستگی 5جدول )
Table (5) pesaran cd test for cross-sectional dependence In Panel Data Models 

 ( probمعناداری )  مقدار آماره  نام آزمون

 CD 0 584/7 پسران 
 

نتایج حاصل، فرضیه صفر مبنی بر عدم وابستگی مقاطع رد و وجود وابستگی بین مقاطع   بهباتوجه

 گیری شد.درصد اطمینان نتیجه 99در سطح 

های مدل، وجود یا عدم وجود شکست ساختاری در  اثبات وجود وابستگی مقاطع در داده   بهباتوجه

 Ditzen et)  همکارانو    یتزندنل به روش  های پاحالت مشخص نبودن تاریخ رخداد شکست در داده

al., 2021)   باشد: می (6جدول )آزمون گردید. نتایج حاصل از آزمون سه فرضیه به شرح 
 

 ( آزمون اثبات رخداد شکست ساختاری  6جدول )
Table (6) Structural Failure Event Proof Test 

 آماره آزمون  فرضیات 
 مقادیر بحرانی 

 نتیجه
1% 5% 10% 

فرضیه اول: فرض صفر مبنی بر عدم وجود  

نقطه شکست در مقابل فرض وجود دونقطه  

 شکست 

 عدم وجود نقطه شکست  87/2 12/3 67/3 77/0
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فرضیه دوم: فرض صفر مبنی بر وجود یک  

نقطه شکست در مقابل فرض وجود دونقطه  

 شکست 

 وجود یک نقطه شکست  63/3 98/3 88/4 46/0

فرضیه سوم: فرض صفر مبنی بر عدم وجود  

شکست در مقابل فرض حداقل یک نقطه  

 شکست و حداکثر دونقطه شکست 

68/4 50/4 68/3 30/3 
وجود حداقل یک نقطه 

شکست و حداکثر  

 دونقطه شکست 
 

نتایج حاصل از انجام آزمون، فرضیه مبنی بر وجود حداقل یک نقطه شکست و حداکثر    بهباتوجه

 درصد موردپذیرش قرار گرفت.  99دونقطه شکست در سطح اطمینان  

با لحاظ شکست ایستایی مناسب  ادامه جهت آزمون    های ساختاری، از روش چن و همکاراندر 

(Chen et al., 2021)   و همکاران استفاده گردید. همچنین با استفاده از روش هادری  (Hadri et al., 

 باشد. می (7جدول )ج حاصل به شرح ی گردید که نتاینیز ایستایی متغیرها بررس (2012
 

   (2021چن و همکاران )و  (2012هادری و همکاران )نایی ( نتایج حاصل از آزمون ما7جدول )
Table (7) The Result Of Stationary Test Hadri et al., (2012) and Chen et al. (2021) 

 نام متغیر 
 نام آزمون

Chaen - Karavias - Tzavalis 
Hadri - Larsson - Rao 

99 % 97.5 % 95 % 90 % 

LOGZ 
(4602/9- ) 

(0000/0 ) 
217/9 

(000 /1) 
263/7 

(000 /1) 
018/6 

(000 /1) 
684/4 

(000 /1) 

UIR 
(7846/22- ) 

(0000/0 ) 

0117/42 
(000 /1) 

116/34 
(000 /1) 

513/29 
(000 /1) 

651/24 
(000 /1) 

UPSDTCB 
(9354/26- ) 

(0000/0 ) 
1/15 

(000 /1) 
654/12 

(000 /1) 
85/10 

(000 /1) 
762/8 

(000 /1) 

GLE 
(2134/8- ) 
(0000/0 ) 

888/5 

(000 /1) 
887/4 

(000 /1) 
174/4 

(000 /1) 
563/3 

(000 /1) 

GG 
(9904/4- ) 

(0000/0 ) 
233/7 

(000 /1) 
282/6 

(000 /1) 
391/5 

(000 /1) 
52/4 

(000 /1) 

SIZE 
(5031/14- ) 

(0000/0 ) 
346/3 

(000 /1) 
784/2 

(000 /1) 
331/2 

(000 /1) 
896/1 

(000 /1) 
 

مبنی بر وجود ریشه "و نتایج آزمون چن و همکاران، فرض صفر    (7جدول )اطلاعات    بهباتوجه

پذیرفته شد.    "واحد  بودن متغیرها  ایستا  بر  مبنی  مقابل  آزمون    همچنینرد و فرضیه  از  نتایج حاصل 

 در خصوص تمام متغیرها پذیرفته گردید.   "ستا بودنمبنی بر ای"هادری و رائو نشان داد که فرض صفر  
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لیمر برای تخمین مدل ایستا استفاده شد که بیانگر رد فرضیه صفر و لزوم   Fدر ادامه از آزمون  

ازآن اقدام به انجام آزمون هاسمن بود. پس  مورد بررسیهای تابلویی برای نمونه  استفاده از روش داده

مبنی   (8جدول )گردید که نتایج به شرح   1یی تابلو  یهاداده  لگویجهت انتخاب نوع روش تخمین در ا

 باشد. بر تأیید استفاده از روش اثرات ثابت می

 

و  3پس از رفع خودهمبستگی به روش وولدریج  2GLSنتایج حاصل از برآورد نهایی مدل به روش  

 باشد. می (5رابطه )و  (9جدول )ح ، به شر4شدهواریانس ناهمسانی به روش والد تعدیل
 

 نتایج تخمین مدل به روش ایستا اثرات ثابت ( 9جدول )
Table (9) The Estimation Results Of Model by fixed effect Static Method 

 Probمقدار  Zآماره  انحراف استاندارد  ضریب نام متغیر 

C 178711/5 752939/0 88/6 000/0 

UIR 0171573/0 - 006199/0 77/2 - 006/0 

UPSDTCB 0511259/0 - 0110447/0 63/4 - 000/0 

GLE 2176324/0 - 0764527/0 85/2 - 004/0 

GG 251963/2 7570403/0 97/2 003/0 

SIZE 1821041/0 - 0558913/0 26/3 - 001/0 

DS 616232/0 - 1463886/0 21/4 - 000/0 
 

 معادله با لحاظ ضرایب مدل ایستا:

 (5رابطه ) 
Logz = 5/17 − 0/017UIRit − 0/05 UPSDTCBit − 0/217Gleit 

+ 2/25 GGit − 0/182Sizeit − 0/616 Ds  

 
1. Panel Data 
2. Generalized Least Squares (GLS) 

3. Wooldridge Method 
4. Adjusted Wald Method 

 ( نتایج آزمون اثرات گروه و اثرات ثابت و تصادفی 8جدول )

Table (8)The Result Of Group and Fix and Random Effects 

 فرضیه صفر  نام آزمون
مقدار آماره و  

 درصد معناداری 
 نتیجه

 آزمون اثرات گروه 

(F) 

و  مورد بررسیهای همگن بودن بانک

 poolingاستفاده از روش 

666/17 

(0000/0 ) 

رد فرض صفر و تأیید استفاده از روش  

 های تابلویی داده

 آزمون هاسمن 

(Chi-Sq.Statistic) 

 Randomمدل از نوع تصادفی یا 

Effect باشد.می 

93/12 

(04/0 ) 

رد فرض صفر و تأیید فرض مقابل 

که مدل از نوع اثرات  مبنی بر این

 باشد.می Fix Effectثابت یا 
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نرخ سود و شاخص ثبات   نااطمینانیآن است که رابطه متغیر    بیانگر نتایج حاصل از برآورد مدل  

منظور تحلیل دقیق علت تغییرات نرخ سود، روند متغیر باشد. در این راستا بهبانکی منفی و معنادار می

نرخ مؤثر سپرده  تفکیک  به  بانکی  به سپرده نرخ سود  پرداختی  تقسیمها )سود  مانده سپرده ها  های  بر 

تسهیلات مشتمل بر سود و وجه التزام دریافتی ای( و نرخ مؤثر تسهیلات )درآمد حاصل از اعطای بهره 

ها و تسهیلات( بر مانده کل تسهیلات و مطالبات( و اسپرد )حاشیه سود از تفاوت نرخ مؤثر سپرده تقسیم

 ترسیم گردیده است.  (11شکل )به شرح 

  
 ها و اسپرد  ( روند متوسط نرخ مؤثر تسهیلات، سپرده 11شکل ) 

 Figure (11) the Average Trend Of The Effective Rate Of Loans, Deposits And Spreads  
 

ملاحظه گردید که علت نوسانات نرخ سود بانکی، نوسانات و فزونی نرخ مؤثر    ،(11شکل )  بهباتوجه

بازه  سپرده نرخ مؤثر تسهیلات در  به  بررسیها نسبت  از   مورد  بازدهی حاصل  به عبارتی  بوده است. 

ها، ی از طریق تجهیز سپرده ها در جهت تخصیص منابع نسبت به هزینه تأمین مالگذاری بانکسرمایه

بانکی و بانک مرکزی، افزایش  تر بوده که این امر علتی برای کسری نقدینگی و استقراض از بازار بینکم

 ها بوده است.ثباتی بانکهای مالی و بیهزینه

ها و شاخص ثبات بانکی منفی و معنادار  بدهی بخش غیردولتی به بانک   نااطمینانیرابطه متغیر  

 (12شکل )به شرح    مورد بررسیهای  بانک  یرجاریغست. در این راستا با بررسی روند مطالبات  بوده ا

بدهی بخش    نااطمینانیملاحظه گردید که روند صعودی مطالبات غیر جاری از علل مهم اثر مثبت متغیر  

 باشد. ثباتی بانکی میها در جهت بیغیردولتی به بانک
 

-0/02

0

0/02

0/04

0/06

0/08

0/1

نرخ موثر تسهیلات نرخ موثر سپرده ها اسپرد
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 ( روند مطالبات غیر جاری  12شکل )

 Figure (12) Non-Performing Loans Trend 
 

رابطه متغیر رشد اقتصادی با شاخص ثبات بانکی مثبت و معنادار است. مفهوم این عبارت آن است  

های اقتصادی، انتظار بر که با بهبود شرایط و افزایش رشد اقتصادی و بهبود وضعیت سودآوری بنگاه

 آن است تا ثبات بانکی در شبکه بانکی کشور افزایش یابد. 

تئوری    بهباتوجهباشد. در این راستا  اخص ثبات بانکی منفی و معنادار میتأثیر نوسانات نرخ ارز بر ش

که به این   نظرامعاندار( و با  های مدتها )جانشینی ارز و سپردهسبد دارایی و موضوع جانشینی دارایی

، به نحو بسیار  مورد بررسیدار در بازه  های مدترشد نرخ ارز در بازار غیررسمی نسبت به نرخ رشد سپرده 

های  تری به جانشینی دارایی ارز نسبت به سپرده گذاران تمایل بیش محسوسی افزایشی بوده، لذا سپرده 

بانکی و بانک مرکزی  اند که این خود منجر به کسری منابع بانک و استقراض از بازار بیندار داشتهمدت

ها فراهم گردیده است. در این راستا بانک  ثباتیهای مالی، زمینه بی افزایش هزینه   بهباتوجه شده که  

های موردمطالعه برای بانک  مورد بررسیدار در بازه  های مدتای رشد نرخ ارز و رشد سپرده روند مقایسه

 باشد. می (13شکل )به شرح 
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 دار و رشد نرخ ارز در بازار غیررسمیهای مدتسپرده ( روند نرخ رشد 13شکل )
Figure (13) Exchange Nominal Growth Rate In The Informal Market And Term deposits 

Growth Rate Trend 
  

 به باتوجهها و شاخص ثبات بانکی منفی و معنادار بوده است. در این راستا  رابطه متغیر اندازه بانک 

داراییاین اعظم  بخش  بانککه  و  های  است  داده  تشکیل  تسهیلات  را  این   همچنینها  علت  که به 

بزرگبانک بههای  بیتر  سپرده  تجهیز  به  اقدام  تسهیلات  پرداخت  جهت  مالی  تأمین   تر  شمنظور 

 اند. تری را نیز متحمل گردیده اند، درنتیجه ریسک بیش نموده

باشد. به عبارتی  تأثیر متغیر مجازی اثر شکست ساختاری بر شاخص ثبات بانکی منفی و معنادار می

ها مواجه ها و بروز سایر شوککه اقتصاد کشور با اعمال تحریم  1394الی    1390های  در فواصل سال

زمینه   است،  بیافزایش ریسک بوده  و  بانکپذیری  بروز ثباتی  به  منجر  امر  این  گردیده که  فراهم  ها 

  1396و  1395های های بعد از شکست اولیه یعنی سالشکست ساختاری شده و آثار منفی آن در سال 

 ها نمایان گردیده است. بر ثبات بانک 

شکل پژوهش در    یرهایمتغمورد مطالعه در خصوص    یها( بانکیکرددر ادامه، تفاوت رفتار )رو

 .نشان داده شده است (14)
 

 
 پژوهش متغیرهای   بادررابطه  مورد بررسیهای ( تفاوت رفتار بانک 14شکل )

Figure (14) The Difference in the Behavior of the Investigated Banks in Relation to the Research 

Variables 
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)  بهباتوجه بانک   ،(14شکل  بین  رفتار  تفاوت  که  گردید  بررسیهای  ملاحظه  در خصوص   مورد 

 (SIZE)درصد و در ارتباط با متغیر اندازه بانک    36معادل    (LOGZ)ها  پذیری بانکمتغیرهای ریسک

لحاظ ماهیت، آثار تقریباً  های کلان اقتصادی که از باشد. لیکن در ارتباط با شاخصدرصد می  8به میزان  

 یکسانی بر روی تمام متغیرها دارند، تفاوت رویکردی مشاهده نشد.

)با لحاظ ضرایب استانداردشده(   پژوهشهای مفهومی و اقتصادسنجی  در ادامه، شمای کلی مدل

 ارائه گردیده است. (6رابطه )و  (15شکل )بر اساس روابط بین متغیرهای وابسته و مستقل، به شرح 

 
 ( مدل مفهومی ایستا 15شکل )

Figure (15) Static Conceptual Model 

 معادله با لحاظ ضرایب استانداردشده:

Logz (6رابطه )  = 5/17 − 0/09UIRit − 0/16 UPSDTCBit − 0/16Gleit 
+ 0/16 GGit − 0/26Sizeit − 0/27 Ds 

 

 گیرینتیجه و بحث -5

 نااطمینانیآن است که    بیانگرحاصل از برآورد مدل    یجپژوهش، نتا  ینا  یدر پاسخ به سؤال اصل

 ین ا یجاست. نتا یدهموردمطالعه گرد یها بانک پذیرییسکر یشافزا یا ثباتییمنجر به ب یپول  یاستس

و   یج ت؛مطالعا یر در داخل و خارج از کشور نظ یرفتهصورت پذ یهاپژوهشحاصل از  یجپژوهش با نتا

 Laki and) یو جهان ی، لک(Liang et al., 2023)و همکاران  یانگ، ل(Ge et al., 2023)همکاران 

Jahani, 2022)  ،و چنگ    یانگج (Jiang and Cheng, 2021)  وو و همکاران ،(Wu et al., 2022)  ،

،  (Ferdowsi et al., 2018)  و همکاران  ی، فردوس(Taghizadeh et al., 2021)و همکاران    زادهتقی

 دارد. یی... همسوو (Husted et al., 2017)هاستد و همکاران 
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فرع  همچنین سؤالات  به  پاسخ  م  یدر  ارز  توانیپژوهش  مدل  ابعاد  که  نمود   یابیعنوان 

  یرمتغ  ین و معنادار ب  یاز رابطه منف  یحاک   یپول  یاستس  ینانعدم اطم  یطها از شرابانک  پذیرییسکر

در خصوص   پژوهشحاصل از برآورد مدل    یج است. نتا  یو شاخص ثبات بانک  ینرخ سود بانک  نااطمینانی

 زادهتقی  یهاپژوهشحاصل از    یجمطابق با نتا  یو شاخص ثبات بانک  ینرخ سود بانک  نااطمینانی  ابطهر

همکاران   قاسم(Taghizadeh et al., 2021)و  اکبر  ی،   Ghasemi and Akbari)مقدم  یو 

Moghaddam, 2020) و همکاران  و صافی دستجردی(Safi Dastjerdi et al., 2021)  .بوده است 

 یجو معنادار بوده که نتا  یمنف  یها با شاخص ثبات بانکبه بانک   یردولتی بخش غ  یبده  یررابطه متغ 

نت با   زادهیلعو اسم  زادهین حس،  (Laki and Jahani, 2022)  یو جهان  ی لک   یهاپژوهش  یجهحاصل 

(Hosseinzadeh and Esmaeilzadeh, 2021)  و همکاران  صافی دستجردیو(Safi Dastjerdi 

et al., 2021)  .مطابقت دارد 

  یج حاصل با نتا  یجها مثبت و معنادار بوده است. نتابا شاخص ثبات بانک   یرشد اقتصاد  یر متغ  رابطه

 Bastin et)و همکاران    ین، باست(Masoudian et al., 2022)و همکاران    یانمسعود  یها پژوهش

al., 2020) یارو بخت (Bakhtiar, 2018) دارد. ییهمسو 

 راستا   ینبوده است. در ا یو معنادار با شاخص ثبات بانک یرابطه منف ینوسانات نرخ ارز دارا متغیر

نتا  توانمی از    یجبه  ،  (Mohammadi et al., 2016)و همکاران    یمحمد  یهاپژوهشحاصل 

 اشاره نمود.   ( Kafaie and Rahzaani, 2016) راهزانیو  یو کفائ  (Bakhtiar, 2018) یاربخت

بانک  یرمتغ  رابطه بانکاندازه  ثبات  و شاخص  که    یمنف  یها  است  بوده  معنادار   خصوصدراینو 

و پوآه    یعلو    (Jiang and Cheng, 2021)و چنگ    یانگج  یهاپژوهشحاصل از    یجبه نتا  توانیم

(Ali and Puah, 2018) .اشاره نمود 

ها شوک  یرو بروز سا  یاقتصاد  هاییماعمال تحر  یجهدرنت  یشکست ساختار  یمجاز  یرمتغ  رابطه

 یج به نتا توانیراستا م  ینو معنادار بوده است. در ا  یمنف یبا شاخص ثبات بانک ی،شمس  1390در دهه 

از   همکاران   پزشکیو    ( Asadi and Yavari, 2022)  یاوری  و   یاسدی  هاپژوهشحاصل  و 

(Pezeshki et al., 2020 ) .اشاره نمود 

در   یشدرصد افزا یکآن است که  ینمدل مذکور مب شدهییابعاد شناسا یرتأث یزانم یگرد یسو از

  16  یزانها به مبه بانک  یردولتیبخش غ  یدرصد و بده   9معادل    ینرخ سود بانک  یرهای؛متغ  نااطمینانی

ک درصد  ی همچنیناست.  یدهگرد یکاهش ثبات بانک یاها بانک پذیرییسک در ر  یشدرصد باعث افزا

منجر   یببه ترت  یشکست ساختار  یمجاز   یرها و متغنوسانات نرخ ارز، اندازه بانک  ؛یرهایدر متغ  یشافزا

شده است.    یکاهش ثبات بانک  یاها  بانک  پذیرییسکدرصد ر  27درصد و    26درصد،    16  یشبه افزا
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 یاها  بانک  یرپذییسکر  یدرصد  16کاهش    ینهزم  یرشد اقتصاد  یردرصد در متغ  یک  یشافزا  یتدرنها

 را فراهم نموده است.  یثبات بانک یشافزا

 :یدمطرح گرد یل به شرح ذ یرفتهصورت پذ پژوهشحاصل از  یشنهادهایپ

منابع و   یرکارایغ  یصاقتصاد، منجر به تخص  یاتبرخلاف واقع   یصورت دستورنرخ سود به   تعیین

؛ یداهد گردها خوبانک  پذیرییسکر  یش و افزا  یلاتتسه  یانمتقاض  یبرا  یبازسفته  هاییزه انگ  یجادا

 یلور ت  عدهقا  یرنظ  یامتعارف در دن  یپول   یاستس  یها نرخ سود بر اساس روش   یینتع  گرددیم  یشنهادپ  لذا

 یرا ز  یرد؛صورت پذ  ی،تجار   هاییکلعنوان نرخ تورم هدف متناسب با سبه  یبا لحاظ نرخ تورم انتظار

ت قاعده  از  انتظار  ( ,2017Taylor) 1یلوراستفاده  تورم  نرخ  بر  تمرکز  به    یبا  منجر  اقتصاد کشور،  در 

 . شودمی یمال بخشثبات و عدم  یاقتصاد  یرمنتظرهغ یهااز شوک یپول یاستس یریپذکاهش انعطاف

  یده گرد  ینیکژگزباعث    تواندیدهنده مو وام   یرندهگوام  نیب  یعدم تقارن اطلاعات در بازار مال  وجود

درنت )  یجهو  بانک  است  به  کنندهنکول( سهواً  دهندهقرضممکن  نظر    یرندهگقرضعنوان  را  در  خوب 

کارشناس   یروین  ازاعتبارات و استفاده    یتقاضا  یریتمد  یرنظ  ییراستا اتخاذ راهکارها  ین. در ایردبگ

منظور ارزیابی قضاوتی به  یها روش   یجابه   یلاتتسه  یانمتقاض  یقخبره جهت انجام اعتبارسنجی دق

  یه در گردش( و بلندمدت )سرما  یهمدت )سرما ها برای اعطای تسهیلات کوتاه فنی و اقتصادی پروژه  یقدق

 خواهد بود.   مثمرثمرثابت( 

تأث  یتعنا  با م  یلپو  یاستس  نااطمینانی  یمنف  یر به  پا  یزانبر  انواع  بانک  یدارمنابع  قالب  در  ها 

شود.    یریتمد  یخوببه  یمال  یبا بازارها  یبانک مرکز  ین دار، ضرورت دارد که ارتباط بمدت  یهاسپرده

ا استراتژ  یندر  از  استفاده    ی هاافتتاح سپرده  هب  گذارانیه سرما  یقتشو  یقاز طر  یارتباط   هاییراستا 

 یسکها جهت ممانعت از بروز رها در بانکسپرده  یاتیمال  یتمعاف  یاستنمودن و ادامه س  یمهدار با بمدت

در   یمال  یگزارشگر   یفیتک  یارتقا  همچنینخواهد بود.    مثمرثمر  یدر جهت حفظ ثبات بانک  ینگی،نقد

، الوصولمشکوکمطالبات    گیرییرهذخدر خصوص    یاپو  یها روش   یریکارگو به  ینظام مال  یتجهت تثب

 .یدخواهد گرد  یسبب بهبود ثبات بانک

منف  بهباتوجه بانک  یها و شوک  یاقتصاد  هاییمتحر  یاثرات  ثبات  بر شاخص  کشور،    یحاصل 

 ی ارز  یرذخا  یریتها، مدبانک  یسودآور  یشافزا  یدر راستا  یخدمات بانک  یفیتک  یجهت ارتقا  یتفعال

ها یصراف  یت و تقو  یجاد عمده، ا  اشعاراز    یدیو انتخاب سبد جد  یارز  یر ذخا  یبدر ترک  ییرتغ  یقاز طر

 
 سود را به صورت زیر تعرف نمود: در حالت کلی و با استفاده از قاعده تیلور می توان تابع نرخ  .1

∆𝜋𝑡 = 𝛼1 + 𝛼2(𝛾𝑡 − 𝛾𝑡
∗) + 𝛼3(𝑝𝑡 − 𝑝𝑡

∗) + 𝛼4(𝛽𝑝𝑡 − 𝛽𝑝𝑡
∗) + 𝑢𝑡 

𝛾𝑡)لگاریتم نرخ سود بانکی،    𝜋𝑡که در آن:    − 𝛾𝑡
𝑝𝑡)تفاوت تولید حقیقی از مقدار هدف گذاری شده آن،  (∗ − 𝑝𝑡

𝛽𝑝𝑡)تفاوت تورم از تورم هدف و   (∗ − 𝛽𝑝𝑡
∗) 

 .شکاف تراز پرداختها از مقدار تعادلی آن است 
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امن  بالابردنجهت     یا و     یفتسوئ  یگزینجا  رسانیامپ  هاییستمس  ی،و سرعت مبادلات پول  یتسطح 

 اطلاعات   ی فناور  در زمینه  یشرفتو پ   یجیتالد  یو ارزها    ینچبلاک  یرنظ  یمال   یدجد  هایفناوری  یجادا

 . باشدیمؤثر م

متفاوتی بر مطالبات معوق    یراتتأث  تواندیمختلف اقتصادی م  یها بخش  یهابه اینکه شوک   نظر

صورت اقتصادی به  یهاها به تفکیک بخشها داشته باشد، لذا بررسی شوکو ریسک اعتباری بانک

  تباری برای کنترل مطالبات معوق و ریسک اع  ترییقنتایج دق  تواندیها، م جداگانه بر شاخص ثبات بانک

 اقتصادی داشته باشد. یهاهر یک از بخش

سیستم متمرکز و تجمیع   گردد ی م  یشنهاد اعتبارات، پ  یانمتقاض  یاعتبار   یسک رتبه ر  یینتع  منظوربه

با  بالا ایجاد گردد تا بتوان احتمال قصور بازپرداخت را بادقتصورت کامل و شده اطلاعات مشتریان به

 نمود.  یینو تع بینییشاعتبارسنجی پ یهااستفاده از مدل 

مدل   یینو تب  یاقدام به طراح  یدر پژوهش  شودیم  یشنهادپ  یحوزه مال  یانپژوهشگران و دانشجو  به

با استفاده   یپول   یاستس  ینانعدم اطم  یطفعال در اقتصاد کشور از شرا  یهابانک  پذیرییسکر  یرخطیغ

آستانه   یها از روش  و   1390  هده  یهاسال  یدوره زمان  یبرا   یعصب  یهاو شبکه   یرپویاغ  یاپانل 

 انتقال   یرمدل تأث یاقدام به طراح یگرد یدر پژوهش شودیم  یشنهادپ همچنین. یند نما 1400

فعال در   یهابانک  پذیرییسکبر ر  ینفت  یوفور و کمبود درآمدها  یها دوره  یط   یپول  هایتکانه

دهه    یهاسال  یدوره زمان  یبرا  ی پول  یهانقش انتظارات در انتقال تکانه  یفتوص  یزاقتصاد کشور و ن

 گردد. 1400و  1390

موردمطالعه   یبانک بورس  9صرفاً    ،پژوهش  یقلمرو زمان  بهباتوجهو    یرفتهصورت پذ  هاییبررس  با

  یحی، توض هاییادداشتشده همراه با  یحسابرس  یمال  یهاتکامل به شرح صور یآمار عملکرد یدارا

توسعه   ناند و لذا امکابوده  1390-1399  یهاسال  یدر بازه زمان  ایدورهیانصورت مبه  یلجهت تحل

کشور وجود نداشت.   یحاصل از برآورد مدل در سطح شبکه بانک  یجنتا  یقدق  یبا بررس  یجامعه آمار

  بانکی ین نرخ سود بازار ب  یپول  یاستمهم س  یهااز شاخص  یکیپژوهش    یندر ا  کهینا  بهباتوجه  همچنین

گرد ا  یده،انتخاب  محدود  ین در  آمار  هاییتراستا  متغ  یاطلاعات  خصوص  صورت به   یادشده  یردر 

 . ج.ا.ا وجود داشت یبانک مرکز یتسابر وب 1390ماهه( در دهه )شش ایدورهیانم
 

 تعارض منافع  -6

  پژوهش وجود ندارد. ینتعارض منافع در ا گونهیچه
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