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Today, banks play an important role in creating a connection 

between the real and monetary sectors of the economy, and by 

organizing receipts and payments and providing exchange 

facilities, they facilitate the expansion of markets, growth and 

prosperity of the economy. Economic uncertainty and credit 

risk are among the most important variables that can have a 

great impact on lending by banks and credit institutions. The 

purpose of this research was to investigate the effect of 

economic uncertainty and credit risk on the lending decisions 
of banks Listed to the Tehran Stock Exchange. The statistical 

sample of the research included 10 banks during the period 

from 2013 to 2022. The data were analyzed using the unit 

root, KAO and generalized moments method with the help of 

EViews software. The results of the research showed that 

economic uncertainty had no significant effect on the lending 

behavior of banks, and credit risk had a negative and 

significant effect on the lending behavior of banks. 
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Extended Abstract 

Purpose 

Today, banks play an important role in creating a connection between the real and 

monetary sectors of the economy, and by organizing receipts and payments and 

providing exchange facilities, they facilitate the expansion of markets, growth and 

prosperity of the economy. Economic uncertainty and credit risk are among the most 

important variables that can have a great impact on lending by banks and credit 

institutions. The purpose of this research is to investigate the effect of economic 

uncertainty and credit risk on the lending decisions of banks admitted to the Tehran 
Stock Exchange. The statistical sample of the research includes 10 public and 

private banks admitted to the Tehran Stock Exchange during the period from 2013 

to 2022. The data were analyzed using unit root, kao and generalized method of 

moments (GMM) tests with the help of Eviews software. The results of the research 

showed that economic uncertainty had no significant effect on the lending behavior 

of banks and credit risk had a negative and significant effect on the lending behavior 

of banks. Economic uncertainty refers to uncertainty about future economic events. 

Early work by Knight (1921) described the consequences of uncertainty, and 

following the Great Depression, increased attention to the potentially harmful 

consequences of high uncertainty. Economic uncertainty led to the expansion of 

researchers' attention and efforts to investigate the importance of uncertainty and 
escape from the ambiguities caused by it(moradi, et.al, 2022). Due to the importance 

and effectiveness of economic uncertainty, extensive studies have focused on its 

measurement. A group of researchers have focused on the conditional fluctuations of 

variables as a substitute for uncertainty indicators, which in this group's approach, 

focus only on individual uncertainties of macroeconomic variables, such as 

uncertainty of inflation, exchange rate, interest rate, monetary growth and stock 

index.(Binder, 2017). This research examines the effect of economic uncertainty and 

credit risk on the lending decisions of banks based on the information of banks 

admitted to Tehran Stock Exchange and raises the question that economic 

uncertainty and What effect does credit risk have on the lending decisions of banks 

admitted to Tehran Stock Exchange? 

 

Methodology 

According to the research literature section and the purpose of the research on the 

effect of economic uncertainty and credit risk on bank lending, the following 

regression model was used. 

Log (BL) I, (t,t+1)=β0 + β1EU + β2CR,it + β3ROEit + β4MBit + β5SIZEit + εit 
Dependent variable: 

Logarithm of change in bank lending (BL): This variable is obtained from the 

difference between loans at time t and t+1. It is expected that the bank's lending 

behavior will change from time to time and from one bank to another according to 

the characteristic factors of the bank as well as macroeconomic factors. 

Independent variable: 
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Economic uncertainty (EU): First, macroeconomic uncertainty vectors using the 

generalized conditional heterogeneous variance model (GARCH (-,-)) based on the 

equation of mean and conditional variance (separately for each variable), in the form 

of below equations are extracted; 

                                                                                                            

   
                      

  

 

Credit Risk (CR): Credit risk is the risk that arises from the default of the 
counterparty, or more generally, the risk that arises from a "credit event"(Gorton & 

Metrick, 2012). 

 

Finding 

In this study, Levin, Lin and Chu test, generalized Fisher- Dickey–Fuller test and 

Fisher-Phillips-Peron test were used to check the significance of the variables. 

The results and examination of the calculated statistics values and their acceptance 

probability show that all the variables except economic uncertainty are at the level of 

significance and the variable of economic uncertainty is significant with one-time 

differentiation. 

Based on the results of the Sargan Test, the null hypothesis that the residuals are 

correlated with the instrumental variables is rejected, therefore the instrumental 
variables used in the estimation of the model have the necessary validity; In other 

words, the results of the Sargan Test show that there is no relationship between the 

error components and the tools used in the estimation of the research model, and as a 

result, the validity of the results for interpretation is confirmed. 

The results showed that the concentration of credit risk has a negative effect on the 

lending behavior of banks in such a way that with an increase of one unit in credit 

risk; Bank lending will decrease by 0.28% and considering that the significance 

level of the estimated coefficient is less than 0.05%; Therefore, the influence of 

credit risk on the lending behavior of banks is statistically significant. 

 

Conclusion 
The results of the research showed that economic uncertainty had no significant 

effect on the lending behavior of banks, and credit risk had a negative and 

significant effect on the lending behavior of banks. The absence of a significant 

relationship between economic uncertainty and the lending behavior of banks can be 

related to the conventional mechanism of the country's banking system in the 

granting of facilities. The origin of the major part of banking facilities is related to 

the legal requirements and the mandatory structure of lending in Iran. According to 

the mentioned issue, economic instability cannot have a noticeable effect on the 

amount of lending by banks. Considering the significant relationship between credit 

risk and the lending behavior of banks, reduction and control of credit risk has been 

proposed as one of the effective factors in improving the process of granting credit 
and as a result in the performance of banks, and the main role in continuing to 

provide facilities, profitability and the survival of banks and financial institutions. 
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و  یواقع یها بخش میان یها به عنوان پل ارتباط در اقتصاد امروز، بانک

 یها انیجر تیریمدسازماندهی با  بانکها. کنند یم فایا یاتیح ینقش ،یمال

و به توسعه بازارها و رونق اقتصاد  سازند یمبادلات را ممکن م لیتسه ،یمال

 نهیزم ها در لکرد بانکبر عم یحال، عوامل مختلف نی. با اکنند یکمک م

 یعنی ،یدیتأثیر دو عامل کل یمطالعه به بررس نیاست. ا رگذاریوام تأث یاعطا

 یها بانک یده وام ماتیبر تصم ،یاعتبار سکیو ر یاقتصاد ینانیاطمنا

بانک در  10 یها پژوهش، داده نی. در اپردازد یمنتخب در بورس تهران م

بکارگیری روش قرار گرفت. با  لیمورد تحل 1401تا  11۳2 یبازه زمان

 یاقتصاد ینانیاطمناکه  می دهدنشان  برآورد مدل  ،گشتاورهای تعمیم یافته

 سکیکه ر یدر حال ؛ها ندارد بانک یده بر رفتار وام یتأثیر قابل توجه

وام شده  یها به اعطا بانک لیباعث کاهش تما یبه طور معنادار یاعتبار

 سکیبا ر رویاروییدر  اه ست که بانکاز آن ا یحاک ها افتهی نیاست. ا

 .کنند یاتخاذ م یده در وام یتر محتاطانه کردیرو ،یاعتبار



  ... ی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران باها بانک یده وام بر یاعتبار ی و ریسکتأثیر نااطمینانی اقتصاد
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  مقدمه .1
ت )تقی نژاد عمران و همکاران، لی بانک به عنوان یک بنگاه اقتصادی استولید نقدینگی وظیفه اص

های نوین دریافت  ها و یا از روش ها با جذب منابع به روش سنتی پذیرش سپرده از مشتری (. بانک1400
دهی و  گرهای مالی مهمترین نقش را در وام وجوه از بازار وام میان بانکی و بازار سرمایه در میان واسطه

مدیریت  موجب جابجایی ،های اقتصادی دارند. البته روش دوم تامین منابع بانکی مین مالی بنگاهتا
ها از هر دو سمت ترازنامه  (. بانک1۳94، 1ها شده است )گودهارت ها در بانک ها به مدیریت بدهی دارایی

ها  اری داراییها در تخصیص منابع به نگهد هایی روبرو هستند که بخشی به تصمیمات بانک با چالش
گیرنده در بازپرداخت اصل و فرع وام،  گوناگون مربوط است که ریسک اعتباری یا احتمال ناتوانی وام

شود که  برآمده از این تصمیمات است؛ بخش دیگر نیز از نااطمینانی حاکم بر شرایط اقتصادی ناشی می
گذارد.  نکی و یا از بازار سرمایه اثر میهای میان با بیشتر بر دریافتی منابع از راه سپرده پذیری یا وام

دهی و تامین  توانند بر کارکرد بنیادین نظام بانکی یعنی وام ریسک اعتباری و نااطمینانی اقتصادی می
های اقتصادی  د. با توجه به اهمیت تامین مالی مناسب فعالیتنهای مولد اقتصادی اثر بگذار مالی فعالیت

مطالعه چگونگی اثرگذاری ریسک اعتباری و نااطمینانی اقتصادی بر  ،یگذاری و رشد اقتصاد بر سرمایه
 اهمیت دارد که شده است،ها که در بیشتر مطالعات روی یکی از این دو عامل تاکید  دهی بانک رفتار وام
 نیز می باشد. جنبه نوآورانه مطالعه حاضر در واقع

به کمک روش گشتاورهای تعمیم  1401تا  11۳2های  بانک برای سال 10های  این مطالعه بر پایه داده
ها چه اثری دارد؟  دهی بانک دهد: رسیک اعتباری بر رفتار وام دو پرسش پاسخ می، به این    یافته، 

 گذارد؟   ها چگونه اثر می دهی بانک نااطمینانی اقتصادی بر رفتار وام
 

 موضوع. ادبیات 2

 یک اعتباری و ناطمینانی اقتصادیسبانک، ر. 2-1
مردم، به  یها ها با جذب سپرده . آنکنند یم فایدر اقتصاد ا ینقش اساس ،یمال یها به عنوان نهادها بانک

ها وجود  از بانک ی. انواع مختلفکنند یرا فراهم م یده وام لاتیاند و تسه شده لیتبد یمال یگر واسطه
در خدمت  یمشترک، که همگ دازان پس یها و بانک ،یوام رهن ینهادها ،یتجار یها دارند، از جمله بانک

 یها خود را در قالب حساب یها ییپرداخت هستند. مردم اغلب دارا ستمیس لیثروت افراد و تسه تیریمد
ها در اقتصاد  بانک تیهما؛ (200۳، 2)جیا .کنند یم یها نگهدار ها در بانک سپرده ریانداز و سا پس ،یجار

ها با استفاده از تفاوت نرخ سپرده و وام،  و اعتبار است. بانک پول انیها بر جر مدرن، به واسطه تأثیر آن

                                                                                                              
1
 Goodhart, 1984 

2
 Jia, 2009 
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باشد،  داریکه اقتصاد پا یطیبه ثبات اقتصاد کلان وابسته است. در شرا ندیفرا نیو ا کنند یم ییدرآمدزا
 شود یم ینیب شیپ رایخود را بازپرداخت کنند، ز یها یبده نندبتوا رندگانیگ ها انتظار دارند وام بانک
 یها مؤلفهبه  ژهیبه و و یطیها به عوامل مح بانک یده سودآور باشند. رفتار وام یگذار هیسرما یها پروژه

 ،یعلائم اقتصاد نیدارد. ا یاشتغال، تورم و نرخ ارز بستگ ،یناخالص داخل دیاقتصاد کلان، مانند تول
 (.11۳5 )پدرام و همکاران، هستند یده وام زانیم یبرا یریگ میدر تصم ها بانک یراهنما

اقتصاد اشاره  یدر مورد تحولات آت یاست که به وجود ابهام و عدم آگاه یمفهوم ،یاقتصاد ینانینااطم
کرد. رکود بزرگ،  حیرا تشر نانیعدم اطم نیا یامدهایپ نه،یزم نیخود در ا هی، با کار اول1۳21 1تیدارد. نا

و به دنبال آن، محققان تلاش کردند تا  بالا جلب کرد ینانینااطم یاحتمال یمنف راتیتوجهات را به تأث
)مرادی و  از آن ارائه دهند یناش یها مقابله با ابهام یبرا ییها حل مفهوم را درک کرده و راه نیا تیاهم

 .(1401همکاران، 

مطالعات گسترده  نهیزم نیاست و در ا ینامرئ یمفهوم ،یو اثربخش تیبا وجود اهم یاقتصاد نااطمینانی
عدم  یها شاخص یاز مطالعات به جا یمتمرکز شده است. گروه یاقتصاد تیقطع بر سنجش عدم یا

 یدفر تیگروه تنها بر عدم قطع نیا کردیاند و رو متمرکز شده رهایبر نوسانات مشروط متغ تیقطع
 تینرخ بهره، عدم قطع تینرخ ارز، عدم قطع ینانیتورم، نااطم ینانیمانند نااطم یکلان اقتصاد یرهایمتغ

ها تنها  روش نیا(. 2012، 2)بیندر متمرکز بوده است. شاخص سهام تیبر عدم قطع همچنینو  یلرشد پو
 یتوجه یاقتصاد یعموم طیشرا تیو به عدم قطع کنند یتوجه م یاقتصاد یرهایمتغ نااطمینانیبه عدم 

قابل  جینتابه که  دانستنااطمینانی تأثیر شاخص  یریگ در اندازه یآن را نقطه ضعف توان یندارند که م
 یعموم تیهستند که عدم قطع یخصشا جادیبه دنبال ا زین گرید یشود. گروه یمنجر نم یاعتماد

مطالعه اردم و  در گر،ید یاز سو؛ (2012، 4؛ مور2012، 1)بیکر و همکاراناقتصاد کلان را نشان دهد. 
 نیوده اند، بلکه اب یاقتصاد یعموم تیاز عدم قطع یشاخص جادی( نه تنها به دنبال ا2012) 5امکی

 ییشناسا یخوب هستند. شاخص برا اریبس ،ییشده و توانا جادیا یشاخص ها از نظر ساختار اقتصاد
 استیس یبرا یاسیس یراهنما کیبه عنوان  اندتو یم یکلان اقتصاد تیدر وضع تیسطح عدم قطع

 .(11۳9)علائی و همکاران،  در نظر گرفته شود یاقتصاد تیدرک وضع یگذاران برا
عملکرد  رییو تغ یاعتبار سکیاز جمله ر یمختلف یها سکیر ،یمال یبازارها یآزادساز ر،یاخ یها در سال

 نیتر از مهم یکیشده است که  یمال یثبات یباعث ب یالملل نیتجارت ب شیافزا .را به همراه داشته است
القول  متفق یو مال یاداقتص لگرانیاکثر تحل گر،ید یسو از .ها است شرکت یسودآور نییعوامل در تع

                                                                                                              
1
 Knight, 1921 

2
 Binder, 2017 

3
 Baker et al., 2016 

4
 Moore, 2017  

5
 Erdem & Yamak, 2016 
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 رانیگذارد. ا یتأثیر م یبر ثبات اقتصاد میها و سود بانک ها به طور مستق نهیهستند که درآمدها، هز
مانند نرخ ارز، تورم، نرخ  یاقتصادمتغیرهای در حال توسعه همواره شاهد نوسانات  یکشورها ریمانند سا

ی نانینااطم. (1400)ارباب و همکاران،  بوده است انیدر طول سال یناخالص داخل دیتول راتییبهره و تغ
کنندگان از  و مصرف گذاران هیجهت سرما رییبه تغاول  داشته باشد. اثر یتواند دو اثر اقتصاد یم یتورم

که  یمعن نیند، به انام یم یریگ میتصماز  شیاثر پرا  آنشود، که اقتصاددانان  یمتمایل شان 
رخ  یریگ میپس از تصم دومتورم است و اثر  ینیب شیپ نااطمینانی درتحت تأثیر  یآت یها یریگ میتصم

دهد که تورم  یرخ م یزمان ،اثر نی. اندیگو یم یاثر بازگشت ای یریگ میدهد که به آن اثر پس از تصم یم
وجود دارد، مفهوم  ادیز ینانیاطمناکه  یهنگام (.11۳9، و همکاران )رحیمی باغی متفاوت از انتظار باشد

دارد. در بلندمدت، با توجه به  یا ژهیو تیاهم یگذار هیسرما یها یریگ میدر تصم یگذار هیسرما بازده
شود.  یم یگذار هیسرما یها نهیهز شیباعث افزا نانیاطمنا شیافزا ر،یبرگشت ناپذ یگذار هیسرما هیفرض

تورم  نیبنابرادهد.  یرا کاهش م نهیبه هیسرما یموجود شتر،یبنا اطمینانی  د،یجد یها شرکت یبرا
مطرح بوده است. بانک ها  یاعتبار سکیاعتبار و ر زانیبر م رگذاریتأث یرهایاز متغ یکیهمواره به عنوان 

 (.11۳1)میرزایی و همکاران، 
 

 های آن ی و سنجهنااطمینانی اقتصاد. 2-2
د )علایی و دار اقتصادی آینده اشاره وقایع درباره قطعیت عدم و ابهام وجود به اقتصادی نااطمینانی
با های اقتصادی و نتایج آن، نااطمینانی است.  یکی از عوامل مهم و اثرگذار بر سیاست(. 11۳9همکاران، 

گذاران با در نظرگیری اثر نااطمینانی بر نتایج  نااطمینانی اقتصادی، بازیگران و سیاستوجود 
پژوهشگرانی که اثر . دکنن گیری منطقی می های دیگری را جایگزین تصمیم ها، روش گیری تصمیم

دهند نااطمینانی بر تورم،  نشان می لاًکنند معمو نااطمینانی بر متغیرهای مختلف اقتصادی را مطالعه می
پس از وقوع بحران مالی . با این وجود گذاری، رشد اقتصادی، مصرف و تقاضای پول اثرگذار است سرمایه

طمینانی، توجه اقتصاددانان بر تأثیر نااطمینانی روی و با توجه به پیامدهای زیانبار افزایش ناا2002سال
 (.2012و همکاران، یکر)ب متغیرهای مختلف اقتصادی افزایش یافت

های اقتصادی تاثیر مهمی  اگر چه نااطمینانی بر تصمیمات کارگزاران اقتصادی و در پی آن بر فعالیت
های  های پیش رو پژوهش از چالشگیری آن یکی  دارد، ولی به آسانی قابل مشاهد نبوده و اندازه

اقتصادی است. در ادبیات اقتصادی پیرامون سنجه مناسب برای نااطمینانی اقتصادی چهار رویکرد در 
 پیش گرفته شد:

رویکرد مبتنی بر نوسانات: در این روش نوسانات شرطی متغیرهای اقتصادی مانند شاخص قیمت،  -1
واریانس ناهمسانی نااطمینانی به روش خانواده ، ار سهام و ...های باز نرخ ارز، نرخ رشد اقتصادی، شاخص

 آید.  شرطی آرچ بدست می
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( هستند، سنجه نااطمینانی 2012کر و همکاران )یب  رویکرد مبتنی بر خبر: در این روش که آغازگرآن -2
در مقالات روزنامه ها هایی مانند اقتصاد، نااطمینانی، کسری بودجه، تورم و ...  اقتصادی بر پایه تناوب واژه

از ویژگی مثبت این روش که مبتنی بر  شود. نسبت به همه مقالات آن روزنامه ها در آن ماه ساخته می
 است، به روز بودن شاخص است.    1متن کاوی

رویکرد مبتنی بر نظرسنجی: این روش به کمک نظرسنجی از افراد درباره آینده متغیرهای اقتصادی  -1
سازد. کاستی این روش اثرگذاری  ی اقتصادی را از معیارهای پراکنندگی این نظرات میسنجه نااطمینان

 تورش ساز مشاهدات دور افتاده بر سنجه نااطمینانی اقتصادی است. 
( آغاز شد، شاخص نااطمینانی 2014)2انگ کار اقتصادی: این روش با رویکرد مبتنی برساختار -4

 آید.   های مختلف بدست می ن با در نظر گرفتن جنبهاقتصادی بهینه در یک مدل اقتصاد کلا
 

 ریسک اعتباری. 2-3
احتمال ی به اعتبار سکیر. است یحساس در صنعت بانکدارمهم و  موضوع کی یاعتبار سکیر
است. خطر  مربوط انیمشتربه وام  تیفیدر ک رمنتظرهیغ راتییبانک و تغ یها ییداراارزش در  راتییتغ
آن را به  دست کم اینتواند وام را پرداخت کند  داریدهد که خر یرخ م یزمان یشتراعتبار م طیشرا رییتغ

 انیتواند ز یم انیاز مشتر یتعداد کم تیعدم موفق نی(. بنابرا11۳1موقع پرداخت نکند )آذرپندار، 
لاً عمداً به تعهدات خود عمل نکند، مث که خریدار، ممکن است یبه بانک وارد کند. اما در موارد یهنگفت
دهد که بانک بر اساس  یرخ م یاز دست دادن اعتبار زمان ن،یبنابرا ؛تقلب در قرارداد ای یحقوق یدعوا

قابل  زانیبه م رندهیآن وام گ یرتبه اعتبار ای سکیر اکند، ام یگذار هیمعتبر سرما رندهیوام گ کیتعهد 
 ه،یدر صورت تسو یحت یطیشرا نیدر چن نی(. بنابرا1402و همکاران،  اریباشد )بخت افتهیکاهش  یتوجه

 شود. یخالص م انیمنجر به ز نیارزش وام در بازار کمتر از ارزش وام در بانک است و ا
؛ رخ دهدوام طرف سوی یکی از دو از  وام دادیاز رو پیشممکن است  یاعتبار سکیاز ر یناش یها انیز

 کیکرد.  فیتعر یاعتبار دادیرو کی جهیدرنت یاحتمال انیتوان به عنوان ز یرا م یاعتبار سکیر پس
 ف،یکند. طبق تعر رییانجام تعهدات خود تغ یطرف برا کی ییدهد که توانا یرخ م یزمان یاعتبار دادیرو
در انجام تعهدات  مانکاریپ ییبازار از توانا یآگاه ریی)تغ یرتبه اعتبار رییاز تغ یارزش بازار وام ناش رییتغ

 تیفعال نیها در ح اساس همه بانک نیدر نظر گرفت. بر ا یاعتبار سکیتوان به عنوان ر یم زیخود( را ن
 آن وجود دارد تیریها را برطرف کنند، اما امکان مد آنتوانند  یمواجه هستند که نم ییها سکیخود با ر

 .(2012، 1)ژانگ و همکاران

                                                                                                              
1
 text mining 

2
 Gan, 2014 

3
 Zhang, 2017 
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 سکیر یساز مدل یرابانک تأثیر بگذارد. ب یاعتبار سکیتواند بر ر یاست که م یاز عوامل یکیرشد وام 
 مطالعاتی یمبنا ل،یدل نیمهم است، به هم اریبس سکیرشد اعتبار و ر میاندانستن رابطه  ،یاعتبار

از حد پرداخت وام  شیب یساز ساده لیبه دل ریاخ یها در سال. بوده است نهیزم نیدر ا ناز محققا یاریبس
ها وجود داشته است.  ارائه شده توسط بانک یتجار یها در مورد رشد وام یا ندهیفزا ینگران لات،یو تسه

 لاتیتسه ها با کم کردن مشتری سطح اعتبارکم شدن ها با  باورند که بانک نیاز محققان بر ا یبرخ
کنند که با ادامه  یاستدلال م گرید یاند. برخ داده شیرا افزاخود  یاعتبار انیمشترمیان رقابت  ،یاعتبار

به دادن تسهیلات  یشتریب لیها تما گذشته، بانک یها وام انیابق زسو کم رنگ شدنو  یتوسعه اقتصاد
 دارند. سکیبا ر اعتباری و رویارویی

. یواقع یکنند: چرخه تجار یفهرست م ریاعتبار را به شرح ز یتوسعه قو لیدلا، 2002، 1و سارینا منزجی
است.  یمختلف تجار یها شوک ای یکیتکنولوژ یها رشد اعتبار، شوک ییمنبع نها ه،ینظر نیبر اساس ا

 هینظر نیا نیهمچن .است یناخالص داخل دیتول یداستان، رشد بالا نیا یدیکل یها یژگیاز و یکی
ها در دوره بحران پس از رشد  ها و تراز پرداخت بانک یها دهد که چرا شاخص حیتوض یتواند به خوب یم

  .ستیاعتبار از زمان صلح و ثبات بالاتر ن
از علل مشکلات  یکیاعتبارات  دیدر اقتصاد مشخص کرده است که رشد شد ریاخ اتیو تجرب قاتیتحق
و  دیبه دست آوردن تعهدات خر یوام اغلب مستلزم کاهش استانداردها برا عیاست. رشد سر یو بانک یمال
 یده وام عیرشد سر .بازپرداخت وام است یبرا انیمشتر ندهیآ ییاز حد از توانا شیانتظارات ب یابیارز
گرفتن وام را  یظاهر تیو اولو رندگانیگ ترازنامه وام تواند یملک )که م متیق شیمنجر به افزا تواند یم

 ن،یعلاوه بر ا .ملک شود متیق شیاز گسترش اعتبار و افزا یا منجر به چرخه و همچنین بهبود بخشد(
تواند منجر به رشد  یم یاعتبار لاتیتسه دیاست. رشد شد مراهه یمال یثبات یبا ب یده وام عیرشد سر

 ای دیتواند مشکلات پرداخت را تشد یعواقب آن مکه  هر دو شود ای یگذار هیسرما ایدر مصرف  یقو
 یسکیر نیوجود دارد و وجود چن یاعتبار سکیر ،انهروز یها وام شتریحال، در ب نیکند. با ا لیتعد

 (.11۳9 ،یعل خیتأثیر بگذارد )ش یبانک ستمیتواند بر عملکرد س یم
 سود و اصل پرداخت عدم ریسک گیری اندازه طریق از ریسک کنترل های سیاست تقویت ها با بانک

 کفایت مقوله دو بررسی با ریسک، مدیریت درخصوص ها کمیته مقررات و اصول مبنای بر تسهیلات
 شعب اعتباری ریسک مبنای بر شعب یبند درجه همچنین و ها دارائی بندی طبقه و مشتری سرمایه

 توانند عملکرد می( اعطایی تسهیلات کل به الوصول مشکوک و معوق و گذشته سررسید مطالبات بتنس)
 شعب یبند مطالبات نظام رتبه شیاز افزا یریجلوگ یبراها چه بسا  بانک بخشد.بهبود  را بانک شعب وام
را در  یمتقاض ییناتوا یو مال یاقتصاد یها لیتحل با ها بانک کنند. می فیتعر یاعتبار سکیبر اساس ر را

                                                                                                              
1
 Jimenez & Saurina, 2006 
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می  بانکدر این راستا  د.نکن می یرا بررس یمتقاض یحقوق تیوضع نیو همچن یابیبازپرداخت وام ارز
بندی  امتیازدهی اعتباری و رتبه مانندهایی  نظامبه کمک ت را با لاتوان اعتباری متقاضی تسهی تواند

کنندگان اعتبار  است که مصرف سکیر تیریدم یبرا ینیع یابزار یاعتبار ازیبرآورد نماید. امت ،مشتریان
 نیهمچن یکند. رتبه اعتبار یم یبند طبقه ی،بانیو اطلاعات پشت یشناس تیبر اساس جمع ینیرا به طور ع

وام به  یو اجتناب از اعطا سکیکم ر انیوام به متقاض یو موافقت با اعطا ییشناسا یبرا یراه
  آنها است. یبند طبقه قیبالا از طر سکیبا ر انیمتقاض

 

 یاعتبار  سکیری و نااطمینانی اقتصاد؛  بانک یده وام رفتار. 2-4
 نیتر از مهم یکی یاقتصاد هر کشور هستند و ثروت نظام بانک یها بخش نیتر از مهم یکیها  بانک
 یها ییاز کل دارا یبخش مهم یپرداخت یها وام ن،ی. همچنشود یمحسوب م یمل هیسرما یها بخش

از  یدهند و بخش مهم یم لیها را تشک از سود بانک یها بخش بزرگ ییدارا نیدهد. ا یبانک را نشان م
سنجش  یارهایمع نیاز مهمتر یکیشوند و سطح مطالبات معوق  یبانک محسوب م یعملکرد و ثبات مال

و  رندگانیگ بر وام یمیکه تأثیر مستق یدر بخش بانک یثبات مال ریی(. تغ2012 ندر،یعملکرد بانک است )با
 زانیمبلکه به  ؛ستینمربوط  یو بانک یاتخاذ شده در حوزه پول ماتیتصمبه دارد، تنها  هندگاند وام

کلان  یرهایمتغهمچنین  مربوط است. زیها ن بانک یمال یها و نسبت ییسود، کارا ها، نهیانداز، هز پس
 یها وقوع بحرانبر نهایت  و در یدر بخش بانک یمال یثبات یهستند که بر ب یعواملاز جمله  زین یاقتصاد

 یها استیهستند، س یا ثروتمندو  ریفق یاز نظر اقتصاد که ییگذارند. کشورها یدر کشورها تأثیر م یمال
 (.11۳9 ،یعل خیگذارد )ش یها تأثیر ممالی آنبر ثبات  کیکنند که هر  یرا اتخاذ م یمتفاوت یاقتصاد

را  یو مکان یزمان یها تیمحدود نترنتیانند ام دیجد یخدمات یها شدن اقتصاد و ظهور روش یجهان
خود را  تیدارند فعال یآمادگ یمؤسسات اعتبار لیدل نیحذف کرده است. به هم یاعتبار انیمشتر یبرا

 یها کانال ررقابت و ظهو شیاعتبار، افزا یتقاضا شیجهان گسترش دهند. اگرچه افزا یکشورها ریدر سا
 گرید یکرده است، اما از سو جادیا یمؤسسات اعتبار یرا برا یدیجد یها در اقتصاد مدرن فرصت دیجد

فوق را به  یها موضوع سازمان نی(. ا11۳1داشتند )آذرپندار،  ازین زین یدیجد یها به ابزارها و روش
از  یریجلوگ یاست. برا دادهسوق  یبده تیریمد یها ستمیدر س دیجد یفناور یو معرف تیتقو ،یبررس

با توجه به کاهش قابل  ،یکلان پول نیدر حوزه قوان یسلامت نظام مال نیو تضم ها بانک یضعف احتمال
 شودنضرر تا باعث  ها را کنترل کند بانک یاعتبار تیفیدائماً ک دیبا یوام، مقام پول یپرتفو تیفیتوجه ک

 .(201۳، 1همکاران  ورا ولاتا)

                                                                                                              
1
 Talavera et al., 2019 
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 صیدر تخص شتریب ییکارا جادید، اکنن یدنبال م یها و مؤسسات اعتبار که بانک یاز اهداف مهم یکی
 تیو رفتار آنها متأثر از عدم قطع یها و مؤسسات اعتبار است. اما اعتبارات بانک لاتیتسه یمنابع و اعطا

 یها شاخص نیتر مهماقتصاد کلان، با در نظر گرفتن  یعاد طیاست. در شرا یکلان اقتصاد یرهایمتغ
ها و مؤسسات  عملکرد بانک یابیارز یبرا یخ رشد درآمد ملمانند نرخ بهره و تورم، نر یعملکرد اقتصاد

مانند عدم  هیذکرشده، عوامل ثانو هیعلاوه بر عوامل اول ت،یعدم قطع طیاست. اما در شرا یکاف یمال
در  ینوسانات ارز لیگرفته شود که به دل ردر نظ دیبا زیاز جمله نرخ ارز ن یاقتصاد یرهایمتغ تیقطع

 (.2012 ،1لیاولاو) است در حال توسعه یکشورها
در  میمستق یدر تأمین مال شود. دریافت می میرمستقیو غ میبه دو صورت مستق ندهده وجوه از وام

 .کنند یم افتیدر وه مالی راوج رندگانیگ از وام ماًیبا فروش اوراق بهادار مستق رندگانیگ وام ،یمال یبازارها
از درآمد دهندگان  ادعای وامدهنده  نشان که دنشو یشناخته م زین یمال یبه عنوان ابزارها این اوراق بهادار

فروشنده محسوب  یو بده داریخر ییاوراق به عنوان دارا نیهستند. ا گیرندگان وام یآت یها ییدارا ای
سپرده گذار و  نیب یواسطه مال م،یرمستقیغ ی(. در تأمین مال200۳، 2بامیدلو  ستوفریشود )کر یم

ن کار را با قرض یا یواسطه مال کیکند.  یکمک م گریبه فرد د یانتقال پول از فرد است و به رندهیگ وام
دهد.  یانجام م رندگانیگ وام دادن به وام یوجوه برا نیدادن وجوه به سپرده گذاران و سپس استفاده از ا

شود  یم دهینام یمال یگر شود، واسطه یاستفاده م یمال یها که توسط واسطه رفعالیغ یروش تأمین مال
بازار  تیاساس فعال یمؤسسات مال نیبنابرا ست،ا رندهیگ به وامدهنده  انتقال وجوه از وام یکه راه اصل

که  یثروت انباشته شده جامعه را به سمت افراد توانند ینم یمال ینهادها، بازارها نیهستند. بدون ا یمال
بر عملکرد  یمؤسسات تأثیر مهم نیا نیکنند، بنابرا تیهدا ،مولد دارند یگذار هیسرما یها فرصت
نشوند، اما  یابیممکن است ارز ،وام دهندگان وابسته به بانک (.11۳5 ،دارند )پدرام و همکاران یاقتصاد

را متحمل خواهند  دیروابط وام جد جادیو ا دیجد رندگانیگ در مورد وام قیتحق یاضاف یها نهیمطمئناً هز
که نقش  حالی در. است توجه قابلکوچک و متوسط  یها در شرکت ژهیبه و یاضاف نهیهز نیشد. ا

 یکسب اطلاعات و کنترل ارزش اعتبار برا نهیمهم است و هز اریبسو حساس  یاطلاعات خصوص
تأثیر  نیا راینامشخص است ز ،یبانک یها حال، تأثیر تعداد اندک وام نیاست. با ا ادیز اریبس رندگانیگ وام

وابسته به بانک  یها انجام شده توسط شرکت دیو نسبت تول یبده نهیر هزتأثیر ب ،یبه اندازه کاهش بده
  دارد. یبستگ

ها معتقدند که  بانک یده بر رفتار وام یاقتصاد نانیدر رابطه با تأثیر عدم اطم( 1۳۳2) 1ندریبرنانکه و بل
م ( منجر به کاهش وایکلان اقتصاد تی)عامل مهم و مؤثر در ثبات وضع ی انقباضیپول استیس

                                                                                                              
1
 Olawale, 2017 

2 
Christopher & Bamidele,  2009 

3
 Bernanke & Blinder, 1992 
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کاهش  قیاز طر انقباضی یپول استینشان دادند که س آن ها نیشود. همچن یم یتجار یها بانک
ها را به  سپرده یپول یقراردادها رایشود، ز یم نهیهز میرمستقیمنجر به کاهش غ یبانک یها پرداخت وام

ها  بانک یها ییداراها و اوراق بهادار سمت راست  وام نکهیکند. با فرض ا یسمت اعتبار ترازنامه منتقل م
خود  ریسپرده با کاهش ذخا انیبه جذب کامل ز یلیها تما باشند، بانک گریکدی یبرا یمناسب نیگزیجا

در زمان رکود، از . شود یم یتجار یها بانک یده منجر به کاهش وام یپول یها نکول جهیندارند و درنت
 یبرا یمال یهاو بازار یار مقامات نظارتها در پاسخ به فش تواند باعث شود بانک یدست دادن اعتبار م
 یاعتبارات بانک یاثر کلبا توجه به اینکه خود را کاهش دهند.  یها وام ه،یسرما یها حفظ حداقل نسبت
 یکم هیسرما ریذخاها  اگر بانک گر،ید ی. از سوخواهد بود زیاثر بازخورد آن ناچ نیمحدود است بنابرا

 اریرکود بس طیکاهش دهند که در شرا ،هیسرما شیافزا یا را به جاه وام دهند یم حی، ترجداشته باشند
 یها بنگاه د،کر لیتبد یمنابع تأمین مال ریبه سا یرا به راحت یبانک یها اگر نتوان وام.  گران است

و همین موضوع  خود با کمبود بودجه مواجه خواهند شد یگذار هیسرما یها طرح یاجرا یبرا یاقتصاد
 را (یتورم، ارزش پول )بهره واقع شیافزا گر،ید یاز سو می کند. تی، تقوه رکودی رااحتمال وقوع چرخ

 نیو ثبات ا اه بانک سکیدهد و ر یم شیاعتبار را افزا افتیبه در لیمکاهش  نیا دهد و میکاهش 
شود که دولت  یباعث م زیو کاهش بودجه دولت ن یکارینرخ ب شیدهد. افزا یبخش را تحت تأثیر قرار م

که  ردیها وام بگ و از بانک اوردیب یرو یانبساط استیبه س ،بودجه یکاهش کسر ایاشتغال  شیافزا یابر
 یی(. در کشورها1،200۳و همکاران ینیفلام)ها را تحت تأثیر قرار دهد.  و ثبات بانک سکیتواند ر یم

غلب تحت تأثیر ا ی،بانک سکیکنند، ثبات و ر یم یرویپ یدولت یبانکدار ستمیکه از س رانیمانند ا
 گذارد. یکشور و دولت تأثیر م یاقتصاد طیبر شرا زیاز هر چ شیکه ب ردیگ یقرار م یپول یها استیس
 

 پیشینه پژوهش داخلی. 2-0
تأثیر نااطمینانی اقتصاد کلان بر واردات در کشورهای در پژوهشی  (11۳4) و همکاران یمیصم یجعفر

 اقتصادی نوسانات نرخ ارز، نرخ تورم و نرخ رشداز  مطالعه ینرا بررسی کردند. در امنتخب در حال توسعه 
این مطالعه که بر پایه  جینتا .استفاده شده استاقتصاد کلان در  ینانیاطمنا یها شاخصبه عنوان 

 ،نااطمینانی اقتصاد کلان بر واردات کشورهای منتخب در حال توسعههای تابلویی بود نشان داد که  داده
 داری دارد. تاثیر منفی معنی

ای تاثیر ریسک اعتباری و ریسک نقدینگی بر سلامت نظام  ( در مطالعه11۳4) و همکاران یشاه محمد
های اعطایی  بانکی ایران را بررسی کردند. در این پژوهش از نسبت مطالبات مشکوک الوصول به کل وام

ایج برآورد مدل به روش و نسبت نقدینگی به کل دارایی بانک به عنوان شاخص ریسک استفاده شد. نت

                                                                                                              
1
 Flamini et al., 2009 
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 سکینشان داد که دو نوع ر 11۳1تا  119۳بانک برای دوره زمانی  24های تابلویی بر پایه اطلاعات  داده
 .دارند یمعنادارمنفی و از نظر آماری تأثیر نسبت سرمایه،  ی همچونسلامت نظام بانک  شاخص

 11۳1تا  1195بانک ایران برای دوره زمانی  10های  ای بر پایه داده ( در مطالعه11۳5پدرام و همکاران )
. در این مطالعه نااطمینانی ندها را به نااطمینانی اقتصادی بررسی کرد دهی بانک واکنش رفتار وام

اقتصادی در سطح کلان به روش گارچ و واریانس شرطی رشد اقتصادی استفاده شد. نتایج برآورد به 
داری بر نسبت وام  که نااطمینانی اقتصادی اثر منفی و معنی های تابلویی نشان داد روش  رگرسیون داده

 گذارد.     ها می به دارایی بانک
به تعیین شاخص نااطمینانی اقتصادی بهینه برای اقتصاد ایران ای  در مطالعه( 11۳9علائی و همکاران )

امل متغیرهای شکاف زمان که ش . در این راستا تابع نااطمینانی همندپرداخت 11۳2تا  112۳در طی دوره 
رشد تولید، تورم، نرخ ارز و پایه پولی است، در کنار سایر معادلات ساختاری اقتصاد ایران تصریح و 

ای تعیین شده است که تابع زیان بانک مرکزی ایران را حداقل کند. ضرایب به  پارامترهای آن به گونه
، 01/1، 22/0ی پولی به ترتیب برابر با  پایه دست آمده برای متغیرهای شکاف رشد تولید، تورم، نرخ ارز و

 است که بیانگر اهمیت بیشتر دو متغیر نرخ ارز و تورم در ایجاد نااطمینانی اقتصادی است. ۳۳/0و  02/2
به  11۳4تا  11۳0های  بانک ایران برای سال 11های  ( در پژوهشی بر پایه داده11۳9رضایی و نوروزی )

های اقتصادی را بر ریسک اعتباری و  ثباتی سیاست ی تابلویی، تاثیر بیها کمک روش اقتصادسنجی داده
ها مطالعه کردند. نتایح برآورد مدل نشان داد، اگر چه نااطمینانی اثر افزایشی  میزان وام دهی بانک

داری از نظر آماری میان نااطمینانی  داری از نظر آماری بر ریسک اعتباری دارد، ولی ارتباط معنی معنی
ها یافته نشد که به باور این محققین به ساختار دستوری  های اقتصادی و اعطای وام بانک ستسیا
 دهی در ایران مرتبط است.   وام

ها در سازوکار انتقال سیاست پولی  دهی و اهمیت نقش بانک ( وجود کانال وام1400ملکش و همکاران ) 
مطالعه  ،به روش گشتاورهای تعمیم یافته 11۳2 تا 1194بانک ایران برای دوره  24های  را بر پایه داده

کرد، تاثیر مثیت و  کردند. نتایج نشان داد که سیاست پولی که متغیر پایه پولی آن را نمایندگی می
های سلامت مالی  ها با توجه به شاخص ها دارد و  همچنین رفتار بانک دهی بانک داری بر رفتار وام معنی

های نقدینگی و  تر شاخصدهی بانک با سطوح بالا اثر سیاست پولی بر وام  ای که نامتقارن است؛ به گونه
ولی دو شاخص کفایت سرمایه و کیفیت دارایی سبب تقویت این  بدیا میکیفیت مدیریت، کاهش 

. همچنین افزایش شتشاخص سودآوری تاثیری بر این اثربخشی ندا؛ در حالی که شود اثربخشی می
   .دردهی بانکها را تقویت ک ثربخشی سیاست پولی بر وامرقابت در صنعت بانکداری، ا

تا  11۳5های پنج بانک ایران برای دوره  ای بر پایه داده ( در مطالعه1140جعفری ندوشن و همکاران، )
در این مطالعه  دادند.ها مورد بررسی قرار  بانک کارایی را بر نقدینگی ریسک و اعتباری ریسک اثر 11۳2

پویا محاسبه شد و در گام دوم  های داده پوششی به کمک روش تحلیل ها یی بانکدر گام نحست کارا
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تحلیل رگرسیون بکار رفت.  ،ها برای آزمون اثرات ریسک اعتباری و ریسک نقدینگی بر کارایی بانک
داری بر  نتایج برآورد حکایت از آن دارد که ریسک اعتباری و ریسک نقدینگی هر دو تاثیر منفی و معنی

گذارند و شدت اثرگذاری ریسک اعتباری در مقایسه با ریسک تقدینگی بر کارایی  ها می یی بانککارا
 ها تقریبا دو برابر است. بانک

 

 پیشینه پژوهش خارجی. 2-6
 یاقتصاد یها استیدر مورد س نانیکردند که چگونه عدم اطم یموضوع را بررس نی( ا2012) 1یو ل یچ

تأثیر  نیچ یتجار یها مربوط به بانک یها ل با استفاده از دادهفعا یاقتصاد یها بر عملکرد شرکت
 یتأثیر منف تواند یم یاقتصاد یها استیس تیعدم قطع شینشان داد که افزا قیتحق نیا جیگذارد. نتا یم

  داشته باشد. یتجار یها ارائه شده توسط بانک یها وام زانیبر م یمعنادار

و  یبانک یرا بر ثبات مال یکلان اقتصاد یها ه خود تأثیر شوک( در مطالع2019) 2یسیو پاگل ویکاروال
 یثبات یموجب ب یناخالص بانک دیتول شینشان داد که افزا جیکردند. نتا یمسکن در ونزوئلا بررس متیق

تأثیر  زیو نرخ ارز ن یمال یها استیس ن،یمسکن شده است. علاوه بر ا متیق شیو افزا یدر بانکدار یمال
 رفتار  بین  اطبارت( 201۳) همکاران  ورا ولاتا خواهد داشت. یدر بانکدار یمال یثبات یبر ب یمیمستق

 برآوردهاهای اوکراین را مورد بررسی قرار دادند.  ت اقتصاد کلان در بانکابث  عدم  ها و بانک  دهی وام 
  ای  حظهلام  قابل  طور به  دیاقتصا   های نانوس  دوران  در  را  خود  دهی   وام  تبنس ها  بانک داد که  نشان 

 باشد. یم  بانکی  مدیران  گریزی ریسک  از  ییالاب  سطح  دهنده  نشان  که  دهند می ش کاه
 یده را بر رفتار وام ییدارا متیتأثیر کاهش ارزش پول و نوسانات ق (2020)1رامبوتومطالعه،  کیدر 

بانک ها  یده سهام در رفتار وام متیق رییو تغ نشان داد که کاهش نرخ ارز جیکرد. نتا یبررس ها  بانک
 اثر معنادار نبود.  نیا زانیمؤثر است، اما م

های ماهانه بیش  با کمک داده را روی عرضه اعتبارات بانکیبر  ،( اثر نااطمینانی2020) 4الساندری و بتترو
بررسی  2012تا  2004 در بازه زمانی ،های ایتالیا ها از بانک از دو میلیون فقره درخواست وام شرکت

احتمال موفقیت آمیز بودن پذیرش وام را کم کرده و زمان انتظار  ،کردند. آنها دریافتند که نااطمینانی
هایی با سپر  دهد. البته این اثر به صورت مقطعی برای بانک ها برای دریافت وام را فزایش می شرکت
بانکی که درخواست وام دادند، فاصه دارند، شدت  هایی که از نظر جغرافیایی از ای پایین و شرکت سرمایه

 بیشتر دارد.

                                                                                                              
1
 Chi & Li, 2021 

2
 Carvallo & Pagliacci, 2018 

3
 Mbutor, 2020 

4
 Alessandri & Bottero, 2020 
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های نظام بانکی ایالات متحده با عنوان نااطمینانی  ای بر پایه داده ( در مطالعه2021) 1وو و ساردی
ها، با بکارگیری واریانس پاداش )صرف( ریسک به عنوان جانشینی برای  دهی بانک اقتصادی و وام

ریافتند که نااطمینانی هم بر عرضه و هم بر تقاضای اعتبارات بانکی تاثیر منفی نااطمینانی اقتصادی د
گذارد. هچنین واریانس پاداش ریسک موجب افزایش تفاوت نرخ بهره وام از نرخ بهره سپرده، کاهش  می

ات در دهد. این اثر های با وثیقه را افزایش می اندازه وام و کوتاه شدن سررسید وام گشته و نیز سهمه وام
با شود.  )اشتراکی( بسیار قابل توجه بوده و در هنگام رکود اقتصادی بدتر می 2بازار وام سندیکایی

بر واریانس پاداش ریسک  کهآنها دریافتند عرضه اعتبار بانکی از تقاضای وام، نااطمینانی جداسازی اثر 
تواند به طور بالقوه رکود اقتصادی  یکمبود اعتبار بانکی م اثرات بیشتری دارد و دریافتند کهعرضه اعتبار 

 .رکود تشدید کند جریانرا در 

در کشور نروژ  ها کدهی بان ( اثر نااطمینانی کلان اقتصادی را روی وام2021) 1همکارانجولسرود و
ها را کم  دهی بانک وام ،مطالعه کردند. آنها دریافتند که افزایش نااطمینانی در سطح کلان اقتصادی

دهی  وام یی اثر پذیریسیاست پولی برای درک چرا یتوضعاز  یاطمیناننا که دریافتند کند. آنها  می
 .کلیدی استاقتصادی کلان  یاطمیناننا ها از بانک

اند؛ وجه مشترک این مطالعات  ها را بررسی کرده دهی بانک های متنوعی رفتار وام محققین به کمک مدل
ها دو گونه متغیر توضیحی در نظر گرفته  دهی بانک واماین است که در ساخت مدلی برای تبیین رفتار 

شود. نخست متغیرهای درونی بانک مانند اندازه و دیگری متغیرهای بیرونی مانند نااطمینانی شرایط  می
اقتصادی. تفاوت مطالعه حاضر با مطالعات پیشین در این است که متغیرهای نااطمینانی اقتصادی و 

با دیگر متغیرهای کنترلی همزمان در مدل تجربی وارد ساخته و تاثیرات  ریسک اعتباری را  در همراه
 کند.  ها را بررسی می دهی بانک آنها بر وام

 

 تحقیق  . روش3

 مدل پژوهش و شرح متغیرها. 3-1

نااطمینانی  ریاثچگونگی ت برحاضر مبنی  ژوهشهای اصلی پ پژوهش و پرسش ادبیات بخش الهام از با
از مدل اقتصادسنجی زیر جهت پاسخ به این  ها بانک یده وامرفتار  بر یتباراع ی و ریسکاقتصاد
 شده است:استفاده ها  پرسش

                                                               (1 )
      

                                                                                                              
1
 Wu & Suardi, 2021 

2
 syndicated loan 

3
 Juelsrud et al., 2023 
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 متغیر وابسته:

به  t+1و در زمان  tوام ها در زمان  میان لگاریتماز تفاوت  ریمتغ نیا: 1کبان یده لگاریتم وامتغییر 

 ها است. دهی بانک که در حقیقت همان نرخ رشد وام دیآ یدست م
 

 :متغیر مستقل

در این مطالعه متغیر نااطمینانی اقتصادی از رویکرد مبتنی بر نوسانات  :2یاقتصاد ینانینااطم

با استفاده از مدل  یکلان اقتصاد تیعدم قطع ی، بردارهاابتدا. ه استدست آمد متغیرهای اقتصادی به
)به طور خاص  یشرط انسیو وار نیانگیبر اساس معادله م            یعموم انسیوار ونیرگرس

 شوند. یم جادی( ا1( و )2معادلات ) ر،یهر متغ یبرا
                           (2)  
   

                      
        (1)  

 
 دیبودجه دولت به تول یکسرنسبت  ،یدو شاخص اقتصاد  است.  ی( معادله شرط2که طبق رابطه )

  در اینجا  کند. یم یی( را شناسا  ) یناخالص داخل دیپول گسترده به تولنسبت ( و   ) یناخالص داخل
در  نیاست. همچن    یشرط انسیصفر و وار نیانگیم یداراهستند که  نیانگیاز مدل م ماندهیعبارت باق

 یها شاخص یشرط انسیوار    ;یشرط لیفرانسیمعادله د کی( به عنوان 1نظر گرفتن معادله )
مشتق            ( است که از مدل ینگیبودجه و نقد یشناخته شده )کسر یمنطق -یاقتصاد

عنوان بردار  ( به  ) جیرا یاقتصاد-یاجتماع یها خصاز شا یشرط انسیاساس، دو وار نیده است. بر اش
( به    )نااطمینانی از نقدینگی ( و    )نااطمینانی از وضعیت بودجه  ،یکلان اقتصاد نااطمینانی

 و  هیو مورد تجز یبررس دهی وام های میصمتبر  نااطمینانیتأثیر  نیانگیآن مبه کمک که  ندیآ یدست م
  گیرد. میقرار  لیتحل

انجام  در گیرنده وام ناتوانی عنوان به بازل کمیته توسط اعتباری ریسک :(  ریسک اعتباری )

پس  (.2000شود )بازل  می تعریف توافق مورد شرایط طبق اصل و بهره وام برای بازپرداخت خود تعهدات
تری است از  به مشتری اعطا کند در معرض ریسک اعتباری بزرگ هر چه بانک وام و اعتبارات بیشتری

 شود: ریسک اعتباری در این مطالعه به صورت زیر محاسبه میاین رو 

ریسک اعتباری  
های وام اعطایی  مانده تعهدات  مانده 

 کل داراییها ها
      (4)  

                                                                                                              
1 Bank Lending (BL) 
2 Economic uncertainty 
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 کنترلی: هایمتغیر

 .ازار حقوق صاحبان سهام استارزش ب یعیطب تمی(: نسبت، لگارSIZEبانک )اندازه 
ده حقوق صاحبان سهام نسبت سود خالص به ارزش بازار حقوق : باز  (ROE)محقوق صاحبان سها بازده

 .صاحبان سهام است
حقوق  یحقوق صاحبان سهام به ارزش دفتر یفرصت رشد نسبت ارزش بازار :(MB) رشد فرصت

 .صاحبان سهام است
 

 و نمونه تیآمار جمع .3-2
ساله از سال  10 یبازه زمان یشده در بورس اوراق بهادار تهران برا رفتهیپذ یبانک ها قیتحق نیا جامعه
 :باشد یم ریز یها یژگیبا و ییها نمونه ها شامل بانک نیباشد که ا یم 1402تا  11۳2

می  در عضویت بورس اوراق بهادار 1402تا انتهای سال  11۳2های مورد نظر از ابتدای سال  ( بانک1
 اشند.ب

 اسفند باشد. 2۳ ها آن( پایان سالی مالی 2
 ی توقف عملیات یا تغییر در دوره مالی نداشته باشند.بررس مورد( در دوره 1
 است. شده منتشرنظر توسط سازمان بورس اوراق بهادار  ی موردها سالهای مالی  در   ( صورت4
 است.ها در دسترس  های مورد نظر آن ( داده5
 اند. نداشته مالی سال تغییر (1402-11۳2) یبررس وردم دوره طی ( در2
 

های جامعه  که با توجه به ملاحظات فوق، تعدادی از بانک باشد یمی حذفی سیستماتیک ریگ نمونهروش 
بانک، از جامعه  10تعداد  شده لیتعد. بر این اساس در جامعه شوند یمآماری به عنوان نمونه انتخاب 

 آماری حضور دارند.
 

 ها داده لیتحل و  هیتجزوش ر. 3-3
لازمه ه کرده اند ک استفاده     از روش  ،یاقتصاد نااطمینانی نهیانجام شده در زم قاتیاکثر تحق

 نیاست. اما ا رهایحل مشکل درونزا بودن متغ یبرا ،مناسب یابزار ریمتغ افتنی، روش نیاستفاده از ا
 رهایمتغ نیا بودنمناسب و محدود  یابزار یرهایمتغ افتنی یمانند دشوار ییها تیبا محدود کردیرو

مشکل تواند  یرا حل کند و نم یحیتوض یرهایمتغ نیتواند رابطه ب یروش نم نیا نیمواجه است. همچن
از  یکی ایپانل پو یها داده یبرا (   ) گشتاورها یروش کل. حذف کند  ای داده و را کاهش یهمخط
و همکاران،  یاست )شعر رهایمتغ ییزا درونکاهش مشکل  ایحل  یبرا یاقتصاد یها روش نیتر مناسب
 نشان داده شده است: ریشکست به صورت ز عیساده با توز ونیمدل خودرگرس کی(. 201۳
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                                                                    (5)  

 

نیز جزء اخلال معادله   ها،  شرکتاثرات انفرادی یا ثابت   بردار متغیرهای توضیحی،   سته، متغیر واب  
(، متغیر وابسته با مقادیر با 5اگر همانند معادله ) .ی زمانی است و دوره شرکتبه ترتیب نشانگر  tو  iو 

ملات اخلال وقفه وارد مدل شود، سبب خواهد شد که بین متغیرهای توضیحی )رگرسورها( و ج
دار و ناسازگاری را  استفاده از روش حداقل مربعات معمولی نتایج تورش جهیهمبستگی به وجود آید و درنت

های مناسب برای حذف اثرات  هاست که یکی از روش زن منبع ناسازگاری تخمین  نشان خواهد داد. 
با   از آنجا که میانگین اهد بود. ی اول خو گیری مرتبه استفاده از روش تفاضل ها شرکتثابت و انفرادی 

های  زن شده و منبع ناسازگاری تخمین گیری از معادله حذف ی تفاضل باشد، درنتیجه خودش برابر می
 ( خواهیم داشت:5ی اول از معادله ) گیری مرتبه حذف خواهند شد. پس از تفاضل    

                                   (2)  

 

ی متغیر وابسته و جزء خطای  ی اولیه، همبستگی غیرقابل اغماضی را بین وقفه گیری از معادله اما تفاضل 
لازم است برای برطرف کردن این مشکل از متغیرهای  رو نیازا (.2002، 1باند) آورد ، فراهم میشده لیتبد

 ( به صورت زیر تعریف خواهد شد:2دله )ابزاری در مدل استفاده شود. بنابراین، گشتاورها برای معا
                                     (2)  
                                           (9)  

 
 شود:  برای برآورد پارامترها نیز از متغیرهای ابزاری به صورت زیر استفاده می

                                              (۳)  

 
شود به صورت زیر  نمایش داده می ̂ یافته که با  روش گشتاورهای تعمیم کننده های بنابراین برآورد

 شود: تعریف می

 ̂   (  ́    ́ )
  

 ́    ́                          (10)  

 
 نیشود. ا یآماره آزمون سارگان بررس قیاز طر یابزار یرهایلازم است اعتبار متغ ب،یپس از برآورد ضر

 نیبرابر با مقدار آستانه است. فرض صفر ا یبا درجه آزاد 2χ عیتوز یدارا یآماره آزمون به طور مجانب
 یرهایمتغ ییروا صفر، هیرد فرض مرتبط هستند و در صورت یابزار یرهایها با متغ ماندهیاست که باق

وجود  یالیسر یهمبستگ رهایمتغ نیب نکهیا نییتع یبرا نیشود. همچن یم دیتائ ،استفاده شده یابزار
                                                                                                              
1
 Bond, 2002 
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. شود یانجام م ،مرتبه اول لیفرانسیمعادله د یها ماندهیباق یدوم بر رو یهمبستگ بیندارد، آزمون ضر
 یمرتبه اول روش مناسب یبند طبقه روشدوم نباشد،  جملات مزاحم از مرتبه یهمبستگ بیاگر ترت رایز

 (.1،1۳۳1باند حذف اثر ثابت است )آرلانو و یبرا
و اطلاعات  یفرد یها از جمله تفاوت ییایمزا یدارا ایپانل پو یها داده یبرا GMMاستفاده از روش 

با راندمان  ر،ت قیدق یها نیاست که به تخمهای مقطعی   ونیرگرسهای موجود در  تورشحذف  شتر،یب
 . انجامد می پایین تر میان متغیرهای مستقل خطیهمبا بالاتر و 

 

 ها . یافته4
مورد آزمون قرار گیرد.  مدل،کاررفته در تحقیق، لازم است مانایی متغیرهای بهمدل پیش از برآورد مدل 

فیشر دیکی  ، آزمون1، آزمون ایم، پسران و شیم2ضروری است حداقل یکی از پنج آزمون لوین لین چو
مورد استفاده قرار  ،نلابرای آزمون ریشه واحد پ  2و هادری 5پرون فیلپس -، آزمون فیشر4فولر تعمیم یافته
شوند و روند بررسی مانایی همگی به  های ریشه واحد پانل نامیده می آزمون ها اصطلاحا گیرد. این آزمون

شود و بیانگر مانایی متغیر است؛  رد می عدم مانایی H0غیر از روش هادری به یک صورت است و با رد 
شود که برای تشخیص این قسمت به احتمال آن  نامانایی یا ریشه واحد رد می H0بنابراین با رد فرضیه 

از   تر باشد. در این پژوهش برای بررسی مانایی متغیرها درصد کوچک 5شود که بایستی از  توجه می
فیلیپس پرون استفاده شده -زمون فیشرآ و یافته فولر تعمیم آزمون لوین، لین و چو، آزمون فیشر دیکی

 است.
 

 نتایج آزمون مانایی برای متغیرهای مدل: (1جدول )

 آزمون متغیر
 آزمون در سطح متغیرها

آزمون در تفاضل مرتبه اول 
 متغیرها

 نتیجه آزمون
مقدار 
 آماره

سطح 
 احتمال

 سطح احتمال مقدار آماره

 دهی بانک وام

LLC ۳/15- 00/0 - - 

پایا در سطح  
I(0) 

Fisher-

ADF 
1/129  00/0  - - 

Fisher-pp 2/2۳1  00/0  - - 

                                                                                                              
1
Arelano & Bond, 1991 

2 Levin,  Lin & Chu 
3
 Im,  Pesaran & Shin 

4
 Fisher - ADF 

5
 Fisher - PP 

6
 Hadri 
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نااطمینانی 
 یاقتصاد

LLC 92/2- 0012/0 5/21- 00/0 
پایا در سطح  

I(1) 
Fisher-

ADF 
2/25  12/0  2/1۳2  00/0  

Fisher-pp 1/12  24/0  5/451  00/0  

 ریسک اعتباری

LLC 14/19- 00/0 - - 

پایا در سطح  
I(0) 

Fisher-

ADF 
4/10۳  00/0  - - 

Fisher-pp 4/221  00/0  - - 

 بانکاندازه 

LLC 12/21- 0000/0 - - 

پایا در سطح  
I(0) 

Fisher-

ADF 
9/4۳1  0000/0  - - 

Fisher-pp ۳/129  0000/0  - - 

 بازده سهام

LLC 1۳/45- 00/0 - - 

پایا در سطح  
I(0) 

Fisher-

ADF 
2/14۳  00/0  - - 

Fisher-pp 1/212  00/0  - - 

 فرصت رشد

LLC 42/25- 00/0 - - 

پایا در سطح  
I(0) 

Fisher-

ADF 
9/519  00/0  - - 

Fisher-pp 4/122  00/0  - - 

 باشد( درصد می ۳5داری  )همه ضرایب در سطح معنی منبع: محاسبات محقق
 

 دهد که تمامی ها نشان می ی محاسبه شده و احتمال پذیرش آنها و بررسی مقادیر آماره ،(1نتایج جدول )
گیری مانا  بار تفاضل  با یک ینااطمینانی اقتصادمانا هستند و متغیر  ،ینااطمینانی اقتصادجز  متغیرها به
  شده است.

 ونمورد آزم ،بلندمدت یپنل، وجود رابطه اقتصاد یساز کپارچهیآزمون  ،ییآزمون مانا یدر مرحله بعد
محاسبات  یها یاز سر یاریاست که اگرچه بس نیا یهمبستگ لیتحل ی. مفهوم اصلردیگ یرار مق
تواند  یم رهایمتغ نیاز ا یخط بیترک کی(. اما در درازمدت، یتصادف یرهایهستند )از جمله متغ یرعادیغ

بلندمدت  یلروابط تعاد نیو تخم ونبه آزم یهمبستگ لیو تحل هی(. تجزیتصادف ندیمانا باشد )بدون فرآ
 یمانند آزمون کائو، آزمون پدرون یمتعدد یها آزمون ،یگروه یها اعتبار داده یبررس یکند. برا یکمک م

 آزمونامکان انجام  رایز ه استشد دهپژوهش از آزمون کائو استفا نیوجود دارد که در ا شریو آزمون ف
  ها وجود نخواهد داشت. بودن داده یفناکا لیبه دل شریف آزمونو  رهایمتغ ادیتعداد ز لیبه دل یپدرون

 
 انباشتگی میان متغیرهای مورد استفاده در برآورد مدل پژوهش بررسی وجود هم: (2جدول )

 متغیرهای وابسته tآماره  احتمال

 دهی بانک رفتار وام -01/2 0000/0

 منبع: محاسبات محقق
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کند و  جمعی را تائید می درصد وجود هم ۳5، آزمون کائو، در سطح t(، مقدار آماره 2با توجه به جدول )
و متغیرهای مستقل وجود دارد و رگرسیون  متغیر وابستهبنابراین یک رابطه تعادلی بلندمدت میان 

 برآوردی کاذب نخواهد بود. 
 هیاساس، فرض نیگزارش شده است. بر ا ،(1هاسمن در جدول ) 1ادغام و استقلال معادله  جینتا

 جیبا توجه به نتا 1در معادله  Fنشد. از آنجا که آماره  دیاثر ثابت تائ هیل فرضمختلط در مقاب یهمبستگ
 یها داده شها بر اساس رو مخالف رد شده و مدل هیجدول محاسبه شده است، فرض صفر در مقابل فرض

دست  احتمال به نکهیدهد که با توجه به ا ینشان م زیهاسمن ن مارهآ نیشوند. همچن یبرآورد م ییتابلو
مدل با  گریشود، به عبارت د یاست، فرض صفر رد م 05/0هاسمن کمتر از  احتمال نکهیا لیآمده به دل

 ها، مدل اثرات ثابت است. مدل نیتخم یروش برا نیتر مناسب نیشود. بنابرا یتائید م ،اثر
 

 و هاسمن Fهای  مارهآ نتایج(. 3جدول )
 نتیجه احتمال مقدار آزمون

 های تابلویی ل دادهمد F 52/11 00/0آماره  

 مدل اثرات ثابت 00/0 21/2۳ آماره هاسمن

 منبع: محاسبات محقق              
 

بر اساس روش گشتاورهای  ها بانک یده وام را بر یاعتبار ی و ریسکنااطمینانی اقتصاداثر  ،(4جدول )
 دهد.  می  های تابلویی پویا نشان ( داده   یافته ) تعمیم

 

 برآورد مدل پژوهش (:4جدول )

 احتمال tآماره  ضریب تغیرم
 0029/0 1۳/0 -04/0 دهی بانک وقفه مرتبه اول وام

 4۳91/0 22/0 -15/0 ینااطمینانی اقتصاد

 0001/0 22/1 -29/0 ریسک اعتباری

 0922/0 21/1 05/0 بانکاندازه 

 022۳/0 10/2 22/0 بازده سهام

 0529/0 ۳1/1 021/0 فرصت رشد

 آزمون سارگان
J-Statistic 12/12 

Prob 422/0 

آزمون آرلاندو و 
 باند

AR(1) 
m-Statistic 42/2- 

Prob 015/0 

AR(2) 
m-Statistic 429/0- 

Prob 229/0 
 باشد( درصد می ۳5داری  )همه ضرایب در سطح معنی منبع: محاسبات محقق         
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شود،  یرد م یابزار یرهایها به متغ ماندهیباق یبر وابستگ یآزمون سارگان، فرض صفر مبن جیبر اساس نتا
 جینتا گر،یاز اعتبار لازم برخوردارند. به عبارت د ،مورد استفاده در برآورد مدل یابزار یرهایمتغ نیبنابرا

 قیبرآورد مدل تحق یمورد استفاده برا یخطا و ابزارها یها مؤلفه نیکه ب دهد یآزمون سارگان نشان م
جملات  یسطح همبستگ نییتع ی. براشود یتائید م ریتفس جینتا ییروا جهیرابطه وجود ندارد، در نت

مختلف  یها گزاره نیب یهمبستگ لیتحل جینتا گردید.اورلاندو و باند استفاده  یاختلال از آزمون آمار
عدم وجود  میرمستقیغ هی(، فرض4جدول ) جینتا اسنشان داده شده است. بر اس  (4اختلال در جدول )

 یبرا یروش اورلاندو و باند روش مناسب نیشود، بنابرا یمختلف رد نم یت خطادر جملا یخودکنترل
 نیب یالینظم، ارتباط سر یمرتبه جملات ب کی یدر دسته بند مدل و حذف آن است. یپارامترها نیتخم
مرتبه اول  نیب یمیجدا شوند، ارتباط مستق دیکه با ینظم ینظم ثابت است و جملات ب یجملات ب یاجزا

دار بر رفتار  ی فاقد اثر معنینااطمینانی اقتصاد که دهد نتایج آزمون برآوردی نشان می ندارند.و دوم 
باشد.  درصد می 05/0از  تر بزرگداری ضریب برآوردی  ها است چرا که سطح معنی دهی بانک وام

دهی  اثر منفی بر رفتار وام ،تمرکز ریسک اعتباری که دهد همچنین نتایج آزمون برآوردی نشان می
 29/0ها به میزان  دهی بانک ریسک اعتباری؛ وامای که با افزایش یک واحدی در  ها دارد به گونه بانک

درصد  05/0از  تر کوچکداری ضریب برآوردی  سطح معنی یابد و با توجه به این که درصد کاهش می
 باشد. دار می معنی ها از نظر آماری دهی بانک باشد؛ لذا اثرگذاری ریسک اعتباری بر رفتار وام می

دار است؛ یعنی  درصد معنی ۳0ضریب برآوردی متغیر اندازه بانک مثبت و از نظر آماری در دامنه اطمینان 
با افزایش یک درصدی در نرخ رشد ای که  به گونه دهی دارند تر میل بیشتری به وام های بزرگ بانک

بازدهی سهام نیز بر  اساس نتایجبر . کند درصد رشد می 0/  05دهی به اندازه  نرخ وام ،سرمایه بانک
ها به اندازه یک واحد  سوددهی بانکاگر  ای که به گونه م معنی داری دارد. ها تاثیر مثبت  دهی بانک وام

های سودآورتر انگیزه  یعنی بانک ،یابد درصد افزایش می 22/0ها به اندازه  دهی بانک نرخ وام ،افزایش یابد
ها تاثیر مثبت واز نظر آماری  دهی بانک ضریب برآوردی فرصت رشد نیز بر وام دارند. دهی بیشتری وام

نرخ  ،ها در بازار سرمایه سهام بانکیک درصدی  با افزایش ارزش به این صورت کهگذارد؛  داری می معنی
 شود. درصد بیشتر می 021/0ها به اندازه دهی بانک وام
 

 گیری  . نتیجه0
تأمین  یبرا یمال یها رساختیکمبود بودجه و ز لیحال توسعه به دل در یدر کشورها یمال یبازارها

مختلف در نظام  یمال یها سکیوجود ر گرید یاز سو هستند. تیحائز اهم یدیتول یپروژه ها یمال
ای  گونهبه  رانی. در اشود یها م مانع از عملکرد روان بانک یاعتبار سکیر ژهیو کشورها به نیا یبانک
ی مال نیاز نیشتریاست که ب یبانک سیستم نیا ه،یبازار سرما نداشتن عمق لیدل به نیو همچن یسنت

 ینانیاطمنااز تأثیر  یکشور با آگاه یبانک ستمیبهبود عملکرد س ل،یدل نیدهد. به هم یرا پوشش م اقتصاد
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أثیر ت یبررس قیتحق نیهدف ا بالایی دارد. تیاهمها  دهی بانک رفتار وامبر  یاعتبار سکیو ر یاقتصاد
شده در بورس اوراق  رفتهیپذ یبانک ها یوام ده ماتیبر تصمی اعتبار سکیر ی واقتصادنااطمینانی 

که با  است 11۳1تا  11۳1از سال ایران بانک  10 های داده پژوهش شامل یبهادار تهران بود. نمونه آمار
د هد مینشان  آورد مدلبر جینتا یافته مدل تحقیق برآورد شده است. گشتاورهای تعمیمروش بکارگیری 

تأثیر  یاعتبار سکیررد؛ در حالیکه ها ندا بانک یده بر رفتار وام یتأثیر معنادار یاقتصاد ینانیکه نااطم
 یاقتصاد ینانینااطم میانعدم وجود رابطه معنادار  ها داشته است. بانک یده بر رفتار وام یمعنادارو  یمنف

و همچنین وجود  لاتیارائه تسه در کشور ینظام بانک مدیریت وهیتوان به ش یرا م یبانک یها و رفتار وام
 در ایران یبانکتسهیلات خاستگاه بخش عمده  ؛ چرا کهمرتبط دانستهای تکلیفی از سوی دولت  وام

تواند تأثیر  ینم یاقتصاد یثبات یشده، ب یاداعتبار است. با توجه به موضوع  دستوریالزام قانون و ساختار 
و  یاجتماع ینانیاطم؛ در حالی که در ادبیات اقتصادی، ناداشته باشد یبانک یها وام انزیبر م چندانی
 ینیب شیها در پ بانک ،یبحران مال شیدارد. با افزا یمعنادار یرابطه منف یبانک ماتیتصم رب یاقتصاد

کرده و عمل  یبه صورت قرارداد ،یمنف یها گنالیس افتیدر لیاعتبارات واگذارشده به دل یآت کردعمل
کنند.  یم نیگزیعملکرد آن جا یمطمئن را برا یها ییرا کاهش داده و دارا یبانک یها وام صیتخص

پیش بینی مورد برخلاف داد که  نشان( 11۳5و همکاران ) یدریح قیبا تحق حاضر قیتحق هجینت سهیمقا
ای  تواند به گونه این می تحت تاثیر قرار نگرفت؛ ها بانک ، تسهیلات اعطایینااطمینانیبا افزایش  انتظار

حکایت از ساختار نامناسب قراردادهای وام باشد که بیشتر بر پایه ارزیابی وثیقه است تا ارزیابی اقتصادی؛ 
دهی باشد که  افزون بر این نشانگر وجود تسهیلات تکلیفی از سوی دولت و ساختار دستوری فرایند وام

آنها را مجبور به اعطای وام و تسهیلات  ،ینانی اقتصادیها درباره نااطم بدون توجه به ملاحظات بانک
 سکیها، کاهش و کنترل ر بانک یده و رفتار وام یاعتبار سکیر ننفی میابا توجه به رابطه م .سازد می

 شنهادیها پ پرداخت اعتبار و عملکرد بانک ندیمؤثر در بهبود فرآ راهکارهایاز  یکیبه عنوان  یاعتبار
ها دارد،  دهی بانک  ایج تحقیق نشان داد که متغیر اندازه بانک اثر مثبت بر رفتار وامهمچنین، نت .شود یم

منجر به هایی را درپیش بگیرند که  اگر مقامات پولی سیاست بر این امر دارد که موضوع دلالت این
در  ایند ونمها کمک  دهی بانک وام افزایش توان به دنتوان می افزایش سرمایه بانکها گردد در این صورت 

به ثبات پولی اقتصاد کمک نیز موثر واقع شوند و این موضوع  کم کردن اهرم مالی نامناسب بانک
عملکرد با  ای هر دو که به گونه ،بازده سهام بانک و فرصت رشدبر اساس نتایج متغیرهای  کند. می

رسد با کم کردن  ظر میبه ن .دنها دار دهی بانک اثر مثبت بر رفتار وام هستند، سودآوری بانک مرتبط
بهبود  ها وضعیت سودآوری بانک و پرداخت تسهیلات بر اساس ارزیابیهای اقتصادی، های تکلیفی وام

  یافته و امکان افزایش قدرت وام دهی مولد بانکها بیشتر شود.
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 . تعارض منافع6
 تعارض منافع توسط نویسندگان بیان نشده است. گونه چیه
 

 . تشکر و قدردانی7
 .از حمایت مادی و معنوی هیچ سازمانی برخوردار نبوده استژوهش این پ
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