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 چکيده

سيستتم بانکتداری ستالم بتا     . دباش« حفظ کارکرد سيستم در هنگام آشفتگی»تواند آوری میتعریف تاب، یاز منظر سيستم

دارد که یک شوک خارجی را کمتری ریسک نکول کم، پایه سرمایه قوی، منابع درآمدی با فراریت کم و سودآوری بالا، احتمال 

عوامل اثرگذار بر نسبت حقوق صتاحبان ستمام بته    قاله به بررسی در این م .کندآورتر میاقتصاد را تاب ،بنابراین ،تقویت کند

های واکنش آنتی و  آزموناستفاده از با  9311تا  9311دوره در ( بانک 91)ایران  هایآوری بانکعنوان یک پراکسی برای تاب

توليد ناخالص داخلی به عنوان شوک عرضه، نقتدینگی   تأثير، شده انجامبراساس مطالعات  .پرداخته شده استتجزیه واریانس 

سترمایه نيتز بته عنتوان یتک      . ها بررسی شده استت  به عنوان شوک پولی و نرخ تورم به عنوان شوک تقاضا بر سرمایه بانک

برای  ،نکند، بنابرایآوری بدون استرس و شوک، مفموم پيدا نمیتاب. ها در نظر گرفته شده استآوری بانکپراکسی برای تاب

 یک انحراف معيار هر متغير در ميزان شوک به اندازه. گرفته شده استهای تقاضا، عرضه و پول در نظر بررسی موضوع، شوک

و شتوک  داشته را روی سرمایه  تأثيرکه شوک نقدینگی، بيشترین  دهد های این پژوهش نشان می یافته. نظر گرفته شده است

این موضوع هستند که شتوک پتولی،    کنندهتأیيدنتایج  ،بنابراین. های بعدی قرار دارندتبهتورم و توليد ناخالص داخلی، در ر

 . های تقاضا و عرضه است تر از شوکمممبوده و مؤثرترین عامل بر سرمایه صنعت بانکداری 

 

 .آوری، متغيرهای کلان اقتصادی، آزمون واکنش آنی، تجزیه واریانسسرمایه، تاب :کليتتدیواژگان 
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 مقدمه .5

در سراسر  ها بانکتشدید شد، مشکلات بسیاری را به  7002شروع و در  7002بحران مالی که در سال 

زیاادی  کلان اتفاق افتاد و تعداد  و وجوه ها داراییای در بازارها برای اختلالات عمده. جهان تحمیل کرد

ی غیرمالی نیا   ها بخشقرار گرفتند که این اثرات به  تأثیرهای مالی پیچیده تحت از کشورها با سیستم

کشورهایی با مشکلات بخش بانکداری بیشتر، اثرات منفی در بخش واقعی، به خاطر . گسترش پیدا کرد

 . را تجربه کردند غیرهکسری مالی و 

اما این اثرات در برخی کشاورها   ،منفی گذاشت تأثیرکشورها  تماماگر چه اختلال در اعتبار در 

برای توضیح تفاوت شدت این اثارات در کشاورهای مخت،ا ،    . تر بودشدیدتر و در برخی کشورها ملایم

تواند در آور، میسیستم مالی تاب هرزیرا  ؛س ایی پیدا کرد هآوری در بخش بانکداری اهمیت ببحث تاب

 طاور  باه هاا را  اش از جم،ه تخصیص منابع، توزیع ریسک و تسویه پرداخات  دیهر شرایطی، وظای  ک،ی

 . کارا انجام دهد

 آوری تابیک تعری  ساده،  در
دهی مجادد  جذب آشفتگی و سازمان برایتوانایی یک سیستم "

ی کاه سیساتم هناوز وظیفاه، سااختار،      طور به  ؛شوددر حالی که متحمل تغییر شده است، تعری  می

به عنوان تواناایی یاک سیساتم     ،آوری در ابتداتاب واژه ".بازخورهای یکسانی را حفظ کندمشخصات و 

 نخسات ش روی قسامت  تأکیاد آوری این ناوع تااب  . اش تفسیر شدبازگشت به حالت اولیه برایمادی 

برای مثاال مااب،اه باا     .اش استبازگشت به حالت ایستایی اولیه برایتعری  واکر یعنی توانایی سیستم 

روش قسمت دوم بر ش تأکیدبه تدریج تفسیر پویا مطرح شد که . و نگهداری چی ی که هست ها وکش

( دشاو  مای هنگامی کاه متحمال تغییار    )دهی مجدد خودش  سازمان برایتعری  یعنی توانایی سیستم 

 . است

را  هاا  شاوک آور توانایی ایساتادگی در برابار   بانک تاب هرتوان گفت که نی  می ها بانک مورددر 

های حتی در طول دوره ،بنابراین ؛دنگذاران برخوردارگذاران و سرمایهاز اعتماد سپرده ها بانکاین . دارد

 :های خاصی دارند از جم،هآور، ویژگیی تابها بانک. تنش، توانایی دریافت وجوه را دارند

______________________________________________________ 
1. Walker, Holling, Carpenter and Kinzig. (2004).  
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-مای  هاا  باناک تنش،  کند که در طول دورهسرمایه شرایطی را فراهم می: سپر نادینگی و سرمایه . 

-گر مالی، آنها را نسبت باه ریساک  به عنوان واسطه ها بانکناش . شان را کاهش دهندتوانند زیان

 . تواند باعث شکست بانک شودکند و یک کمبود نادینگی میپذیر میهای نادینگی آسیب

ویاژه در شارای    گذاران و مشتریان را باه  یی که سودآور نیستند، اعتماد سرمایهها بانک: سودآوری .7

شاان  آنها قادر نیستند که ذخایری را با سودهای انباشاته  ،همچنین. دهندتنش از دست میوجود 

 . بسازند

و اساتانداردهای اخلاقای را    شاته ساختار حااکمیتی ساالمی دا   ،آوریک بانک تاب: حاکمیت خوب .3

هاای احتیااطی در   با اقدام یها بانکگذاران به گذاران و سرمایهدر اینجا نی  سپرده. کندرعایت می

 .  طول دوره تنش بیشتر اعتماد دارند

آوری مالی و عوامل مؤثر بر آن باه عناوان هادی سیساتم اقتصاادی،      های اخیر تابدر پژوهش

 تاأثیر هاایی کاه باه بررسای     در پاژوهش . ها مورد توجه قرار گرفته استبیش از پیش در سیاستگذاری

 تاأثیر تنهاا تحات    ناه  هاا  باناک آوری تاب پرداختند، دریافتند که ها بانک آوریتاب متغیرهای اثرگذار بر

 ،بناابراین . نیا  هسات  محی  پیرامون خاود   تأثیرگیرد، ب،که تحت  قرار می د بانکهای خاص خو ویژگی

ب،کاه بایاد وضاعیت اقتصاادی و      ،باناک  تنهاا عوامال درونای    ، ناه آوریعوامل مؤثر بر تااب  برای تعیین

 . به متغیرهای کلان اقتصادی نی  مورد توجه قرار گیردهای مربوط  نوسان

 ،همچناین  ،آوری صنعت بانکداری استتاب کنندهاز آنجا که سرمایه یکی از عوامل مهم تعیین

در  شاده  انجامآوری در سیستم بانکداری، در این مطالعه بر پایه مطالعات با توجه به اهمیت موضوع تاب

 قرار بدین ادامه در مااله ساختارک،ی. شودبررسی می ها بانکر سرمایه کشورهای مخت، ، عوامل مؤثر ب

و در بخاش ساوم باه مباانی ن اری       مرور شاده  ،شده تجربی انجام های پژوهشکه در بخش دوم،  است

بخش پنجم به تعیین و . دوشها توضیح داده میدر بخش چهارم، ساختار داده .دشو میمربوطه پرداخته 

 . شودپردازد و نتایج در بخش ششم ارائه میتصریح مدل می
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 مطالعات تجربی. 2

 مطالعات خارجی  .2-5

ادبیات تجربی رو به رشدی، با سرعت در حال مطالعه ع،ل و پیامدهای شکنندگی بانک در اقتصاادهای  

در بیشاتر ماوارد متکای بار تجرباه      در خصوص بحاران باانکی    ها پژوهش ،تا این اواخر. معاصر هستند

بررسای و   هاا،  پژوهشبه ویژه، موضوع . های قرن نوزدهم و اوایل قرن بیستم بوددست آمده از بحران به

در دهاه  . های متعدد باانکی در دنیاا اتفااق افتااد    مطالعه رکود ب رگ بود، تا اینکه حوادث ورشکستگی

ی بارای  های بانکی به وقوع پیوست که سبب شد انگی ه و مطالاب جدیاد  موج جدیدی از بحران 990 

مطالعاه شناساایی، ع،ال و نتاایج      من ور بهادبیات رو به گسترشی  ،ین اساسابر . فراهم شود ها پژوهش

پاذیری بحاران باانکی از عاوام،ی مانناد      تاأثیر در اقتصاد معاصر به وجاود آماد کاه     ها بانکشکنندگی 

ی اقتصاد کالان، سااختار باازار باانکی، نهادهاای خاارجی، نهادهاای خااص باازار اعتبااری و           ها شوک

 هاایی  به موضاوع  بیشترمطالعات اخیر . متغیرهای ساختار و توسعه مالی و اقتصاد سیاسی بررسی شدند

 .های اقتصاد کلان بحران بانکی اشاره کردندکنندهتعیین مانند

سیستم بانکاداری آلماان چاادر نسابت باه      "ای با عنوان الهدر ما( 7002)  داورن  و همکاران

-7002دوره  دری آلماان را  ها بانکآوری عوامل مؤثر بر تاب "آور است؟ی کلان اقتصادی، تابها شوک

، یاک  نخسات متغیار  : کردندتوصی  سلامت بانک استفاده  برایاز دو معیار  آنها. بررسی کردند 999 

نسبت سود خالص به حااوق صااحبان   )یر دوم، معیاری از ریسک بازار معیاری از ریسک اعتباری و متغ

مطالعه تعامل باین بخاش بانکاداری و     برای پژوهشمدلی که در این . است(( بازدهی دارایی ها)سهام 

 GDP پاولی اساتاندارد شاامل     VAR .پاولی اساتاندارد اسات    VARاقتصاد کلان استفاده شده است، 

به  ،شده شکل تعدیلدر  VARیک . و نرخ بهره سه ماه است (CPI)کننده واقعی، شاخص قیمت مصری

 : صورت زیر است

               

______________________________________________________ 
1. Dovern, Meier and Vilsmeier. (2008). 
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باردار     و  pی از مرتباه  تاأخیر ای ، یاک چناد جم،اه        ن ار  شامل متغیرهای مورد   که بردار 

شاده اقتصااد    پارامترهای مدل خلاصه برآوردبا . است  Σکوواریانس  -جملات اخلال با ماتریس واریانس

 . شودی ساختاری متنوع مشخص میها شوکبه     کلان، واکنش متغیرهای 

اوه،یاگ  . استفاده شاده اسات  ( 7002)از رویکرد پیشنهادشده به وسی،ه اوه،یگ  ،در این مااله

بعدی با طول واحد  nیک بردار   که       د به عنوان توان می  نشان داد که بردار آنی ساختاری 

 بارآورد  OLSرا باا اساتفاده از        شناسایی شوک ساختاری، ابتدا ضارایب   برای. معرفی شود ،است

با رابطه زیار محاسابه    sمتغیر در افق  nهای آنی ، واکنش با یک بردار آنی ساختاری مشخص . دندکر

 . دشو می

                

 . دارد sدر افق  (IRF)اشاره به بردار تابع واکنش آنی    

شوک پولی اناباضی، شوک تااضای منفی و شاوک عرضاه    هرتوابع واکنش آنی برای  ،بنابراین

واکنش هر . های تنش داردرا روی شاخص تأثیرشوک سیاست پولی، بیشترین . شده است برآوردمثبت 

در ماابال،  . دار اسات انسبت به شوک از ن ار آمااری معنا    ها داراییریسک اعتباری و بازدهی  دو متغیر

داری نسابت  اشود و هیچ واکنش معنشوک تااضای کل، خی،ی کم باعث تنش در سیستم بانکداری می

 . مشاهده نشد ،شوک عرضه کل دهنده های نشانبه شاخص

ی کاناادا  ها بانکا به بررسی این موضوع پرداختند که چر 7009 در سال  راتنوسکی و همکاران

در مرح،اه   پرساش آنها بارای پاساب باه ایان     . آورتر هستندتاب OECDی کشورهای ها بانکنسبت به 

را ای ماایسه کرده و عوامل پایاه  OECDی تجاری ها بانکی کانادا را با ها بانکساختار ترازنامه  نخست،

هاای   آنها از داده. ارزیابی کردند ،کردهی کانادایی در طول آشفتگی مداوم کمک ها بانکآوری که به تاب

 . استفاده کردند 7002ها در میانه سال از شروع بحران پیشاین کشور یعنی  7009پایان سال 

 .کردند تأکیدروی سه معیار نسبت سرمایه، نادینگی و ساختار وجوه  آوری تاببرای 

______________________________________________________ 
1. Ratnovski and Huang. (2009). 
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 بارای ساه معیاار   . رسی کردناد در طول بحران بر ها بانکآنها اثر این سه معیار را روی عم،کرد 

دوم، دو متغیر  ؛7009تا  7002کاهش قیمت سرمایه شرکت از  نخست،: بررسی عم،کرد معرفی کردند

بوده یا بایش از حاد با رگ باوده     ( درصد20)شناسایی اینکه آیا کاهش بیشتر از متوس   برایمجازی 

بانک در طول آشفتگی نیاز  هرمتغیر سوم، متغیر مجازی درجه دخالت دولت که  و (درصد00 تا  22)

 د؟کن میج،وگیری آیا دخالت دولت از تنش بیش از حد : دارد

نتاایج نشاان    ،ک،ای  طاور  به. مدل از یک رگرسیون چند متغیره استفاده شده است برآوردبرای 

ی کاناادایی  هاا  باناک آوری نسابی  های کوچک کافی، عامل ک،یدی برای تااب دهد که جذب سپردهمی

بینای کمتاری   اما نسبت به دو متغیر دیگر قدرت پیش ؛و نادینگی کافی نی  مهم هستند سرمایه. است

 . دارند

-، تااب "آوری بخاش بانکاداری  تاب: عمان"ای با عنوان در مطالعه( 0 70) بولوگنا و همکاران

 2بارای   7آوری سیستم بانکداری کشور عمان را در ماابل ریسک اعتباری از طریق انجام آزماون تانش  

ی ایان  هاا  باناک رسد که موضوع مهمای بارای   ریسک نادینگی به ن ر نمی. بانک داخ،ی بررسی کردند

ب رگتارین و  . شودزیرا همواره نادینگی فراوانی به وسی،ه دولت، به بخش بانکداری ارائه می ،کشور باشد

هدی آزمون  ،نابراینب. ترین منبع ریسک پرتفوی برای بخش بانکداری عمان، ریسک اعتباری استمهم

ی عماان وجاود   ها بانککه در پرتفوی را های اعتباری دامنه مخت،فی از ریسک تأثیرتنش این است که 

 . از نسبت کفایت سرمایه استفاده شده است ها بانکعم،کرد  من ور ارزشیابی به. ارزیابی کند ،دارد

بدترشدن ناشی از اف ایش  .  :شودانداز متفاوت بررسی می سناریوی ریسک اعتباری از دو چشم

ناشای   ها بانکبدترشدن پرتفوی اعتبار  .7 ،در بخش بانکداری( ها داراییکیفیت ) 3ی غیرجاریها وامدر 

 . ها بانکشان به در بازپرداخت بدهی ها شرکتاز مشکلات 

______________________________________________________ 
1. Bologna and Prasad. (2010). 
2. Stress Test  

3. Non-performing Loans  
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باه کال    NPL، سناریوها از یک اف ایش ملایم تا یک اف ایش شدید در نسبت نخستدر آزمون 

در آزماون دوم، ساناریوی بدترشادن    (. درصاد  70درصد تا  2/7از  NPLنسبت )شود انتخاب می ها وام

 . شودی درآمدی بررسی میها شوکمدت و  غیرمستایم از طریق نرخ بهره کوتاه طور به ها بانکاعتبار 

فاا   . ها قابل مادیریت هساتند  دهد که در یک سطح ک،ی، ریسکنتایج آزمون تنش نشان می

باعاث تغییار    احتمالاً( مشاهده شده در آخرین دهه NPLبالاتر از اوج نسبت )سناریوهای بسیار شدید 

بدترین سناریو، باعث شد که سیستم بانکداری کاهش اساسی در مادار . شودشکل گسترده سیستم می

 . ایه در این حالت نگه داردنیاز است مادار بیشتری سرم ،بنابراین ؛سرمایه داشته باشد

نداشاته   هاا  باناک روی ترازنامه  یمدت اثر شدیدکه شوک نرخ بهره کوتاه دهد ها نشان می یافته

 ،ک،ای  طاور  باه . هاای عماان نیسات    شوک درآمد نی  خطر جدی برای سطح کفایت سرمایه بانک. است

 ،ثبات سیستم بانکداری نیسات ، ریسک مهمی برای ها بانکگفت که کیفیت اعتبار پرتفوی وام  توان می

 تاأثیر را تحات   ها بانککیفیت سرمایه  ،، سودآوری و در نتیجه شکنندگیها داراییشدن کیفیت اما بدتر

 . دهدقرار می

در طاول   هاا  باناک دهای  به بررسی رابطه بین قدرت ترازناماه و وام  (3 70)   کاپان و همکاران

 هاا  باناک ناش قدرت ترازنامه  ،در این مطالعه. پرداختند 7002-7002 دورههای مالی جهانی در بحران

بارای نشاان دادن قادرت ترازناماه     . ی بخش مالی به اقتصاد واقعی بررسی شده استها شوکدر انتاال 

بانک و نادینگی استفاده شده اسات کاه رابطاه باین ایان       اص،یوجوه  تأمینمعیار اتکا به  7از  ها بانک

 . دهی بانک در شرای  بحرانی بررسی شدوام متغیرها با مادار

ای ای و وجوه غیرسپردههای غیرسپردهبانک از طریق دو متغیر بدهی اص،یوجوه  تأمیناتکا به 

ی غیرنااد  هاا  دارایای نی  معیاری از نادینگی سااختاری اسات کاه ساهم      NSFR. شودگیری میاندازه

 :مدل تجربی مااله با رابطه زیر مشخص شده است .شده است تأمینها که با بدهی بودهب،ندمدت 

                        

 

______________________________________________________ 
1. Kapan and Minoiu. (2013). 
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 :که در آن

  ،(kگیرنده  به قرض jدر کشور  iبانک )بانک  در اعتبار logتغییر :      

وجوه عمده  تأمینمعیاری برای اندازه شوک نادینگی بانک مشخص که از طریق معیارهای :    

  ،آیدمی دست بهو نادینگی ساختاری 

 اثرات م،یت و :   
 
 . دده میتااضای افراد را نشان  

هاا نشاان   برآوردداشتن اثرات تااضا،  با ثابت نگه. شده است برآورد OLSبا استفاده از  رابطهاین 

شاان  عرضاه وام  ،اناد ودهوجوه از طریق بازار ب تأمیناز بحران متکی به  پیشیی که ها بانکدهند که می

 تاأمین توان گفت نهادهای مالی متکی باه  می ،بنابراین. کاهش پیدا کرده استدیگر  یها بانکبیشتر از 

 . ها مواجه هستندوجوه عمده با ریسک رانش ط،بکاران در طول بحران

NSFRنتایج حاکی از آن است اثر مثبت
 تاأثیر اماا سارمایه نیا      ؛بیشتر از سرمایه بوده اسات   

عرضاه  دیگار   یهاا  باناک کمتار از   ،اناد از بحران به سرمایه مجه  شده پیشیی که ها بانک. داردمثبت 

تر در طول ی با ترازنامه قویها بانکتوان نتیجه گرفت که ک،ی می طور به. دهنداعتبارشان را کاهش می

 . اندشان را بهتر انجام داده گریهای اخیر، وظیفه واسطهبحران

و  نشاده  بازپرداخات  یهاا  وام میا ان  به مربوط هایداده بررسی با( 999 ) 7هرموسی،و گن الس

 کاه  ک،مبیاا، دریافات   و مک یاک  کشاور  دو در و آمریکاا  متحاده  ایالت در ایسرمایه یها دارایی نسبت

 کیفیات  همچاون  3کمال  متغیرهای روند .گذاردمی وخامت به رو بحران از پیش متغیر، دو هر وضعیت

 شرای  دهندهتوضیح توانندمی ها بانک اندازه نی  و و نادینگی درآمد مدیریت، ،ها دارایی کیفیت سرمایه،

 مناسابی  هشاداردهنده  تواناد مای  متغیرها این از یک هر روند دقیق بررسی و بوده ها بانک ورشکستگی

 هاا  دارایای بهیناه   مادیریت  و هاا  باناک  مناساب  سارمایه  دیگر، بیان به .شود ت،ای بحرانی برای شرای 

 .دننمای عمل منفی هایشوک ماابل در گیرضربه یک عنوان به دنتوان می

 

______________________________________________________ 
1. Net Stable Funding Ratio.  
2. Gonzalez- Hermosillo.(1999). 

3. CAMEL Variables 
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 مطالعات داخلی .2-2

ی کلان اقتصادی بار مطالباات معاوق    ها شوکاثر "ای با عنوان در مطالعه( 329 )حیدری و همکاران 

 329 -22در دوره  هاا  باناک ی کلان اقتصادی بر روی مطالباات معاوق   ها شوکبه بررسی اثر  "ها بانک

اما از آنجاا کاه متغیرهاای     ،استفاده کردند ARDLاز مدل  نخستبرای این من ور در وه،ه . پرداختند

به  ،همچنین. ده استشنی  استفاده  VARیی هستند، از مدل درون ای مدل، خود دارای خاصیت برون ا

واکانش آنای و تج یاه     ی اقتصاادی، از تاابع  هاا  شاوک من ور بررسی اثر واکنش مطالباات معاوق باه    

از آنجا که در توابع واکانش آنای و   . ها به عنوان اب اری برای تح،یل آزمون تنش استفاده کردند واریانس

تج یه واریانس، متغیرهای رشد اقتصادی بدون نفت، نرخ تورم، نادینگی و نرخ ساود تساهیلات دارای   

رای سناریوساازی از تغییارات متغیرهاای    اند، با  ات بیشتری بر اف ایش نسبت مطالبات معوق بودهتأثیر

 . نامبرده استفاده شده است

د که دخالت مستایم دولت و یا بانک مرکا ی در شارای  اقتصاادی مانناد     ده مینشان  ها یافته

و تورم باعث افا ایش مطالباات معاوق    ( به دلیل کسری بودجه)تغییر در نرخ سود تسهیلات، نادینگی 

  .دشو میها  بانک

 باه  برونا ا  متغیرهاای  باا  بارداری  خودرگرسایون  مدل از استفاده با ( 39 ) همکاران و حیدری

 .اناد پرداختاه  کشاور  خصوصای  یهاا  باناک  از یکی زیان و سود بر اقتصادی کلان یها شوک تأثیر بررسی

 باا  دلما  بارآورد  نتاایح  .هساتند  کالان  اقتصاد و ایترازنامه متغیرهای از گروه دو شامل درون ا متغیرهای

 و ترازناماه  خ  زیر اقلام ناد، وجوه مانند ایترازنامه یبرون ا متغیرهای که دهدمی نشان برون ا متغیرهای

 زیاان  و ساود  بر غیررسمی، بازار ارز نرخ و تورم نرخ ها،بخش اف وده ارزش مانند کلان اقتصاد هایشاخص

 خاالص  ساود  سمت از وارده یها شوک که است نای بیانگر آنی واکنش تابع نتایج .گذارندمی تأثیر ها بانک

 ایان  بیاانگر  تنش آزمون نتایج این، بر اف ون .شودمی ایبهره خالص سود شدید تلاطم موجب ایغیربهره

-می تغییر ایغیربهره خالص سود از ترسریع ایبهره خالص سود اقتصادی، رکود وقوع صورت در که است

  .کند
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بررسی عوامل مؤثر بر نسابت کفایات   "ای با عنوان ر مطالعهد( 329 )سپهردوست و همکاران 

. به بررسی عوامل مؤثر بر کفایت سرمایه پرداختناد  "322 -29های  سال دری ایران ها بانکسرمایه در 

و در ن ار گارفتن اثرهاای ثابات و      تااب،ویی های برای این من ور از رگرسیون چندمتغیره در قالب داده

که متغیرهای می ان ناادینگی و نارخ باازده     دهد های پژوهش آنها نشان می یافته. تصادفی استفاده شد

، اثر مثبت و معنادار و متغیرهای انادازه باناک، ساهم تساهیلات اعطاایی، نارخ باازده حااوق         ها دارایی

صاحبان سهام، ذخیره زیان تسهیلات اعطایی و اهرم مالی، رابطاه منفای و معناادار باا نسابت کفایات       

ییاد  أها و نسبت کفایت سرمایه تدار بین متغیر سهم سپردهاکه وجود رابطه معن رند، در حالیسرمایه دا

 .دنش

 مبانی نظری  . 9

 آوری مفهوم تاب .9-5

بینای  قادری کاه پایش    هتوضیح اینکه چرا اقتصادهای م،ی و مح،ی ب برایآوری، گاهی اوقات تاب واژه 

  .شودکنند، استفاده میبیشتر از انت ار بهبود پیدا میبینند یا با سرعتی آسیب نمی ،شودمی

. به معنی حالت ارتجاعی داشتن اسات  Resilio لاتین واژه، (آوریتاب) Resilienceریشه ک،مه 

از آن زمان باه  . پذیرفتند پیشسال  30آوری را بیش از ین بار مفهوم ک،ی تابنخستبوم شناسان برای 

. های ب،ندمدت مانند تغییر آب و هوا تطبیاق داده شاد  مدت و پدیده مورد بلایای کوتاه دربعد، این واژه 

. تفسیر اقتصادی آن را بررسای کردناد  ( 7009)و چانگ ( 7002 و 7002)گران دیگری مانند رز تح،یل

، مربوط به بوم شناختی، مهندسای، رفتاار ساازمانی    متونهایی در  تواند از نمونهآوری اقتصادی میتاب

 . سال گذشته سود ببرد 30های مربوطه در طول  ری ی و رشتهبرنامه

هاای   آوری آن را برای توصی  باززیستی سیساتم  شناسان در تعری  گسترده و مفید از تاب بوم

تار   آوری را در مفهاومی گساترده   ین کسی بود کاه تااب  نخست( 923 )  هالینگ. پیچیده به کار بردند

باه   ،وی همچناین . «هاا در جاذب تغییارات و ایساتادگی در ماابال آنهاا       سیستمتوانایی »: تعری  کرد

______________________________________________________ 
1. Holling .(1973). 
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  پایم . گیاری کارد  اندازه ،شود آوری را براساس اندازه شوکی که جذب می کرده و تاب ظرفیت بافر اشاره

آوری را برحسب سرعت بازگشات سیساتم باه     شناختی دیگری ارائه داد و تاب یک تعری  بوم(  99 )

 . نجش نمودتعادل تعری  و س

آوری را به مفهوم پایداری مرتب  کردند که  شناختی، تاب شناسان و اقتصاددانان بوم تعدادی از بوم

آوری  پیشانهاد داد کاه تااب   ( 992 ) 7کاماان . ب،ندمدت با کیفیت غیرکاهشی زنادگی دارد  یاشاره به باا

یک ویژگی اص،ی پایداری این است که به منابع طبیعی شامل محای  وابساته   . اصل مفهوم پایداری است

. ددها  میتخریب کردن، معیوب کردن یا هدر دادن منابع، قاب،یت دوام اقتصادی ب،ندمدت را کاهش . است

آوری را باه عناوان معیاار ظرفیات      تااب (  92 )تیرمن  در زمینه بلایای ب،ندمدت، مانند تغییر آب و هوا،

 .  تعری  کرد ،سیستم که رخداد یک حادثه خطرناک را جذب کرده و  بهبود پیدا کند

شاناختی را باه    آوری باوم  ین کسانی بود که تا حدی تعریا  تااب  نخستیکی از ( 7000) 3آدگر

ه اجتمااعی مارتب  کارد و برحساب     آوری اجتماعی را باه سارمای   وی تاب. جوامع انسانی گسترش داد

( مانند مهاجرت)ئل جمعیتی و مسا( مانند حاوق مالکیت)، نهاد (مانند استالال منابع)عوامل اقتصادی 

 . گیری کرد اندازه

و یاک ویژگای سارعتی محساوب      شاته آوری قادمتی طاولانی دا   در ع،وم پایه و مهندسی، تاب

از بروز تنش یک ساازه   پسنیاز  ن ر از نوسان مورد صریزمانی که  مدت ،بر اساس این تعری . شود می

 . سازد آوری آن را مشخص می گردد، تاب یا سیستم به حالت تعادل اولیه باز می

های مخت،  کاهش زیان زل له در چهاار   تح،یل جامعی را از جنبه( 7003) 2برونیو و همکارانش

آنهاا ادعاا کردناد کاه     . دناد کرری مطارح  آو عناوان تااب   باا سطح فنی، سازمانی، اجتماعی و اقتصادی 

 : عد داردآوری چهار بُ تاب

 اجتناب از زیان اقتصادی مستایم و غیرمستایم  :استحکام،  

______________________________________________________ 
1. Pimme .(1991). 
2. Common .(1995). 

3. Adger .(2000). 

4. Bruneau, et al. (2003). 

5. Robustness  
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 (انبار یمانند موجود)برداری نشده  ظرفیت اقتصادی مازاد یا بهره  :فراوانی، 

 مانند اف ایش ظرفیت و اصلاح تااضا، کمک خاارجی،  )پایدارکردن اقدامات   :با تدبیر بودن

 ،(های رونق بهینه کردن استراتژی

 از حادثه پیشکردن زمان بازگشت به سطح کارکردی  بهینه  :سرعت. 

آنهاا مفهاوم ظرفیات    . آوری را ارائه کردند تعری  محدودتری از تاب( 7003) 2ک،ین و همکاران

بناباه  . دهد های ارائه شده توس  برونیو را پوشش میکردند که تعداد زیادی از ویژگیرا طرح  2تطبیای

مانند )که نیروهای منفی  شودست و هنگامی به تطبیق متوسل میا 9تبیین آنها، تطبیق مکمل تسکین

 . شوند نمی( تسکین)فرونشانده ( تغییر آب و هوا

از ن ر . آوری در اقتصاد نی  ارائه شده استبتری از تا های اخیر تعاری  به نسبت دقیق در سال

آوری اقتصاادی   تااب . تواند به دو صورت ایستا و پویا تعریا  شاود   آوری در اقتصاد می تاب( 7009) 2رز

ایان  . هنگاام باروز شاوک اسات      باه  (مانند تداوم تولید)اش  توانایی یک سیستم در حفظ وظیفه 2ایستا

بنیادی اقتصاد یعنی تخصیص کارای منابع هم تراز است کاه باه هنگاام وقاوع فجاایع       مسألهتعری  با 

تواناد بادون تعمیار و     ایان اسات کاه مای     ،شاود  دلیل اینکه به عنوان ایستا تعری  می. دشو تشدید می

تواناد   دهد، ب،که همچنین مای  قرار می تأثیربازسازی که نه فا  سطح جاری فعالیت اقتصادی را تحت 

 . آید دست بهقرار دهد،  تأثیرانی آینده آن را نی  تحت مسیر زم

 9آوری اقتصاادی پویاا   تواناد تااب   و مای  گرفتاه تر که ملاح ات پویا را دربر  یک تعری  عمومی

کند تاا حالات مط،اوبش را    شوک شدید بهبود پیدا می هرنامیده شود، سرعتی است که یک سیستم از 

فهوم ریاضی یا ثبات سیستم است، زیرا دلالت بار ایان دارد   این مفهوم همچنین شامل م. آورد دست به

______________________________________________________ 
1. Redundancy 

2. Resourcefulness  

3. Velocity 

4. Klein, et al. (2003). 

5. Adaptive Capacity 

6. Mitigation 

7. Rose .(2009). 

8. Static Economic Resilience 

9. Dynamic Economic Resilience 
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 مساأله تار اسات، زیارا     نسبت پیچیده بهآوری  این نوع تاب. که سیستم توانایی بازگشت به عاب را دارد

شود کاه فراینادهایی قابال اجارا بارای       گذاری ب،ندمدت همراه با تعمیر و بازسازی را شامل می سرمایه

 . داز حادثه هستن پسمراحل 

های تصمیمات سیاست عمومی یا خصوصای   های داخ،ی و هم از محرک آوری هم از محرک تاب

یاا   7(ذاتای )تواناد عم،کاردی    ها، توانایی جذب زیان یا بهبود سریع مای  در زمان بحران  .شود ناشی می

بارای مثاال   ) هاا دارد  آوری ذاتی اشاره به توانایی معمولی مااب،ه با بحران تاب. باشد 3(تطبیای)اکتسابی 

های دیگر را جایگ ین کنند یا توانایی بازارها که مناابع   های فردی که نهادهموجودی انبار، توانایی بنگاه

از حادثاه افا ایش    پایش تواند  ها می این توانایی(. را در واکنش به علایم قیمتی تخصیص مجدد بدهند

آوری ذاتای را افا ایش    های تااب استراتژی ری ی بهبود و واکنش اضطراری، برای مثال، برنامه. پیدا کند

 .دهدمی

آوری تطبیای اشاره به توانایی حفظ وظیفه در شرای  بحرانی از طریق مهاارت و تالاش زیااد     تاب

برای مثال اف ایش دادن امکانات جانشینی نهاده در عم،یات تجاری یا تاویت کردن باازار باه وسای،ه    )دارد 

شوک، از طریاق   هراز  پس یباا(. کنندگان و مشتریان کردن عرضه اهنگارائه دادن اطلاعات به من ور هم

و  کارده آوری تطبیای، از یادگیری پاس از حادثاه تبعیات     تاب. تواند اف ایش پیدا کند بهبود تکنولوژی می

 .گذاری نیاز نداردبه سرمایه کند، اگرچه ل وماً مرز کارایی تولید را به سمت بالا منتال می

 آوری در صنعت بانکداریتقویت تاب  .9-2

با هدی ایجاد یاک   ها بانککمیته بال پیشنهادهایی را برای تاویت قوانین مربوط به نادینگی و سرمایه 

آور به ویژه هنگامی کاه  سیستم بانکداری قوی و تاب هرزیرا  ؛آورتر ارائه کرده استبخش بانکداری تاب

 هادی بساته  . ای بارای رشاد اقتصاادی اسات    اعتباری هستند، پایهگری در مرک  فرایند واسطه ها بانک

ی ناشای از تانش ماالی و    هاا  شوکجذب  من ور بهاصلاحی کمیته بال، اف ایش توانایی بخش بانکداری 

 .  شودمیمنجر اقتصادی است که در نهایت به کاهش ریسک انتاال از بخش مالی به بخش واقعی 

______________________________________________________ 
1. Mileti. (1999). 

2. Operational (Inherent) 

3. Acquired (Adaptive) 
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 یه تقویت چارچوب جهانی سرما .9-2-5

ی اعطاشاده، شارای    هاا  وامهای ناشی از عدم بازپرداخات  به اتکای سرمایه خود در ماابل زیان ها بانک

با وجودی که در بهترین حالت نی  ممکن . کنندنامساعد بازار و برخی تنگناهای عم،یاتی ایستادگی می

پژوهشاگران   بناابراین، ای مناسب در اثر حاوادث نااگوار از پاای درآیاد،     است بانکی با موقعیت سرمایه

یای کاه از وضاعیت    هاا  باناک هایی نام بردند کاه نشاان داده   از بررسی(  700) یر زیادی از جم،ه گری

های بانکی بیشاتر باوده و ابعااد    شان در ماابل بحرانآوریتاب ،اندتری برخوردار بودهای مناسبسرمایه

 .ها محدودتر بوده است  این بحرانآمیفاجعه

از سرمایه کافی، کمیته بال را بر آن داشت تا با درن رگارفتن   ها بانکدرک ضرورت برخورداری 

اهمیت ماررات پیشگیرانه در زمینه داشاتن سارمایه مناساب، تادوین اساتانداردهای مناساب کفایات        

گیاری حاداقل   کمیته، سیساتم انادازه   ،922 در سال . را در دستور کار خود قرار دهد ها بانکسرمایه 

در بیانیاه اول،  . معرفای کارد  (  بال )ای بال ای موسوم به بیانیه یک سرمایهبیانیه درسرمایه مناسب را 

رود که تمامی پیاام  ، رکن اص،ی بیانیه به شمار میها بانکگیری سرمایه ترتیبات ناظر بر چگونگی اندازه

سرمایه لازم برای مااب،ه با مخاطرات احتمالی در داخل آن باه صاورت    بیانیه مبنی بر دارا بودن حداقل

 . ماهرانه طراحی شده است

گیری ک،ی ریسک اعتبااری  عمل بر اندازهدر ، توجه آن  های به کار رفته در بال رغم ظرافتبه

مهم در بانکداری از جم،ه ریسک عم،یاتی و باازار   دیگر هایو کنترل محدوده آن باقی ماند و به ریسک

تغییرات ایجادشده در محی  مارراتی و بانکی جهان نیاز باه بیانیاه    ،از سوی دیگر. کمتر پرداخته است

 . داشته باشد گفته پیشساخت که همگامی بیشتری با تغییرات ای جدیدی را مطرح میسرمایه

های ب رگ ماالی و  در بحران ها بانکهای ناشی از درگیری کمیته بال با درک مشکلات و ه ینه

آوری بخش بانکداری، در بیانیه دوم دست به کار تدوین استانداردهای جدیادی در  با هدی اف ایش تاب

بیانیاه دوم بارخلای بیانیاه    . ی مخت،  زده استها داراییزمینه کفایت سرمایه با در ن رگرفتن ریسک 

رکان اصا،ی شاامل حاداقل      3در ساختار بیانیه به ترتیب . ای استپیچیده پیشین دارای ساختار کاملاً

______________________________________________________ 
1. Greir 
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ای اسات  بینی شده و طراحی آن باه گوناه  نیاز، فرایند بررسی ن ارتی و انضباط بازار پیش سرمایه مورد

 . کنندیکدیگر را تاویت می و متاابلاً بودهکه به صورت سیستماتیک در ارتباط 

ه قانونی را اف ایش داد و پوشش ریسک چارچوب سرمایه را باالا  ، کیفیت سرمای7اصلاحات بال 

در معرض آنها قرار دارند توس  سرمایه باا کیفیات باالا     ها بانکهایی که زیرا مهم است که ریسک ؛برد

اضاافی در سیساتم   توس  یک نسبت اهرمی کاه هادفش محادودکردن اهارم      ها بانک. پشتیبانی شود

گیاری باوده، بیماه    اضافی حمایتی در ماابل ریساک و خطاای انادازه    هکردن یک لای بانکداری و فراهم

، کمیته بال شماری از عناصر احتیاطی کلان را در چارچوب سرمایه معرفی کرده است سرانجام. اندشده

 . کندها و ارتباطات متاابل نهادهای مالی کمک میهای ناشی از چرخهکه به واردکردن ریسک

به آزماون اساترس    ها بانکنیاز  خصوصای در ارت بانکی بال اطلاعیهن  کمیته 999 در سال 

در ایان ساند   . نیاز را منتشار کارد   سرمایه مورد شان برای محاسبههای داخ،یبه عنوان بخشی از مدل

BCBS
 :کندبیان می  

-لازم برای مااب،ه با ریسک های داخ،ی برای ارزیابی می ان سرمایه یی که از روش مدلها بانک"

. ری ی دقیق و جامعی برای انجام آزمون اساترس داشاته باشاند   باید برنامه ،برندبهره می 7های مخت، 

ای تحات  قابل ملاح اه  طور بهرا  ها بانکتوانند شناسایی رویدادها یا اثراتی که می برایآزمون استرس 

 ".ستها بانک یک ج ء ک،یدی ارزیابی موقعیت سرمایه ،قرار دهد تأثیر

 معرفی یک استاندارد نقدینگی جهانی   .9-2-2

 یاک پایاه  . اما به تنهایی کاافی نیسات   ؛قوی شرط لازم برای ثبات بخش بانکداری است نیاز به سرمایه

هیچ  ،به هر حال. نادینگی قوی تاویت شده از طریق استانداردهای ن ارتی به همان اندازه اهمیت دارد

کمیته بال باا معرفای اساتانداردهای ناادینگی      ،بنابراین. ارداستاندارد هماهنگی در این حوزه وجود ند

همانند اساتانداردهای جهاانی سارمایه،    . هماهنگ جهانی به دنبال ایجاد چارچوبی برای نادینگی است

 . استانداردهای نادینگی، ال امات حداق،ی را بنا خواهد گذاشت

______________________________________________________ 
1. Basel Committee on Banking Supervision  

 سرمایه ذخیره.  7
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ای رغم سطوح سارمایه به ها بانکاز های مالی، تعداد زیادی اولیه بحران "فاز نادینگی"در طول 

هاا، اهمیات   بحاران . شان را مدیریت نکردناد زیرا آنها نادینگی ؛رو هستند هکافی، هنوز با مشکلاتی روب

ه ینه پایین باه   باها، وجوه از بحران پیش. نادینگی را به بازارهای مالی و بخش بانکداری یادآور کردند

باه   تواناد در شرای  بازار نشان داد چاادر ساریع ناادینگی مای    تغییرات سریع . آسانی در دسترس بود

سیستم بانکداری . طولانی دوام داشته باشد تواند برای یک دورهنادینگی مینبود ناپدید شود و  سرعت

حمایت از عم،کرد بازارهای پول و  برایگیرد که نیاز به اقدام بانک مرک ی تحت استرس شدید قرار می

 . ادهای فردی دارددر برخی موارد نه

ای مادیریت ریساک   ناشای از نااص در اصاول پایاه     هاا  بانکشده توس  برخی  مشکلات تجربه

اصاولی را بارای مادیریت درسات      7002در واکنش به این موضوع، کمیته بال در . نادینگی بوده است

 . ریسک نادینگی و ن ارت به عنوان پایه چارچوب نادینگی منتشر کرد

دو اساتاندارد حاداقل بارای     تکمیل این اصول، کمیته، چارچوب نادینگی را باا ارائاه   من ور به

روزه اسات کاه    30یکی از این استانداردها نسبت پوشش ناادینگی  . وجوه نادینگی تاویت کرده است

نسابت پوشاش ناادینگی    . مدت در ماابل اختلالات نادینگی بالاوه استآوری کوتاههدفش تاویت تاب

یی با کیفیت بالا دارناد کاه در ماابال    ها داراییکافی  ی جهانی به اندازهها بانکهد کرد که تضمین خوا

اساتاندارد دوم، نسابت   . یک سناریوی تحت استرس وجوه مشخص شده توس  ناظران، مااومت کنناد 

 هاا  باناک هاایی بارای   و انگیا ه  دادههای نادینگی را هدی قرار ساختاری ب،ندمدت است که ناسازگاری

 . کندهایشان فراهم میوجوه فعالیت تأمیناستفاده از منابع پایدار برای  من ور هب

 هاساختار داده .4

، باه بررسای   322 -97دوره  در(  تاایی  2 یاک نموناه   )ی ایران ها بانکبا استفاده از اطلاعات فص،ی 

. شاود واریانس پرداختاه مای  های واکنش آنی و تج یه متغیرهای اثرگذار بر سرمایه با استفاده از آزمون

______________________________________________________ 
های کشاورزی، م،ی، پارسیان، مهر ایران، سرمایه، اقتصاد ناوین، کاارآفرین،   بانکهای حاوق صاحبان سهام و دارایی  داده.  

در هار  ،  سپه، صانعت و معادن، مساکن و م،ات    سینا، پاسارگاد، توسعه صادرات، پست بانک، تجارت، رفاه کارگران، سامان، 

 . استفاده شده است ،زمانی مورد بررسی دوره درشده و از نسبت آنها به عنوان متغیر وابسته  ماطع با هم جمع
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 تاأثیر بارای بررسای   . کندآوری بدون شوک و استرس مفهوم پیدا نمی، تاب گفته شد پیشترطور که  همان

رساد و هار چاادر واحاد زماان      های سالانه مناسب به ن ر نمای ، استفاده از داده  آوریشوک در بحث تاب

هاا  ، طول داده ها بانکهای مربوط به داده مورددر  ،همچنین. نتیجه بهتری ارائه خواهد شد ،کوچکتر باشد

در . دشاو خطی می، کوتاه است که باعث ایجاد مشکلاتی از جم،ه هم در مطالعات سری زمانی گ ارش شده

هار چناد ایان روش نیا  باا       ؛های سالانه باه ماهاناه یاا فصا،ی اسات     این موارد بهترین عمل تبدیل داده

باا اساتفاده از روش آمااری باوت و      هاا  باناک های مربوط باه  داده    ،مطالعه در این. ی مواجه استهایانتااد

هاای تفکیاک داده   ترین روشاین روش از عمومی. های فص،ی تبدیل شده است به داده( 992 )  همکاران

 .، دردسترس بودن و معتبر بودن را دارد  ساده بودن شاملیک روش تفکیک مناسب  های ویژگیکه  بوده

 :بردار ماادیر فص،ی باشد   ماادیر سالانه و   بردار   شود ، فرض می  الگوسازی روش برای

               

                  

 . است 2که در اینجا  بوده tهای تعداد زیردوره sکه در آن، 

فصا،ی  شود متغیری که بایاد  روش کاربوت به زبان ساده به این صورت است که ابتدا فرض می

 : داردیک فرایند مشخص به صورت زیر  ،شود

     
    

   مادل در ن رگرفتاه شاده بارای     . اسات    امین تفاضل  dاز  1*(ST-d)یک بردار    ،در این رابطه

وقفاه   dدهد که این متغیرها با تفاضلات گذشته خود به صورت یک فرایند خودرگرسیونی باا  نشان می

مااتریس  . شاود درن ر گرفته می   یک فرایند مشابه نی  برای متغیر قابل مشاهده سالانه . مرتب  است

از یاک        دهناده   در اینجا فرض شده فرایند تشاکیل . شودبرای آن تعری  می  مشابه  Uبرداری 

 : شودحل می   له زیر برای متغیر فص،ی أمس  از درن رگرفتن این فرایندها پس. نوع هستند

       
    

______________________________________________________ 
شااخص قیمات     مطالعه موردی درآمدهای نفتی دولات )زمانی های کردن سری فص،ی“برای توضیح بیشتر به مااله .   

 .  رجوع شود“ (مصری کننده و نادینگی
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براساس یک متغیار غیرقابال مشااهده     Q از آنجا که. است   یافته از  حداقل مربعات تعمیم برآوردکه 

بارآورد کارد و در گاام دوم باا      Uرا برحساب   Qله ابتدا باید أ، شکل گرفته است برای حل این مس  شده

 . آورد دست بهرا     بالا،استفاده از مسأله حداقل سازی 

عوامل ک،یدی کلان اقتصادی در این مطالعه شامل لگاریتم تولیاد ناخاالص داخ،ای باه عناوان      

متغیر طری عرضه، نرخ تورم به عنوان متغیر طری تااضا و لگاریتم ناادینگی باه عناوان متغیار پاولی      

 بیشاتر ا کاه در  از آنجا . سایت بانک مرک ی گرفته شده اسات  وبهستند که اطلاعات مربوط به آنها از 

در ایان   ،ی منفی مطرح شده اسات ها شوکگیر در ماابل مطالعات، سرمایه مناسب به عنوان یک ضربه

به عنوان یک پراکسای بارای سارمایه اساتفاده      ها دارایینی  از نسبت حاوق صاحبان سهام به  پژوهش

 .آوری صنعت بانکداری باشدبکننده تا شود که یکی از عوامل تعیینمی

 

 معرفی متغيرها .5جدول 

 توصيف متغير

DEA  ها دارایینسبت حاوق صاحبان سهام به 

logGDP لگاریتم تولید ناخالص داخ،ی 

dlogLIQ لگاریتم نادینگی 

dIR نرخ تورم 

 تعيين و تصریح مدل  .1

سایم   . دارندات متااب،ی بر روی یکدیگر تأثیرمتغیرهای اقتصادی به ع،ت پیچیدگی رواب  بین بازارها، 

 بررسای  کاه  هنگاامی  ،بناابراین  اند،در ارتباط یکدیگر با غالباً اقتصادی متغیرهای چون که است معتاد

 یاک  الاب ق در متغیرهاا  باین  متاابل ارتباطات تا لازم است است، مدن ر زمانی سری متغیر چند رفتار

 . مورد توجه قرار گیرد VARهم مان مانند  معادلات سیستم الگوی

را در شاکل   VAR، الگاوی  یاک وقفه زمانی برای هار   pو  درون امتغیر  Nسیم  با فرض وجود 

 :ماتریسی به گونه زیر معرفی کرده است
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 n*1باردار  : ،  ل متغیر واردشده در ماد   nدربرگیرنده هر n*1یک بردار : های آنو وقفه ،  که در آن

 .از جملات خطا n*1بردار :   از ضرایب و  n*nبردار : ،  از جملات ثابت

ود ریشاه واحاد در باین    نبا پس از ایستا نمودن تمامی متغیرها و اطمیناان از   پژوهش،در این 

از . شاود  مای اساتفاده   (VAR)متغیرهای الگو و تعیین طول وقفه بهینه، رویکرد خودرگرسیون برداری 

 ،نیسات  ا از دید اقتصادی زیاد قابل اتکاضرایب این متغیرها و تفسیر آنه برآورد VARآنجا که در مدل 

باه تح،یال برخای از     ،هساتند  VARهاا کاه از خاواص    با استفاده از تابع واکنش آنی و تج یه واریانس

  .شود پرداخته میو اثر آنها بر سرمایه  درون ای وارده بر متغیرهای ها شوک

 هاآزمون مانایی داده .1-5

یاا متغیرهاای   )زیرا متغیرهایی با ریشه واحاد   ؛هاستبرای تصریح مدل، آزمون مانایی داده نخستگام 

-هاا، آزماون  ترین روشبرای آزمون ریشه واحد، متداول. کنندنتایج غیرقابل اعتمادی ایجاد می( غیرمانا

 وشر. هسااتند( PP)و فی،یااپس پاارون   (ADF)یافتااه  هااای ریشااه واحااد دیکاای فااولر تعماایم    

 PP ،               و فرضایه   برآورد کارده راρ هاای آزماون   آمااره . کناد را آزماون مای     

مااتریس   نناده برآوردکو   Newey-westباا اساتفاده از واریاانس ناهمساانی     ( 992 )پارون  -فی،یاپس 

 . همبستگی، برای خودهمبستگی سریالی، مناسب استکوواریانس سازگار با خود

ADFفرضیه صفر، ساری  با. کندآزمون وارد می رابطهرا نی  در     های ، وقفه     ، علاوه بر 

 ،ولی اگر فرضیه صافر باه نفاع فرضایه ماابال رد شاود       ،)δ:0H=0(دارای یک ریشه واحد هستند  

)0<δ:1H(  ماناست  متغیر: 

                       

 

   

     

    . عبارت از مرتبه خودرگرسایونی هساتند    مادار ثابت و   عم،گر تفاضل مرتبه یکم،    ،در آنکه 

 .اند عبارت از جم،ه اخلال تصادفی    و    وقفه  عبارت از برداری از ضرایب بر روی ماادیر با

 ،و در غیار ایان صاورت   ( DF)ن ار را دیکای فاولر     باشد، آزماون ماورد      در صورتی که 

 . نامندلر تعمیم یافته میفو دیکی



 

 5931زمستان ، 67، شماره سومسال بيست و فصلنامه روند،   
 

02 

-فولر تعمایم -، ایستایی هر یک از متغیرهای معادلات با استفاده از آزمون دیکیپژوهشدر این 

و بدون روناد و باا عارض از     أها در دو حالت عرض از مبدپرون در سطح و تفاضل داده-یافته و فی،یپس

 . گیردقرار میدرصد مورد بررسی 0 و  2،  داری او روند در سطح معن أمبد

دهد که فرض صافر مبنای بار وجاود ریشاه واحاد بارای تولیاد         نتایج ایستایی متغیرها نشان می

ولی لگاریتم نادینگی، نسبت حاوق صاحبان سهام به دارایی و نرخ تورم در  ،ناخالص داخ،ی رد شده است

کاه   دهاد  مای که نتایج نشان  هدگیری انجام دابار تفاضل این آزمون را با یک ،بنابراین. سطح ایستا نیستند

متغیرهاای نسابت    ،رد شادند، بناابراین   ،گیاری بار تفاضال  پس از یک ی دیگرفرضیه غیرایستایی متغیرها

انباشته از مرتبه یاک   (logLiq)و لگاریتم نادینگی  (IR)نرخ تورم ، (EA)حاوق صاحبان سهام به دارایی 

 .مطالعه در جدول زیر ارائه شده است متغیرهای موردنتایج آزمون ایستایی برای . ندهست     Ιیا 

 پرون برای ایستایی متغيرها -یافته و فيليپسهای دیکی فولر تعميمنتایج آزمون .2جدول 

 2 (ADF) یافتهفولر تعميم -آزمون دیکی (PP) 5پرون -آزمون فيليپس

و  أبا عرض از مبد متغيرها

 روند
 أبا عرض از مبد

و  أبا عرض از مبد

 روند
 أبا عرض از مبد

29/7 37/2 22/7- 029/0- EA 

9 /0 *97/7 2/  **22/ - EA 

**22/ -  /7 22/0 *22/2 LOGGDP 

 2/2 2 /7 22/  22/0 IR 
***9 / - * 2/2- 29/0 **22/ - IR 

9/  3 /2 9 /3 29/ 7 LOGLIQ 

22/0- *2 /7- 0 /  *22/7- DLOGLIQ 

 .پژوهش هاییافته: مأخذ

دلالت بر ایستایی در ساطح  *** درصد و  2دلالت بر ایستایی در سطح ** درصد،  دلالت بر ایستایی در سطح * : توضیح

نارخ تاورم و    IR:لگااریتم تولیاد ناخاالص داخ،ای،      :logGDPنسبت دارایی به حاوق صااحبان ساهام،    EA:. درصد دارد0 

:LogLiq لگاریتم نادینگی . 

______________________________________________________ 
1. Phillips Prone 

2. Augmented Dickey-Fuller 
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 VAR تعيين وقفه بهينه در الگوی .1-2

های خودرگرسیون برداری تعیین طول در مدل مسألهین نخستاز بررسی ایستایی متغیّرهای مدل،  پس

، (AIC)یاک  ی، آکا(SC)بیا ین   -در اینجا برای تعیین طول وقفاه از معیاار شاورات    . وقفه بهینه است

. استفاده شده است (LR)7درستنمایی و نسبت (HQ)و حنان کوئین  (FPE) بینی خطای نهایی پیش

به عنوان وقفه بهینه  3اساس تمام معیارها، وقفه  د که در مدل مورد ن ر برده مینشان  3نتایج جدول 

 . است

 VARوقفه بهينه در الگوی  .9جدول 

 LogL LR FPE AIC SC HQ وقفه

0 2/70 9- NA 23/0 27/ 0 29/ 0 22/ 0 

  02/737 0 /2239 29/3  / - 29/0- 07/ - 

7 29/279 2 /22  92/2 22/7- 7/7- 2/7- 

3 23/903 22/ 27* 92/9* 22/7-* 33/7-* 99/7-* 

 .پژوهش هاییافته: مأخذ

 VARآزمون ثبات الگوی  .1-9

 تاأثیر اگار  . یک تکانه به جم،ه اختلال بستگی دارد تأثیر، به میرا یا ماندگار بودن VARثبات یک مدل 

-تکانه ماندگار باشد، مادل بای   تأثیرمدل با ثبات و اگر   ،اختلال در طول زمان میرا باشد تکانه به جم،ه

  شان کمتر از یک باشد یعنی درون دایره واحد قارار بگیرناد،   ، مادار مط،ق هاریشه تماماگر . ثبات است

VAR اگر . است( مانا)شده باثبات برآوردVAR ای مثاال خطاای   بار )آمده  دست بهنتایج  ، با ثبات نباشد

  3.معتبر نیستند( استاندارد تابع واکنش آنی

______________________________________________________ 
1. Final Prediction Error 
2. LikeLihood Ratio 
3. Lütkepohl .(1991). 
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هاا   یافتاه . استفاده شاده اسات    AR Rootsاز  شدهبرآورد VARبرای بررسی شرط ثبات الگوی 

شارط ثباات    VAR ،در نتیجه ،اندواحد قرار نگرفته ها خارج از دایرهاز ریشه یککه هیچ  دهد نشان می

 ((. 2)جدول : پیوست)را دارد 

 (Impulse – Response Function) تابع واکنش آنی .1-4

دهاد کاه یاک    نتایج نشان مای . آمده از تابع واکنش آنی این مدل در زیر ارائه شده است دست بهنتایج 

شوک آنی به اندازه یک انحرای استاندارد از متغیرهاای کالان اقتصاادی، باعاث چاه میا ان تغییار در        

 .شودآوری سیستم بانکداری میتاب دهندهمتغیرهای نشانسرمایه به عنوان یکی از 

معماول باا    طاور  باه  VAR، تج یه و تح،یال پویاای مادل    (920 )پس از مااله سیم  در سال 

ی وارد بار مادل باا اساتفاده از تج یاه      هاا  شاوک . انجاام شاده اسات    "متعامد"استفاده از واکنش آنی 

عماود   ،بینای محاسابه شاوند   تج یه واریانس خطای پایش های آنی یا از اینکه واکنش پیش  چولسکی

   7.حساس است VARاین رویکرد به ترتیب متغیرها در مدل  ،با این حال. شوندمی

کاه ایان    کارده تج یه و تح،یل واکنش آنای اساتفاده    برایدر اینجا از یک روش جایگ ین نی  

-ج یه و تح،یل واکانش آنای تعمایم   ت ،این رویکرد. ناص را نداشته و به ترتیب متغیرها حساس نیست

 . است 3یافته

هاای آنای متعاماد و    ، واکانش کواریانس جمالات اخالال قطاری باشاند     -اگر ماتریس واریانس

بر  ی واردها شوکاین دو فا  در مورد واکنش آنی  ،یافته منطبق هستند و اگر غیر قطری باشند تعمیم

 2.منطبق هستند VARمعادله اول در 

اساس تج یه چولسکی با ترتیب متغیرهاای لگااریتم ناادینگی، لگااریتم تولیاد       واکنش آنی بر

 . ناخالص داخ،ی و نرخ تورم، در زیر ارائه شده است

 

______________________________________________________ 
1. Cholesky Decomposition. (1991). 

2. LAutkepohl. (1991). 

3. Generalized Impulse Response Analysis 

4. Hashem Pesaran and Yongcheol Shin. (1997). 
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 نتایج واکنش آنی به یک انحراف معيار شوک چولسکی .5نمودار 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .پژوهش هاییافته: مأخذ

. آماده اسات   دست بهو سرمایه،  GDPدار و مثبتی بین لگاریتم ااساس نمودار بالا، رابطه معن بر

هاای  پاژوهش  بیشاتر و  باوده کشاور   هار تولید ناخالص داخ،ی معیار مناسبی از اندازه و رشد اقتصادی 

اف ایش در رشد اقتصادی ممکان  . اندتجربی این شاخص را به عنوان معیار رشد اقتصادی استفاده کرده

نیاز باه   ،گویی این تااضاها باشند پاسبقادر به  ها بانکبرای اینکه  ؛دشونجر ماست به اف ایش در تااضا 

سرانه است، باعث  GDPهمراه با اف ایش  در بیشتر موارداف ایش رشد اقتصادی که . سرمایه مازاد دارند

اقتصاد با تاورم   هرگری  بوده و در  افراد ریسک بیشترزیرا  ؛بیشتر شود ها بانکگذاری در شود سپردهمی

این امر به افا ایش حااوق صااحبان    . کنندگذاری میسپرده ها بانکهای تولیدی در بالا به جای فعالیت

 .  شودمیمنجر  ها بانکسرمایه در  ،سهام و در نتیجه

-.2
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در  تواناادماای ایاان متغیاار. دارد هااا بانااکباار ساارمایه  یدارامنفاای و معناا تااأثیر ناارخ تااورم

با توجه به اینکه اف ایش نرخ تورم . گذار باشدتأثیر ها بانکگذاری در سپردهافراد برای های  گیری تصمیم

، باعاث خواهاد شاد کاه     داشاته باشاد  را در پای   بانکهای ورودی وجوه ناد به  جریان تواند کاهشمی

وق اص،ی حاا  از آنجا که یکی از منابع. یابد کاهشنشده شرکت نی   ها و می ان سودهای تاسیم اندوخته

ماالی از   تاأمین باا انجاام    بنابراین،سود انباشته است، ، مالی تأمین صاحبان سهام به عنوان اب اری برای

باین نارخ    منفای دهنده ارتباط  که نشانکند، حاوق صاحبان سهام کاهش پیدا میطریق سود انباشته، 

 . است (سرمایهنسبت کفایت ) ها دارایینسبت حاوق صاحبان سهام به تورم و 

دار بر امنفی و معن تأثیرها دارای لگاریتم نادینگی به عنوان یک متغیر پولی نی  در تمامی دوره

و ضریب ف اینده  پایه پولی مؤلفهشامل دو که همان نادینگی است حجم پول در گردش . سرمایه است

سکناس و مسکوک در گردش به علاوه ساپرده  ا مجموع به قدرت پر پول همان یا پولی پایه .پولی است

 کارده دش را تعیاین ن رولی این عامل به تنهایی حجم پول در گ ،دشو مین د بانک مرک ی گفته  ها بانک

ی تجاری و تعاملات اقتصادی ماردم نیا  باه عناوان     ها بانکهای و ضریب ف اینده پولی ناشی از فعالیت

نادینگی بر سرمایه بسته باه اینکاه    تأثیرطالعات تجربی، اساس م بر. کندمهم نادینگی عمل می مؤلفه

اگر تغییر . هم مثبت و هم منفی باشدتواند می ،تغییر حجم نادینگی ناشی از تغییر کدام ج ء آن است

مثبات بار حااوق     تاأثیر دارای  در بیشاتر ماوارد   ،نادینگی ناشی از اف ایش ضریب ف اینده پولی باشاد 

در خ،ق پول اف ایش پیدا کارده   ها بانکزیرا قدرت  ؛است ها بانکر سرمایه ب ،صاحبان سهام و در نتیجه

اما اگر اف ایش نادینگی ناشای از افا ایش پایاه     ؛شودمنجر تواند به اف ایش حجم سرمایه آنها و این می

جریان ورودی وجوه ناد به بانک کااهش پیادا    ،شودمیمنجر به تورم  در بیشتر مواردچون  ،پولی باشد

هاا، بخاش اع مای از    اسااس داده  از آنجا که در ایران بر. منفی بر سرمایه خواهد گذاشت تأثیرکرده و 

 . ددارمنفی بر سرمایه  تأثیراین متغیر  ،در نتیجه ،اف ایش نادینگی ناشی از اف ایش پایه پولی است

باه باناک مرکا ی باه      هاا  باناک انک مرک ی، خالص بدهی با نگاهی به آمار منتشرشده توس  ب

هاا  با شیب تند در حال اف ایش باوده کاه داده   397 تا  322 عنوان یکی از اج ای پایه پولی، از سال 

باا توجاه باه    . حاکی از آن است که یکی از دلایل اص،ی آن، اف ایش بدهی دولت به این سیساتم اسات  
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ها بیشتر باه سیساتم باانکی و     سال این دربانک مرک ی، دولت گرفتن از  های دولت در قرضمحدودیت

 22 3ات اعتباری، مؤسسو  ها بانکبدهی دولت به  322 در سال . ات اعتباری متکی شده استمؤسس

ها ار می،یاارد توماان      2برابری باه   9 سال با اف ایش  2 دردر حالی که این رقم  ،می،یارد تومان بوده

افا ایش  . مدیریت مناسب اقتصادی، این بدهی بازگشت نی  داده نشده اسات  نبودبه ع،ت . رسیده است

را مجبور به استاراض از بانک مرک ی کرده که به افا ایش پایاه    ها بانک،  بدهی دولت به سیستم بانکی

 .  شان محدود کرده استرا برای اف ایش سرمایه ها بانکشده و قدرت منجر پولی نی  

 رشد اجزای نقدینگی .2نمودار 

 

 

 

 

 

 

 ا.ا.بانک مرک ی ایران ج: مأخذ

 .دهد تغییرات نشان میدرصد محور افای سال و محور عمودی نرخ رشد را بر حسب : توضیح

اساس واکنش آنی، متغیر نادینگی به عنوان یک شوک پاولی در   که بر دهد نشان مینتایج بالا 

کاه در ایاران    بوده ها بانکن ر، مؤثرترین متغیر بر ساختار سرمایه  بین متغیرهای کلان اقتصادی مورد

 . منفی بر سرمایه است تأثیردارای 

 تأییاد نتایج بالا را  ، یافته که به ترتیب متغیرها حساس نیست واکنش آنی براساس شوک تعمیم

 .کندمی
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 یافته نتایج واکنش آنی به یک انحراف معيار شوک تعميم .9نمودار 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 .پژوهشهای یافته: مأخذ

 5تجزیه واریانس .1-1

بینای متغیار   ی هر یک از متغیرها در واریاانس خطاای پایش   برون ای ها شوک تأثیربرای تح،یل می ان 

  .گ ارش شده است آمده، دست بهزیر نتایج نمودار در . شده استسرمایه از تج یه واریانس استفاده 

 

______________________________________________________ 
1. Variance Decomposition 
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 نتایج تجزیه واریانس .4نمودار 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 .پژوهشهای یافته: مأخذ

بیشترین تغییر در سرمایه، متع،ق به خاود ایان متغیار     نخست، در مرح،ه یادشدههای دوره در

و در مرح،ه بعد به ترتیب متغیار لگااریتم ناادینگی، نارخ تاورم و رشاد تولیاد ناخاالص داخ،ای           بوده

درصاد   97درصاد از   92تابع تج یه واریانس این است که تاریبااً   برآوردنتایج . را دارند تأثیربیشترین 

درصاد تغییارات    2/3 ،همچناین . گاردد های گذشته این متغیر برمای تغییرات واریانس سرمایه به دوره

تم درصد وابسته به لگااری  0/ 0ها و درصد مربوط به نرخ رشد قیمت 22/0مربوط به لگاریتم نادینگی، 

 . تولید ناخالص داخ،ی است
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را بار سااختار    تاأثیر کند که شاوک پاولی بیشاترین    می تأییدنتایج آزمون تج یه واریانس نی  

و در مرح،اه   باوده  هاا  بانکشوک نادینگی یک خطر اص،ی برای سرمایه  ،بنابراین ،دارد ها بانکسرمایه 

  .شوک عرضه قرار دارند ،بعد شوک تااضا و سپس

  نتایجارائه  .7

ی موقت یا دائم را جذب کرده و خود را باا  ها شوکآور است که بتواند تاب قتصادیزمانی یک سیستم ا

-برای ارزیاابی تااب  . سرعت در حال تغییر وفق دهد، بدون اینکه ثبات خود را از دست بدهد  شرای  به

توان استفاده کرد کاه در ایان   آوری می، از معیارهای کمیّ مانند سرمایه، نادینگی و سودها بانکآوری 

باه عناوان    هاا  دارایای ها صرفاً از نسبت حاوق صاحبان سهام به به ع،ت دردسترس نبودن داده پژوهش

 . یک پراکسی برای سرمایه استفاده شده است

آوری در سیستم بانکداری بسرمایه با رویکرد تا کنندهدر پی بررسی عوامل تعیین پژوهشاین 

من ور اثر سه متغیر کلان اقتصادی نرخ تورم به عنوان متغیار طاری تااضاا، لگااریتم     بدین . استبوده 

تولید ناخالص داخ،ی به عنوان متغیر طری عرضه و لگاریتم نادینگی به عنوان متغیر پولی بار شااخص   

 . دشو میسنجیده  ها دارایینسبت حاوق صاحبان سهام به 

بارای بررسای    ،بناابراین . ی از اعاراب نادارد  آوری بدون وجود استرس و شوک، مح،مفهوم تاب

ی وارده باه  هاا  شاوک اسااس   بار  ، بایاد آوری در سیستم بانکی از کانال سرمایهتاب کنندهعوامل تعیین

شاوک پاولی، شاوک تااضاا و شاوک عرضاه باا اساتفاده از          تاأثیر اقتصاد تح،یل کرد که در این مااله 

 .  بررسی شده است VARهای واکنش آنی و تج یه واریانس در مدل  آزمون

. دارد هاا  باناک بار سارمایه    یدارامنفای و معنا   تاأثیر که شوک نادینگی  دهد ها نشان می یافته

از . تواند بسته به منشأ شوک هم منفی و هام مثبات باشاد   این متغیر می تأثیر ،طور که اشاره شد همان

بار   ،بناابراین  ،ش در پایاه پاولی اسات   از ناحیه اف ای در بیشتر مواردآنجا که در ایران اف ایش نادینگی 

زیرا اف ایش نادینگی از ناحیه اف ایش پایه پولی باعث اف ایش تورم شده  ؛اثر منفی دارد ها بانکسرمایه 

باعاث کااهش حااوق     موضاوع کند که همین را دچار اختلال می ها بانکو جریان ورودی وجوه ناد به 

شاوک نارخ تاورم بار     . دارد ها بانکمنفی بر سرمایه  یرتأثیشوک نرخ تورم نی  . شودصاحبان سهام می



 
 آوریعوامل مؤثر بر سرمایه در صنعت بانکداری با رویکرد تاب

 

49 

گذاری در باناک عمادتاً باه    سپرده ،زیرا در شرای  تورمی ؛گذاردمی تأثیر ها بانکگذاری افراد در سپرده

 تاأثیر . شاود باعث کاهش حاوق صااحبان ساهام مای    موضوعین او  شدهمنجرکاهش ارزش واقعی پول 

 . دار استاشوک عرضه بر سرمایه، مثبت و معن

دهد که شاوک پاولی، ماؤثرترین    نتایج آزمون واکنش آنی و تج یه واریانس همچنین نشان می

تار از  ست که خی،ی مهام ها بانکآوری و یک خطر اص،ی برای تاب بودهعامل بر سرمایه بخش بانکداری 

 . ی تااضا و عرضه استها شوک

آوری سیساتم  ساطح تااب   نناده ک سپر نادینگی و سرمایه، سودآوری و حاکمیت خوب تعیاین 

 تماام را بار   هاا  شوک تأثیرباید  ها بانکآوری برای تعیین عوامل مؤثر بر تاب ،بنابراین. بانکداری هستند

هاا،  در این مااله به ع،ت دردسترس نبودن داده. این متغیرها یا یک شاخص ترکیبی از آنها بررسی کرد

 .سرمایه پرداخته شده استی کلان اقتصادی بر ها شوکبه بررسی  صرفاً
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 پيوست

 VARآزمون ثبات الگوی  .4جدول 

Roots of Characteristic Polynomial 

Endogenous variables: DEA1 DLOGLIQ1 LOGGDP1 DIR1  

Exogenous variables: C  

Lag specification: 1 3 

Date: 09/19/16   Time: 10:10 

  
  

     Root Modulus 

  
  

 0.888317  0.888317 

 0.831678 - 0.222128i  0.860830 

 0.831678 + 0.222128i  0.860830 

 0.547440 - 0.317614i  0.632905 

 0.547440 + 0.317614i  0.632905 

 0.258012 - 0.508476i  0.570191 

 0.258012 + 0.508476i  0.570191 

-0.539050  0.539050 

-0.307346 - 0.425463i  0.524862 

-0.307346 + 0.425463i  0.524862 

-0.397331 - 0.075026i  0.404353 

-0.397331 + 0.075026i  0.404353 

  
  

 No root lies outside the unit circle. 

 VAR satisfies the stability condition. 

  

 .شپژوههای یافته: مأخذ       
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 واکنش آنی متغير وابسته  به یک انحراف معيار شوک چولسکی .1جدول 
 

     
     

 Response 

of DEA1:     

 Period DEA1 DLOGLIQ1 LOGGDP1 DIR1 

     
     

 1  0.544598  0.000000  0.000000  0.000000 

  (0.01864)  (0.00000)  (0.00000)  (0.00000) 

 2  0.273953 -0.117824  0.008767 -0.055049 

  (0.02699)  (0.03107)  (0.02574)  (0.02710) 

 3  0.241073 -0.105522  0.023972 -0.092731 

  (0.03187)  (0.02881)  (0.01827)  (0.02691) 

 4  0.143242 -0.042774  0.051602 -0.127178 

  (0.03413)  (0.02635)  (0.02081)  (0.03192) 

 5  0.091712 -0.111983  0.030803 -0.113503 

  (0.03741)  (0.02855)  (0.01658)  (0.03031) 

 6  0.060397 -0.115301  0.026662 -0.101755 

  (0.03900)  (0.02937)  (0.01544)  (0.03233) 

 7  0.047696 -0.118172  0.033305 -0.083049 

  (0.03644)  (0.02903)  (0.01458)  (0.03203) 

 8  0.041114 -0.110962  0.044025 -0.081194 

  (0.03414)  (0.02802)  (0.01456)  (0.03228) 

 9  0.041006 -0.092706  0.051303 -0.074979 

  (0.03244)  (0.02724)  (0.01442)  (0.03216) 

 10  0.039044 -0.073267  0.050819 -0.068480 

  (0.03137)  (0.02657)  (0.01378)  (0.03170) 

     
     

 .پژوهشهای یافته: مأخذ
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 یافته ه  به یک انحراف معيار شوک تعميموابستواکنش آنی متغير  .7جدول 

     
     

 Response 

of DEA1:     

 Period DEA1 DLOGLIQ1 LOGGDP1 DIR1 

     
     

 1  0.544598 -0.350102 -0.102551  0.323769 

  (0.01858)  (0.02331)  (0.02882)  (0.02230) 

 2  0.273953 -0.266366  0.064446  0.139059 

  (0.02856)  (0.02968)  (0.02968)  (0.03183) 

 3  0.241073 -0.235805  0.059570  0.085567 

  (0.03511)  (0.03424)  (0.03090)  (0.03041) 

 4  0.143242 -0.124849  0.018298 -0.016232 

  (0.03405)  (0.03784)  (0.02383)  (0.02747) 

 5  0.091712 -0.144735  0.094471 -0.019349 

  (0.03528)  (0.03901)  (0.02321)  (0.02088) 

 6  0.060397 -0.127145  0.103350 -0.027661 

  (0.03683)  (0.04212)  (0.02399)  (0.01757) 

 7  0.047696 -0.121179  0.108987 -0.023524 

  (0.03546)  (0.03991)  (0.02243)  (0.01486) 

 8  0.041114 -0.111426  0.103858 -0.030755 

  (0.03494)  (0.04056)  (0.02249)  (0.01475) 

 9  0.041006 -0.097372  0.086461 -0.031622 

  (0.03350)  (0.04001)  (0.02257)  (0.01402) 

 10  0.039044 -0.081221  0.067750 -0.031028 

  (0.03281)  (0.03992)  (0.02256)  (0.01326) 

     
     

 .پژوهشهای یافته: مأخذ       
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 تجزیه واریانس .6جدول 

      
      

 Variance 

Decomposition 

of DEA1:      

Period S.E. DEA1 DLOGLIQ1 LOGGDP1 DIR1 

      
      

 1  0.544598  100.0000  0.000000  0.000000  0.000000 

 2  0.623400  95.62824  3.572207  0.019779  0.779776 

 3  0.683412  92.01404  5.356473  0.139497  2.489989 

 4  0.712907  88.59485  5.282409  0.652120  5.470618 

 5  0.736899  84.46888  7.253381  0.785076  7.492668 

 6  0.755663  80.96474  9.225773  0.871055  8.938429 

 7  0.771539  78.04915  11.19592  1.021914  9.733024 

 8  0.786007  75.47602  12.78052  1.298358  10.44511 

 9  0.797707  73.54244  13.75897  1.674173  11.02442 

 10  0.806536  72.17540  14.28459  2.034729  11.50528 

      
      

 .پژوهشهای یافته: مأخذ      
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