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  ۲۸ - ۵ ، صفحات١٣٩٠ زمستان، ٦٠سال نوزدهم، شماره ادي، ـهاي اقتص روند پژوهشفصلنامه 

  

  )١٣٨٧-١٣٥٣( راني در اي تجاريها بانک يده  اقتصاد کلان بر رفتار واميثبات ير بيثأت
  

  

   يقيحسن کارنامه حقدکتر  ،  ي اصفهانيم دلاليرحدکتر ،  يد صامتيمجدکتر 

  

  چکيده

 يها  بانکيها ران با استفاده از دادهي در اي تجاريها  بانکيده  اقتصاد کلان بر رفتار واميثبات ير بيثأ تين مطالعه، بررسيهدف از ا

 يده دهد که وام ي نشان مي برداريح خطاي و مدل تصحيجمع ج در چارچوب روش همينتا. است ١٣٨٧ ـ ١٣٥٣ در دوره يتجار

 اقتصاد يثبات يرات در شاخص بيي در بلندمدت تغ،گري دبيانبه .  کلان رابطه بلندمدت دارد اقتصاديثبات ي با بي تجاريها بانک

 يها بانک يي دارايعيتم طبي افزايش در لگار، ديگرسوياز .  همراه خواهد بودي تجاريها  بانکيده با کاهش وام) شيافزا(کلان

  .  استي تجاريها بانک يده ن بر رفتار وامدار آار معنيثأ از تي از اندازه بانک است، حاکتقريبي که يتجار

  درصد از نبـود تعـادل در رفتـار         ٢٧ز  يح خطا ن  يب جمله تصح  ي ضر يداراح خطا و معن   ي مدل تصح  برآوردج  يبراساس نتا 

  .شود يح مي تصحي دوره قبل در دوره جاري طي تجاريها  بانکيده وام

  .راني، اي تجاريها ، بانکيده  اقتصاد کلان، رفتار واميثبات يب :ديــواژگان کلي

 .JEL :  C52, E44, G21بندي طبقه

________________________________________________________ 
 p_sameti@gmail.com                                                ي و اقتصاد دانشگاه اصفهانار دانشکده علوم اداريدانش 

 dallali@ase.ui.ac.ir                                                  ننشگاه اصفهادانشيار دانشکده علوم اداري و اقتصاد دا 
  karnameh@yahoo.com                                                                        يار دانشگاه شيخ بهايي استاد  

 ۳۰/۰۱/۱۳۹۱:            تاريخ پذيرش                   ۱۳/۱۲/۱۳۹۰: تاريخ دريافت
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٦  

  مقدمه . ١

 هايکنندهلي و تسهي مالهايواسطه در اقتصاد، در قالب هابانکن يادي بنيگذارتأثيرامروزه نقش و 

جاد درآمد استفاده ي اي براهاوام از هابانک به طور کلي،. رفته شده استيستم پرداخت اعتبار پذيس

شده حجم وام اعطا. يدآيدست مهان نرخ سپرده و وام اعطاشده بيشان از شکاف م اصليکرده و درآمد

است ي، سينگيدزان سپرده، نقي اندازه، ممانندنها ي آ داخليهايژگي از ويز تابعي نهابانکتوسط 

  .گر استيد ي و عوامل داخلياعتبار

 تا اندازه زيادي وابسته به شرايط محيطي هابانکهاي داخلي د که سياستدهمي نشان هابررسي

به نظر . م اقتصادي استيکننده علا، منعکسهابانک بيشتر دهيواماي که رفتار  به گونه؛اقتصاد کلان است

کنندگان از  انتظار خواهند داشت که استقراض، شرايط اقتصاد کلان را باثبات تصور کنندهابانکرسد اگر مي

بيني آنها در اين شرايط حاکي از بازدهي مناسب هاي خود برآيند، چرا که پيشعهده بازپرداخت بدهي

 .١گذاري استهاي سرمايهپروژه

 تأثير تحت در بيشتر موارد آنها دهيوامکنند، رفتار يت نمي فعالها در خلأبانککه  از آنجا 

سک ي ري از اجزايط اقتصاديشرا. ردگيميژه قواعد و عوامل اقتصاد کلان قرار ي به ويطيعوامل مح

ق ي کشور از طرهر اقتصاد يعملکرد کل. سازديثر مأ را متيا بنگاه اقتصادي است که هر شرکت ياقصاد

 به کارگرفته شده، يت صنعتي، سطح اشتغال، ظرفيد ناخالص داخلي اقتصاد کلان مانند توليهاؤلفهم

ن ي خود را در پاسخ به ادهيوام رفتار هابانکرو نياز ا. شودميتورم، عرضه پول و نرخ ارز مشخص 

. کنديمب يترغ) کمتر( شتري بدهيوام را به هابانک، )يمنف( علائم مثبت. کننديل ميم تعديعلا

مطالعات . ردي از عملکرد اقتصاد قرار گآنها انتظارات تأثيرز ممکن است تحت ي نهابانک وام يپرتفو

 يناني و کاهش نااطمي در دوران رونق اقتصادهابانکد که دهمينشان ) ٢٠٠٦(٢ن و تالاورايژولود، تساپ

 کاهش ي خود را در دوران رکود اقتصاددهيوامعکس کنند و بري اعطا ميشترياقتصاد کلان، وام ب

 .نددهمي

 
________________________________________________________ 
1. Christopher & Bamidele. (2009). 
2. Talavera, Tsapin & Zholud 
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 ات موضوعي و ادبي نظريمبان. ۲

 چندان ي و خارجي در مطالعات داخلي تجاريها بانکيده اقتصاد کلان بر رفتار واميثباتي بياثرگذار

 ياست پولي، معتقدند که س)١٩٩٥( ١رلرتگ و هحال برنانکين  با ا؛مورد توجه و مطالعه قرار نگرفته است

 ي تجارهايبانک دهيوامباعث کاهش ) ت ثبات اقتصاد کلانيثر بر وضعؤعامل مهم و م(ي انقباض

 به کاهش ي انقباضياست پولي، نشان دادند که س)١٩٩٢( ٢ندريو بلاه  برنانک،نيهمچن. شودمي

، ي پوليهاشود، چرا که انقباضي منجر مي وام بانکيق کاهش در عرضهم مخارج از طريرمستقيغ

 و اوراق بهادار هاوامنکه يبا فرض ا.  کاهش خواهد دادهابانک ي ترازنامههايها را در سمت بدهسپرده

ل به جذب ي تماهابانکگر باشند، يکدين ناقص ي، جانشهابانک ترازنامه يهاييدر سمت راست دارا

 به ي انقباض پول،جهي در نت، اوراق بهادار را نداشتهيق کاهش نگهداري سپرده از طرهاييانکامل ز

  . منجر خواهد شدي تجارهايبانک دهيوامکاهش 

 قرار تأثيري تجاري را تحت هابانک دهيوام، معتقدند اگر سياست پولي، )١٩٨٩ (٣رومر و رومر

 زيرا ؛هاي کمتر نقدشونده خواهد شدهاي با داراييها در بانک آنگاه سبب کاهش بيشتر وام،دهد

کردن ذخاير احتياطي و توانند از سبد دارايي وام خود از طريق کمتر ميهاي نقدشوندههاي با داراييبانک

متر نقدشونده نخواهند هاي کي با داراييهابانکاين در حالي است که اگر . اوراق بهادار محافظت کنند

 خود را کاهش دهيوامکه نسبت وجوه نقد و اوراق بهادار خود را خيلي کمک کنند، مجبور خواهند شد 

  .دهند

ه يجري کل در نيگذارهي اقتصاد کلان بر سرمايثباتي خود اثرات به، در مطالع)٢٠٠٠ (٤انياولان

 يثباتي بي از نماگرهايد که تورم و نوسانات آن بخش مهمدهمي قرار داده و نشان يرا مورد بررس

 بر يدار و معکوسا معنتأثيرد که تورم، دهمي نشان هاي وي يافته.ه استيجرياقتصاد کلان در ن

ن يش آن و همچنين موضوع که تورم و روند افزاي از اوي. ه داشته استيجري در نيگذاريهسرما

  .کندي اقتصاد کلان است، دفاع ميثباتيت بي وضعي برايار مناسبينوسانات آن مع
________________________________________________________ 
1. Bernanke & Gertler 
2. Bernanke & Blinder 
3. Romer & Romer 
4. Olaniyan 
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ن، ييه پاي با نرخ سرماهابانک دهيوامدند که يجه رسين نتيز به اي، ن)٢٠٠٠( ١لاي و اوپنشايک

 بانک کم باشد، يي اگر دارادر حالت کلي،.  استياست پولي سيها به شوکآنهاد ي از واکنش شديناش

ن امر ممکن است يگذارد، که اي متأثير بانک هيق کانال سرمايها از طر بانکدهيوام بر ياست پوليس

  .شتر شودي در بلندمدت بي ول،ف بودهيدر ابتدا ضع

ع يمت کل بر توزي قيناني اثر نااطمي، به بررس)٢٠٠١( ٢اني و کاگلايانتارلي، شيدريب

. اندا در سطح بنگاه پرداختهيتاني بري مقطعيها در صنعت و کل اقتصاد با استفاده از دادهيگذارهيسرما

ها در  بنگاهيگذارهي، به رفتار سرماي به صورت مقطعيگذارهي سرمايعدهد که توزي نشان مآنهاج ينتا

 به اطلاعات يترس تورم به دسينانيکه کاهش در نااطم از آنجا. ک استيار نزدي بسيناني نااطمهايانزم

شان ي انتظاريهاق انداختن بازدهيدهد با به تعويها اجازه مشود، به بنگاهيتر منجر متيفيشتر و باکيب

 تورم مانع ينانيکنند که نااطميد مأيي تين به طور ضمني همچنآنها.  کننديگذارهيها سرمادر پروژه

  . منابع استيص کارايتخص

 يدهت بانک رفتار واميپردازند که چگونه مالکين موضوع مي، به آزمون ا)٢٠٠٤( ٣زايکو و پانيم

. دهدتحت تأثير قرار ميافته و در حال توسعه ي توسعهي و در کشورهاي تجارهايدورهها را در بانک

. کنندي ميابيها در هر کشور ارزها را در قالب نرخ رشد وام بانک بانکيده آنها رفتار وام،نيهمچن

د ناخالص يق رشد توليکه از طر ـ  اقتصاد کلانيهادهد که رشد وام با شوکي نشان مآنهاج ينتا

د ناخالص يدر تول) کاهش( شي افزايک درصدکه ي به طور؛ مرتبط استي شده ـريگ اندازهيداخل

.  را به همراه خواهد داشتي داخلي خصوصيها بانکيدهدر وام) کاهش( شي افزا درصد٤٦/١، يداخل

  . ز مشاهده شده استي ني دولتيهان الگو در مورد بانکيهم

 به ي بهره بانکيها سرعت و عدم تقارن پاسخ نرخيز به بررسين) ٢٠٠٥(٤يانوتيگامباکورتا و 

ح ي و با استفاده از مدل تصح٢٠٠٢-١٩٨٥ يها سالدرا يتاليدر ا) راتييتغ(ي است پولي سيهاشوک

دهد که بتوان تفاوت رفتار ين اجازه را مي اياد شدهمدل . اند پرداخته(AVECM)  نامتقارنيخطا
________________________________________________________ 
1. Kishan & Opiela 
2. Beaudry, Caglayan & Schiantarelli 
3. Micco & Panizza 
4. Gambacorta & Iannoti 
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 بهره يهال نرخيدهد که سرعت تعدين مطالعه نشان ميا. مدت و بلندمدت را مشخص نمودکوتاه

نرخ . افته استيش ي افزايداراه طور معن ب١٩٩٣ ين بانکي پس از قوانياست پوليرات سيي به تغيبانک

  . استمدت، نامتقارن ي در کوتاه مثبت و منفيهال شده در پاسخ به شوکيبهره تعد

 ي فصليهاکا را با استفاده از دادهي آمرهايبانک، رفتار )٢٠٠٥(١ان و اوزکانيباوم، کاگلا

 هايوامد که دهمي نشان آنهاج ينتا. اند اقتصاد کلان مطالعه کردهيناني در پاسخ به نااطم٢٠٠٣-١٩٧٣

ق ي را از طرهابانک دهيوام رفتار آنها. ددهميل ي را تشکآنها يي از کل دارا درصد٥٥ حدود هابانک

 يابيار ارزين، با استفاده از انحراف معيانگيها حول ميي نسبت به کل داراي بانکهايوام يپراکندگ

 اقتصاد کلان يثباتيار بي به عنوان معCPI و ي فصليدات صنعتي توليانس شرطيوار. اندکرده

 از ينانيش در نااطمي افزا درصد١٠٠ساله، کي يعي متوجه شدند که اثر تجمآنها. کارگرفته شده استهب

 نسبت ي درصد کاهش در پراکندگ١١-٩ به (CPI)  و تورم(IP)ي د صنعتيق انحراف مشروط توليطر

  . شودمي بانک منجر ييوام به دارا

 اقتصاد کلان در يناني و نااطمهابانک دهيوام رفتار ي، به بررس)٢٠٠٦(٢ن و ژولوديتالاورا، تساپ

 اقتصاد ينانيه و نااطمي به سرمايان نسبت وام بانکيد که مدهمي نشان آنهاج ينتا. اندن پرداختهياکرا

 (M1,M2)ا نوسان عرضه پول يدکننده و يا توليکننده  تورم مصرفيانس شرطيق واريلان که از طرک

 ي خود را زماندهيوام يها نسبتهابانک که يابه گونه.  وجود داردي، رابطه منفشودمي يريگاندازه

 ينانيرات نااطميي به تغهابانکواکنش . نددهميش يابد، افزايي اقتصاد کلان کاهش مينانيکه نااطم

 نشان هاي پژوهشيافته.  داردي آن بستگيبانک، اندازه و سودآوري هايژگيکنواخت نبوده و به وي

ر يي تغياست پوليرات سيي کوچکتر کمتر قادرند رفتار خود را در پاسخ به تغهايبانکد که دهمي

شتر سودآور را ي بهايبانک دهيوام، به نسبت رفتار ياست پولي سيناني عامل نااطم،نيهمچن. دهند

  . ددهمي قرار تأثيرشتر تحت يب

________________________________________________________ 
1. Baum, Caglayan & Ozkan 
2. Talavera, Tsapin & Zholud 
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 اقتصاد کلان بر رفتار يثباتي بيگذارتأثيرنه ي در زمي مشابهيهاپژوهشا ي پژوهشران يدر ا

 که ،اند اقتصاد کلان پرداختهيثباتيتنها چند مطالعه به ب.  استانجام نشده ي تجارهايبانک دهيوام

  . کنيممي اشاره آنهار به يدر ز

ن يي، به تب"ط باثبات اقتصاد کلانيت محياهم" با عنوان يا، در مقاله)١٣٨٠(  و رمضانپوريعراق

ر ي سرانه براساس تفسيد ناخالص واقعيط با ثبات اقتصاد کلان بر نرخ رشد توليک محياثرات 

ن يدر اآنها  .اند درونزا پرداختهيشرفت فني بر پيک مبتني از مدل رشد نئوکلاسياافتهيگسترش

ط يک محيح ي تصريران، از چهار شاخص براي اي برايشنهادي پيونيک معادله رگرسي براساس پژوهش

، نرخ يد ناخالص داخلي بودجه به تولينسبت کسر:  که عبارتند ازاندکردهباثبات اقتصاد کلان استفاده 

د دهمي نشان آنها يهاافتهي. ار رشد رابطه مبادلهي ارز و انحراف معي نرخ واقعيرات درصدييتورم، تغ

ط باثبات يک محيجاد و حفظ يا.  استي رشد واقعيک مانع جديران ي اقتصاد کلان در ايثباتيکه ب

بوده و ) ي اصل مهم انضباط ماليبرقرار(  دولتي در ساختار ماليرات اساسيياقتصاد کلان مستلزم تغ

 نقش ي و خارجي داخليها اقتصاد کلان در واکنش به شوکيهااستيت و سيرين راستا مديدر ا

  . دارندياکنندهنييتع

 اقتصاد کلان و يثباتيب" با عنوان ياز در مقالهين) ١٣٨٥(ي  و اقبالي، قنبريگسکر

 بخش يگذاريه اقتصاد کلان بر سرمايثباتي بتأثير ي به بررس،"راني در اي بخش خصوصيگذاريهسرما

، نرخ تورم، نرخ ارز و رابطه ي تراز بازرگاني بودجه، کسري کسريرهاي متغآنها. نداي پرداختهخصوص

ن يانگياند و با استفاده از روش م اقتصاد کلان در نظر گرفتهثباتيبيه يبه عنوان پارا  يمبادله خارج

 انحراف از آنکرده، سپس،  برآورد  را مورد نظريرهاي متغثباتيبيک دوره پنج ساله روند يمتحرک با 

 يد که سطح عمومدهمي نشان هاي آنهايافته. اندکردهف ي اقتصاد کلان تعرثباتيبي به عنوان را

 يگذاريهر سرمايدار با متغا رابطه مثبت و معنيد ناخالص داخليدار و تولا و معنيها رابطه منفمتيق

 ٥/١ش ي، به افزايلص داخلد ناخايش در توليک درصد افزاي که ي دارند، به طوريثابت بخش خصوص

 ي بودجه و کسريش نسبت کسريافزا. شودمي منجر ي ثابت بخش خصوصيگذارهيسرما  دريدرصد

 و اثر يمعنياثر نوسانات رابطه مبادله ب. استدار ا مثبت و معنيز با دو وقفه زماني نيتراز بازرگان
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١١  

د ي بودجه در تولي کسرثباتيبيدهد که يج نشان مينتا. ف استيار ضعيز بسينوسانات نرخ ارز ن

 بخش يگذارهين اثر را بر سرمايشترياد دخالت دولت است و بيدهنده اندازه ز نشانيناخالص داخل

  . دارديخصوص

يز تقوي و لطفي  ني پوليهااستيها از س و سپردهييلات اعطاي تسهيريپذتأثيرنه يدر زم

ي و نقدينگي نظام يسياست پولي بر حجم سپرده، تسهيلات اعطااي به بررسي اثرات ، در مقاله)١٣٨٥(

 بر مبناي كار تجربي آنهامدل مورد استفاده . اند پرداخته١٣٨٢-۱۳٧٤هاي  سالدربانكي كشور 

به عنوان شاخص سياست (  مدل از نرخ سپرده قانوني ايندر.  است١٩٩٥ در سال ١ و استين كاشياپ

هاي خاص بانك و نرخ رشد توليد ناخالص اي بانك به عنوان ويژگيازه بانك و ارزش سرمايه، اند)پولي

. اندکردهها استفاده ي، نقدينگي بانك و تعداد بانكيداخلي واقعي، نرخ تورم، سپرده، تسهيلات اعطا

ها ييها از طريق نسبت سرمايه به كل داراها و سرمايه انباشته بانكيياندازه بانك از طريق لگاريتم دارا

د كه دهمي نشان هايافته. شده است  برآورد٢هاي تابلويي دادهبه روشمدل اين . اندگيري شدهاندازه

ها و مانده تسهيلات هاي بانك منفي، اما بسيار ناچيزي بر حجم سپردهتأثيرشاخص سياست پولي 

  اما از آنجاشود؛مي وجود كانال اعتباري سياست پولي در ايران تاييد ،بنابراين. ذاردگمي آنهاي ياعطا

ي سياست پولي و كاركرد كانال اعتباري از اعتبار ساقط ي كارادر عمل ؛كه اين اثر بسيار ناچيز است

  .شودمي

 اقتصاد کلان در ثباتيبي يبررس" با عنوان يا، در مقاله)٢٠١١(ي قي و کارنامه حقيصامت

 ثباتيبيران با استفاده از شاخص خودساخته ي اقتصاد کلان در اثباتيبيت ي وضعي، به بررس"رانيا

 اقتصاد ثباتيبيت ي از وضعير کلّيدست آوردن تصوه بين منظور برايبه ا. انداقتصاد کلان پرداخته

  ر در رابطه يي ارز و تغي بودجه، نوسانات نرخ واقعي مرکب از تورم، کسريبيک شاخص ترکيکلان، از 

  

________________________________________________________ 
1. Kashyap & Stein 
2. Panel Data 
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١٢  

کننده ينيبشي پيرهاين متغي انتخاب بهتري برا١ KLRتم غربال يده الگوري ا،نيمبادله و همچن

 آنها يج بررسينتا.  است٢٠٠٨-١٩٧٤ ي زمانياطلاعات مورد استفاده محدود به سر. اندکردهاستفاده 

 ي اقتصاد کلان در طول دوره مورد بررسثباتيبي شاخص يشده برار محاسبهيد که مقاددهمينشان 

 شودمين يي تع٤٩/٠ران ي اي براثباتيبيآستانه بحران .  در نوسان بوده است٦٩/٠ تا ١٣/٠در دامنه 

 دست و ثباتيبيران با بحران ي، اقتصاد کلان ا١٩٨٧ و ١٩٨١، ١٩٨٠ يهابا توجه به آن در سالکه 

ن آن ي و کمتر١٩٩٥ مربوط به سال ثباتيبيزان ين ميشترير بيدر دو دهه اخ. پنجه نرم کرده است

ه، رشد  اقتصاد كلان افزايش يافتثباتيبيهايي كه ، در سالنيهمچن.  بوده است٢٠٠١مربوط به سال 

 اقتصاد كلان مانع جدي ثباتيبي آنهاده يبه عق.  قرار گرفته و كاهش يافته استتأثيراقتصادي تحت 

 هر ين مقدار خطاي بر کمتري ساده مبتنيک مدل احتماليبراساس . ران استيبراي رشد اقتصادي ا

، تورم ٥٠/٠ بودجه يب احتمال وقوع بحران براساس کسريز، ضريکننده نينيبشي پيرهايک از متغي

  . محاسبه شده است١٦٦/٠ و رابطه مبادله ٣٣٣/٠

________________________________________________________ 
هاي بيني بحران، برآورد احتمال وقوع بحران در يک يا چند دوره آينده با استفاده از مدلترين روش براي پيشايجر. ١

بندي متغيرهاي مختلف گذاري و رتبهسازوکاري براي ارزش ها مدل اين که دراز آنجا. و لاجيت چند متغيره استپرابيت 
هاي واقعي وجود ندارد، از روش ديگري به نام الگوريتم هشدار يا سامانه بيني بحرانبراساس ميزان دقّت آنها در پيش

تخاب شده و  متغيرهاي خاصّي به عنوان متغيرهاي هشداردهنده ان،در اين روش. شودهشداردهي پيش از وقوع استفاده مي
 مورد مشاهده قرار به طور مستقل و جداگانهچون متغيرهاي هشداردهنده . گيردرفتار آنها مورد توجه و کنترل قرار مي

بيني هريک از آنها در برآورد ريسک حمله و نيز عوامل موثّر گيري و اظهارنظر راجع به قدرت پيشگيرند، امکان نتيجهمي
اي توسط هاي هشداردهي پيش از وقوع در مقالهنسخه خاصّي از سامانه. دشو بازار فراهم ميگيري انتظار حمله دردر شکل

هاي هشداردهي پيش از وقوع و از سامانه. يافته است، به نام الگوريتم غربال توسعه)١٩٩٨( کامينسکي، ليزوندو و راينهارت
 کنند، به لحاظ الگوريتم خاصهاي اقتصادسنجي استفاده ميهاي رايج که عموماً از تکنيک، برخلاف مدلKLRآن جمله 

کلّي ه  ايد(Berg & Coke, 2004) .شوندرو نميهمورد استفاده در آنها اصولاً با مشکلات و خطاهاي رايج اقتصادسنجي روب
ها در طول هندههشداردهاي هشداردهي پيش از وقوع، کنترل رفتاري تعدادي از متغيرهاي اقتصادي يا همان تمام سامانه
 به منزله هشدار براي وقوع بحران اي خاصوسان معقول و عبور از حد آستانهخروج هريک از متغيرها از دامنه ن. زمان است

 .دشوزماني مشخص در آينده تلقّي ميدر طول يک دوره 

www.SID.ir

www.SID.ir


Arc
hive

 of
 S

ID

  
   ...ثباتي اقتصاد کلان بر رفتارتأثير بي

  
١٣  

 قيروش تحق. ۳

  هامنابع داده. ١ .٣

 يهاسالنامه ،ي بانک مرکزي منتشرشده از سويها از حسابپژوهش ران ي مورد استفاده در ايهاداده

  .ايمکرده استخراج ١٣٨٧-١٣٥٣ يها ساليران، براي اي بانک مرکزي زماني سريها و دادهيآمار

  ح مدليتصر. ٢ .٣

 ي و آتيط جاري از شراآنها عوامل مشخصه آن و برآورد تأثير هر بانک تحت دهيوام رفتار به طور کلي،

  :نشان داده شودمدل زير تواند به صورت يط و انتظارات مين شرايا. ردگيمياقتصاد قرار 

it i it i it
L( ) =β X +η V
A

)۱                                                                                            (  

 :که در آن
it

L( )
A

   وt بانک در زمان يينسبت وام به دارا: 

X  :شودميه ير تجزيبردار عوامل مشخصه بانک است که به صورت ز:  

- D
K

  ، tه در زمانينسبت سپرده بانک به سرما: 

- L
K

  ، tه در زمانينسبت وام به سرما: 

- A :ها در زمانيي دارايعيتم طبيلگارt ،  

- isβ :شودمي برآوردکه (کننده بانک  عوامل مشخصيپارامترها(،  

- isη :شودمي برآوردکه ( اقتصاد کلان ثباتيبي عوامل يپارامترها(،  

- V :کننده اقتصاد کلان است  ثباتيبردار عوامل ب.  

تفاوت مدل استفاده . است) ٢٠٠٥( ان و اوزکاني بر مدل باوم، کاگلاي شده مبتناستفادهمدل 

ق ي از طراين پژوهش در دهيوامست که رفتار  انيگران در اي با مدل باوم و دپژوهشن يشده در ا

 دليستوفر و باميکار رفته با مدل کره مدل ب،گري دياز سو. ايمکرده مشخص يينسبت وام به دارا

 از رشد پول، تورم، نرخ ارز و رشد آنها که در مدل يا دارد، به گونهيدارا معنيهايز تفاوتن) ٢٠٠٩(

 در ، اقتصاد کلان به صورت منفرد استفاده شدهثباتيبي ي به عنوان نماگرهايد ناخالص داخليتول

www.SID.ir

www.SID.ir


Arc
hive

 of
 S

ID

  

  ١٣٩٠ زمستان، ٦٠سال نوزدهم، شماره هاي اقتصـادي، فصلنامه روند پژوهش    
  

١٤  

 ير در سطح عموميي درصد تغي به صورت مجموع وزن را اقتصاد کلانثباتيبي اين پژوهشکه در يحال

ع، فرصت ورود ين تجميا. ايمکردهف ي تعر(EX)  ارزير در نرخ واقعيي و درصد تغ(CPI) هامتيق

  .دهديش مي مدل را به مراتب افزاي را به مدل فراهم کرده و درجه آزاديگذار اضافتأثير يرهايمتغ

  رهايل استفاده از متغيدلا. ٣ .٣

L
A

اين . کنديفا مير وابسته را اي نقش متغبالا بانک بوده و در مدل يير، نسبت وام به داراين متغيا: 

 بانک است که در يهايي از دارايانگر سهميبو  شده استفاده بانک دهيوام رفتار يابي ارزينسبت برا

گر ي به بانک ديگر و از بانکي به زمان دينسبت از زماناين رود يانتظار م. قالب وام نشان داده شده است

  .ر کنديي عوامل اقتصاد کلان تغ،نيبا توجه به عوامل مشخصه بانک و همچن
D
K

ک بانک تا يد که دهميه نشان ينسبت سپرده به سرما.  هستندهابانک وجوه يها منابع اصلسپرده: 

شتر بانک ي بدهيوامت يانگر ظرفين نسبت بيشتر ايمقدار ب. ان وابسته استيچه اندازه به سپرده مشتر

  .است
L
K

 ي بانک مرکزيشده از سوه را در چارچوب مشخصي به طور معمول نسبت وام به سرماهابانک: 

 بانک، بدون پوشش ييدهنده سطح دارا نشانسک بوده وي از ريارين نسبت معيا. کنندين مييتع

 عمل ي بزرگ از آزادهايواماد در پرداخت يه زي با سرماهايبانک به طور کلي،.  استيسک اعتبارير

  . قرار ندارندياهي سرمايهاتيژه محدودي، به وي تحت فشار جدآنها چرا که ي برخوردارند؛شتريب

A :براي يت بالاتريشتر از ظرفي بييرود بانک با دارايانتظار م.  کل بانک استيهاييدهنده دارانشان 

 برخي نيزه کرده و  متنوع استفادي از پورتفوهابانکگونه ني ادر حالت کلي،.  برخوردار باشددهيوام

  .کنندي مدهيوام ،بدون پوشش مطلوب

  )نااطميناني(  اقتصاد کلانثباتيبي. ٤  .٣

 که يا به گونه؛ف ثبات اقتصاد کلان کمک گرفتيتوان از تعري اقتصاد کلان مثباتيبيف ي تعريبرا

 ١وتي رپژوهشيسسه ؤف ميبراساس تعر.  اقتصاد کلان نقطه مقابل ثبات اقتصاد کلان استثباتيبي

________________________________________________________ 
1. Reut 
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 يهايريپذبيکند که در آن آسيف مي را توصي از اقتصاد مليتيوضع" ثبات اقتصاد کلان"اصطلاح 

 رشد لازم است، اما ياگرچه ثبات اقتصاد کلان برا. ده باشدي به حداقل رسي خارجيها از شوکيناش

 و ي اقتصادهايانتواند از علل بحريت نشده ميري و تورم مدياد بدهينوسانات ارز، بار ز. ستي نيکاف

  .  باشديد ناخالص داخليد در توليکاهش شد

تورم . شودميده ير سنجيق پنج متغي، ثبات اقتصاد کلان از طر١ختياساس ضوابط ماستر بر

، نسبت ) درصد٩محدود به دامنه ( نيي، نرخ بهره بلندمدت پا) درصد٣ تورم يحد بالا( ن و باثباتييپا

 ي، کسر)يد ناخالص داخلي تول درصد٦٠ي بدهيحد بالا(ي د ناخالص داخلي به تولي ملياندک بده

نوسان ارز حداکثر ( و ارز باثبات) يد ناخالص داخلي تول درصد٣ ي کسريحد بالا( ن دولتييسالانه پا

  .٢ ) درصد٥/٢تا 

 يط تجارير در شرايي تغمانند(  استيآمد عوامل خارجيشتر اوقات پي اقتصاد کلان بثباتيبي

ثبات اقتصاد يط باک محيف يدر تعر.  داردياستي اوقات علت سي، اما گاه)يا نوسانات نرخ بهره جهاني

ت تراز ي دولت و وضعيت مالي بر پنج شاخص نرخ تورم، نرخ ارز، نرخ بهره، وضعدر حالت کليکلان 

  .٣شودميد يها تاکپرداخت

ر مورد ي در قالب دو دسته و به شکل ز رااقتصاد کلان کنندهثباتي عوامل باين پژوهش،در 

  :ايمدادهاستفاده قرار 

  ،)٤ ارزير در نرخ واقعييق تغي شده از طريريگاندازه( رات نرخ ارزييتغ) الف

  .)ق نرخ تورم سالانهي شده از طريريگاندازه( هامتي قيرات سطح عمومييتغ) ب

  

________________________________________________________ 
 براي اروپا اتحاديه اعضاي براي است ضوابطي شود،مي ناميده نيز ماستريخت ضوابط که اروپا، اتحاديه همگرايي ضوابط. ١

 .خود پولي واحد عنوان به يورو اتخاذ و اروپايي پولي و اقتصادي اتحاديه سوم مرحله به ورود
2. Reut Institute, n.d. 
3. Fischer. (1988). 

ضرب نسبت شاخص ضمني قيمت واردات به شاخص بهاي کالاها و خدمات مصرفي در نرخ ارز  نرخ واقعي ارز، حاصل. ٤
 . تبازار غيررسمي اس
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١٦  

، يدري بمطالعاتو ) ٢٠٠٤( ١يان و سوبرامانتاناي ساتيشنهادهايراستا با پها هميپروکساين 

  . اندانتخاب شده) ٢٠٠٠( ٣انيو اولان) ٢٠٠١( ٢ياترليان و شيکاگلا

 اقتصاد کلان ثباتيبيار يک معيت ثبات اقتصاد کلان، ي از وضعير کليدست آوردن تصوه بيبرا

 يريکارگهن خصوص بيدر ا.  ارز استي از تورم و نوسانات نرخ واقعيبي که ترککنيمميشنهاد يپ

 ٤الي و گويو ساها) ١٩٩٣(شريت اقتصاد کلان توسط فيوضعن يي تعبرايهمزمان عوامل مختلف 

 و بوده از اطلاعات ي جزئير به صورت جداگانه فقط داراي چرا که هر متغ؛د شده استيکأز تين) ٢٠٠٦(

 است، اما ي و ماليت پولي از وضعي تورم شاخص خوب، مثاليبرا. تر است مناسبيبيلذا شاخص ترک

ن نگه يي تورم را پا،متي قيها که کنترليهنگام. رديها قرار گمتي کنترل قتأثيرممکن است تحت 

 نرخ ارز يفشارها. آوردي بر نرخ ارز فشار مي ماليهااستي اعتماد در سنبودنان و يدارد، عدم اطميم

کنند تا ثبات ارز ياستگذاران تلاش مي اما سنشود، نرخ ارز ثابت آشکار نظامک يممکن است تحت 

  . ابديالملل نمود نير بيرات در ذخايي در قالب تغيخارج

 سازمان شناسيروشبا استفاده از را  ٥)MII(  اقتصاد کلانثباتيبي شاخص پژوهشن يدر ا

 ثباتيبيرشاخص ياساس دو ز  و بر٧(HDI)ي  در محاسبه شاخص توسعه انسان٦برنامه توسعه ملل

ها از اين شاخصکه  از آن جا. کنيمميمحاسبه )  ارزير در نرخ واقعيينرخ تورم و تغ( اقتصاد کلان

، ) دارندينه متفاوتيشينه و بيطور مثال کمهب( ستندي برخوردار نيکساني يريگ اندازهيدامنه و واحدها

. ستي معقول نيبيک شاخص ترکي به منظور ساخت آنهاا متوسط يرسد مجموع ي به نظر مبنابراين،

 دو مرحله ساخته در MII ،ن منظوريبه ا. ن مشکل را حل خواهد نموديا HDI شناسيروشخوشبختانه 

  : رابطه اقتصاد کلان براساسثباتيبيرشاخص يدو زنخست در مرحله . شودمي

 

________________________________________________________ 
1. Satyanath & Subramanian 
2. Beaudry,Caglayan & Schiaterelli 
3. Olaniyan 
4. Sahay & Goyal 
5. Macroeconomic Instability Index 
6 . United Nations Development Program. (UNDP). 
7. Human Development Index 
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t min

max min

(x -x )I =
(x -x )

)۲                                                                                             (    

رشاخص ي در ز،طور مثالهب. است Xر يانگر شاخص ارزش متغي بIt که يطورهشوند، بيساخته م

انگر ي بXmin(Xmax)است و  tدر سال  X يانگر مقدار واقعي بt ،Xt در سال X  اقتصاد کلانثباتيبي

ها رشاخصي است که تمام زگفتني.  استي بررسمورددر کل دوره  Xارزش شاخص ) نهيشيب(نه يکم

ن يانگيبراساس م MIIدر مرحله دوم .  هستند١ و ٠ محدود به آنهابطور مثال، . ي دارنددامنه مشترک

   .١ است١ و ٠ز محدود به ين MIIلذا . ديآي به دست مبالادست آمده در هساده دو شاخص ب

t t
t

inf -mininf ex -minexMII =α( )+β( )
maxinf-mininf maxex-minex

)۳                                                        (  

 و (inf)  اقتصاد کلان عبارتند از نرخ تورمثباتيبي شاخص رابطه مورد استفاده در يرهايمتغ

شوند که ي انتخاب ميا شاخص به گونهين رابطه وزن اجزايدر ا. (ex) ارز ير در نرخ واقعييدرصد تغ

=1α+β=1,α=βگر ي دبيانبه . دشوک ي برابر آنهامجموع 
2

  . د شو

  )١٣٨٧-١٣٥٣(ثباتي اقتصاد کلانروند بي. ١نمودار 

  

 
 
 
 

  
 

  : نموديسيبازنو) ٤( فرمول توان به صورتي را مي، مدل اصلاين شاخصبا توجه به 

)۴                                                                                                                        (  

1 2 3 iβ ,β ,β >0,η <0  

 

________________________________________________________ 
1. Ismihan. (2003). 

1 2 3
L D L=α+β ( )+β ( )+β (A)+ηMII
A K K
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١٨  

ه، نسبت ي مانند نسبت سپرده به سرماي تجارهايبانک ي عملکرديارهايرود که معيانتظار م

 مثبت و شاخص تأثير ي تجارهايبانک دهيوام، بر رفتار ي داراييعيتم طبيه و لگاريوام به سرما

  . بگذاردي منفتأثير ي تجارهايبانک دهيوام  اقتصاد کلان بر رفتارثباتيبي

  برآوردروش . ٥ . ٣

 بسيار بالايي دست يافت، اگر چه هيچ R2 ممكن است به ،ا باشندياگر متغيرهاي سري زماني ناپا

 با عنوان ١پيش از طرح مباحث انگل و گرنجر. ارتباطي بين متغيرهاي الگو وجود نداشته باشد

) و بالاتر(  تنها راه حل تفاضل مرتبه اول،ا بودندي در شرايطي كه متغيرها ناپا٢جمعي و تصحيح خطاهم

ارزش بلندمدت ميان  شد تا روابط باحل سبب مي اما اين راه؛بوده استاين متغيرها ا نمودن يبراي پا

هاي  نظريهبيشتراين در حاليست كه .  از ميان برود، بودآنهاو نه تفاضل  ٣متغيرها كه براساس سطح

براساس ايده انگل و . شودمياقتصادي به شكل رابطه بلندمدت ميان سطح و نه تفاضل متغيرها بيان 

ا شوند و يك تركيب خطي يگيري پا پس از يكبار تفاضلXtگرنجر اگر تمامي متغيرهاي سري زماني 

روي طول موج ( جمع هستندا باشد، در اين صورت متغيرها همي وجود داشته باشد كه پاaمانند 

البته در عمل ممكن است . ب را برآورد نمودگيري ضرايتوان بدون تفاضلو مي) يكساني قرار دارند

.  يك ماتريس خواهد بودa وجود داشته باشد كه در آن aجمعي چندين تركيب خطي يا بردار هم

ا و داراي واريانس نامحدود باشد، يهاي زماني ناپاد كه حتي اگر خود سريدهميجمعي نشان مرابطه ه

 .٤يا و داراي واريانس محدود استانحراف از تعادل بلندمدت پا

كه در . کنيممي استفاده ٥ از ميان الگوهاي مرتبط از الگوي تصحيح خطاي برداريپژوهشدر اين 

در الگوهاي تصحيح خطا، هم . جمعي استهاي هماساس يك الگوي خودبازگشتي برداري با ويژگي

مدت كه روابط كنند و هم اجزاي كوتاه از قيود تعادل بلندمدت پيروي مياجزاي بلندمدت متغيرها كه

هاي اين از ويژگي. يردگميمورد بررسي قرار پذيري هستند، غيرپايدار و داراي حالت پوياي انعطاف

________________________________________________________ 
1. Engle & Granger 
2. Co-integration and Error Correction 
3. Level 

 ). ١٣٧٨. (گجراتي. ٤
5. Vector Error Correction Model.(VECM). 
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، اين روش در قالب الگوي تصحيح خطا، روابط اين بر افزون. دکرتوان به پويا بودن آن اشاره روش مي

 و اطلاعات بسيار سودمندي را از نحوه تعامل متقابل کردهمدت جدا تعادلي بلندمدت را از روابط كوتاه

  .ذاردگميمتغيرها در اختيار ما 

  جينتاارائه  و برآوردبحث، . ٤

  راني در اي تجارهايبانک يها مشخصهيفي توصيآمارها. ١ .٤

  ، ارقام به ميليارد ريال)١٣٥٣- ١٣٨٧(هاي تجاري ها و متوسط عملکرد سالانه بانکمشخصه. ١جدول 

 انحراف معيار کمينه بيشينه ميانگين مشخصه هاي بانک
 ٢/٢٩٣٣٠٦ ٨/٥٤٤ ٩/١١٢٠١٥٥ ٨/١٤٩٢٤٨ هاوام
 ٧/٧٦٥٤١٦ ٢/١٣٣٢ ٢٧٧٢٢٣١ ٤/٤١٥٢٤٧ هايداراي

 ٧/٣١٢٢٥ ١/٩ ٧/١٠٨٢٧٠ ٥/١٣٦٤٨ سرمايه
 ٣٠٣٤٨٣ ٨/٤٦٤ ٥/١١١٧٤٣١ ٩/١٧٥٥٣٨ سپرده

  .هاي پژوهشيافته: خذأ     م             

 ييه با وام، دارايار سرماي، نکته مهم اختلاف فاحش در انحراف مع١جدول اطلاعات با توجه به 

ه يزان سرمايشتر از ميار بي به طور متوسط بسهابانک دهيوامزان ي م،نيهمچن. ستهابانکو سپرده 

  . ستآنها

  راني اقتصاد کلان در اثباتيبي يهالفهؤ ميفي توصيآمارها. ٢. ٤

  )١٣٨٧- ١٣٥٣(ثباتي اقتصاد کلان هاي بيمتوسط سالانه شاخص. ٢جدول 

 انحراف معيار کمينه بيشينه ميانگين  اقتصاد کلانثباتيبيهاي شاخصه

 ٠٨/٠ ٠٦/٠ ٤٩/٠ ١٩/٠ (%)تورم

 ١٥/١٧ -٨٢/٥ ١٦/٥٣ ٣٩/١٦ (%)نرخ واقعي ارز

  .هاي پژوهشيافته: خذأ   م           

 به ١٣٦٤را سال ن آن ي و کمتر١٣٧٤ن نرخ تورم را سال ي، بالاتر٢جدول اطلاعات اساس  بر

ز مربوط به ين ني و کمتر١٣٧٤ز مربوط به سال ير نرخ ارز نيين تغيشتريب. خود اختصاص داده است

  . بوده است١٣٧٩سال 
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٢٠  

  راني در اي تجارهايبانک ي عملکرديارهاي معيفي توصيآمارها. ٣. ٤

  )١٣٨٧- ١٣٥٣(ها تجاري هاي عملکرد بانکمتوسط سالانه ارزش شاخص. ٣جدول 

انحراف معيار کمينه بيشينه ميانگين هاي بانکمشخصه
 ٤٥/٣٦٤ ٨٥/٧ ٩٧/١٩٦٨ ٠٦/١٢٥ (D/K)نسبت سپرده به حساب سرمايه
 ٩٥/٢٠٠ ٨٧/٤ ٢٥/١٠٦٨ ١/٧٠ (L/K)نسبت وام به حساب سرمايه

 ٠٥٣/٠ ١٩٣/٠ ٤٢٣/٠ ٣٤٩/٠ (L/A) هاينسبت وام به داراي
 ٣٣/٢ ١٩/٧ ٨٣/١٤ ٨٥/١٠ (LnA) يلگاريتم طبيعي داراي

  . پژوهشهاييافته: خذأ      م         

 در ،گري دبيانبه .  است٧٠ه حدود ي، متوسط نسبت وام به سرما٣جدول اطلاعات اساس  بر

ن ي صورت گرفته که ادهيوام ي تجارهايبانکه ي برابر سرما٧٠ به طور متوسط ي مورد بررسيهاسال

ه قرار يش سرماي تحت فشار افزاي تجارهايبانکل همواره ين دليمل بوده و به همأ قابل تيانکته

  .اندگرفته

  ح خطاي بردار تصحبرآورد و يجمعهمج ينتا. ٤. ٤

جمعي قابل طرح است که ي بحث همي به طور کلي تنها براي متغيرها،ز ذکر شديشتر نيطور که پهمان

ل در ابتدا تمامي متغيرهاي مدنظر توسط به همين دلي. جمع از يک مرتبه باشندا بوده و هميهمگي ناپا

 الگو يرهاي ندارد که تمام متغيالبته لزوم. يافته مورد آزمون قرار گرفته استآماره ديکي فولر تعميم

 يريون کاذب جلوگيتا از بروز رگرس)  استK=2 هنگامي کهمگر (  باشنديکسانيجمع از مرتبه هم

 هستند، I(2) و I(0) ،I(1) يرهاي از متغيا الگو مجموعهيارهي متغين امکان وجود دارد که وقتيا. شود

 يب خطيرا ممکن است ترکي زي حاصل شود؛جمع هم،جهي در نت، باشدI(0) آنها يب خطيترک

ر با ين متغي ايب خطي آنگاه ترک، را بدهندI(1)ر يک متغيل يجمع شده و تشک همI(2) يرهايمتغ

ن حال که وجود يدر ع. ن کندي را تضميجمعجه رابطه هميدر نت شده، I(0) الگو I(1) ي ديگررهايمتغ

ن وجود يکند، با اي نميا را نفيک رابطه پايدست آوردن ه الگو، امکان بيرهاين متغي بI(2)يرهايمتغ

 لازم را به ياي پايتواند بردارهاي نم، شده استي طراحI(1) و I(0) يرهاي متغيوهانسن که برايروش 

 الگو وجود يرهاين متغي در بI(2) يرهاي متغي وقت،جهيدر نت.  ارائه کندI(2) يرهايهنگام وجود متغ

 يرهاي، متغيريگ با تفاضليد به نوعيم، بايوهانسن استفاده کنيم از روش معمول يدارد، چنانچه بخواه
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I(2) را به I(1)البته در کارهاي تجربي، همواره از اين قاعده محدودکننده که بايد . ١يمل کني تبد

  .٢شود پيروي نمي،جمع از يک مرتبه باشندمتغيرها هم

  يافته آزمون ريشه واحد ديكي فولر تعميم-ي متغيرهابررسي پاياي. ١. ٤. ٤

 آنها ييايا هستند و ناپاي اقتصاد کلان ناپايهايررس در بي زمانيهاين که معمولاً سريبا توجه به ا

آورد، از اين رو پايايي متغيرها با استفاده از ي را فراهم ميون کاذب در مطالعات تجربيامکان بروز رگرس

شه يج آزمون ريخلاصه نتا.  مورد آزمون قرار گرفته است٣يافتهشه واحد ديكي فولر تعميميآزمون ر

  .  نشان داده شده است٤ در جدول يافته فولر تعميميکيواحد د

  ) درصد١در سطح ( يافته در سطحتعميم فولر ديكي ريشه واحد آزمون خلاصه نتايج. ٤جدول 

 ADFمقدار آماره آزمون

  با عرض از مبدأ متغير سري زماني رديف
 )-٦٤/٣مقدار بحراني (

   و روندأبا عرض از مبد
 )-٢٦/٤مقدار بحراني (

 -٢٩/٣ -١٢/٣ LnA ييلگاريتم طبيعي دارا ١

 -٩٢/٢ -٩٤/٢ DK نسبت سپرده به سرمايه ٢

 -٨٤/١ -٨٣/١ LK نسبت وام به سرمايه ٣

 -٤٧/٢ -٦٥/٢ LA ينسبت وام به داراي ٤

 -٤٥/٣ -٤١/٣ MII  اقتصاد کلانثباتيبيشاخص  ٥

  . پژوهشهاييافته:   مأخذ   

 ١ يرها در سطح و در مقدار بحراني متغي، تمامشودمي مشاهده ٤طور که در جدول همان

رها در تفاضل يمتغاين  ييايل پاين دليبه هم. هستندا ي، ناپا)ه صفري رد فرضيبرا (٤نوني مک کدرصد

  .ايم نشان داده٥ در جدول  آن راجيه که نتاکرد يبررسرا  يمرتبه اول و در همان مقدار بحران

  

________________________________________________________ 
 .)١٣٧٨( .نوفرستي. ١
 ).١٣٨١ (.مهرآرا و ابريشمي. ٢

3. The Augmented Dickey – Fuller (ADF) Unit Root Test 
4. MacKinnon Critical Values for Rejection of Hypothesis of a Unit Root. 
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  %)١در سطح ( يافته در تفاضل مرتبه اولتعميم فولر ديكي واحد ريشه آزمون نتايج .٥جدول 
 ADFمقدار بحراني ADFمقدار آماره آزمون

  با عرض از مبدأ متغير سري زماني رديف
 )-٦٤/٣مقدار بحراني (

   و روندبا عرض از مبدأ
 )-٢٨/٤مقدار بحراني (

 درجه
 جمعي

 I)١( -٧١/٥ -٨٤/٥ LnA ييلگاريتم طبيعي دار ١
 I)١( -٤٠/٥ -٢٩/٥ DK نسبت سپرده به سرمايه ٢
 I)١( -٨٠/٣ -٨٠/٣ LK نسبت وام به سرمايه ٣
 I)١( -٦٢/٤ -٥٢/٤ LA يينسبت وام به دارا ٤

٥ 
 اقتصاد ثباتيبيشاخص 

 I)١( -١٠/٥ -١٤/٥ MII کلان

  . پژوهشهاييافته: مأخذ 

ا ي و در تفاضل مرتبه اول پايک درصد يدارارها در سطح معني تمام متغ،٥ جدولاطلاعات اساس  بر

  .کنديد مأيي را تيک از مرتبه ي زمانيهاي سريجمعشه واحد هميگر آزمون ري دبيانبه . اندشده

  برآورد. ٢. ٤. ٤

شده و ، با عرض از مبدأ و روند انجام)١٩٩٢ (١يوسليوهانسن و جوسي مطابق با يجمعآزمون هم

د کرده أيي را تي زمانيهاي سريجمعآزمون، هم.  استدست آمده بهLRجه براساس نسبت ين نتيبهتر

 مانندگر يد ي زمانيهاي و سري تجارهايبانک دهيوامان ي بلندمدت ميو وجود يک رابطه تعادل

  .کنديد مييه را تاي و نسبت سپرده به سرماي داراييعيتم طبي اقتصاد کلان، لگارثباتيبيشاخص 

  جمعي نرمال شدهنتايج بردارهاي هم. ٦جدول 

 متغيرها ضرايب
٠٠٠/١ LA 
١٧٥/٠  

)٠٥٩/٢( MII 

٤٢٥/٠-  
)١٤٥/٣-( LnA 

٠٣٤٦/٠  
)٠١٠/٤( DK 

٠٠٤٧/٠  
)٨٥/١( Trend 

٥١/٠- C 
  . استt دهنده آمارهاعداد داخل پرانتز نشان:                     توضيح    

________________________________________________________ 
1. Johansen & Juselius 
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  :شودميتصريح  زير  بلندمدت به صورتي، رابطه تعادل٦جدول اطلاعات اساس  بر

LA=0.51-0.175×MII+0.425×LnA-0.034×DK-.005Trend )۵                              (  

 اقتصاد ثباتيبيان شاخص يک رابطه معکوس و قابل ملاحظه مي صورت گرفته برآوردمطابق با 

رات در يي در بلندمدت تغ،تر سادهبيانبه .  قابل مشاهده استي تجارهايبانک دهيوامکلان و رفتار 

از .  همراه خواهد بودي تجارهايبانک دهيوامبا کاهش در ) شيافزا(  اقتصاد کلانثباتيبيشاخص 

 ي حاک، از اندازه بانک استي که پروکسي تجارهايبانک يي دارايعيتم طبي افزايش در لگار، ديگرسوي

 تمام يدارادهنده معن نشانt يهاآماره.  استي تجارهايبانک دهيوامدار آن بر رفتار ا معنتأثيراز 

  . ستيرهامتغ

ن مفهوم است که ي به ا،جمع باشند همي زمانيز ذکر شد، اگر دو سري نپيشتر که طورهمان

البته حالت . مدت تعادل نداشته باشند برقرار است، هرچند در کوتاهآنهان يک رابطه بلندمدت بي

ستند ي قادر ني اقتصاديهان است که بنگاهي آن اي و علت اصلشودميجاد يدار به ندرت اي پايتعادل

. ل کننديمات خود را تعديا رفتار و تصميد واکنش نشان دهند و ي نسبت به اطلاعات جدبدون درنگ

. شوندي مير فوريي مانع تغيرپولي و غي پوليهانهيح باشند، هزيها صددرصد صحينيبشي اگر پيحت

Lمانندر وابسته يغک متي ي که مقدار جارشودمين باعث يا
A

ز قرار ير مستقل ني وقفه متغتأثير تحت 

  .١يردگ

ا به بلندمدت توان آن ريرد که مگيميک مدل ساده کوتاه مدت شکل ي ين حالتيدر چن

ک ي يا و وقفهير جارين مقادي بيخط هميکي:  اما احتمال بروز دو مشکل وجود دارديل کرد؛تبد

ن دو مشکل يم که اي هستي به دنبال مدل،نيبنابرا.  موجود در مدليرهاي متغيياي ناپايگرير و ديمتغ

 ECM يهامدل.  ارتباط دهدآنهار بلندمدت يرها را به مقاديمدت متغي نوسانات کوتاهعنيرا حل کند، 

) ١٩٨٧(  کرده و سپس انگل و گرانجريمعرف) ١٩٦٤( ن مدل را سارگانيا. کنندين ميمأن نظر را تيا

  .کنيمرا برآورد مي ECM مدل ،ن قسمتيدر ا. به شهرت رساندند

  

________________________________________________________ 
 ).١٣٧٦( .توکلي. ١
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  ECM مدل برآوردنتايج حاصل از . ٧جدول 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C ٠٠١٦٩٣/٠-  ٠٠٤٤٣٧/٠  ۳۸۱۵۴۸/۰-  ۷۰۵۷/۰  

D(MII) ٠٤١٤٦٠/٠-  ٠٢٧٧١٤/٠  ۴۹۶۰۰۷/۱-  ١٤٥٨/٠  

D(LNA) ۱۳۹۸۸۰/۰-  ٠٢٤٦٣٣/٠  ٦٧٨٤٨٥/٥-  ٠٠٠٠/٠  

D(DK) ٠١٧٥١١/٠  ٠٠٥٦٣٧/٠  ١٠٦٤٢٣/٣  ٠٠٤٣/٠  

ECM(-1) ٢٧٣٦٧٣/٠-  ١٠٢٩٠٢/٠  ٦٥٩٥٤٢/٢-  ٠١٢٨/٠  

R-squared ٦٩٧٥٣٨/٠  Mean dependent var ٠٠٠١٢١/٠-  

Adjusted R-squared ٦٥٤٣٢٩/٠  S.D. dependent var ٠٤٣٢٤٠/٠  

S.E. of regression ٠٢٥٤٢٢/٠  Akaike info criterion ٣٦٧٦٥٧/٤-  

Sum squared resid ٠١٨٠٩٦/٠  Schwarz criterion ١٤٠٩١٣/٤-  

Log likelihood ٠٦٦٣٤/٧٧  F-statistic ١٤٣٤٢/١٦  

Durbin-Watson stat ٥٦٦٦٣٩/١  Prob(F-statistic) ٠٠٠٠٠١/٠  

  . پژوهشهاييافته: مأخذ           
  

 درصد از نبود تعادل در ٢٧ح خطا، يب جمله تصحي ضريدارا و معن٧ جدولاطلاعات اساس  بر

  .شودميح ي تصحي جارقبل در دوره دوره ي تجارهايبانک دهيوامرفتار 

  يريگيجه و نتيبندجمع. ٥

له اطلاعات نامتقارن أ به خصوص حل مسي مالنظام در ياژهي نقش وي تجارهايبانک که از آنجايي

ژه شکل گرفته ين نقش وي براساس همي تجارهايبانک دهيوامکنند، کانال يفا مي اي اعتباريبازارها

دا کرده و از ي پي دسترسي مالي به بازارهاي بانکنظامکنندگان به واسطه  که استقراضيبيبه ترت. است

ن خود يگر وجود ندارد، که ايد ي و منابع مالي بانکيهان سپردهي بين کامليچ جانشيگر هي دسوي

  . استي تجارهايدهي بانکوامت کانال ي بر اهميديکأت

را ران ي در اي تجارهايبانک دهيوام اقتصاد کلان بر رفتار ثباتيبي تأثير اين پژوهش،در 

 يها، سالنامهي بانک مرکزي منتشر شده از سويهاي مورد استفاده را از حسابهاداده. کرديم يبررس

ج ينتا. کرديم استخراج ١٣٨٧-١٣٥٣ يها ساليبرا راني اي بانک مرکزي زماني سريها و دادهيآمار

  :د کهدهمينشان 
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 بيانبه .  اقتصاد کلان رابطه بلندمدت و معکوس داردثباتيبي با ي تجارهايبانک دهيوام .١

 هايبانک دهيوامبا کاهش در ) شيافزا(  اقتصاد کلانثباتيبيرات در شاخص يي در بلندمدت تغ،گريد

 يا قابل توجه است، به گونهيگذارتأثيرب بدست آمده شدت براساس ضراي. ي همراه خواهد بودتجار

 هايبانک دهيوامزان ي واحد از م١٧/٠ اقتصاد کلان ثباتيبيش در شاخص ي واحد افزايککه هر 

  .کاهدي ميتجار

 از اندازه بانک است، ي که پروکسي تجارهايبانک يي دارايعيتم طبيب لگاري ضريدارا معن.٢

ش اندازه ي که با افزايا به گونهي است؛ تجارهايبانک دهيوامدار آن بر رفتار ا معنتأثير از نشان دهنده

ح داده شد يز توضي نپيشتر. شودمي افزوده آنها دهيوامزان ي بر ميدار و قابل توجها به طور معنهابانک

  . شتر خواهند بودي بدهيوام قادر به يسک اعتباريل کاهش ريدله  با اندازه بزرگتر بهايبانککه عموماً 

 درصد از ٢٧ح خطا، يب جمله تصحي ضريداراح خطا و معني مدل تصحبرآوردج ي براساس نتا.٣

  .شودميح ي تصحي دوره قبل در دوره جاري تجارهايبانک دهي وامنبود تعادل در رفتار

ثباتي اقتصاد بيت يد وضعي باهابانک که گيريمميجه ي نتهاي اين پژوهش،يافتهبا توجه به 

ي به  هدفمند و کنترليهااستيد از سيز باي نيکرده و دولت و بانک مرکزکلان را به طور مرتب رصد 

آمد ي ارز استفاده کنند، چرا که پيژه تورم و نوسان نرخ واقعيو اقتصاد کلان، بهثباتيمنظور کاهش بي

 آن کاهش دنبال و به دهيوام، کاهش ي تجارهايبانک دهيوام اقتصاد کلان بر رفتار ثباتيبيآور انيز

  . در بلندمدت استي و رشد اقتصاديگذارهيسرما
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