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 چکیده 

حاضر بررسی اثرات ريسک پژوهش  بانکی، هدف محوری    هایبحرانر به اهمیت بحث ورشکستگی و  نظ 

. در اين راستا  باشدمی بدون تورش    z-scoreنقدينگی و اعتباری بر ثبات بانکی ايران با استفاده از شاخص  

به منظور دستیابی به  گردآوری شده است.    1395تا    1385بانک کشور طی دوره زمانی    18اطلاعات مالی  

پژوهش آن   اهداف  آزمون  برای  و  تدوين  اصلی  فرضیه  از  سه  طور    یهادادهرهیافت  ها  به  و  پويا  ترکیبی 

اين  هایيافته  .استفاده شده است  (SYS-GMM) ایيافته سیستمی دو مرحلهروش گشتاورهای تعمیمخاص 

اما    اندشده ی باعث کاهش ثبات بانکی  دارمعنی به طور  ريسک نقدينگی و اعتباری  که    دهدمی مطالعه نشان  

افزايش نسبت   ،به علاوهنبوده است.    دارمعنی بر ثبات بانکی به لحاظ آماری    دو ريسک مذکور اثر تعاملی  

همراه   به  را  بانکی  ثبات  بهبود  ناکارايی،    است  داشتهسرمايه  )بر اما  ريسک  بازدهی  مبادله  مفهوم   -اساس 

)بر سرانه  ناخالص  تولید  تسهیلات،  رشد  نرخ  فرضیه    بازدهی(،  تحريممینسکی(  مالی    ثباتی بی اساس   هاو 

   اند.شده  هابانکمالی ثبات  افتمنجر به 

بانکی،    :کلیدیواژگان   تورش  Z-scoreشاخص  ثبات  اعتباری، ،  بدون  ريسک  نقدينگی،  ريسک 

 .  (SYS-GMMگشتاورهای تعمیم يافته سیستمی )

Keywords: Bank Stability, Unbiased Z-score Index, Liquidity Risk, Credit 

Risk, System GMM.  
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 مقدمه   -1

ثبات   با  مالی  سیستم  معتقدند  اقتصاددانان  ا  نیازپیش امروزه  پايدار  اقتصادی  ورشد    نیاز پیش   ست 

مالی سیستم  بانکی    ثبات  نظام  تنظیم  و  طريقتعديل  به    از  و  بانکی  ورشکستگی  احتمال  کاهش 

بانکی  مالی  ثبات  بهبود  عبارتی   و همکاران )   باشدمینظام  در  مالی    ثبات  (.114:  2018،  1تانکويوا 

به ويژه  نهادهای مالی  .  باشدمیهای اصلی برای اقتصادهای موفق جهان  يکی از ويژگی  نظام بانکی

بانکی   بی نظام  ايفا  نقش  اقتصادی  نظام  در  را  محوری  و  عملکرد   ؛نمايندمیبديل  که  نظر  اين  از 

ط نابسامانی و  های رشد و توسعه اقتصادی و از طرف ديگر شرايزمینه   د توان میها از يک طرف  آن

بانکی    هایبحران   اثرات مخرب و ناگوارکه مصداق آن    يک نظام اقتصادی را فراهم آورد  سقوط

وقوع  آمريکا    2010-2007 کلی  طور  به  طول    69و  در  بانکی  گذشته    25بحران  لذا  سال  است. 

و    مالی  بحران کاهش احتمال وقوع  يا  به منظور پیشگیری و    نظام بانکی کارآ و باثبات  وجود يک

از ابزارهای لازم  بانکی    مالیثبات    ،علاوه   ناپذير است. به  ضرورتی انکار  نتیجه بحران اقتصادی   در

پذيری، بهبود تعاملات  رقابت  تشديد که    چرامالی و اقتصادی است  ثر برای پايداری و توسعه  و مؤ

اقتصاد  المللیبین  توانايی  افزايش  برای    و  کشور  را    هایسرمايهجذب  يک  خارجی  و  به  داخلی 

دارد.   نظامبروز    بنابراينهمراه  در  مهم  اختلال  عنوان  به  تأمینبانکی  منبع  کشور   ترين  در    2مالی 

گذاشتهاثر  دتوانمی اقتصاد  حقیقی  بخش  بر  مخربی  فرهنگی    ات  و  اجتماعی  اقتصادی،  تبعات  و 

همراه  زيان به  باشدباری  امر   لذا  .داشته  در  بانکی  نظام  عملکرد  بهبود  جهت  در  اقدام  هرگونه 

و   مالی  منابع  بهینه  اقتصاد  تأمین تخصیص  حقیقی  بخش  نیاز  مورد  صورت    منابع  و  به  شناسايی 

بلا هد وجوه  فرصت   ايت  به سمت  بالقوه  استفاده  مولد  توسعه    د توانمی های  و  رشد  برای  را  مسیر 

   نمايد.اقتصادی هموار 

به   ،وضعیت اقتصاد ايران و اشکال مختلف مخاطراتی که نظام بانکی در معرض آن استبا توجه به  

تحريم ايرانويژه  علیه  مباحث  های غربی  مالی در  ثبات  به يک    هایبحران، تضمین  تبديل  بانکی 

  ايفای   راستای   در  کشور  بانکی نظام ضعیف  عملکرد  که  جاآن از  چالش برانگیز شده است.    موضوع 

 
1. Tankoyeva (2018) 

معاونت اقتصادی کشور، جايگاه نظام بانکی در تأمین    بر اساس گزارش   گزارش روابط عمومی بانک مرکزی و  به.  2

 (.  1396)شورای پول و اعتبار،   درصد است 80حدود   ه بانکیرغم تنگناهای اعتباری شبکمالی اقتصاد علی



 

 Z-score 3  با استفاده از شاخص رانيا  یبر ثبات بانک یو اعتبار  ینگينقد  سک ي اثرات ر یبررس

  طرح   هر  کلیدی  محورهای   ها واولويت   از  يکی  قطعاً  نیست،  ایپوشیده   چندان  مسأله  خود  وظايف

ی  هاريسک   بر  علاوه که اين نظام    است. چرا   نظام   عملکرد اين  اصلاح   کشور  در  اقتصادی   اصلاح 

صندوق    در تايید اين ادعا،   . باشدمیمتوجه بحث تحريم بانکی کشورهای غربی نیز    وجود بانکی م

ها و  )درجريان تحريم  به دنبال تزلزل و عدم ثبات نظام مالی ايران  1در گزارشی نیز    المللی پولبین 

دولت اين کشور بايد به طور اضطراری به دنبال بازسازی نظام مالی و تغییر    بیان داشته است   برجام(

   .و موسسات مالی باشد هابانکساختار 

را به    آن ثبات و پايداری  همواره عواملی وجود دارند که    به ماهیت عملکرد نظام بانکیعنايت  با  

بازار اعطای تسهیلات و نااطمینانی   یساختار نقصناشی از  عوامل و مسائل ويژه به   ند.اندازخطر می

مخرب  اثرات  مراتب  نظام  به  اين  متوجه  را  اينکنندمیتری  جمله  از  مالی  هاريسکعوامل    .  ی 

ماهیت فعالیت اين   بر بنا يسک نقدينگی در نظام بانکی است که موجود به ويژه ريسک اعتباری و ر 

عدم تقارن    يیهاريسک چنین  منشأ    (.2014،  2)ايمبیرويچ و راش   دنباشنظام همواره با آن مواجه می 

  ی مذکور هاريسک  توانمیگونه مديريتی ن از آينده است که قطعا با هیچ   4و نااطمینانی   3اطلاعات 

بلکه   بین برد  از  قبولی  ی وارده  هاهزينه آن را در جهت کاهش    توان میرا  قابل  شناسايی و  تا حد 

 مديريت کرد. 

ی  هاريسک  ترينرايج اثر  ارزيابی و تحلیل  مطالعه حاضر  هدف محوری  توجه به مسائل مذکور    با

  Z-scoreشاخص    کارگیریبا به  کشور    اعتباری و نقدينگی بر ثبات بانکیی  هاريسکيعنی    مالی

 به اين منظور سه فرضیه به شرح زير تدوين شده است: . باشدمیبدون تورش 

   بانکی دارد.مالی بر ثبات  دارمعنی . ريسک اعتباری اثر منفی1

 بانکی دارد. مالی بر ثبات  دارمعنی . ريسک نقدينگی اثر منفی2

   است. دارمعنی و منفی ،بانکیمالی . اثر تعاملی ريسک اعتباری و ريسک نقدينگی بر ثبات 3

 به صورت زير است:    مقاله حاضرساختار ادامه در 

 
 2017دسامبر  18. به تاريخ 1

2. Imbierowicz & Rauch (2014) 
3. Asymmetry of Information 
4. Uncertainity 
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  های مالی و مطالعات داخلی و خارجی انجام شده لی، ريسکپايداری ما  در رابطه با  دوم در بخش  

. در بخش  باشدمیشامل روش تحقیق و مدل مورد استفاده    سوم. بخش  شودمیدر اين زمینه بحث  

گیری و  است. خلاصه، نتیجه به بررسی و تحلیل نتايج حاصل از برآورد مدل پرداخته شده    چهارم

   .باشدمی پنجمنیز موضوع بخش  پیشنهادها
 

 دبیات موضوعا  -2

 و اهمیت آن  مالی  ثبات  -2-1

(. با توجه  2014،  1ی مرکزی تضمین ثبات نظام مالی است )يوگس هابانک های مهم  يکی از نقش

پررنگ از  به  بعد  خصوصا  مالی  پايداری  و  ثبات  مباحث  شدن  تعريف   هایبحرانتر  اخیر  مالی 

بر ندارد.  برای آن وجود  و آل صادق   واحدی  و  2008)  2اساس ديدگاه علاود  ثبات  تعريف  ( در 

ناپايداری مالی است و   به دنبال تعريف  پايداری مالی دو گرايش عمده وجود دارد: گرايشی که 

  مالی   نظام   يک(  2008گرايشی که به دنبال تعريف پايداری مالی است. به نظر علاود و آل صادق )

درون  هایتعادل  عدم  رفع  و  اقتصاد  عملکرد  تسهیل  قابلیت   که  است  باثبات  زمانی يا  مالی  و  زا 

( ناپايداری مالی زمانی به  2010)  3به نظر میشکین داشته باشد. در گرايش مقابل،    بینی نشده راپیش

ناتوانی  به نظام مالی از طريق مداخله در جريان اطلاعات باعث  های وارده  آيد که شوک وجود می

تقويت ثبات   معتقد استشود. وی   نظام مالی در انجام وظیفه اصلی خود يعنی تخصیص بهینه وجوه 

بروز   از  مانع  مالی  و مالی    هایبحران نظام  باشد  د باي  شده  مالی  سیاست  اهداف  از  که    چرا؛  يکی 

هدايت    مالی  هایبحران در  مالی  بازارهای  توانايی  از  به  بهینه  مانع  وجوه    سمت جريان 

افت شديد    هایگذاریسرمايه و  دنبال  هافعالیت مولد شده  به  را  اقتصادی  معتقد  . همچنین  داردی 

عمده و عامل اصلی رشد    نیازپیش کارای بانکی برای کشورها يک    وجود يک نظام سالم و  است

شمار   به  اقتصادی  در    ؛ رودمیپايدار  افزوده  ارزش  ايجاد  باعث  که  مختلف  هابخش چرا  ی 

وجود    به طور کلی  .شودمیخارجی    گذاری سرمايهالمللی و جذب  اقتصادی، تسهیل مراودات بین 

 
1. Ugeux (2014) 
2. Alawode & Al Sadek (2008) 
3. Mishkin (2010) 



 

 Z-score 5  با استفاده از شاخص رانيا  یبر ثبات بانک یو اعتبار  ینگينقد  سک ي اثرات ر یبررس

کفايت    ت نسب  مالی مناسب از قبیل   هایشاخص يک نظام بانکی با ثبات که حاصل برخورداری از  

پايین و  سرمايه مناسب،   نوسانات  با  انواع ريسک سودآوری  نتیجه مديريت  بستر    باشد می   مالی  در 

  خواهد بود. مالی هایسیاست و اقتصاد کلان مناسبی برای تحقق اهداف 
 

 و مدیریت آن  ریسک اعتباری  -2-2

اثر  احتمال زيان ناشی از اعطای اعتبارات در نتیجه عدم تحقق تعهدات قرارداد در  ريسک اعتباری  

عدم تمايل طرف مقابل قرارداد به انجام آن يا عدم توانايی برای بازپرداخت يا به هر دلیل ديگری  

بعد از انعقاد قرارداد   2اين ريسک به نوعی حامل مفهوم مخاره اخلاقی  (.12  :2013،  1است )جوزف

ا  ها بانکريسک اعتباری از آن جهت حائز اهمیت است که  .  باشدمی قلام بدهی در  با استفاده از 

ی  اافراد به اعط  یهاسپرده و    هابانکداران، بانک مرکزی، ساير  ترازنامه خود شامل بدهی به سهام 

تسهیلات   و  به    ايناگر  و    پردازندمیاعتبار  منجر  شدناعتباردهی  به    هایدارايی  بلوکه  يا  بانکی 

افزايش   نیز تأديه    تسهیلات غیر جاری شود عبارتی  يش هابدهی توانايی بانک در کسب درآمد و 

با  شودمیتضعیف   نظام سالم  اعتباری متضمن وجود يک  اين جهت مديريت مناسب ريسک  از   .

 خواهد بود. مالی  3پايین بودن احتمال ورشکستگی، ناتوانی و درماندگی 

معتقدند    (2008)  4ال ون گرونینگ و اقب( و  13  :2013جوزف )منظور مديريت ريسک اعتباری    به

اعتبار اعطای  عدم  نوعی  به  و  تمرکز  ريسک  خاص    کاهش  بخش  يا  گروه  يک  به  حد  از  بیش 

  به .  باشدمیمحدود کردن ريسک اعتباری    هایسیاستاقتصادی و يا يک منطقه جغرافیايی يکی از  

مالی و صلاحیت  دهی بايستی به سمت اهداف مفید و مولد بوده و متناسب با وضعیت  اعتبار  علاوه،

وصول و نظارت مداوم  الهای معتبر و سهل  به همراه ضمانت   های کارشناسانهو بررسی  گیرنده قرض

ديگر   از  باشد.  اعتبار  کارگیری  به  بخش  ريسکی    هایسیاستبر  چنین  کردن  بندی  طبقه محدود 

مالی به    هایواسطه قابل وصول    هایدارايی ای  هاست که به صورت ارزيابی و سنجش دوره دارايی

تعهدات   ايفای  احتمال  و  اعتباری  رتبه  ذخاير  که    باشدمیلحاظ  سطح  تعیین  آن   هایزياننتیجه 

بر است.  تسهیلات  طبقه   احتمالی  جهانی  استانداردهای  دارايیاساس  ذخاير بندی  همراه  به  ها 
 

1. Joseph (2013) 
2. Moral Hazard 
3. Insolvency 
4. Van Greuning & Iqbal (2008) 
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صورت   به  )  هایدارايیاختصاصی  با   هایدارايیدرصد(،    2تا  1استاندارد  )  همراه    10تا    5تذکر 

)  هایدارايی درصد(،   استاندارد  )المشکوک    هایدارايی درصد(،    30تا    10غیر    75تا    50وصول 

و   )  هایدارايیدرصد(  شده  ذخیره  طبقه چنین  که    باشدمیدرصد(    100سوخت  تعیین  و  بندی 

با   مقابله  منظور  به  در  هایزيان احتیاطی  بهتری  و  بیشتر  جزئیات  مد  بالقوه  روند  يريت  خصوص 

کلیدی برای    ی ابزاردر اختیار کارشناسان اين حوزه قرار داده و به عنوان    ها بانکپورتفوی اعتباری  

   است.  اعتباری مديريت ريسک
 

 ریسک نقدینگی و مدیریت آن   -2-3

موجود   ادبیات  به  توجه  تطبیق سررسید  با  عدم  نقدينگی  ريسک  اصلی  ی  هابدهی )  هاسپرده منشأ 

.  باشدمیبلندمدت    هایگذاری سرمايه بلندمدت( يا    های دارايیمدت( و تسهیلات پرداختی )کوتاه 

شدن   مواجه  در  توانايی  عدم  نقدينگی  ريسک  عبارتی  و  به  پرداخت  قابل  تعهدات  انجام  با  يا 

مديريت ريسک نقدينگی اين اطمینان را برای    است.بر بانک    گزافی  هاهزينه تعهدات با تحمیل  

بازار  ی خود را از طريق جريان وجوه نقد بهابدهیآورد که بتواند  بانک به وجود می به  نیاز  دون 

   ل بپردازد.ها در قیمتی غیر معقوهای بالا يا فروش دارايیمالی در نرخ  تأمین بین بانکی و 

ها  بر مطالعه  همکاراناساس  و  نقدينگی    (2014)  1نگ  بر  دارمعنیتأثیر  سیستماتیک  ريسک  ی 

داشته است.    2007-2008بعد از بحران مالی    2009-2010های  در سال  هابانکتجربه ورشکستگی  

نظری  بینی پیش نقویهای  و  واگنر 2012)  2آکاريا  و  کوتاه 2007)  3(  اثرات  با  رابطه  در  مدت ( 

نیز    های دارايیسطوح بالای    دهدمینشان    هابانکپذيری و ثبات  ريسکبر  نقدينگی   نقدشونده و 

يی هابانک ها معتقدند  د. آن شومنجر به ريسک فزاينده بانکی  به طور بالقوه    دتوان میالا  های بهزينه 

با ر پذيری ريسک سمت  به  يسک نقدينگی پايینی مواجه هستند  که به واسطه سطوح بالای سپرده 

يعنی افزايش حجم اعطای تسهیلات با کاهش نامعقول نرخ  دهی  با کاهش استانداردهای وام بیشتر  

حفظ منابع  برای  کندمی( نیز استدلال 2013) 4کینگ .کنندمیبهره به منظور کسب سود تمايل پیدا 

 
1. Hong (2014) 
2. Acharya & Naqvi (2012) 
3. Wagner (2007) 
4. King (2013) 



 

 Z-score 7  با استفاده از شاخص رانيا  یبر ثبات بانک یو اعتبار  ینگينقد  سک ي اثرات ر یبررس

مدت تجهیز منابع بلند   ياای بیشتری را برای دريافت  ی بهره هاهزينه   هابانک   مالی بلندمدت و پايدار

 . دهدمیرا افزايش  منجر به کاهش سودآوری شده و ريسک بانکیکه اين امر  پردازندمی
نقدينگی،   با مديريت ريسک  براتانوويکون گدر رابطه  ( معتقدند  219-218  :2003)  1رونینگ و 

برنامه بینی  پیش مهم  بخش  آينده  در  احتمالی  مديريت  رويدادهای  و  نقدينگی  ريسک  ريزی 

جدول پلکانی زمانی برای سررسیدها  تدوين  است. تحلیل خالص وجوه مورد نیاز مستلزم    نقدينگی

برای جريان   هابانک های تعیین شده است.  و محاسبه جمع خالص اضافه يا کسری منابع در تاريخ 

و خروجی وجوه  )به دوره   توجهبه جای  بايد  نقد    ورودی  تعیین شده  قرارهای  طبق  داد  سررسید( 

نیز    تأمین و منابع    هابدهیتنوع    .ار را به طور منظم برآورد نمايندهای نقدی مورد انتظجريان مالی 

کارنشان  نقدينگی  مديريت  گونه   باشدمی  ا دهنده  بازدهی  به  همبستگی  بررسی  و  مقايسه  با  که  ای 

پروژه ج  هایدارايی و  معاملات  انتخاب  و  نتیجه  ديد  در  و  معکوس  همبستگی  دارای  مالی  های 

اساس   برکه    شايان ذکر استوی بانک کاهش يابد.  ريسک کلی پورتفحدوديت ريسک تمرکز  م

نقدشونده بدون بازده   هایدارايینگهداری وجه نقد يا  ادبیات مرتبط با مديريت ريسک نقدينگی  

گونه  که  به  نباشد  کافیای  نقدينگی  وجود  از  اطمینان  نقدينگی  صرف  ريسک  تهديد  عدم  ،  و 

آسیب  را  بانک  و  داده  کاهش  را  بانک  سودآوری  و  نمايد.  بازدهی  استنباط  پذير  چنین  واقع  در 

مديريت ريسک نقدينگی صرفا به معنای اجتناب از نکول نیست بلکه بیشتر بر مديريت  که    شودمی

ارا يعنی دستیابی به هدف )تامین به موقع نقدينگی( با کمترين صورت ک   الامکان به تی نقدينگی ح

 هزينه متمرکز است.

و بانک مرکزی در کشورهايی با نظام غیر آزاد که نظام بانکی توسط دولت    کهیلی آن توضیح تکم

آن مسئل  شودمیحمايت   معنای  به  بانکی  هجوم  در ه  نقدينگی  ريسک  وقوع  با  رابطه  در  که    چه 

طمینانی  اوجود ريسک نقدينگی يا به عبارتی نابا  حال    ادبیات ذکر شده موضوعیت ندارد اما به هر

آينده   در  نقد  وجه  تقاضای  پوشش  نگه ناگزير    هابانک از  با    بدون  هایدارايیداری  به  بازده 

بالا   ومینقدشوندگی  خود    شوند  که  اين  است  از    هابانک  د توانمی عاملی  و  را  بازدهی  کسب 

 دارد.ها باز گذاریسرمايهساير رآمد د
 

 
1. Van Greuning & Brotanovic (2003) 
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 های اعتباری، نقدینگی و ثبات بانکی ارتباط ریسک  -2-4

به   ها بانک توجه  انجام    با  که  فعالیتی  مواجههاريسک با    دهندمیماهیت  مختلفی  اين    ی  هستند. 

خارجش  هاريسک احتمال  ريسک  توسط    هاسپرده کردن  امل  ناگهانی  صورت    گذارانسپرده به 

)ريسک اعتباری(، تغییر نرخ    )ريسک نقدينگی(، عدم بازپرداخت وام توسط تسهیلات گیرندگان 

. 1باشد میها )ريسک عملیاتی(  ره )ريسک نرخ بهره( و خرابی تشکیلات کامپیوتری و ساختمانبه

بهره نیز خارج از نظارت مستقیم  ر اين میان محاسبه ريسک عملیاتی دشوار است و ريسک نرخ  د

نقدينگی   و  اعتباری  ريسک  لذا  است.  اين بانک  دلیل  با  به  مستقیم  طور  به  انکی  بی  هافعالیت که 

ويژه  اهمیت  از  دارند  بر ارتباط  همچنین  برخوردارند.  گزارش  ای  بیمه  اساس  شرکت  رسمی  های 

ی  ها بانک دلیل اصلی ورشکستگی    3آمريکاسابرسی ارزی ايالات متحده  و اداره ح  2سپرده فدرال

ی اعتباری و نقدينگی است  هاريسکثر از وقوع همزمان  أحدی متاخیر تا    هایبحران تجاری طی  

  (.2014، 4)ايمبیرويچ و راش 

  درماندگی   و  بدهی شده   -پرتفوی دارايی  در  خللايجاد  آسیب و    به  منجر  دتوان می  نقدينگی  کمبود

غیر   هایدارايیگیرد که  جا نشأت میبه همراه داشته باشد. اين مشکل از آن يا نکول بانک را    مالی

شوند و کمبود نقدينگی  می  تأمین (  هاسپرده مدت )ی کوتاه هابدهینقد )وام و تسهیلات( از طريق  

برانرمیر   (. به همین جهت2013،  5)راجی و حصاری   دهدمیرا به سمت ورشکستگی سوق    هابانک

را قادر به مديريت همزمان    هابانک ای  افزايش الزامات سرمايه  کنندمیاظهار    (0920)  6و همکاران

 .کندمیريسک نقدينگی و ورشکستگی 

و مورا ارائه  2015)  7آکاريا  نیز شواهدی  مالی  هابانککه    دهند می(  ی ورشکسته در طول بحران 

به   نسبت  بحران  وقوع  از  آن هابانکقبل  بودند.  مواجه  شديدی  نقدينگی  کمبود  با  سالم  ها  ی 

شرايط    کنندمیاستدلال   اين  تلاش  هابانکدر  منظور  به  ورشکستگی  به  نزديک  يا  ورشکسته  ی 

نتیجه اين امر وقوع  یر مستقیم . به طور غدهندمینرخ بهره سپرده بالاتر پیشنهاد   هاسپرده برای جذب  

 
1. Cecchetti & Schoenholtz (2014) 
2. Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC) 
3. Office of the Comptroller of the Currency (OCC) 
4. Imbierowicz & Rauch (2014) 
5. Rajhi & Hassairi (2013) 
6. Brunnermeier (2009) 
7. Acharya & Mora (2015) 
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منجر به نکول    د توانمیکه    باشدمی(  عتباری )به دلیل افزايش نرخ بهره همزمان ريسک نقدينگی و ا

 شود.   هابانک

نااطمینانی و کمبود نقدينگی آسیب  ،  هاريسک عتقد است رشد با شتاب  م  (44  :2011)  1بالاکريشنن

اش در  اين شرايط نظام مالی تحت فشار بوده و توانايی   . درکندمیجدی به سلامت نظام مالی وارد  

واسطه  می امر  آسیب  به گری  همکارانبیند.  و  دلیس  مالی 2014)  2علاوه،  ناپايداری  معتقدند  نیز   )  

باز عدم  احتمال  با  متناسب  اين  بانکی  است.  بانک  به  اعتباری  تعهدات  از  بخشی  يا  تمام  پرداخت 

با استفاده از ذخیره که زيان  شودمی ناپايداری زمانی محقق   های مالی )مورد انتظار و غیر منتظره( 

ها برای انجام تعهدات بدهی کافی نباشند. به  احتیاطی يا سرمايه پوشش داده نشود و ارزش دارايی 

بايستی در   ايفای تعهدات و ورشکاين منظور  ستگی هر دو عامل نوسانات و  ارزيابی ريسک عدم 

 . نظر گرفته شود ها درو پشتوانه  پذيری درآمدتغییر

  شود میچه که ابتدا به عنوان يک آسیب متوجه نظام بانکی  آن  دهدمیجود نشان  ادبیات مو  بررسی

نیز   و  اعتبار  مصارف  کارشناسانه  مديريت  دقیق  عدم  بررسی  و  افراد  صلاحیت    وبار  اعتعدم 

متقاضی  بنگاه  آن  به   یهابخشو    تسهیلاتهای  نتیجه  که  است  اعتبار  ريسک  کارگیری  افزايش 

کیفیت   تضعیف  نوعی  به  و  بالای    ها بانک  های دارايیاعتباری  حجم  جاری    غیرتسهیلات  است. 

عنوان  هايدارايی بیانگر   به  بانکی  نظام  فعالیت  چرخه  به  بايستی  که  است  و  هدايت ی  منابع  گر 

سمت    یهاسپرده  به  و  هافعالیت افراد  اشتغال  تولیدی،  می  گذاریسرمايهی  اين  باز  از  اما  گشت 

ی سوداگرانه( به کار گرفته شده باشد.  هافعالیت ی نامولد )هابخشفرآيند خارج شده و چه بسا در  

کشور   بانکی  نظام  در  نقدينگی  صحیح  گردش  از  مانع  امر  محل    هابانک که    چرا   شودمیاين  از 

اعتباردهی    یهاسپرده  به  اقدام  به    کنندمیافراد  شده  تضمین  سود  پرداخت  به  ملزم  طرفی  از  و 

باشند. در اين شرايط عدم کسب سود مورد انتظار از اعتبارات اعطايی و به ويژه می  گذارانسپرده 

را  سودآوری بانک    گذارانه سپردعدم بازپرداخت اصل اعتبارات به همراه الزام به پرداخت سود به  

بانکی و يا   و يا دريافت اعتبار از بازار بیناز محل سرمايه بانک    د توان میکاهش داده و چنین زيانی  

خود   به خودی  فرآيند  اين  است.  همراه  هزينه  با  هم  آن  که  شود  جبران  مرکزی  بربانک    علاوه 

برای  کاهش توان مالی بانک  منجر به    افزايش ريسک نقدينگیآن  کاهش نقدينگی بانک و به تبع  
 

1. Balakrishnan (2011) 
2. Delis (2014) 
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به   منابع  تخصیص  و  مجدد  تسهیلات  اقتصادی  هابخش اعطای  مختلف  ساير ی  در  شرکت  و 

با تضعیف فاکتورهای اصلی پايداری و ثبات    دتوان می. برآيند اين شرايط  شودیمها  گذاریسرمايه

مالی يعنی کاهش بازدهی به همراه افزايش نوسانات بازدهی و نیز کاهش سرمايه به منظور جبران  

   بانکی شود.  نظاممالی  ثباتی بی ها منجر به ناپايداری و زيان
 

 پیشینه تحقیق   -2-5

نشان داده است که اگر چه مطالعات داخلی   شده توسط نويسندگان مطالعه حاضرهای انجام بررسی

ذار بر ثبات و پايداری بانکی با استفاده از شاخص  رگثيبا زيادی در رابطه با عوامل ا و خارجی تقر

Z-score   ( شاخص  مرسوم  يعنی  پژوهش  اين  مطالعه  مورد  شاخص  بدون    Z-scoreبرخلاف 

اما تقريبا هیچ مطالعه (2017)  1و همکاران  تورش ارائه شده توسط ماری ای  ( صورت گرفته است 

با  به همراه اثر تعاملی اين دو ريسک    ی اعتباری و نقدينگیهاريسکگذاری  در رابطه با نحوه اثر

بانکی  ها  تحريم  لحاظ مالی  ثبات  از  با  بر  نظراستفاده  مورد  سنجی  گشتاورهای    روش  )روش 

) و تحلیل   ای( دو مرحله   2يافته سیستمیتعمیم نقدينگی(  به ويژه در رابهای ارائه شده  با ريسک  طه 

 : شودمیاشاره   (1)  در جدول ررسی نشده است که در ادامه به برخی از اين مطالعاتب

 
 انجام شدهخلاصه مطالعات : 1 جدول

 نویسنده )گان(  ردیف
نمونه آماری، بازه 

زمانی و روش  

 تخمین مطالعه 
 ها بر متغیر وابستهمتغیرهای توضیحی و اثرگذاری آن  وابستهمتغیر 

1 
طالبی و سلگی  

(1396 ) 
 بانک ايران 21

 1394تا   1389
3SLS 

-z شاخص

score 
اثر تعاملی فشار بازار  ، ( و تنوع درآمدی، بازدهی )+(-نسبت سرمايه )

 و فشار قانونی )*( 

2 
و  ریه  یرباقریم

 ( 1395همکاران )

 ايرانبانک  16
 1393تا   1383

ی ترکیبی هاداده 

 )اثرات ثابت(

-z شاخص

score 

نسبت  ، ی )+(ناخالص داخل دی و رشد تول  یشاخص تنوع درآمد

  نرخ تورم و نرخ ارز، ( نسبت هزينه به درآمد )*(-يی )به دارا یبده 

(-) 

3 
خوش طینت و  

 ( 1394همکاران )
 بانک ايرانی 10

 1391تا   1380
-z شاخص

score 
مدت بانک در  های میان( و ثبات سیاست -گرايی )معیار تخصص 

، ريسک اعتباری، ريسک نقدينگی، نسبت  اعطای تسهیلات )+(

 
1. Mare (2017) 
2. SYS-GMM 
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ی ترکیبی هاداده 

نامتوازن و روش  

GLS 

( و کارايی مديريت )نسبت دارايی درآمدزا( )+(،  -هزينه عملیاتی )

نسبت درآمد غیر  ريسک نرخ بهره، نسبت سرمايه، اندازه بانک و 

 ، تورم )*( GDP و رشد ای )*(بهره

 ( 1393) یدارستان 4
 بانک ايرانی 25

 1390تا   1384

GMM  تفاضلی 
-z شاخص

score 

، اندازه بانک و بازدهی  سپرده به کل دارايی نسبت سرمايه، نسبت 

-) نرخ تورمو  ( -سرمايه )+(، مطالبات معوق و نسبت وام به دارايی )

) 

5 
خشنودی و  

 ( 1391همکاران )
 بانک ايرانی 14

 1388تا   1380
GLS 

-z شاخص

score 
،  ( و تنوع درآمدی )+(-) به درآمد نه يو هز يیبه دارا ینسبت بده 

 ( -) نرخ تورمنرخ ارز )*( و ، نرخ رشد تولید ناخالص داخلی )*(

 ( 1391) یاسکندر  6
 بانک ايرانی 17

  1388تا   1380

GMM  تفاضلی 
-z شاخص

score 

تمرکز بانکی، نسبت سرمايه، نسبت نقدينگی، بازدهی دارايی )+(، 

( و نرخ رشد  -تورم ) ،(-) و نسبت سپرده نه هزي نسبت ،نسبت وام

 تولید ناخالص داخلی )+( 

7 
آبل و  

 ( 2018)1همکاران 

مؤسسه مالی  20

  2010 کشور زيمبابوه

  GMM 2016تا 

 تفاضلی

-z شاخص

score 

شاخص  ، (-مالکیت خارجی بانک )*(، اندازه بانک ) متغیر دامی 

 ها )+(رقابت لرنر، لگاريتم کل وام 

8 
 2قنیمی و همکاران 

(2017 ) 

کشور   8بانک از  49
 منطقه منا

 2013تا   2006

GMM  تفاضلی 

-z شاخص

score 

اثر تعاملی ريسک نقدينگی  ، ( -ريسک اعتباری و ريسک نقدينگی )

دارايی، کفايت سرمايه، تنوع درآمدی و  بازدهی ، (-و اعتباری )

-) GDPنرخ تورم )+( و رشد ، ( -اندازه بانک )+(، نرخ رشد وام )

 (-(، متغیر دامی بحران جهانی )

9 
 3تراد و همکاران 

(2017 ) 

بانک اسلامی در   75
  کشور منتخب 12

 2013تا   2004
SYS-GMM 

-z شاخص

score 

نسبت نقدينگی )+( و کیفیت اندازه بانک )*(، نسبت سرمايه و 

تولید ناخالص داخلی حقیقی و نرخ ارز )+( و نرخ تورم  ، (-دارايی )

(-) 

10 
 4ابراهیم و ريزوی 

(2017 ) 

بانک اسلامی از   45
 کشور  13

 2014تا   2000
SYS-GMM 

-z شاخص

score 

های  نسبت کل وام به دارايی، بازدهی متوسط دارايی و نسبت دارايی

،  (-شدت سرمايه )، محدوديت فعالیت و کل دارايی )*( شونده به نقد 

)+(  GDP، نرخ رشد واقعی نظارت خصوصی و قدرت نظارتی )+( 

 ( -و نرخ تورم )

 ( 2014) 5شافیک  11

بانک از    127
کشورهای عضو  
شورای همکاری  

 6خلیج فارس 
 2012تا   2005

-z شاخص

score 

به کل دارايی  های نقد دارايی دو شاخص نقدينگی به صورت نسبت 

، متغیر دامی بحران مالی جهانی  و سپرده )+( و تنوع درآمدی )+(

انحراف معیار ماهانه ، (-هرفیندال )-، شاخص تمرکز هیرشمن )*(

 )*( GDPقیمت نفت در طول يک سال )*(، نرخ تورم و لگاريتم 

 
1. Abel (2018) 
2. Ghenimi (2017) 
3. Trad (2017) 
4. Ibrahim & Rizvi (2017) 
5. Shafik (2014) 

6 .Gulf Corporation Countries:  بحرين، کويت، عمان، قطر، عربستان سعودی و امارات متحده عربی 
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GMM  تفاضلی 

 ( 2013) 1اسريری  12

  12بانک از    175
 کشور منطقه منا

 2009تا   2005
2SLS 

-z شاخص

score 

هزينه به   تنوع درآمدی )+(، نسبت ناکارايی اندازه بانک، تمرکز و

 و تورم )*( ، تولید ناخالص سرانه )+((-درآمد، بازدهی )

13 
 2ماجی و همکاران 

(2011 ) 

  بانک کشور هند 56
 تواتر ماهانه 

 2010تا   2000
OLS 

-z شاخص

score 

ها صورت نسبت مطالبات غیر جاری به خالص وامريسک اعتباری به 

اندازه بانک  ، های خصوصی )+(و در بانک ( -ی دولتی )هادر بانک 

کارايی به صورت سهم بانک از درآمدهای  ، و نسبت سرمايه )+(

های دولتی و خصوصی  ها )درصد( در بانک ای به کل دارايی بهره

 (-های خارجی ))+( و در بانک 

14 
 3هسه چیهاک و 

(2010 ) 

نظام بانکی )شامل   20
بانک اسلامی و   77

 بانک تجاری(   397
 2004تا   1993

OLS 

-z شاخص

score 

  ،(-هرفیندال ) -ها و شاخص تمرکز هیرشمننسبت تسهیلات، هزينه 

متغیر  ، های نقدشونده به سپرده )+(تنوع درآمدی، نسبت دارايی 

نرخ ارز  ، حکمرانی خوب )+(معیار  6حکمرانی به صورت میانگین 

 )*(  GDP( و نرخ تورم و رشد -)

 ( 2010) 4دلتوويت  15

بانک بحران زده   47
 کشور  37در 

 2007تا   1987
 رگرسیون چند متغیره 

-z شاخص

score 

و نسبت   GDPهای سیستم مالی به نسبت سپرده  شاخص تمرکز،

،  (-سبت هزينه به درآمد و بازدهی )ها )+(، ناعتبارات بانکی به سپرده 

 و درآمد ناخالص ملی سرانه )+( (-نرخ تورم )

16 
ايويکیک و  

 ( 2008) 5ن اهمکار

کشور اروپای   7
 6شرقی و مرکزی 

  2006تا   1996
ی ترکیبی هاداده 

 )تلفیقی(

-z شاخص

score 

رشد سالانه وام و نسبت ذخیره  ريسک اعتباری به صورت نرخ 

(،  -ای )مطالبات مشکوک الوصول به خالص درآمدهای بهره

 ( -( و اندازه بانک )+( و تورم )-شاخص تمرکز )

17 
 7سیتروه و رامبل 

2006 

ها و  بانک 
های مالی  شرکت 

چند تابعیتی ايالات  
 متحده آمريکا 

 2002تا   1997
ی ترکیبی با هاداده 

 اثرات ثابت

-z شاخص

score 

شاخص تنوع درآمدی، نسبت سرمايه و نرخ رشد دارايی )+(، نسبت  

  توان دوم نرخ رشد دارايینسبت وام به دارايی و ، ایدرآمد غیر بهره 

 اندازه بانک )*(  ( و-)

 باشد.  معنی به لحاظ آماری میدار و اثر بی دار، اثرگذاری منفی معنی گر اثرگذاری مثبت معنی ( و )*( به ترتیب بیان -)+(، )علامت

 

 
1. Srairi (2013) 
2. Maji (2011) 
3. Čihák & Hesse (2010) 
4. Deltovaite (2010) 
5. Ivicic (2008) 
6. Central and Eastern Europe (CEE) 
7. Sitroh & Rumble (2006) 



 

 Z-score 13  با استفاده از شاخص رانيا  یبر ثبات بانک یو اعتبار  ینگينقد  سک ي اثرات ر یبررس

 روش انجام تحقیق  -3

به صورت   اطلاعات  گردآوری  منظور جمع  ایکتابخانه روش  به  از  است.  پژوهش  ادبیات  آوری 

همچنین   ایکتابخانه روش   است.  شده  استفاده  مالی    )اسنادی(  اطلاعات  گردآوری  منظور  به 

با  )  ی کشورهابانکدر قالب گزارش عملکرد    هابانک ی ترازنامه و سود و زيان  هاداده پژوهش از  

کدال، سايت   مرکزی، سايت  بانک  مرکزی(، سايت  بانک  به  و سايت    هابانک مراجعه حضوری 

با  یهاداده  استفاده شده است.    ها بانکدسترس بودن اطلاعات مالی    توجه به در   اقتصادی و مالی 

بانک خصوصی و    11بانک ايرانی )  18جامعه آماری پژوهش حاضر شامل    1385-1395طی دوره  

،  توسعه صادراتی دولتی(،  هابانک ، ملی، پست بانک )سپهعبارتند از:  باشد که  میبانک دولتی(    7

معدن و  )صنعت  کشاورزی  مسکن،  توسعه هابانک،  و  تخصصی  دولتی  نوين،  ی  اقتصاد  ای(، 

)  رفاه   ،ملت  ان،یپارس  ،سامان  ن،يصادرات، کارآفرپاسارگارد، تجارت، سینا،   ی  هابانک و سرمايه 

 خصوصی(.  

اثرات   بررسی  منظور  به  پژوهش  اين  بانکی هاريسک در  ثبات  بر  نقدينگی  و  اعتباری  از    ايران   ی 

و  ترکیبی  یهاداده رويکرد   خاص    پويا  طور  تعمیمبه  گشتاورهای  سیستمی روش            1يافته 

(GMM-SYS  )باور توسط    ه شده ارائ و  و    و   (1995)  2آرلانو  استفاده  1998)  3باند بلاندل  شده  ( 

يافته است تعمیم  گشتاورهای  روش   .4  (GMM )  روش از  رهیافت  يکی  در  برآورد    ی هاداده های 

اثرات    ترکیبی آن  در  که  نظر است  در  وابسته  متغیر  پويای  روش  شودمیگرفته    تعديل   .GMM  

با    بعد   دوره   يک  اخلال   جملهدر آن    که  سازدمی  فراهم  الگو   پارامترهای  برآورد   برای  را  شرايطی

زايی  اين روش مسئله درون   ،علاوه   باشد. به   نداشته  همبستگی  توضیحی  متغیرهای  جاری  هایارزش

ابزاری رفع   متغیرهای  به کارگیری  از شرايط گشتاوری و  استفاده  با  ابتدا  کندمیرا  اين رويکرد   .

طی دو دهه گذشته استفاده    و   ه ارائه شد  6تفاضلی   GMMبه صورت  (  1991)  5باند توسط آرلانو و  

ی ترکیبی گسترش يافته است  هاداده در برآورد ضرايب الگوهای خودرگرسیونی مربوط به  از آن  

 
1. System GMM 
2. Arellano & Bover (1995) 
3. Blundell & Bond (1998) 
4. Generalized Model of Moments 
5. Arellano & Bond (1991) 
6. Differenced GMM (DGMM) 
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موجب تضعیف آن    از روش مذکور  برآوردهای حاصل  1و پايداری استحکام    ولی با اين حال عدم

لحاظ تغییراتی در شرايط    (1998)  دبانو    ( و بلاندل1995باور )و    آرلانوبه همین دلیل  .  شده است

نشان دادند    هادانستند. آن يافته را ضروری میگشتاوری روش تفاضلی مرتبه اول گشتاورهای تعمیم

سطح   در  متغیرها  هستندوقفه  تفاضل  در  رگرسیونی  معادله  برای  ضعیفی  موجب    ابزارهای  و 

  GMMروش  لذا به منظور رفع اين مشکل    .شودمیهای محدود  دار شدن ضرايب در نمونه تورش

( تفاضل مرتبه اول  1991)  باندرا پیشنهاد دادند. در روش اولیه آرلانو و    (SYS-GMMسیستمی )

ای از سطوح خودشان در  زا متغیرهای ابزاری هستند که با وقفهمتغیرهای از پیش تعیین شده و درون

می  لحاظ  برآوردگرهای    شوندمدل  در  افب  سیستمی  GMMاما  منظور  تخمین ه  کارايی  زايش 

به اين صورت که يکی از آن   .شودمیای همزمان به کار گرفته يک سیستم دو معادله های پويا مدل

معادله در سطح متغیرها است که در آن وقفه تفاضل مرتبه اول متغیرها به عنوان ابزار هستند و  ،  دو

ابزار در نظر   به عنوان  تفاضل مرتبه اول است که در آن وقفه سطح متغیرها  گرفته  ديگری معادله 

دلیل  شودمی اين  به  افزايش    یرويکردچنین  .  گشتاوری  شرايط  افزايش  با  را  تخمین  کارايی 

  .دهدمی

به صورت زير   (2017)  2مدل مورد استفاده در اين پژوهش برگرفته از مطالعات قنیمی و همکاران

   :باشدمی
 

10 1 2 3 4 5 6 7

8 9 10 11 12 13

*
it itit it it it it

itit it it itit it

ititZscore Zscore CR Size ROALR LRCR

InEffi InfLG GDP sancID

CAR       

      

−
= + + + + + + + +

+ + + + + +

        )1(  

 

اعتباری    CR  :که در آن نقدينگی    LRبه کل تسهیلات(،    3)تسهیلات غیر جاریريسک  ريسک 

ريسک   وقوع همزمانتعاملی يا  اثر CR  *LR(، به کل دارايی بانک 4نقدشونده  هایدارايی  )نسبت

)نسبت    بازدهی  ROA(،  بانک  کل دارايی  طبیعی  اندازه بانک )لگاريتم  sizeاعتباری و نقدينگی،  

 
1. Robustness 
2. Ghenimi (2017) 

 باشد. می الوصول. تسهیلات غیر جاری شامل مطالبات سررسید گذشته، معوق و مشکوک 3

دارايی4 بر .  نقد شونده  دارايی  های  مجموع  از  بانک  ترازنامه  از  اساس  مطالبات  مرکزی،  بانک  از  مطالبات  نقد،  های 

  آيد.ت میها و مؤسسات اعتباری، اوراق مشارکت و ساير اوراق مشابه و اقلام در راه بدس بانک



 

 Z-score 15  با استفاده از شاخص رانيا  یبر ثبات بانک یو اعتبار  ینگينقد  سک ي اثرات ر یبررس

دارايی(،   به  خالص  دارايی(،  نسبت    CARسود  به  سرمايه  )نسبت  رشد    LGسرمايه  سالانه  نرخ 

)نسبت    InEffiتسهیلات،   درآمد  هاهزينه ناکارايی  درآمدی،    ID(،  کل  به  تنوع    Sancشاخص 

تولید ناخالص داخلی    GDPهای کلان اقتصادی شامل  های تحريم بانکی و متغیرمتغیر مجازی سال

به عنوان معیاری از ثبات بانکی    score-z1شاخص  نیز متغیر وابسته  .  باشندمی   نرخ تورم  Infسرانه و  

   :شده است( به صورت زير محاسبه 2017) 2مطالعه ماری و همکاران اساس  که بر باشدمی
 

( )
( )

11 ( )
(4 )
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آن: در  است     Kکه  زمانی  پنجره  حاضر    وطول  مطالعه  میانگین    T(ROAμ(  .باشدمی  k=3در 

بر  Tبازدهی   که  است  محاسبه    دوره  زمانی  پنجره  لحاظ طول  اينشودمیاساس  به  که    .  صورت 

برای   شاخص  اين  هر  2مقدار  برای  اول  ندارد  دوره  وجود  مطالعه بانک  زمانی  بازه  به  توجه  با   .

که   سال    باشدمی  1385-1395حاضر  در  بازدهی  میانگین  محاسبه  برای  مثال  عنوان   T،  1387به 

  T(ROAσ(.  باشدمیهای ديگر  و به همین ترتیب برای سال   1387و    1386  ،1385های  شامل سال

معیار   انحراف  است.دوره   Tنیز  بازدهی  اين شاخص    جااز آن   ای  داشته    منفی  مقادير  دتوان میکه 

راشباشد،   و  شاخص    کنندمیتوصیه  (  2014)  3ايمبرويچ  منفی  ساير   Zscoreمقادير  همراه  )به 

 .4جمع شوند  10مقادير مثبت( قبل از لگاريتم گرفتن با عدد 

همکاران و  ماری  اعتقاد  شاخص 2017)  5به  طول  (  لحاظ  عدم  دلیل  به  موجود  بانکی  ثبات  های 

منظور کاهش تورش   ( را به2)  رابطه بر اساس  شاخص  باشند. لذا( دارای تورش میKپنجره زمانی )

محاسبه شاخص   نمونه   zscoreدر  بانکی  ثبات  مقادير  مقايسه  بودن  سازگار  نیز  با  و  مختلف  های 

   اند.طول پنجره زمانی متفاوت ارائه کرده 

 
شديد شاخص1 چولگی  و  بالا  تقارن  عدم  دلیل  به   . score-Z  برده کار  به  مطالعات  در  آن  طبیعی  لگاريتم  همواره   ،

 شود.می

2. Mare (2017) 
3. Imbierowicz & Rauch (2014) 
4. Adjusted-Zscore 
5. Mare (2017) 

(2-3) (2) 
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 پژوهش   های یافته  -4

 های منتخب مطالعه بررسی وضعیت ثبات مالی بانک  -4-1

از   حاصل  نتايج  بخش  اين  شاخصدر  شده  مورد  ی  هابانک برای     z-scoreمحاسبه  ارائه  مطالعه 

تفکیک   به  مذکور  شاخص  متوسط  مقدار  ابتدا  منظور  اين  برای  نمودار    هابانک است.  و    ( 1)در 

ارائه    ( 2)( در نمودار  1385-1395ساله )  11طی دوره    هابانکسپس مقدار متوسط آن برای تمام  

بانک توسعه صادرات به طور متوسط بالاترين میزان ثبات بانکی  ،  (1)نمودار  اساس    بر  شده است.

سال طی  بین    1385-1395  هایرا  برمورد  ی  هابانکدر  است.  داشته  محاسبات   مطالعه  اساس 

متوسط نسبت سرمايه  که    درصد بوده به طوری  20تحقیق، نسبت سرمايه اين بانک همواره بالای  

درصد بوده است. بعد از آن بانک صنعت و معدن به دلیل    34های مورد مطالعه  اين بانک طی سال

کمترين مقدار  .درصدی سرمايه )به طور متوسط( در رتبه دوم قرار دارد  25برخورداری از نسبت  

است  ملی  بانک  به  مربوط  نیز  بانکی  ثبات  نسبت    د توانمی که    شاخص  میزان  بودن  پايین  از  ناشی 

از   کمتر  متوسط  طور  )به  بانک  اين  سالدرصد(    8سرمايه  مذکور  طی  نسبت    باشد.های  هرچه 

يش يافته و توانايی بانک  ی مالی بانک افزاهافعالیت و حجم    گذاریسرمايهسرمايه بالا باشد قدرت  

پوشش   مالی  هاريسکدادن  در  غیر  و  مالی  با  روياروو    هافعالیت ی  و    غیر   هایزيان يی  منتظره 

زدهی بیشتر بانک است؛ اول  لای اين نسبت معرف بايابد. همچنین سطوح باناملايمات افزايش می

می  تأمین   کهاين کاهش  سرمايه  بالای  سطوح  واسطه  به  چرامالی  نسبت    يابد  اين  بودن  بالا  که 

داران  به منظور حفظ حقوق سهام بانک    شودمی دوم باعث  است.    هابانک دهنده اعتبار بالای  نشان 

  د. سوم ازدهی بیشتری به ارمغان آورسنجیده عمل کرده و بدر اعطای وام و تسهیلات محتاطانه و  

ايفا  ريسکی بالا مانند وام   هایدارايی که سرمايه نقش حمايتی را در مواجه شدن با  اين . کندمیها 

نهايت،   به  هابانکدر  منجر  خود  اين  که  داشته  گرفتن  قرض  به  کمتری  نیاز  بیشتر  سرمايه  با  ی 

  (.2016، 1)تان  شودمی ی و سودآوری بانک و افزايش بازده هاهزينه کاهش 
 

 
1. Tan (2016) 



 

 Z-score 17  با استفاده از شاخص رانيا  یبر ثبات بانک یو اعتبار  ینگينقد  سک ي اثرات ر یبررس

 
  قیتحق یهاافته ي ماخذ:    

 1385-1395های ها طی سالنکبا کیبه تفک zscoreمتوسط شاخص  :1نمودار 

 

 
 ق یتحق یهاافته ي ماخذ:      

 1385-1395های : متوسط شاخص ثبات شبکه بانکی مورد مطالعه طی سال2نمودار 
 

-89های  سالمورد مطالعه طی  ثبات نمونه بانکی  متوسط    شودمینیز مشاهده    (2)با توجه به نمودار  

زمانی   87 بازه  اين  در  است.  مطالعه  بانکی  نمونه  مالی  ثبات  متوسط  منحنی  برازش  از خط  بالاتر 

های مورد مطالعه رسیده است  افزايشی بوده و به بالاترين میزان خود طی سال   88ثبات مالی تا سال  

  به طوری   روند نزولی به خود گرفته است.   89های اولیه بانکی از سال  اما بعد از آن با شروع تحريم

سال   از  سال    91که  اواخر  بانک   94تا  مالی  ثبات  پايین وضعیت  قراها  منحنی  برازش  از خط  ر  تر 

بازه مربوط به تحريم اين  بانکی  دارد.  نظام  اروپا علیه  اتحاديه  ايالات متحده آمريکا و  های شديد 

ناشی از   دتوان میهشی کشور بوده که افت ثبات بانکی را به دنبال داشته است. به علاوه اين روند کا

  هابانک از منابع داخلی  بهسازی و نوسازی مسکن  هزار میلیارد تسهیلات تکلیفی به    81اختصاص  

حريم وضعیت ثبات بانکی با اجرای برجام و رفع ت  95تا    94از سال  نیز باشد.    90و    89های  در سال

های گذشته کمیت  ت به سال نسب   1394در لايحه بودجه سال    ،علاوه   سوئیفت بهبود يافته است. به 
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گیری  کمتری در حوزه تصمیم  ینظام بانکی تکالیف الزامو  تسهیلات تکلیفی کاهش جزيی داشته  

 ها شده است.  داشته است که برآيند اين عوامل منجر به بهبود ثبات بانکی طی اين سال اعتباری 
 

 متغیرها  آمار توصیفی  -4-2

و    ( 2)ول  ادر جد به ترتیب    مطالعهخصوصیات آماری مربوط به متغیرهای مورد  اطلاعات و  خلاصه 

   ارائه شده است:( 3)
 

 لعهمورد مطا یرهایخلاصه اطلاعات متغ :2جدول 

 نام متغیر
نماد  

 اختصاری
 توضیح متغیر و فرمول محاسباتی 

 Zscore متغیر وابسته 
( )

( )

11 ( )
(4 )

tT

Tk

ROA
ZSCORE

ROA

EA



+


+

 
 

K=3  زمانی طول پنجره 

شاخص ثبات بانکی  

اساس مطالعه ماری  بر

(  2017و همکاران )

که مقدار آن ابتدا با  

جمع شده و   10عدد 

سپس لگاريتم گرفته  

 شده است. 

    متغیرهای مستقل: 

 CR ريسک اعتباری 
مجموع  تسهیلات  غیر جاری

کل تسهیلات 
 

نسبت تسهیلات غیر  

جاری به کل 

 تسهیلات بانک 

 LR نقدينگی  ريسک
هایدارايی نقدشونده  مجموع  

هادارايی کل 
 

نقد   هایدارايی نسبت 

شونده به کل دارايی  

 بانک 

 وقوع همزمان دو ريسک اعتباری و نقدينگی( ريسک اعتباری در ريسک نقدينگی ) ضرب CRLR و اعتباری  نقدينگی ريسک تعامل

    متغیرهای توضیحی: 

 دارايی بانک لگاريتم طبیعی کل   SIZE اندازه بانک 

 ROA بازدهی دارايی 
سود  خالص

کل دارايیها
 

نسبت سود خالص به 

 کل دارايی بانک 

 CAR نسبت سرمايه 
سرمايه 

کل دارايیها
 

نسبت سرمايه به کل 

 دارايی بانک 

 سالانه اعطای تسهیلات بانک  نرخ رشد LG نرخ رشد وام 

 INEFFI ناکارايی
هزينه

کل درآمد 
 

نسبت هزينه به درآمد  

 بانک کل 
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ID 1 تنوع درآمدی 
InterestIncome NonInterestIncome

TotalOperatingIncome

−
−

 

شاخص تنوع  

 1درآمدی 

 ( 100= 1390نرخ رشد شاخص قیمت مصرف کننده ) INF نرخ تورم 

 ( به جمعیت 1390نسبت تولید ناخالص داخلی) به قیمت ثابت و پايه  GDP تولید ناخالص داخلی سرانه 

 2ها عدد صفر(، مابقی سال 1عدد   1394-1391های مجازی تحريم بانکی )سال متغیر  SANC متغیر مجازی تحريم بانکی 

 قیتحق یهاافته ي ماخذ: 

 

 7.68و میانه    7.72  ( دارای میانگینzscore، متغیر وابسته )شاخص  (3با توجه به مشاهدات جدول )

از مشاهدات  باشدمی نیمی  عبارتی  به  بالای  .  پايین  7.68آن  نیمی ديگر  هستند.  و  مقدار  اين  از  تر 

نزديک    شودمیمشاهده   هم  به  میانه  و  میانگین  بیانمقدار  که  که  هستند  است  اين    ها داده گر 

معادل   شاخص  اين  مقدار  بیشترين  دارند.  اندکی  بانک    باشدمی  11.26پراکندگی  به  مربوط  که 

ه بانک ملی در سال  بوده که مربوط ب  2.32و کمترين مقدار آن معادل    88توسعه صادرات در سال  

 9.26با انحراف معیار  درصد    16.3  انهیم  ،16.42  نیانگیم  دارای  یاعتبار  سکير  رمتغی  .باشدمی  95

درصد بوده است. اين در حالی است    16.3يعنی بیش از نیمی از مشاهدات مربوطه بالای    باشدمی

نسبت    برکه   استانداردهای جهانی  پغ  تسهیلاتاساس  به تسهیلات  بايد    هابانکرداختی  یر جاری 

باشد  5تا    3بین   اعتباری    .درصد  ريسک  مقدار  بانک    72.25حداکثر  به  مربوط  که  است  درصد 

که مربوط به بانک اقتصاد نوين در سال    باشدمیدرصد    0.49و کمترين آن    1395سرمايه در سال  

  دهد مینشان    که   باشدمی  6.55و میانه    10.12دارای میانگین  متغیر نسبت سرمايه نیز  .  باشدمی  1385

درصد   8به طور متوسط بیشتر از حد الزامات قانونی ) 85-95مطالعه طی بازه زمانی  مورد های بانک

 
تنوع  1 شاخص  کسر  معادله صورت  اين  در  بهره .  غیر  درآمدهای  تفاضل  بهره درآمدی  درآمدهای  از  و  ای  است  ای 

می بانک  عملیاتی  درآمدهای  کل  کسر  بهره مخرج  غیر  درآمد  سهم  که  زمانی  تنوع    0.5ای  باشد.  شاخص  باشد 

وع  باشد، شاخص تن   1ای اعداد صفر و يا  اما زمانی که سهم درآمد غیر بهره   1درآمدی دارای بیشترين مقدار يعنی عدد 

 باشد.  درآمدی دارای کمترين مقدار يعنی عدد صفر می

ها بر بانک  نیز شدت تحريم  1390شروع شده و از اواخر سال    1389های بانکی کشور از سال  . باتوجه به اينکه تحريم2

لحاظ اثر  مرکزی و قطع خدمات سوئیفت توسط ايالات متحده آمريکا و اتحاديه اروپا صورت پذيرفته است به منظور  

اجرای برجام( مقدار يک را  )  1394تا سال    1391های  ( برای سال Sancتحريم بانکی بر ثبات نظام بانکی متغیر دامی )

 باشد. ها مقدار صفر میاحراز نموده و در باقی سال 
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در بیش از نیمی از مشاهدات    . البته با توجه به عدد میانه1اندکفايت سرمايه( سرمايه نگهداری کرده 

مربوط به بانک سپه  درصد    1.33که کمترين آن    درصد بوده است به طوری  8اين نسبت کمتر از  

 . باشدمی 91در سال 
 

 همورد مطالع یرهایمتغ یفیآمار توص :3جدول 

 حداقل  حداکثر  میانه میانگین تعداد مشاهدات  متغیر
انحراف 

 معیار

Z-score 162 7.72 7.68 11.26 2.32 1.23 

CR 197 16.42 16.13 72.25 0.49 9.26 

LR 198 21.27 20.22 66.76 5.03 8.98 

CRLR 197 337.41 306.7 1254.6 9.6 225.8 

SIZE 198 12.14 12.41 14.51 8.36 1.3 

ROA 197 1.13 0.81 8.84 20.22- 2.11 

CAR 197 10.12 6.55 67.84 1.33 10.1 

LG 180 22.3 18.8 180.1 10.8- 20.4 

INEFFI 196 0.76 0.83 2.74 0.12 0.29 

ID 195 80.01 84.6 99.9 2.07 16.8 

GDP 198 79.8 79.8 84.7 75.5 3.09 

INF 198 18.4 15.6 34.7 9 8.25 

 

 بررسی مانایی متغیرها   -4-3

اساس    به منظور جلوگیری از ايجاد رگرسیون کاذب در اين مرحله مانايی متغیرهای مورد مطالعه بر

   ارائه شده است.  ( 4)در جدول   2چو  -لین -آزمون ريشه واحد لوين

 

 

 
بانک1 برای  مطلوب  کفايت سرمايه  نسبت  ايران حداقل  اسلامی  مرکزی جمهوری  بانک  قوانین  براساس  اي.  ران  های 

واحد سرمايه مورد    8درصد، معادل    100واحد دارايی ريسکی با ريسک    100درصد است. يعنی به ازای هر    8معادل  
 نیاز است. 

2  .Chu Unit Root Test-Lin-Levin:  لوين )-لین-آزمون  به  (  LLCچو  پانل  ساختارهای  برای  تئوری  لحاظ  به 

با وجود  که    به طوری  ؛است که روند زمانی به آن اضافه گرديده است  ADFهمان  رود. به عبارتی اين آزمون  کار می

 . استهای پانل برخوردار در بررسی مانايی داده  قدرت بالايی  ازناهمگنی مقاطع و ناهمسانی واريانس جملات خطا 
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 رهایمتغ ییمانا یبررس :4جدول 

 وضعیت  LLCریشه واحد آزمون  متغیر

Z-score 
12.6- 

(0.0000 ) 
 درصد  1در سطح   مانا

CR 
4.98- 

(0.0000 ) 
 درصد  1مانا در سطح  

LR 
2.7- 

(0.004 ) 
 درصد  1در سطح  مانا 

CRLR 
6.1- 

(0.0000 ) 
 درصد  1در سطح  مانا 

SIZE 
2.5- 

(0.01 ) 
 درصد  5در سطح  مانا 

ROA 
2.3- 

(0.01 ) 
 درصد  5در سطح  مانا 

CAR 
1.5- 

(0.07 ) 
 درصد   10مانا در سطح  

LG 
4.9- 

(0.0000 ) 
 درصد  1در سطح  مانا 

INEFFI 
3.6- 

(0.0001 ) 
 درصد  1در سطح  مانا 

ID 
2.6- 

(0.004 ) 
 درصد  1در سطح  مانا 

GDP 
2.5- 

(0.006 ) 
 درصد  1در سطح   مانا

INF 
6.1- 

(0.0000 ) 
 درصد  1در سطح  مانا 

 های تحقیقيافته  ماخذ: 

 

 

 تخمین مدل -4-4

روش   مزيت  به  توجه  واريانس   GMMپويا    ترکیبی  یهاداده با  خودهمبستگی،  مشکل  رفع    در 

منظور دستیابی به يک  ، مطالعه حاضر به  خطیزايی، رفع و يا کاهش هم سئله درون ناهمسانی، حل م

  باور و    اساس روش پیشنهادی آرلانو   ای برسیستمی دو مرحله  GMMروش    ازکارا و دقیق    مدل

و1995) است1998)  باندو    بلاندل  (  برده  قوی  (بهره  برآوردگر  يک  از  واريانس  که  -ماتريس 
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  GMMسیستمی نسبت به    GMMبرخوردار است. به منظور نشان دادن استحکام نتايج    1کواريانس

و   آرلانو  تخمین  (1991)  باند تفاضلی  نتايج  صورت  ،  مرحله به  از    هربرای    2ایدو  مدل  يک  دو 

واريانس  مذکور اصلاح  انجام  همراه  تورش  3به  دلیل  معیار)به  انحراف  بودن  دو    GMM  دار 

   ارائه شده است: ( 5)ای( در جدول  مرحله
 

 سیستمی و تفاضلی  GMM: نتایج برآورد مدل با استفاده از  5جدول 

 Z-scoreشاخص  متغیر وابسته:

 نماد اختصاری  نام متغیر

 4مدل  3مدل  2 مدل 1مدل 

GMM 
 سیستمی 

GMM 
سیستمی با  

 اصلاح واریانس 

GMM  تفاضلی 

GMM   تفاضلی
با اصلاح 
 واریانس 

 Zscore(-1) وقفه متغیر وابسته
0.57 

(5.42) *** 

0.57 

(3.28) *** 

0.2 
(3.11)*** 

0.2 
(0.15 ) 

 CR ریسک اعتباری 
0.08- 

(4.24-)  *** 
0.08- 

(2-)  ** 
0.04- 

(1.98-) ** 

0.04- 
(0.3- ) 

 LR نقدینگی  ریسک
0.03- 

(5.7-) *** 

0.03- 
(2.44-) ** 

0.03- 
(4.57-) *** 

0.03- 
(0.5- ) 

نقدینگی  ریسک  ملتعا
 و اعتباری 

CRLR 
0.002 

(2.8) ** 

0.002 
(1.1 ) 

0.001 
(1.15 ) 

0.001 
(0.1 ) 

 SIZE اندازه بانک
0.1- 

(0.43- ) 

0.1- 
(0.2- ) 

0.54 
(4.26)*** 

0.54 
(0.56 ) 

 ROA بازدهی دارایی 
1.65- 

(4.25-) *** 

1.65- 
(3.2-) *** 

0.54- 
(2.32-) ** 

0.54- 
(0.4- ) 

 CAR نسبت سرمایه 
0.14 

(6.8) *** 

0.14 
(2.64) *** 

0.1 
(6.3) *** 

0.1 
(0.5 ) 

 LG نرخ رشد تسهیلات 
0.02- 

(5.1-) *** 

0.02- 
(1.97-) ** 

0.01- 
(2.75-)*** 

0.01- 
(0.2- ) 

 INEFFI ناکارایی 
2.4- 

(3.1-) ** 

2.4- 
(2.5-) ** 

2.3- 
(2.18-) ** 

2.3- 
(0.6- ) 

 ID درآمدی تنوع 
0.01- 

(2.05-) ** 

0.01- 
(0.9- ) 

0.001 
(0.38 ) 

0.001 
(0.03 ) 

 GDP تولید ناخالص سرانه 
0.5- 

(41.2-) *** 

0.5- 
(8.14-)*** 

0.5- 
(25.2-) *** 

0.5- 
(2.04-) ** 

 -INF 0.02 0.02 0.01- 0.01 نرخ تورم 

 
1. Robust Estimator of the Variance-Covariance Matrix 
2. Two-Step 
3. Robust 
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(2.04) ** (1.41 ) (4.8-) *** (0.25- ) 

 SANC متغیر مجازی تحریم 
3.9- 

(37.8-) *** 

3.9- 
(12.13-) *** 

4.15- 
(37.03-) *** 

4.15- 
(10-) *** 

 Cons مبدأ  عرض از
50.6 

(15.5) *** 

50.6 
(10.3) *** 

42.5 
(17.1) *** 

42.5 
(3.8)*** 

 No. Obs. 140 140 121 121 تعداد مشاهدات 

 No. Inst. 48 48 41 41 تعداد ابزارها 

 ***Wald Test (26980)*** (38841) *** (69435)*** (2083 ) 1  آزمون والد

خودهمبستگی مرتبه 
 اول 

2AR(1) * (1.6- ) ( *1.5- ) (3.9- ) ( *0.62- ) 

خودهمبستگی مرتبه 
 دوم

3AR(2) * (1.02- ) ( *0.91- ) ( *0.24- ) ( *0.05- ) 

 - 4TestSargan   *5 (1.3 ) -6  *7 (13.9 ) آزمون سارگان 

 بیانگر تايید فرضیه اعتبار مربوطه است.*  درصد است. 1درصد و   5،  درصد 10طح  داری در سگر معنی به ترتیب بیان ***و  **، *

 

تفاضلی    GMMسیستمی نسبت به    GMMنتايج روش    شود میمشاهده    (5)با توجه به نتايج جدول  

چرا است.  برخوردار  بیشتری  استحکام  واريانس  از  اصلاح  با  مدل    که  در  متغیرها    GMMاکثر 

با    سیستمی  GMMاين اساس مدل نهايی اين مطالعه    اند. برشده   معنیبه لحاظ آماری بی تفاضلی  

تايید فرضیه صفر آزمون سارگان حاکی از اعتبار  علاوه    . به باشدمی   2اصلاح واريانس يعنی مدل  

ابزاری   به  مدل  متغیرهای  مربوط  آماره  صفر  فرضیه  تايید  نیز  وجود    AR(2)و  عدم  بیانگر 

  :باشد میتفسیر نتايج به شرح زير . باشدمی خودهمبستگی از مرتبه دوم 

تئوریفرضی با  اين مطالعه مطابق  اول  اطمینان  شودمیتايید    ه  با  اعتباری  به نحوی که ريسک    99؛ 

منفی   اثر  دارد. فرضیه دوم    دارمعنیدرصد  بانکی  ثبات  بیان بر  منفی    گرکه  ريسک    دارمعنیتاثیر 

بانکی   ثبات  بر  اطمینان    باشدمینقدينگی  تايید    95با  وجود  شود میدرصد  که  صورت  اين  به   .

 
   باشد.داری کلی رگرسیون می. آزمون مبتنی بر معنی1

2. Arellano-Bond test that first-order autocorrelation is 0 (H0: No Autocorrelation) 
3. Arellano-Bond test that second-order autocorrelationis 0 (H0: No Autocorrelation) 
4. The test for over-identifying restrictions in GMM dynamic model estimation 

5. Chi2(34)=48.6   درصد است.  95جدول با سطح اطمینان 
شود  پذير نبوده و با خطا مواجه میمدل امکان  robustکه محاسبه مقدار آماره آزمون سارگان بعد از  . با توجه به اين6

از   قبل  سارگان  آزمون  آماره  می  robustمقدار  گرفته  نظر  چرا  در  ابزارشود؛  به  مربوط  سارگان  آزمون  به  که  و  ها 

 يابد. میعبارتی تايید معتبر بودن ابزارها است و با اصلاح واريانس تغییر ن 

7 .chi2(27)=40.1   درصد است.  95جدول با سطح اطمینان 
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)نا نقدينگی  برای مراجعه غیرا ريسک  بانک  از آينده و احتمال  به منظور   طمینانی  منتظره مشتريان 

ساي و  سپرده  بانک  دريافت  نقدينگی(  الزامات  ريسکی  را  ر  چنین  با  مواجهه  منظور  به  به  ناگزير 

ها و  بازدهی دارايی   که اين امر  کندمی با نقدشوندگی بالا و بدون بازده بیشتری    های دارايی  افزايش

با کاهش و نوسان سودآوری )هزينه فرصت شرکت  سهام را تحت تاثیر قرار داده و  حقوق صاحبان

ساير   باعث  گذاریهسرمايدر  آسیب   ثباتیبیها(  بانکی  و  منفی    علاوه   به   .شودمیپذيری  اثر  اين 

نقدينگی  نشان   دتوانمی ريسک  مناسب  مديريت  عدم  که    هابانکتوسط  دهنده  نحوی  به  باشد 

و در جهت کاهش    های دارايیافزايش   نبوده  کارا  نقدينگی  منظور مديريت ريسک  به  نقدشونده 

اثر   گربیان فرضیه سوم را که    اين مطالعه  هایيافته اساس    برهمچنین    ثبات بانکی عمل نموده است.

  توان میبر ثبات بانکی است ن  و اعتباری   نقدينگی تعاملی( ريسک  اثر  وقوع همزمان )  دارمعنیمنفی  

  د توان میحال اثر مثبت آن    به هر  ه عبارتی دلايل قوی برای پذيرش آن وجود ندارد. پذيرفت و يا ب 

ای  به اين دلیل باشد که همزمان با وقوع ريسک اعتباری و کاهش جريان ورودی درآمدهای بهره 

احتمال   را  بیشتری  نقدينگی  ريسک  بانک  معوق،  مطالبات  افزايش  از  دردهدمیناشی  به    .  نتیجه 

منظور پوشش ريسک نقدينگی سعی در کاهش اعطای تسهیلات داشته تا حداقل احتمال افزايش  

 طه آن ثبات مالی بانک کاهش نیابد. ريسک اعتباری را کاهش داده و به واس

بر ثبات بانکی    z-scoreوقفه شاخص    دارمعنیمثبت    تاثیرضیحی مطالعه،  در رابطه با متغیرهای تو

است.   پويای مدل مورد مطالعه  ماهیت  از  تنوع درآمدی  نشان  بانک و  آماری  اندازه  اثر  به لحاظ 

نداشته   یدارمعنی بانکی  ثبات  متغیربر  مثبت    اند.  اثر  سرمايه  داشته    دارمعنینسبت  بانکی  ثبات  بر 

دارداست   همراه  به  را  بانکی  ثبات  بهبود  نسبت سرمايه  افزايش  و  تقويت  منفی  .  لذا    دار معنیاثر 

بانکی  بازد ثبات  بر  دارايی  )بازدهی    د توانمیهی  بازدهی  معیار  انحراف  منفی  اثر  غلبه  از  ناشی 

اساس مفهوم مبادله    به عبارتی بر  بازدهی بر ثبات بانکی باشد.و مستقیم متغیر  ريسکی( بر اثر مثبت  

بازدهی 1بازدهی-ريسک می،  بدست  بالايی  ريسک  و  نوسان  با  بالا  و  های  )ماری  آيند 

با نوسانات  طی دوره مورد مطالعه    هابانک   که بازدهی  نتیجه گرفت  توانمیلذا    (.2017همکاران،

و   بوده  همراه  استبالا  داشته  همراه  به  را  بانکی  ثبات  منفی  .  افت  رشد    دارمعنیضريب  نرخ 

بوده   نامناسب  مديريتی  فضای  در  اعتبارات  اعطای  از  نشان  نیز  باعث  تسهیلات  واقع  در  عدم  که 

 
1. Risk-Return Trade-off 



 

 Z-score 25  با استفاده از شاخص رانيا  یبر ثبات بانک یو اعتبار  ینگينقد  سک ي اثرات ر یبررس

میان  تحقق در  است.  شده  تسهیلات  اعطای  انتظار  مورد  اثر    بازدهی  تورم  نیز  کلان  متغیرهای 

اثر  ی بر ثباتدارمعنی بر ثبات بانکی    دارمعنی  منفی  بانکی نداشته اما تولید ناخالص داخلی سرانه 

  ثباتی بیواقع تايیدی بر فرضیه ست و در  هابانک ای بودن فعالیت چرخهداشته است که نشانگر ضد  

بانکی  .  باشدمی  1مینسکیمالی   تحريم  از  همچنین  درآمد(  متغیر  پس  به  هزينه  )نسبت  ناکارايی 

اثر منفی   بانکی داشته است؛    دارمعنیبیشترين  ثبات  بر  ايجاد بحران ارزی،    هاکه تحريم  چرارا  با 

اقتصاد، محدود نمودن صادرات و واردات )اختلال در روند سودآوری صاحبان آن( و نیز    ثباتیبی

بانکی همراه است  اقتصادی به ويژه سیستم  برای سیستم  پذيری  آسیب   و از اين طريق   ايجاد هزينه 

 را به دنبال دارد. هابانک
 

 هاگیری و پیشنهادخلاصه، نتیجه  -5

عنايت   اهمیت آسیب با  مالبه  بانکداری در سالپذيری  بانکی در مطالعات  نظام  نیز  ی  و  اخیر  های 

بان برابر شوک لزوم ثبات مالی نظام  ها و عوامل خارجی و غیر منتظره و  کی به منظور مقاومت در 

بر ثبات مالی    و اعتباری   پیشگیری از بروز بحران پژوهش حاضر به بررسی اثرات ريسک نقدينگی

تعاملی دو ريسک اعتباری و نقدينگی و    بانکی پرداخته است. نوآوری اصلی اين مقاله بررسی اثر

شاخص از  تحريم   z-scoreاستفاده  اثر  لحاظ  با  همراه  تورش  بانکی  بدون  نتايج  .  باشدمی های 

شاخص   محاسبه  از  متوسط    دهدمینشان    z-scoreحاصل  طور  پايداری  ثبات  به  بخش  مالی  و 

سا  بانکی وخیم  1385-1395های  لطی  از  موجود حاکی  شواهد  و  است  بوده  نوساناتی  تر  دارای 

نتايج  .  است  های بانکی بوده های قبل از شروع تحريم بت به سال نس  شدن وضعیت ثبات بانکی ايران

های  ی کشور طی سالهابانکتايی از    18برای نمونه  ای  دو مرحلهسیستمی    GMMتخمین مدل  

بر ثبات    دارمعنیدارای اثر منفی  نشان داده است ريسک اعتباری و ريسک نقدينگی    1395-1385

 
1  .Minsky's Financial Instability Hypothesis  :کههنگامی  مینسکی  پذيرآسیب  مالی  بازارهای  فرضیه  اساس  بر  

  سريع   افزايش  به  تمايل  بازانسفته  و  گذارانسرمايه  هستند   بینخوش  اقتصاد  آينده   به  نسبت  افراد  و  استاقتصاد در رونق  

  برای  شده   اضافه  تقاضای   به   باشند   داشته   را   بینیخوش  نیز همین  دهنده وام  نهادهای  اگر .  داشت  خواهند  خود  هایبدهی

  هاآن  ثبات  ؛ زيراها استبانک  پذيریآسیب  افزايش  امر  اين  نتیجهداد.    خواهند  پاسخ  پايین  ايمنی  حاشیه  با  وام  دريافت

   دارد. بستگی گیرندگانوام توسط   وام بازپرداخت توانايی به
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بر ثبات بانکی    یدارمعنیبانکی است اما اثر تعاملی يا به عبارتی وقوع همزمان اين دو ريسک اثر  

ا جز  به  نیز  بانکی  ويژه  متغیرهای  ساير  با  رابطه  در  است.  شاخص  نداشته  و  بانک  تنوع  ندازه 

ساير داشته دارمعنیاثر    هامتغیر  درآمدی،  بانکی  ثبات  بر  ناند؛  ی  که  صورت  اين  کفايت  سبه  بت 

اثر مثبت   اثر منفیسرمايه دارای  نرخ رشد تسهیلات و ناکارايی دارای  بازدهی،  بانکی   و  ثبات    بر 

و نرخ تورم اثر    ردامعنیسرانه اثر منفی  داخلی  اند. از میان متغیرهای کلان نیز تولید ناخالص  بوده 

در   ترين عاملبعد از ناکارايی اساسیهای بانکی  . به علاوه تحريمندامعنی بر ثبات بانکی داشته بی

 بوده است. هابانک جهت کاهش ثبات مالی 

ها به لحاظ پايداری و  بندی بانکبانک مرکزی به رتبه   شودمیهای تحقیق پیشنهاد  با توجه به يافته 

در صدد    هابانک با شناسايی نقاط ضعف خود در رقابت با ساير    هابانک اهتمام ورزد تا    ثبات مالی

ها به  الزام بانک ناکارايی هزينه،    دارمعنیمنفی    ضريبعلاوه با توجه به    به  ها اقدام نمايند.رفع آن

بین بانکی   بانکی و عملیات  اثربخش    در بهبود ثبات مالی  د توانمی نیز  اصلاح ساختار هزينه درون 

به باشد.   توجه  پیشنهاد    دارمعنی  مثبتضريب    با  سرمايه  استانداردهای    بر  شودمینسبت  اساس 

)بین  سرمايه  المللی  بر   12کفايت  بازل    درصد  سرمايه  (  2اساس  کفايت  افزايش  توجه    ها بانکبه 

از    الامکانتیاعتباری حريسک  متغیر    دارمعنیمنفی    مطابق با ضريبشود. همچنین    مبذول  کافی

يجاد يک شبکه اطلاعاتی  ا  علاوه،  شود. بهخودداری  ای و تسهیلات تکلیفی  تکالیف بودجه اعطای  

مشتريان   از  رتبه يکپارچه  سیستم  بررسیبندی  و  تسهیلات،  متقاضیان  در  اعتباری  کارشناسانه  های 

با توانايی اف عدم تمرکز   ،اههای آن و سودآوری طرحراد متقاضی تسهیلات در بازپرداخت  رابطه 

به منظور کنترل و مديريت ريسک اعتباری    در اعطای تسهیلات و ايجاد تنوع در تخصیص اعتبار

ويای روند گذشته  همچنین بررسی پثبات نظام بانکی باشد.  گامی اساسی در جهت بهبود    دتوانمی

نقد الزامات  ساير  و  مشتريان  توسط  نقد  وجه  پرتفوی  تقاضای  انتخاب  نیز  و    گذاری سرمايهينگی 

نقدينگی  سود به منظور کنترل ريسک  پايین  با ريسک  بهینه  نگه   نتیجه  و درآور    هایدارايی داری 

بانکی داشته باشد.    د توانمی نقدشونده   ثبات  بهبود  از    هاسپرده بیمه  البته  نقش اساسی در  استفاده  و 

بازخريد  توافقنامه  د راهکارهای ديگری  نتوانمی  مدتکوتاه مالی    تأمین   هدفبا    ( repoرپو )های 

   .دننقدينگی به شمار آيريسک  مديريت  برای
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Abstract 
The aim of this  study is to investigate the effects of liquidity and 

credit risk on the banking stability in Iran using the unbiased Z-score 

index. This investigation finds significance with regard to the subjects 

of bankruptcy and banking crisis. In order to attain the purposes of 

this research, a sample of 18 Iranian banks for the period of 2007-

2017 was used and three main hypotheses were constructed. The 

Dynamic Panel data approach was applied for the estimation of the 

model along with the use of the two-step System GMM. The results 

indicate that credit risk and liquidity risk significantly reduce banking 

stability but the effect of their interaction is not significant. The 

findings of the study provide bank managers with better understanding 

of bank risks and the efforts aimed at managing liquidity and credit 

risks.  It is shown that an increase in the capital has significantly 

improved banking stability, while inefficiency, return on assets (based 

on risk-return tradeoff), loan growth, GDP per capita (based on 

Minsky's financial instability hypothesis) and sanctions on banks have 

had significant negative effects on banking stability. 

Keywords: Bank stability, Unbiased Z-score index, Credit risk, 

Liquidity risk, System GMM. 
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