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ن آهای اخیر سبب شده تا توجه محققین بهه سه ا احهنظ ن هان بهانکی ک راهکارههای مقاب هه بها بحران بانکی در سال 

تواند با هجون بانکی، کحشا بانکی، افزایش مطالبات غیرجاری، مشکنت نقدشهوندیی . بحران بانکی می افزایش یابد

با استفاده از ابزارهای مسهتقی  های پولی بانک مرکزی  های برکنزای کنن ه راه باشد. از طرف دیگر سیاساک شوک

ها از بانک مرکزی نیز نقش مه ی ها به خطوط اعتباری ک اضافه بردشاک غیرمستقی  ک ه چنین دسترسی آزادانه بانک

ههای بهانکی در اصتدهاد ایهران در وهاروو  های بانکی ایفا کرده اسا. در این مطالعهه در ابتهدا بحهراندر برکز بحران

ههای فده ی شناسهایی ک سه   با اسهتفاده از داده  1352-1395  ر بازار پول در طی دکره زمانی شاخص تعدیل شده فشا

احت ال کصوع بحران بانکی با استفاده از الگوی مارکوف مورد بررسهی صهرار یرفها. نتهایر تجربهی ایهن تحقیه  نشهان 

ک   1372-1375  های ، بین سال 1368  ، اکاخر سال 1357ها از ج  ه اکایل سال  دهد که اصتداد ایران در برخی از دکرهمی 

ههای بهانکی را تجربهه کهرده اسها. تجزیهه ک تح یهل آمهاری نشهان داد کهه بحران  1392-1394  های ه چنین بین سال 

های پولی انبساطی بانک مرکزی ک به دنبال آن افهزایش خ ه  نقهدینگی سیسهت  بهانکی نقهش مه هی در بهرکز سیاسا

حرکها بهه سه ا ابزارههای پهولی لهاا  های نامولد داشته اسها.  نقدینگی به س ا فعالیاهای بانکی ک حرکا  بحران

هها تواند نقش مه ی در انتقال مؤثر نقدینگی به سه ا بشهشجایگزین از ج  ه بازار بدهی اسنمی ک یا بازار بانکی می 

 مولد ک تولیدی داشته باشد.

 

 JEL :G01، E52، C01، N15  بندی طبقه

  رانیا اصتداد پول، بازار فشار لیتعد شاخص ،ی پول های اسایس ،ی بانک های حرانبکاژیان ک یدی: 

  

 
  :6/1/1398تاریخ پایرش:   23/7/1397تاریخ دریافا 
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 . مقدمه  1

بحههران  های اخیر، به خدوصان در طی دهههای مالی ک اصتدادی  در کشورهای پیشرفته جهبحران

، توجهههات اصتدههاددانان ک محققههین را بههه سهه ا وگههونگی مقاب ههه بهها ایههن 2008مالی ک بانکی سال  

ها ک راهکارهای مبارزه با آن سوق داده اسا. با کجود پیشرفا دانش ع   اصتداد ک حرکهها بحران

رکهها بههه های مالی ک پولی در حال حرسد که ن انها، به ن ر میج وی آن در بسیاری از شاخهرکبه

هههای تواند سبب تشههدید بسههیاری از نابسههامانیباشند که میثبات کننده مییک مسیر نامط و  ک بی

اصتدادی ک عدن تعادل متغیرهای کنن اصتدادی از ج  ه افههزایش بیکههاری، کههاهش تولیههد، نوسههان 

 ها، کرشکستگی ک سقوط بازار سهان ک در نهایا عدن تعادل شوند.سطح صی ا

پایههان را تجربههه های مالی پیاپی ک بههیهای مشت ف دنیا در سه دهه یاشته بحراناصتداد کشور 

، 80ها شامل بحههران بههدهی آمریکههای رتههین در دهههه جزیی از این بحرانفهرسا    کرده اسا. یک

، بحههران مههالی 90، بحران بانکههداری وههین در دهههه80ک کان دهی در دهه  انداز  پ   بحران موسسات

 1998-1999برزیههل در سههال  -، بحههران ارزی رکسههیه1997-1998های فاحهه ه سههالشرق آسههیا در 

ک  2001-2002های ، بحران ارزی ک بانکداری در سال2001-2002های  بحران ارزی ترکیه در سال

های مههالی نشههان (. ادبیات مربوط به بحران2006، 1باشد )یری دای سکیمی  2008بحران مالی سال  

توانههد پیامههدهای نههامط و  ک هههای بههانکی مههیهههای مههالی، بحههراننههواع بحههراندهد که از میههان ا می

(. 2013، 2تح یههل کنههد )جینههک ک ه کههاران اصتدههاد ههها بههرتههری نسههبا بههه سههایر بحههرانمشر 

 هاهای مالی را با کرشکستگی نایهانی بانک( بحران1963)  3یرایان ه چون فریدمن ک شوارتزپولی

داننههد ک انقبههاد در عرضههه پههول می  ها را منشأکرشکستگی نایهانی بانکزیرا آنان    ،داندمرتبط می

( بههر ایههن 1991شههود. مشههکین )های اصتدادی مههیانقباد به نوبه خود منجر به رکود در کل فعالیا
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هههای بهههره، هههای مههالی در ایههارت متحههده، بهها افههزایش شههدید نههر اعتقههاد اسهها کههه اکاههر بحههران

ههها نااط ینانی ه راه اسا کههه ایههن مههه  بهها کرشکسههتگی بانههک  کرشکستگی بازار بورس ک افزایش

هههای زیههادی را بههر های بههانکی هزینهههدهد که بحرانشرکع شد. ه چنین مطالعات مشت ف نشان می

وه به طور مستقی  از طری  کاهش در تولید ک اشتغال ک وههه بههه طههور غیرمسههتقی  از طریهه    ،اصتداد

 (.2018، 1کند )مونتای ونی ک مورکتح یل می ،مالیاتیهای درآمدافزایش مشارج دکلا ک کاهش 

های بانکی مورد بررسی از طرف دیگر مطالعات مشت فی در ارتباط با عوامل اثریاار بر بحران

هههای پههولی نههامط و  توسههط دهههد کههه ه ههواره اتشهها  سیاسههاشههواهد نشههان مههیصههرار یرفهها. 

هههای مههه  بانکی اسا. مکانیس  انتقال ک کانالهای  یااران پولی، یکی از ع ل کصوع بحرانسیاسا

یااری سیاسا پولی در اصتداد شامل کانال نر  بهره، کانال نر  ارز، کانال اعتباری از طریهه  تأثیر

ها نقش احهه ی مکانیسهه  باشند. از این رک بانکها میها ک کانال کان دهی بانککانال ترازنامه بانک

های پولی بانک مرکزی نقش دارند ک به عنوان مجری سیاسا  انتقال پولی بانک مرکزی را برعهده

های پولی بانههک مرکههزی در ( نشان دادند که سیاسا2016)  2کنند. عسکری ک کریچینآفرینی می

های بههانکی ک جها تغییرات نر  بهره ک افزایش اعتبار ک خ   نقدینگی، یکی از عوامل برکز بحران

 هههایک ههک  ارائههه  ( دخالهها بانههک مرکههزی بهها2008)  3جکههونبر طبهه  مطالعههه  مالی در دنیا اسا.  

 اصتدادی کنن هایناآرامی مالی موجب  سیست  به 4عنوان آخرین صرد دهنده به  یسترده نقدینگی

 شده اسا.    مالی ک بانکی ثباتیبی  ک تشدید

های اصتدههاد کههنن مواجههه اصتداد ایران نیز با نوسانات زیادی در فعالیا  ،های اخیردر طی دهه

هههای پههولی در ثباتی ک کجود بحرانهای بانکی نیز یکی از این نوسانات ک ع ل بیشده اسا. فعالیا

ههها، شههدن بانههکههها اخیههر بهها مسههائل مشت فههی ه اننههد م ههیکشور اسا. ن ان بانکی کشور طی دهههه

هههای تک یفههی ک کان دهههی ک دسههتوری نههر  سههود بههانکی، تح یههل سیاسهها  مدیریا دکلتی، کنتههرل
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ها به دریچه اعتباری بانک مرکزی از ج  ههه خطههوط ییری غیر متعارف، دسترسی آزادانه بانککان

ها به ه راه یسههترش فسههاد رکبههرک بههوده اسهها. افههزایش بههدهی دکلهها بههه اعتباری ک اضافه برداشا

ها به بانک مرکزی از طریهه  دریچههه تنزیههل بانههک د بدهی بانکسبب رش  ،ها در اصتداد ایرانبانک

این موضوع منجههر بههه افههزایش پایههه   .مرکزی ک افزایش اضافه برداشا ک خطوط اعتباری شده اسا

 .  شده اساپولی ک به دنبال آن افزایش نقدینگی ک افزایش مطالبات غیرجاری شبکه بانکی 

ها به عد از انقن  اسنمی، متوسط رشد بدهی بانکدهد که بنتایر آمار اصتداد ایران نشان می

درحد  23ک  38به ترتیب برابر   ،بانک مرکزی ک ه چنین متوسط بدهی بشش دکلتی به شبکه بانکی

درحههد مشههاهده شههد. از  23بوده اسا. ه چنین رشد مطالبات غیرجاری سیست  بانکی نیههز بههیش از 

درحههد نشههان داده  21ک  26نیههز بههه ترتیههب   متوسط رشد نقههدینگی ک رشههد پایههه پههولی  ،طرف دیگر

درحههد   2درحد ک رشد اصتداد ک تر از    20شود ک در این دکران متوسط نر  رشد تورن بیش از  می

هههای پههولی انبسههاطی مقههان پههولی در دهد که پیگیههری سیاسههابوده اسا. این آمار ک ارصان نشان می

ه با رکود تههورمی نشههده، ب کههه هد برای مواجسالیان اخیر، نه تنها موجب افزایش تقاضا ک رشد اصتدا

هههای ثباتی در ن ان بانکی ک افههزایش تههورن ک حرکهها نقههدینگی بههه سهه ا فعالیههاسبب افزایش بی

 نامولد نیز شده اسا.  

هههای بههانکی در اصتدههاد در ابتدا بررسی ک شناسایی کصوع بحههران  ،رک هدف از این تحقی از این

 1فشار بازار پههول معرفههی شههده توسههط جینههک ک ه کههارانایران در واروو  شاخص تعدیل شده  

های پولی بانک مرکزی در طول دکره بحران مورد تجزیه ک باشد ک س   نقش سیاسا(  می2013)

های بانکی ک نقههش مبانی ن ری مرتبط با بحران  ،در بشش دکن  ،تح یل صرار خواهد یرفا. ه چنین

رکش تحقی  ارائه خواهههد شههد.    ،. در بشش سونخواهد یرفاهای پولی مورد بررسی صرار  سیاسا

. در ییههردمینتایر حاحل از تحقی  ک تجزیه ک تح یل این نتایر در بشش وهارن مورد بررسی صههرار 

 .  خواهد شدبیان  پیشنهادهابندی ک ارائه ج ع   ،نهایا

 
1. Jing and at el. 
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 . مبانی نظری و تجربی 2

نی ن ری ک تجربی در ارتباط با بحههران بههانکی ک عوامههل مههؤثر بههر آن را مههورد در این بشش ابتدا مبا

های بانکی با توجههه های پولی بانک مرکزی در کصوع بحرانبررسی صرار داده ک س   نقش سیاسا

 به شواهد تجربی ارائه خواهد شد.

 . مبانی نظری و تجربی در ارتباط با بحران بانکی و عوامل مؤثر برآن2-1

هههای اخیههر انجههان شههده اسهها. بههه باط با بحران بانکی، تعاریف زیادی توسط محققین در دههدر ارت

بحههران بههانکی کضههعیتی اسهها کههه   ،(1998ی پههول )ال   هه بینبر طب  تعریف حههندکق    ،عنوان ن ونه

ای به شدت آسیب دیده اسا ک در این شرایط کرشکستگی ها در اجرای نقش کاسطهتوانایی بانک

باشند. بر طبهه  تعریههف ها صادر به پرداخا دیون ک بدهی خود ن ییابد ک بانکمی  ها یسترشبانک

 از  مههوارد زیههادی  کشههور  مههالی  بههزر   هایشرکا   بانکی،  بحران  یک  ( در2008)  1رکن ک کالنسیا

 هسههتند. در نتیجههه،  رکبههرک  زیادی  مشکنت  با  هاشرکا  ک  مالی  موسسات  ک  کنندمی  تجربه  نکول را 

 رکد. ایههنبشههش بههانکی ازبههین مههی  سههرمایه  بیشههتر  یابههد کمههی  افههزایش  شدت  به  2غیرجاریمطالبات  

 افههزایش  ،(مسههتغنت  ک  امههنک  ک  سهههان  صی هها  مانند)  دارایی  کاهش صی ا  با  اسا  م کن  کضعیا

توسههط   بحههران  مههوارد،  برخههی  سرمایه ه ههراه باشههد. در  هایجریان  کاهش  ک  کاصعی  بهره  نر   شدید

ههها کنند که بانک( بیان می1997)  3شود. کنا ک دیتراجیاچمی  اجرا   هایااران به بانکهجون س رده

شههان هایهههای کوتههاه مههدت هسههتند ک دارایههیشان اغ ب س ردهیرهای مالی هستند که بدهیکاسطه

هههای هستند. زمههانی کههه ارزش دارایههی  کنندیانمدرفمدت به کسب ک کار ک  های ب ندکان  ع وماً

ههها فاصههد تههوان د ک بانههکشههو)کرشکسههته( مههی  4باشد، بانههک متوصههف  هااز ارزش بدهی  بانک ک تر

هههای بانههک بههه دلیههل عههدن توانههایی پرداخهها دیههون خههود هسههتند. م کههن اسهها ارزش دارایههی

کههاهش یابههد کههه بههه عنههوان   ،ییرندیان یا عدن ت ایل آنها برای پرداخا بدهی خود به بانکصرد
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عههدن توانههایی پرداخهها دیههون ک مشههکنت   ،این دیههدیاهاساس  بر  شود.ریسک اعتباری شناخته می

، ع ههل دیگههر  های بههانکی هسههتند. ه چنههین برخههی تفکههراتنقدشوندیی از عوامل مه  برکز بحران

حورت که عدن تقارن اطنعات بههه کنند. بدینبحران بانکی را در عدن تقارن اطنعات جستجو می

شههود. انتشهها  )کژمنشی( پدیدار مههی  2اطرات اخنصی)یژیزینی( ک مش  1دک شکل انتشا  نامناسب

ها با توجه بههه اطنعههات ناکههافی، صههدرت تشههشیص مشههتری شود که بانکنامناسب زمانی ایجاد می

د. در مشههاطرات نهه کنن بههد هههدایا مههیاد ک از این رک اعتبار را به سهه ا مشههترینخو  از بد را ندار

حتی ایر بانک توانایی تششیص مشتریان خو  از بد را داشته باشد ک اعتبههار را بههه سهه ا   ،اخنصی

این احت ال کجود دارد که این مشتریان رفتار خود را تغییههر دهنههد. هههر   ،مشتریان خو  هدایا کند

ی شود. این بههه نوبهههدکی این مسائل منجر به افزایش ریسک دارایی ک مطالبات غیرجاری بانکی می

 های بانکی را به ه راه دارد.عدن تشدیص درسا منابع ک بحران خود

های بانکی، محققههین سههعی یاار بر بحرانتأثیردر مطالعات حورت یرفته در ارتباط با عوامل  

( مشتدری 1های بانکی را مورد بررسی صرار دهند. جدکل )کردند تا نقش عوامل مشت ف بر بحران

 دهد.مطالعات یاشته را نشان می  براساسای بانکی  هیاار بر بحرانتأثیراز عوامل  

  

 
1. Adverse Selection 

2. Moral Hazard 
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 های بانکی گذار بر بحرانتأثیر. متغیرهای 1جدول 

 گذار بر بحران بانکی تأثیرمتغیرهای  مطالعات 

 1تمدن نژاد و همکاران

(2016) 

شاخص   سیاستی،  ثبات  شاخص  تغییرات  ارز،  نرخ  تغییرات  اصلی:  متغیرهای 

 ریسک کشوروضعیت اقتصادی و شاخص  

اقتصاد، تورم، عرضه پول، اعتبار داخلی به تولید، نرخ بهره   متغیرهای فرعی: رشد 

 وام، رشد تراز پرداخت

 (2016) 2پنا

ارز   نرخ  داخلی،  اعتبار  رشد  نرخ  ترازپرداخت،  سرانه،  تولید  نرخ  کلان:  متغیرهای 

قدرت   به کل ذخایر،  بانک  بودجه، ذخایرنقد  یا کسری  مازاد  پذیری رقابترسمی، 

 بانک و نرخ تورم 

 3جاستاسومپاکورن و همکاران 

(2014) 

متغیرهای اقتصاد کلان: تراز پرداخت، نرخ رشد تولید دوره قبل، نرخ رشد مسکن،  

 نرخ تورم، نرخ رشد وام دهی بانک به بخش خصوصی، بازده اوراق بلندمدت. 

بانک،   دارایی  به  بانک  سرمایه  نسبت  خرد:  اقتصاد  مطالبات متغیرهای  نسبت 

 غیرجاری به کل وام. 

 (2010) 4زیستلر 
 متغیرهای کلان: رشد اقتصاد، نرخ بهره واقعی، نرخ تورم 

 متغیرهای مالی: نسبت نقدینگی به ذخایر ارز خارجی بانک مرکزی، 

 (2008) 5داتاگوپتا و کاشین 

تول  متغیرهای کلان:   اسم  ،تورم  ی، ناخالص داخل  دیرشد  ارزش  ارز  ی کاهش    ، نرخ 

 ( دولت. GDP)نسبت به  یتعادل  مال

  ی رسم  یارز خارج    ،تجارت  رشد   ، رشد صادرات کالاها و خدمات  ی:خارج  ینگینقد

 گسترده پول. ریذخا و

خصوصیپول  ط یشرا اعتبار  رشد  داخل  ی،  واقع  ی:  بهره  نرخواقع  ی نرخ  بهره    ی، 

 .حیسپرده صر مهی وجود ب ،ثابت یکسر ی نرخ واقع سک یر، مدتکوتاه

 

 (2008) 6دیویس و کریم 

متغیرهای کلان: رشد تولید واقعی، تغییر در ترازپرداخت، تغییرات ارزش ارز، نرخ  

ذخایر   به  نقدینگی  نسبت  مالی،  تعادل  سرانه،  تولید  تورم،  نرخ  واقعی،  بهره 

 ی، اعتیار خصوصی به تولید ناخالص داخلی، رشد اعتبارالمللبین

 
1. Tamadonejad and et al. 
2. Pe~na 
3. Jutasompakorn and et al. 
4. Zistler 
5. Duttagupta and Cashin 
6. Davis and Karim 
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 گذار بر بحران بانکی تأثیرمتغیرهای  مطالعات 

 (2004) 1ون هاگن و هو 

اقعی، تغییرات نرخ ارز اسمی، کاهش ارزش ارز،  متغیرهای کلان: نرخ رشد تولید و 

 نرخ بهره واقعی، تورم، نسبت مازاد و کسری بودجه به تولید.

بانک،  دارایی  کل  به  ذخایرنقد  نسبت  تولید،  به  اعتبارخصوصی  مالی:  متغیرهای 

 تغییر در قیمت سهام.

 متغیرهای نهادی: تولید سرانه، طرح بیمه، آزادسازی مالی.

 2رباسیگلهاردی و پازا 

(1999) 

 گذاری.متغیرهای بخش واقعی: نرخ رشد واقعی تولید، مصرف خصوصی، سرمایه

در   تغییر  تولید،  به  خصوصی  بخش  به  بانک  کل  اعتبار  بانکی:   بخش  متغیرهای 

 نسبت بدهی خارجی سیستم بانکی به تولید.

واقعی  شوک نرخ  در  تغییر  واقعی سپرده،  بهره  نرخ  تورم،  نرخ  واقعی ها:  رشد  ارز، 

 واردات، توسعه تجارت.

 (1998) 3کنت و دتراجیاچ 

نرخ   واقعی،  بهره  نرخ  تجارت،  در  تغییر  واقعی،  تولید  رشد  نرخ  کلان:  متغیرهای 

ی،  المللبین تورم، نسبت مازاد )کسری( بودجه به تولید، نسبت نقدینگی به ذخایر  

خصوصی بخش  به  داخلی  اعتبار  رشد  نرخ  ارز،  ارزش  اعتبار تضعیف  نسبت   ،

 خصوصی به تولید، تولید سرانه،  طرح بیمه

 محق نتایر : مأخا

 

 به  ها،دهی بانک  کان ک کاهش وش  انداز کان  ایفیتواند با کاهش کیم  یاصتدادرشد  کاهش  

توانههد بههازده یاصتداد کههنن، مهه   یثباتیب  جادی، عنکه بر ا ه چنین افزایش تورنها حدمه بزند.  بانک

مشههکل  لههاا  انههداز ک افههزایش اسههتقراد شههود.کاهش پ ها را کاهش دهد ک موجب  ییدارا   یکاصع

بههرای را     پههاییننسبتاً  ایفیبا ک  رندیانیتواند کان ییم  یتورم  اریبس  طیمح  در یک  معکوسانتشا   

در حههال توسههعه بههه شههدت در  یاز کشههورها یاریههها در بسهه بانههکه چنههین کند.  استقراد تشوی 

 ریپهها بیآسهه  ی،مههال ایهه موصع براسههاسشود ع  کههرد آنههها یباعث ماین  ک    دارنددکلا صرار    ت  ک

بههدتر  ایهه بانک ک  ینگینقد از طری  فشردنتواند مشکنت بانک را یاعتبار م بیش از حد  رشد  باشد.

 
1. Von Hagen and Ho 
2. Hardy and Pazarbaşioğlu 
3. Demirgüç-Kunt and Detragiache 
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(، 1996) 2ک هاکسههن نییههاک(. 2008، 1افههزایش دهههد )دکتایوپتهها ک کاشههین یههیدارا  ایهه فیشههدن ک

نههر  رشههد بهها  اغ ههب    یبانک  یهاکه بحران  افتندیدر(  1998ک کنا ک دیتراجیاچ )  (2000)  3هونوهان

  .درارتباط اسا  یبار از اعتبارات بانک

 1990کههه در اکاخههر دهههه    کشههورهای آسههیایی  یکههه اصتدههادها  نشههان داد(  1998)  4نیی دشتا

 مواجه شدند.    یاعتبارات بانک شیصبل با افزا  یهارا تجربه کرده بودند، در سال  یبانک یهابحران

اسههتقراد   خههارجی  پول  در  هابانک  که  برکز بحران بانکی زمانی اسا  موارد در  از  دیگر  یکی

از ایههن رک کههاهش غیرمنت ههره در نههر    .کننههدتسهینت پرداخا می  داخ ی  پول  براساس  کنند کمی

ههها را تواند احت ال کرشکستگی بانکدیگر مواردی که می  .کندمی  تهدید  را   بانک  سودآکری  ارز،

ههها ک تههر از ارزش هههای بانههکافههزایش دهههد ریسههک اعتبههاری اسهها. زمههانی کههه ارزش دارایههی

ههها فاصههد تههوان پرداخهها دیههون یهها درمانههده شههوند ک بانههکها کرشکسته میهایش باشد، بانکبدهی

دن توانایی صرد ییرنههدیان یهها عههدن ت ایههل های بانک به دلیل عهستند. م کن اسا ارزش دارایی

یویند. از دیههدیاه آنها برای پرداخا بدهی خود به بانک سقوط کند که به آن ریسک اعتباری می

پایری ( افزایش نسبا نقدینگی به  خایر خارجی نشان دهنده شدت آسیب2008دیوی  ک کری  )

ایههن متغیههر اثههر معنههاداری بههر   لههاا شههد.  باسیست  بانکی به هجون افراد برای دریافا پول خارجی مههی

 شدت بحران بانکی دارد. ه چنین کاهش این نسبا به معنی افزایش صدرت پول داخ ی اسا. 

 هههایدارایههی بازده نر  که تواند زمانی ر  دهدمی در مورد دیگر، احت ال کرشکستگی بانکی

 نههوع ایههن از ن ونههه تههرین رایههر. شههود پرداخهها  تعهههدات  رکی  بایههد  کههه  باشد  نرخی  از  ک تر  بانک

 بههه پرداختههی بهههره شههوند نههر مههی مجبههور هههابانههک که اسا مدتکوتاه بهره نر   افزایش  مشکل،

 بههانکی  هههایترازنامههه  بههه  اسهها  م کههن  بههار  بهههره  نر   این،  بر  عنکه  .دهند  افزایش  یااران را س رده

 
1. Duttagupta and Cashin 
2. Gavin and Hausman  
3. Honohan 
4. Goldstein 
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 .شههودمههی  مطالبات غیرجههاری  افزایش  به  منجر  اعطای تسهینت با نر  بهره بار  زیرا   برساند،  آسیب

  .اسا بانکی هایسیست  مشکنت ع ده دریل  از یکی  مدتکوتاه بهره  نر  در  افزایش بنابراین،

هههای مههالی ک نقش مه ی در بحران  ،در یک اصتداد  درآمد( نابرابری  2014)  1بر طب  مطالعه پنا

( ک 2010) 2راجان تجربی در مطالعه طور به بانکی هایبحران  در  نابرابری  کند. اه یابانکی ایفا می

 در  ک  اعتبههار  رکن   به  منجر  نابرابری  افزایش  ( بیان شد که از این دیدیاه،2011)  3کومهوف ک رانسیر

کامینسکی ک   .شد  1920  دهه  در  طورک ه ان  21  صرن  ابتدای  در  متحده  ایارت  در  مالی  بحران  نهایا

 کند. یک ک م یهای بانککصوع بحران ینیبشیبه پ یمال یکه آزادساز افتندیدر (9991)  4رینهارت

 ک خطرپههایری آزاد سازی مالی م کن اسا شههکنندیی بشههش بههانکی را افههزایش دهههد، زیههرا 

 یابد.در این شرایط افزایش می تق ب )کنهبرداری( احت ال

که احت ههال بحههران  ( نشان دادند1998کنا ک دیتراجیاچ ) ،ه چنین از بعد نهادی ک زیرساختی

سهه رده    هههیدهههد کههه بینشان م  نی. ا یابدافزایش می  5حیس رده حر   هیب  یدارا   یدر کشورها  یبانک

بیههان آنها    ن،یشود. عنکه بر ا   ست یس  یثبات مال  فیک تضع  یتواند منجر به مشکنت خطر اخنصیم

را   یدر بشههش بههانک  یک تههر، مشههکنت  یههااریصانوندر  بهتر    ایفیک  یدارا   یکه کشورها  کردند

 ک ضههعیف بههانکی ن ههارت امهها  آزاد،  بههانکی  بشش  که  کشورهایی  از طرف دیگر در  .کنندتجربه می

 «6»غارت از ناشی اسا م کن نیز بانکی هایدکر زدن صانون برای تق ب ک فریب آسان اسا، بحران

 حههد از بههیش کههه هههاییپرکژه در اسا  م کن  تنها  نه  بانک  باشد. به این حورت که مدیران  یسترده

 مط هه ن  آن  شکسهها  از  که  هاییپرکژه  در  اسا  م کن  ب که  کنند،  یااریسرمایه  هستند،  خطرناک

 دهههدمههی  اجههازه  کههه  ضههعیف  صههانونی  سیسههت   یههک  ترتیههب  کنند. بههدین  یااریسرمایه  باشند نیزمی

  .دهدمی  افزایش  را  بانکی بحران احت ال انجان شود، مجازات  بدکن کنهبرداری

 
1. Pe~na 
2. Rajan 
3. Kumhof and Rancière,  
4. Kaminsky and Reinhart  
5. Explicit deposit insurance 
6. Looting 
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 های بانکی های پولی در بروز بحران . مبانی نظری و تجربی در ارتباط با نقش سیاست 2-2

یههااران پههولی بههه من ههور کنتههرل هههای پههولی شههامل مج وعههه اصههداماتی اسهها کههه سیاسههاسیاسا

هههای مههدت سیاسههاکنند. ایر وه اهداف مقطعههی ک کوتههاههای اصتدادی کشور استفاده میفعالیا

های پولی با اثریااری بههر قدینگی ک کارایی هروه بیشتر ن ان بانکی اسا، اما سیاساپولی کنترل ن

ههها، عرضه پول ک نر  بهره بسیاری از اهداف اصتدادی از ج  ه رشد اصتدادی، اشتغال، ثبات صی هها

(.  در ایههن صسهه ا صدههد 1390دهد )ص ههی بگ ههو،  صرار می  تأثیرها را تحا  ک تعادل در تراز پرداخا

 های بانکی ب ردازی . های پولی بانک مرکزی در کصوع بحرانتا به بررسی نقش سیاساداری   

 تغییرات نرخ بهره و انحراف از قاعده تیلور در بروز بحران بانکی   ـ

های پولی بانک مرکههزی ک تغییههرات برخی از مطالعات به بررسی این موضوع پرداختند که سیاسا

های بانکی داشته اسا. برای ن ونه بر طبهه  مطالعههه هههایفورد ک نر  بهره نقش مه ی در برکز بحران

بههه دک   «2بزر   رکود»  آن  دنبال  به  ک  2008  سال  مالی  بحران بانکی ک  ( ع ل کصوع2011)  1مالیاری 

 کههه سههبب انحههراف از صاعههده تی ههور شههد ک  2002-2006 ( کههاهش نههر  بهههره از سههال1دلیههل بههود: 

 تر کرد.( توسعه بازار مالی که اعتبار در بشش مسکن را برای صرد ییرندیان آسان2

هههای آمریکا، سیاسهها  2008( استدرل کرد که دلیل بحران بزر   2010ه چنین جان تی ور )

ی خههود کهها ک بههه نوبههههای مالی دکلا بود که سههبب ایجههاد بحههران مسههکن در آمریپولی ک سیاسا

کههه بههه دکران   2001تهها سههال    1980بحران مالی ک بانکی شد. بر طب  دیدیاه تی ههور از اکاسههط دهههه  

« نیز معرکف اسا، سیاسا پولی آمریکا سازیار با صاعههده تی ههور بههود. امهها بههر طبهه  3»اعتدال بزر 

ح پیشنهادی صاعده تی ههور ، نر  کجوه فدرال ک تر از سط 2002 -2005 هایاستدرل تی ور، بین سال

« از سیاسا پولی اشاره کرد کههه سههبب ورخههه 4بود. تی ور به این موضوع به عنوان »انحراف بزر 

رکن  در بشش مسکن شد کههه سههبب بههه پایههان رسههاندن دکران »اعتههدرل بههزر « نیههز شههد.  -رکود

 
1. Hayford and A.G. Malliaris 
2. Great  Recession 
3. Great Moderation 
4. Great Deviation 
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حههراف از صاعههده ، ان1970ک اکایههل دهههه    1960( نشان داد که در طی دهههه  2013)  1ه چنین پیازی 

، 1980تهها اکاسههط دهههه  1970رفا. در اکایل دهههه  تی ور حداصل ک دکران مبتنی بر صاعده به ش ار می

انحراف بزر  از صاعده سیاستی تی ور ایجاد شد  ک دکران مبتنههی بههر حههنحدید نیههز آغههاز شههد. در 

تجربه کرد ک دکباره بههه مجدداً اصتداد انحراف ک  از صاعده تی ور را  2000تا سال  1980اکاسط دهه  

دکباره انحراف از صاعده تی ور افزایش یافا   2000دکران مبتنی بر صاعده بریشا. اما از شرکع سال 

تههوان ( مههی2013ک حرکا به س ا سیاسا حنحدیدی افزایش یافا. بر طبهه  دیههدیاه پیههازی  )

، بسههیار 21کی اکایههل صههرن نتیجه یرفا که انحراف سیاستی از صاعده تی ور در طی بحران مالی ک بان

 بزر  ک نقش مه ی در کصوع بحران داشا.

 های بانکینقش اعتبار و افزایش نقدینگی در بروز بحران ـ

ها بر این اعتقاد هستند که خ   پول ک اعتبار از طری  سیست  بانکی که بههه آن پههول برخی از دیدیاه

های مالی ک بانکی اسا. در این یاری از بحرانع ل برکز بس  ،اندنامیده  2مبتنی بر بدهی یا پولی بدهی

 کنی .ای حورت یرفته که برخی از این مطالعات اشاره میزمینه مطالعات یسترده

های حورت یرفته در اصتدادهای بزر  دنیهها، بههه ایههن ( با مطالعه بحران2008)  3بریر ک باکمن

هههای اصتدههادی دارد. اه یهها برکز بحرانمه  دسا یافتند که  خ   نقدنیگی بانکی نقش مه ی در  

دهههد کههه خ هه  تقویهها شههد کههه نشههان مههی  4خاص نقدینگی در طول بحران با ت وری مداخ ه مههالی

ههها نقههدینگی را خههارج از نقدینگی دلی ی مه  برای کجود بانک اسا. بر طب  ایههن دیههدیاه، بانههک

ههها را شههکننده کنههد. خ هه  نقههدینگی بانههکخ   مههی  6از طری  تعهدات کان ک با کجوه نقد  5ترازنامه

 
1. Piazzesi 
2. Debt Money 

3. Berger and Bouwman 
4. Financial intermediation theory 
5. Off the balance sheet 
6. Claims to liquid funds 
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 1کند ک ونین کرشکستگی از طری  اثههرات سههرایاکند ک بانک را برای کرشکستگی مستعد میمی

 شود. منجر به بحران می

هههای پههولی بانههک مرکههزی در جههها ( نشههان دادنههد کههه سیاسهها2016)  2عسکری ک کریچین

های بانکی ک مالی در هش نر  بهره ک افزایش اعتبار ک خ   نقدینگی، یکی از عوامل برکز بحرانکا

توسعه   که سبب  اسا  یت دن بشر  یاز ارکان اح   یکیپول  دنیا اسا. آنان بر این اعتقاد هستند که  

د. وشهه ی مههیهای ع  شرفایسطح بار از پ  ک  ها،کشورها ک صاره  انیارز ک سفر در م  تجارت، حنعا،

اجت اعی را به دنبال دارد. بر این اساس   یثباتک بی  یایر این پایه تضعیف شود، کاهش رشد اصتداد

زنههد ک بههه عنههوان پول مبتنی بر بدهی یا خ   پول ک اعتبار از طری  سیست  بانکی بههه تههورن دامههن مههی

تورن سههبب تحریههک   کهاینشود که باید ریشه کن شود. از نگاه آنان،  شک ی از تق ب محسو  می

جها ثرکت را از یک شود یک نوع سفسطه اسا. تورن یک مالیات اسا که بیاشتغال ک رشد می

شههود. از طههرف دیگههر کههاهش ی مههیدرآمههددهد ک سبب بی عدالتی یرکه به یرکه دیگر انتقال می

رد. در بهه را از بین می  یمال  رک پ  اندازهایشود ک از اینارزش پول، سبب کاهش صدرت خرید می

انداز داکط بانه خواهد شد ک از طری  مالیههات تههورمی، انداز اجباری جایگزین پ پ   ،این کضعیا

 شود. بر ط بکاران ک کاریزاران تح یل می

( در یک مقاله بنیادی به بررسی رفتههار پههول، اعتبههار در طههول یههک 2011)  3شورریک ک تی ور

رداختنههد. برطبهه  دیههدیاه شههورریک ک تی ههور پ  1870-2008هههای  دکره زمانی ب ندمدت بههین سههال

( تفکرات اصتدادی در ارتباط با نقش پول ک اعتبههار در طههول زمههان تغییههر کههرد. اکاخههر صههرن 2011)

«  بر جهان حههاک  بههود. بههر طبهه  4،  »دیدیاه پولی30نوزده  ک اکایل صرن بیست  از ج  ه بحران دهه 

غیرمسههتقی ی بههر رکی بههدهی ک تعهههدات بههانکی بایسهها کنتههرل  این دیدیاه، بانک مرکزی تنها می

داشته باشد ک از طرف دیگر ع  کرد کاصعی بانک ک نقش آن در خ هه  اعتبههار از طریهه  کان دهههی ک 

 
1. Contagion effects 
2. AskAri & kricHeneM, 
3. Schularick  and Taylor 
4. Money View 
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یاار تأثیر  1«غیررس ی )نامرتبط(  دیدیاه»  بیست ،  صرن  اکاخر  اهرن بدهی وندان مه  ص  داد نشد. در

 ایههن دیههدیاه  براسههاسبههود.    ه ههراه(  1958)  2می ههر  مههارتن  ک  مودیگیههانی  فرانکههو  هههایایده  بود که با

 بههه  3اعتبههاری«  »دیههدیاه  ،1980  دهههه  امهها از  .اسا  مالی  ساختار  از  مستقل  اصتدادی  کاصعی  تد ی ات

(، 1987)  4در ایههن دیههدیاه کههه بهها کههار مشههکین  .کههرده اسهها  ج ههب  را   خود  پیرکان  ک  توجه  تدریر

( ه ههراه اسهها، نشههان داد کههه مکانیسهه ، مقههادیر ک ک یهها اعتبههار 1988)  6( ک ی تر1983)  5برنانک

تر از نقش پول در اصتداد اسا. بر این اساس، شورریک ک ها ک نقش آن در اصتداد بسیار مه بانک

تهها   1870دکره اکل از سههال    .تقسی  کردنههد  «7مالی  داریسرمایه  دکره  »دک  ( اصتداد را به2011تی ور )

داری مههالی از سههال ک در این دکران »دیههدیاه پههولی« حههاک  بههود. دکره دکن سههرمایهباشد  می  1939

به طول انجامید که مرتبط با »دیدیاه اعتباری« بود. نتایر مطالعههه نشههان داد کههه   2008تا سال    1945

های مالی ک بانکی بهها افههزایش شههدید داری، بحرانک در دکره دکن سرمایه  دکن  یپ  از جنک جهان

اند، به طوری که در این دکران بانک مرکزی از رشد پایه پولی ح ایا کرد ک ر ه راه بودهدر اعتبا

 کان دهی بانک را در سطح باریی حفظ کرد.  

 دخالت بانک مرکزی قبل و بعد از بحران بانکی ـ

های بانکی پرداختند. برخههی  برخی از مطالعات به بررسی نقش دخالا بانک مرکزی در بحران 

هههای مههالی ک  تههر شههدن بحههران ها به نقش مابا بانک مرکزی در ج ههوییری از کخههی  از دیدیاه 

هههای  کید کردند ک برخی از مطالعات نیز به بررسی نقش منفی بانک مرکزی در بحران أ بانکی ت 

 بانکی پرداختند. 

 
1. Irrelevance view 
2. Franco Modigliani and Merton Miller 
3. Credit view 
4. Mishkin 
5. Bernanke 

6. Gertler 

7. Two eras of finance capitalism 
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صبههل، بعههد ک   ،های مرکزی(  تغییرات در رفتار ک ابزارهای سیاسا پولی بانک2013)  1کاکرمن

های مالی را مورد بررسی صرار داد. از دیدیاه کاکرمن، بحران بزر  مالی جهانی نشان حرانحین ب

داد که در زمان کصوع بحران، بانک مرکزی برتری نسههبی در ج ههوییری از شههدت بحههران بههانکی ک 

تر شدن آن دارد. دلیل اح ی این برتری نسبی آن اسا کههه بحههران مههالی بهها افههزایش زیههاد در کخی 

اضافی برای نقدینگی رکبرک اسا. از آنجایی که بانک مرکزی به طههور انحدههاری صههدرت تقاضای  

رک ع  کههرد آن نقههش مه ههی در ج ههوییری از خ   پول ک پول پرصدرت را در اختیههار دارد، از ایههن

 شدت بحران اسا.  

 براسههاس( به بررسی دخالا بانک مرکزی در بحران مههالی ک بههانکی پرداخهها.  2008)  2جکون

هههای مههالی ک بههانکی، حجهه  های مرکزی در بسیاری از مواصع  برای مقاب ه با بحرانالعه بانکاین مط

مرکههزی ک دخالهها بانههک   باریی از نقدینگی را به جامعه تزری  کردند. اک معتقههد اسهها کههه بانههک

ع ومههاً   مههالی،  سیست   به  3دهندهعنوان آخرین صرد  به  یسترده  نقدینگی  هایک ک  ارائه  مرکزی با

 مههالی ثبههاتیبههی تشدید موجب نتیجه  اصتدادی ک در  کنن  هایناآرامی  پولی،  سیاسا  سبب انحراف

 ع  یاتی  استقنل  تواندمی  بالقوه  طور  به  زده،بحران  هایبانک  به  مرکزی  بانک  شد. ه چنین ک ک

نقههدینگی توسههط تزری  زیههاد حجهه     مدت،کوتاه  بیندازد. در  خطر  به  مدتب ند  در  را   مرکزی  بانک

مشتههل  را   مرکههزی  بانههک  مدت  میان  ک  ع  یاتی  اهداف  ک  پولی  ابزارهای  میان  ارتباط   بانک مرکزی،

 شود،می ارزی نیز هایبحران به منجر نایزیر های کرشکسته،بانک  به  مالی  ک ک  ن اید. افزایشمی

 خههارجی نیههز  یارزههها  بههرای  تقاضهها  بهها  تههوجهی  صابههل  طور  به  مرکزی  بانک  تزری  پول  افزایش  زیرا 

 اسههتفاده  شدت  نیز به  یال   بین   خایر  ها، ازبرای مقاب ه با بحران  مرکزی  هایبانک  .دارد  ه بستگی

کههاهش ارزش   شههود،  بیشتر  بانکی  هایبحران  به  رسیدیی  در  مرکزی  بانک  دخالا  هروه  .کنندمی

 هایبحران با برخورد در  مرکزی  بانک  پول  از  یسترده  شود. از طرف دیگر استفادهارز نیز بیشتر می

 دهد.می نیز افزایش  را   تورن بانکی،

 
1. Cukierman 
2. Jácome 
3. Lender-of-last-resort 
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 . الگوی تحقیق 3

های شناسایی کصوع بحران بانکی را مورد بررسی صههرار  ها ک رکش در این بشش در ابتدا شاخص 

داده  ک س   به بررسی کصوع احت ال بحران بانکی در واروو  الگوی مارکوف سوئیتچینک  

 پرداخا. خواهی   

 . شناسایی زمان وقوع بحران بانکی 3-1

های بانکی استفاده شههده  در مطالعات حورت یرفته توسط محققین، از وند رکش برای شناسایی بحران 

  ی زمههان   ی بانک   ی ها کصوع بحران   آن   براساس اسا، که  1یک رکش، رکش مبتنی بر کصایع یا رکیداد  .اسا 

  ا یهه   رند ی ی ی تحا کنترل دکلا صرار م   ا ی شوند  ی ها کرشکسته م بانک ن زمان  آ در    به عنوان ن ونه اسا که  

( شههرکع  1997مطالعههه کنهها ک دتراجیههاچ )   براسههاس   . ابههد ی ی مهه   ش ی افههزا   ی بانک   مطالبات غیرجاری نسبا  

( نسبا مطالبات غیرجههاری  1های بانکی زمانی اسا که حداصل یکی از رکیدادهای زیر ر  دهد:  بحران 

درحههد  2هزینه ع  یات نجات بانکی حداصل  (  2درحد باشد؛    10به کل دارایی در سیست  بانکی بیش از  

زایش  ( اف 4 ها در سطح کسیع شود؛ ( بحران بانکی منجر به م ی شدن بانک 3تولید ناخالص داخ ی باشد؛  

ها یا ض انا ع ومی س رده توسههط  هجون بانکی منجر به مسدکد شدن حسا  س رده، ک یا تعطی ی بانک 

 (، زمان شرکع بحران بههانکی زمههانی اسهها کههه؛  2013)   2مطالعه کی    ک ه کاران   براساس  دکلا شود. 

ن در سیست  بانکی ک  های صابل توجه از نارضایتی مالی در سیست  بانکی ه انند هجون بانکی، زیا ( نشانه 1

یرایانه صابل توجهی در سیست  بانکی در برابر زیان  اصدامات مداخ ه  ( 2انحنل بانکی کجود داشته باشد؛  

هههای بههانکی بهها  ( بحههران 2016)   3ناشی از بحران اتشا  شود. بر طبهه  مطالعههه ت ههدن نههژاد ک عبههدل مجیههد 

درحههد  3هههای ع ههومی بههیش از  افزایش هزینههه طور یسترده،  ها به رکیدادهایی از ج  ه، م ی شدن بانک 

مسههدکد کههردن حسهها  سهه رده ک     ، تولید ناخالص، خرید دارایی در مقیاس بزر  توسط بانک مرکزی 

 های بانکی ه راه باشد. تض ین یسترده بدهی 

 
1. The events method 

2. Wilms and et al. 
3. Tamadonejad and Abdul-Majid 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

je
rp

.ir
 o

n 
20

25
-1

1-
05

 ]
 

                            16 / 36

http://qjerp.ir/article-1-2209-fa.html


 77...            یبانک یها بحران بروز در آن نقش و یمرکز بانک یپول یهااست یس

 

 رانیهه از کشورها از ج  ههه ا   یدر برخ  . به عنوان ن ونهکارد اسا  هارکش  نیبه ا یی ه   اما نقدها

 ییونان معنههاآن  یبانک  یکرشکستگ  رکنیتحا کنترل دکلا هستند ک از ا   ک بانک مرکزی  هابانک

ههها بهها . در اصتداد ایههران، زمههانی کههه بانههکموارد کجود ندارد  نیدر ا   یقیآنکه اطنعات دص  ایندارد  

د، بانک نمشکنتی ه انند هجون بانکی، یا کرشکستگی بانکی یا افزایش مطالبات معوق رکبرک هست

را کاهش یا به  ههای مربوطزیانکنند میها پرداخته ک سعی زی ک دکلا به ح ایا از این بانکمرک

. البته بعد از پیههرکزی انقههنی اسههنمی، شههاهد م ههی شههدن ک ادغههان برخههی از ن ایندطور ک ی مرتفع  

ا هههای اخیههر، انحههنل یهها ادغههان برخههی موسسههات اعتبههاری رای . ه چنین در سالها باه  بودهبانک

سهه ب  ی از ج  ههه،آستانه پیرکزی انقن  ن ان بههانکی ایههران بههه دریههل مشت فهه   در  ای .مشاهده کرده

بههه .  ها ک ک بود نقدینگی با مشههکنت بزریههی رکبههرک شههده بههوداعت اد مردن، کاهش ارزش دارایی

 1358در خههرداد   شههورای انقههن  مدههوبه  براسههاس  ک  انقن  اسنمی پ  از پیرکزیطوری که  

ک خههرکج   هاحفظ سرمایهبه دلیل    های دکلتی، خدوحی ک مشترک )ایرانی ک خارجی(بانکت امی  

. اما این شههواهد مبتنههی ها در ه دیگر ادغان شدندبرخی از بانک  نیزم ّی اعنن شدند ک  آن از کشور

تواند وندان درک درستی در ارتباط با شناسایی زمان کصوع بحههران بههانکی در اصتدههاد بر کصایع ن ی

انههد از کههرده یاز مطالعههات سههع ی دیگههررک در برخهه  نیهه از ا  ایههران، در اختیههار محقهه  صههرار دهههد.

رکش   نیگزیاسههتفاده کننههد کههه جهها  یها بانکزمان کصوع بحران  ییشناسا  یبرا   دیگری  یهاشاخص

 ییاسههاشن  بههرای  از شاخص فشار بازار پههول  ،مطالعات  زا   یبرخ  به عنوان ن ونه،  اسا.  عیبر کصا  یمبتن

 اند.  استفاده کرده  یها بانکزمان کصوع بحران

 

 یل شده فشار بازار پول. شاخص تعد3-2

ایههن   براساس( معرفی شده اسا.  2004)1ای شاخص فشار بازار پول توسط کن هاین ک هو  ایده پایه

ها با مشکنتی از ج  ه، افزایش در مطالبات غیرجاری، دیدیاه، در زمان کصوع بحران بانکی، بانک

 
1. Von Hagen and Ho 
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ند که این موضوع منجر به افزایش شومواجه می  2ک ازبین رفتن کان دهی بین بانکی  1برداشا س رده

شههود. بانههک مرکههزی بهها ایههن ها برای نقدینگی ک  خایر نقد بانک مرکزی مههیشدید تقاضای بانک

( ایههر  خههایر بانههک مرکههزی هههدف 1دهههد:  تقاضای افزایش یافته بههه دک رکش کاکههنش نشههان مههی

کوتاه مههدت افههزایش   ع  یاتی سیاسا پولی باشد، عرضه  خایر ثابا خواهد بود ک نر  بهره اس ی

حورت بانک مرکزی سههطح نههر  بهههره اسهه ی کوتههاه مههدت را حفههظ ( در غیر این2خواهد یافا.  

خواهد کرد ک  خایر اضافی را به بشههش بههانکی از طریهه  اعطههای کان یهها ع  یههات بههازار بههاز تزریهه  

کوتاه مدت، یا افههزایش رک بحران بانکی ع وماً با افزایش شدید نر  بهره اس ی  خواهد کرد. از این

شههود.  ایههن شههاخص توسههط مشههیری ک دهی بانک مرکزی یا با هر دکی این موارد مششص مههیکان

 ( برای اصتداد ایران تا صبل از دهه نود مورد بررسی صرار یرفا.1392( ک نادع ی )1392نادع ی )

ص کن هههاین ک ( نقدهایی را به شاخ2013)  3اما برخی از مطالعات از ج  ه جینک ک ه کاران

اند. نقد رک یک شاخص تعدیل شده فشار بازار پول را معرفی کرده( کارد کردند ک از این2004هو )

( در تعریف شاخص خود از نر  بهره کاصعی کوتههاه مههدت بههه 2004اکل آن اسا که هانک ک هو )

قد هستند که ( معت2013اند. در حالی جینک ک ه کاران )جای نر  بهره اس ی کوتاه استفاده کرده

افزایش نر  اس ی نشان دهنده ک بود نقدینگی در بازار پول اسا، زیرا ایههر نههر  بهههره کاصعههی بههه 

 احت ال  دهدمی  نشان  که  یابدمی  کاهش  ع ا افزایش تورن کاهش یابد، شاخص فشار بازار پول نیز

( 2004ک هههو )ههها، هانههک به ع هها محههدکدیا داده  کهایندکن    .اسا  یافته  کاهش  بانکی نیز  بحران

هههای رک تغییههرات احت ههالی در رژیهه انههد ک از ایههنانحراف معیار بر کل دکره ن ونه را محاسبه کرده

ههها لفهههؤ( توسههط پایههدارترین م2004شاخص کن هههاین ک هههو )  کهاینپولی را نادیده یرفتند. سون  

تغییههر در کزن، (  برای اجتنا  ایههن مشههکل بهها  2013شود. از این رک جینک ک ه کاران )هدایا می

 شاخص فشار پول تعدیل شده را به حورت زیر مطرظ کردند:

(1) 𝑀𝑀𝑃𝐼𝑡 = 𝜔1∆𝛾𝑡 + 𝜔2∆𝑖𝑡 

 
1. Withdrawals of deposits 
2. Drying up of inter-bank lending 
3. Jing and et al. 
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 باشند:( می3( ک )2به ترتیب برابر معادرت ) 𝜔2ک   𝜔1های که در این شاخص کزن

(2) 
𝜔1 =

1
𝜎(∆𝛾)

1
𝜎(∆𝛾)

+
1

𝜎(∆𝑖)

 

(3) 
𝜔2 =

1
𝜎(∆𝑖)

1
𝜎(∆𝛾)

+
1

𝜎(∆𝑖)

 

ع  یههات  ∆( تعههدیل شههده ک ج ههع آن برابههر یههک اسهها. در ایههن معههادرت، 0ک1ها در فاح ه )کزن

نههر  بهههره اسهه ی کوتههاه مههدت ک   𝑖𝑡نسبا  خایر بانک مرکزی به کل س رده بههانکی،    𝛾𝑡تفاضل،  

𝜎∆𝛾𝑡  ک𝜎∆𝑖𝑡   انحراف معیار استاندار∆𝛾𝑡   ک∆𝑖𝑡 1اسا. 

 . الگوی چرخشی مارکوف 3-3

شههود تهها پ  از محاسبه شاخص تعدیل شده فشار بازار پول در اصتداد ایران، در این مرح ه سعی می

به زمان احت ال کصوع بحران بانکی در ایران ب ردازی . در این صس ا از الگوی ورخشههی مههارکوف 

کنی . زیرا اغ ب متغیرهههای کههنن دک کضعیتی برای شناسایی احت ال کصوع بحران بانکی استفاده می

ها ک غیره دوههار های اصتدادی، تغییر سیاسااصتدادی در طی زمان به دریل یونایونی مانند بحران

سههازی، الگههوی ههها در فرآینههد مههدلشوند. برای لحاظ کردن این کضعیاتغییر کضعیا یا رژی  می

چینک توسههط هههامی تون در کاریرفتههه شههود. مههدل کههارکوف سههوئیهتوانههد بورخشی مارکوف می

هههای شههود کههه یکههی از مشهههورترین مههدلمطرظ شد ک به مدل تغییر رژی  نیز شناخته می  1989سال

باشد. این الگو دارای دک کضههعیا اسهها کههه کضههعیا حههفر بههه عنههوان آرامش)عههدن غیرخطی می

نگین ک شود. این دک کضههعیا دارای میههابحران( ک کضعیا یک به عنوان کضعیا بحران شناخته می

  کاریان  متفاکت هستند.

 
 کشهور ونهد ی بهانک ی هابحران ی بررس  ی برا(  1397)  ه کاران  ک  ی ابونور  توسط  پول   بازار  فشار  شده  لیتعد  شاخص  .1

 بها  شهاخص  نیها  مطالعهه  نیها  در  اما.  اسا  یرفته  صرار  استفاده  مورد  1998-2015  ی زمان  دکره  طول   در  جهان  منتشب

 بهه رههایمتغ نیه چنه. شهد خواههد  اسهتشراج  ی فده   حهورت  به  ک  ساله  44  دکره  کی  ی برا  ک  رانیا  اصتداد  بر  ت رکز

 .باشدی م رانیا اصتداد طیشرا با منطب  مطالعه، نیا در شاخص نیا استشراج ی برا شده کاربرده
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 . نتایج تجربی الگوی تحقیق4

در این بشش ابتدا نتایر تجربی حاحل از شاخص تعدیل شده فشار بههازار پههول بههرای اصتدههاد ایههران 

شههود. در بررسی ک س   نتایر مدل مارکوف برای احت ال کصوع بحران بانکی تجزیه ک تح یههل مههی

 ن در طول کصوع بحران مورد بررسی صرار خواهد یرفا.ادامه متغیرهای پولی اصتداد ایرا 

 . نتایج حاصل از شاخص تعدیل شده فشار بازار پول و الگوی مارکوف4-1

در این صس ا صدد داری  تا از شاخص تعدیل شده فشههار بههازار پههول بههرای بررسههی کجههود بحههران 

های فدهه ی اصتدههاد ایههران از داده  بانکی در اصتداد ایران استفاده کنی . برای این من ور با استفاده از

ک با استفاده از آمار ک اطنعههات بانههک مرکههزی ایههران ایههن شههاخص را محاسههبه   1395:4تا    1352:1

 مطالعههه طبهه باشههد. برابههر نسههبا  خههایر بههانکی بههه کههل سهه رده بههانکی مههی 𝛾𝑡متغیر  خواهی  کرد. 

ههها یهها ه ههان بههدهی بانک مرکههزی بههه بانههکبرای  خایر بانکی از اعتبارات اعطایی    (1392)ینادع 

هههای بههانکی از ه چنههین بههرای آمههار ک ارصههان کههل سهه رده  .شودها به بانک مرکزی استفاده میبانک

های ارزی ک سایر مدت، س ردهیااری کوتاه ک ب ندهای صرد الحسنه، س رده سرمایهمج وع س رده

از آنجایی که نر  بهره اسهه ی در ایههران بههه   ها استفاده شده اسا. از طرف دیگرها نزد بانکس رده

رک سعی شده اسا تا شاخص جدیدی بههرای نههر  بهههره اسهه ی شود، از اینطور دستوری تعیین می

شود ک ایههن نههر  سههود شناخته می  1«نر  سود موزکن بانکی»توسط محق  محاسبه شود که با عنوان  

  موزکن بانکی، پرککسی برای نر  بهره اس ی اسا.

ا توجه به متغیرهای مربوط به نر  سود اسهه ی بههانکی ک نسههبا  خههایر بههانکی بههه سهه رده حال ب

(، ن ودار شاخص تعدیل شده فشار بازار پول در اصتداد ایههران 3( تا )1بانکی ک با توجه به معادرت )

شههود. ن ههودار شههاخص فشههار بههازار پههول نشههان ( نشان داده می1در طی وهار دهه اخیر در ن ودار )

 
برای محاسبه نر  سود مهوزکن بهانکی، از تسههینت اعطهایی بانهک هها ک نهر  ههای بههره اسه ی مهرتبط بها آن در   .1

 های حادرات، بازریانی ک خدمات، مسکن ک ساخت ان، حنعا ک معدن ک کشارکزی استفاده شده اسا.بشش
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ک   1370-1375هههای  ک ه چنین در بین سال  1357-1358های  تنش در بازار پول در بین سال  دهنده

 باشد.می 1392-1394های ه چنین در بین سال

 
 . شاخص تعدیل شده فشار بازار پول در اصتداد ایران1ن ودار 

اسههتفاده   1در ادامه برای بررسی احت ال کصوع بحران بانکی، از مدل مارکوف سوئیچینک پویهها

دهههد. ( نتایر تش ین با استفاده از رکش حداکار درسا ن ههایی را نشههان مههی2خواهی  کرد.جدکل )

عههدد   براساسمحاسبه شده که    8/74مبنی بر خطی بودن رفتار متغیرها برابر  LRمقدار آماره آزمون  

 آرامههش  رهدک  نیانگیهه م  نیه چنهه شود.  می  تأییداحت ال، این فرضیه رد شده ک غیرخطی بودن رابطه  

 نیه چنهه   ک  باشههدین   معنههادار  یآمههار  جنبههه  از  البته  که  018/0  بحران  دکره  نیانگیم  ک  -002/0  برابر

 زیهه ن  یآمههار  جنبههه  از  ک  باشههدیم  08/0  بحههران  دکره  یبههرا   ک  02/0  برابههر  آرامش  دکره  اریمع  انحراف

 کههه  اسهها  آرامههش  دکره  از  شههتریب  بحههران  دکره  اریمع  انحراف  دهدیم  نشان  رینتا  نیا .  اسا  معنادار

 آرامههش  دکره  کصههوع  احت ههال  گههرید  طههرف  از.  باشههدیم  بحههران  دکره  در  تنش  ایکضع  دهنده  نشان

 باشدیم  درحد  95  برابر  کند  یس ر  را   یآرامش  ایکضع  اصتداد  زین  بعد  دکره  که  یزمان(  حفر   یرژ)

( کیهه   یهه رژ) یبحرانهه  دکره بعههد دکره در اصتدههاد کههه یزمان  آرامش  دکره  کصوع  احت ال  نیه چن  ک

 .باشندیم معنادار یآمار جنبه از  بیضرا  نیا  یدک هر  ک باشدیم درحد 17  برابر کند تجربه

  

 
1. Markov-switching dynamic regression models  MS-DR 
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 . نتایج تخمین مدل مارکوف پویا2جدول 

 احتمال  tآماره   انحراف معیار  ضریب  

 0/24 1/18- 0/002 0/002- میانگین دوره آرامش

 0/20 1/28 0/01 0/018 میانگین دوره بحرانی

 0/00 14/3 0/001 0/02 انحراف معیار دوره آرامش 

 0/00 6/8 0/01 0/08 انحراف معیار دوره بحران 

𝑷_{𝟎|𝟎} 0/95 0/02 44/4 0/00 

𝑷_{𝟎|𝟏} 0/17 0/089 2 0/04 

 Log-likelihood  =   346/377468 

 Linearity LR-test Chi^2(4)  =   74/857 , prob(0.0000) 

 نتایر تحقی  مأخا: 

شود. ماتری  انتقال بیانگر آن اسا که ایر در ( نشان داده می3ه چنین ماتری  انتقال در جدکل )

بحران بههانکی نیههز ر  خواهههد داد ک بههه   t+1در دکره    82/0  بحران بانکی ر  دهد، به احت ال  tزمان  

بحههران بههانکی   tمههان  اصتداد دکران آرامش را مشاهده خواهد کرد. ه چنین ایر در ز  17/0  احت ال

اصتدههاد 04/0  نیز بحران بانکی ر  نشواهد داد ک به احت ههال  t+1در دکره    95/0  ر  ندهد، به احت ال

 بحران بانکی را تجربه خواهد کرد.

 . ماتریس انتقال3جدول 

Regime 1,t Regime 0,t  

0/17916 0/95950 Regime 0,t+1 

0/82084 0/040499 Regime 1,t+1 

 منبع: نتایر تحقی  

( نشان دهنده احت ارت شرطی ه وار شههده صههرار یههرفتن در کضههعیا بحههران ک 2ه چنین ن ودار )

ها ک بهها طور که از ن ودار مششص اسا، اصتداد ایران در برخی از سالکضعیا آرامش اسا. ه ان

توان به اکایل میتوجه به شاخص تعدیل شده فشار بازار پول، بحران بانکی را تجربه کرده اسا که  

ک  1372-1375هههای، سههال1369تا اکاسههط سههال  1368، اکاخر سال 1358تا اکاسط سال    1357سال  
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اشاره کههرد. طبقههه بنههدی مشههاهدات ک احت ههال صراریههرفتن در  1394تا اکایل سال   1392اکاخر سال  

 شود.( نشان داده می4یک )بحران( ک رژی  حفر )آرامش( به تفکیک فدول در جدکل )  رژی 

 

 بحران و وضعیت ارامش احتمالات شرطی هموار شده قرار گرفتن در وضعیت .  2نمودار 

 

 . تقسیم بندی رژیم بحران و رژیم آرامش به تفکیک فصول 4جدول 

 تعداد فصول دوره آرامش

( صفر)رژیم   

 دوره آرامش  

 )رژیم صفر( 

دوره بحران  تعداد فصول   

   )رژیم یک( 

 دوره بحران  

 )رژیم یک( 

20 1352(2)-1357(1) 4 1357(2)-1358(1) 

42 1358(2)-1368(3) 3 1368(4)-1369(2) 

9 1369(3)-1371(3) 14 1371(4)-1375(1) 

70 1375(2)-1392(3) 6 1392(4)-1394(1) 

7 1394(2)-1395(4)   

 مأخا: نتایر تحقی 
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( نشان 3در ن ودار )  3ک فی تر شده  2، ه وار شده1بینی شدهه چنین ن ودار شرطی ه زمان پیش

طور که از شکل مششص اسا، زمان شناسایی دکره بحههران ک دکره سههکون، در شود. ه انداده می

 دهند.هر سه کضعیا برآکردی مشابه هستند ک یک نتیجه را نشان می

 

 و فیلتر شده  . نمودار همزمان پیش بینی شده، هموار شده3نمودار 

 

 براسههاسدهههد.  های استشراج شده در هر رژیهه  را نشههان می( کیژیی5از طرف دیگر جدکل )

 5/15  مشههاهده ک بهها احت ههال  27مشههاهده بررسههی شههده، تعههداد    175آمار ک ارصان مشاهده، از تعههداد  

 اند.درحد در رژی  حفر صرار یرفته 5/84 ه ک با احت المشاهد 148درحد در رژی  یک ک تعداد  

 

 

 
1. Predicated 
2. Smoothed 
3. Filtered 
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 ها در هر رژیم . ویژگی5جدول 

 
 تعداد مشاهدات  

 قرار گرفته در هر رژیم

 احتمال قرار گرفتن  

 ها در رژیم

 میانگین دوره  

 هاقرارگرفتن در رژیم 

 29/60 % 15/5 27 )رژیم یک(دوره بحران 

 6/75 % 84/5 148 (صفر)رژیم دوره آرامش

 مأخا: نتایر تحقی  

 . رویدادهای مهم اقتصاد ایران مطابق با دوره وقوع بحران بانکی4-2

های یاشته، ه سو اسا. بههه های بانکی در دههرکیدادهای مه  اصتداد ایران، با زمان شرکع بحران

رکع جنههک مدادف با کصوع انقن  اسههنمی ک شهه   1358ک اکایل سال    1357عنوان ماال اکاخر سال  

ههها ک سهه   تح ی ی ک ه چنین تغییر ک تحول در ن ان بانکی ک پولی کشور از ج  ههه تعطی ههی بانههک

ها ه راه بوده اسا. ه چنین در این دکران مداخ ه ها ک ه چنین م ی اعنن کردن بانکادغان بانک

هش شههدید یسترده دکلا در بازارهای ارز ک انرژی افزایش یافا ک ه چنین اصتداد دستوری ک کهها

مدادف با پایان جنههک   1369تا اکایل سال    1368سرانه ه راه مشهود بود. اکاخر سال    درآمدسطح  

های بدهی خارجی ک های نفتی، افزایش بحراندرآمدهای دکلا ک کاهش  تح ی ی ک افزایش هزینه

ه ههراه های پههولی انبسههاطی بانههک مرکههزی نیز افزایش تورن ک استقراد از بانک مرکزی ک سیاسا

هههای مدادف با دکران بازسازی بعد از جنههک  تح ی ههی ک هزینههه  1372-1375  هایبوده اسا. سال

سنگین بر دکلا ک استقراد بیش از حد دکلا بههرای جبههران خسههارات ناشههی از جنههک ک کههاهش 

های حاک  بر توسعه بشش خدوحی به ه راه انباشا برخی صوانین جدید ک تورن برخی محدکدیا

 1394تا اکایل سههال    1392بازارهای مالی ک مشارج باری دکلا ه راه بود. اکاخر سال  بار ک ضعف  

های نفتی ک ارزی ک افزایش لجههان درآمدها ک نااط ینانی ناشی از آن ک کاهش ه زمان با اکج تحری 

 یسیشته حج  نقدینگی در کشور ک رکود تورمی به ه راه کاهش حادرات نفا مشاهده شد.

های پولی ک اثر یههااری بههر پایههه  ها اخیر بانک مرکزی از طری  اع ال سیاسا هه ه چنین در طی د 

پولی ک ضریب فزاینده پولی سعی در کنتههرل حجهه  پههول ک عرضههه پههول داشهها. صبههل از انقههن  بانههک  

بر اثر    1358ک    1357بر نر  س رده صانونی سعی در کنترل نقدینگی داشا. در سال    تأثیر مرکزی از طری   
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ههها توسههط مههردن، بانههک  ها از بانک ی سیاسا شکل یرفته در ایران ک برداشا نایهانی س رده ها ناآرامی 

درحد کههاهش داد. ه چنههین در    15مرکزی به من ور رفع مشکل نقدینگی، نر  س رده صانونی را به زیر  

  اع ال کرد که بر این اساس نر  س رده صههانونی تهها   ، بانک مرکزی یک سیاسا پولی انقباضی را 60دهه  

ایهه . ه چنههین در  درحد افزایش ک در این دکران شاهد کاهش نقدینگی ک ضریب فزاینده پولی بههوده 27

ایران دکران نر  بهره اس ی در یک مقدار مششص ک با نوسان ک  تابیا شههد. از طههرف دیگههر در ایههن  

ها  های جنک، سیاسا سقف اعتباری در ج دکران به دلیل افزایش کسری بودجه دکلا ناشی از هزینه 

هههای پههولی بانههک  ک اکایل آن دهههه دکبههاره سیاسهها   70محدکد کردن اعتبارت نیز انجان شد. اما در دهه  

های انبساطی حرکا کرد. در این دکران نقدینگی ک ضریب  مرکزی تغییر جها داد ک به س ا سیاسا 

ی نیههز افههزایش  فزاینده پولی افزایش ک نر  تورن نیز افزایش یافا. نسبا بدهی بشش دکلا به ن ان بانک 

هههای مههردن در حههد بههاریی صههرار  یافا ک ه چنین نر  بهره اس ی در ن ان بانکی در جها جا  س رده 

سیاسا وند نرخی ارز به سیاسا تک نرخی تغییر جها داد ک این موضوع منجر    1371داشا. در سال  

ش پایه پولی ک رشههد  به افزایش تعهدات دکلا بابا بدهی ارزی ک در نتجیه افزایش بدهی دکلا ک افزای 

  1379نقدینگی شد. ه چنین در این دهه با تدویب صانون انتشار اکراق مشارکا، بانک مرکزی در سال  

ک    80اما در ع ل موف  نبود. اکاخر دهه    ، سعی در انتشار اکراق مشارکا در جها جا  نقدینگی برآمد 

ک    17نر   خیره صانونی به  طری  کاهش  های انبساطی از  نیز دکلا دکباره با اع ال سیاسا   90اکایل دهه  

ها به  شاهد افزایش وش گیر نقدینگی، ضریب فزاینده پولی، تورن، افزایش بدهی بانک   ، درحد 12س    

 ای .  های نامولد بوده بانک مرکزی، ک افزایش نر  بهره اس ی ک حرکا پول به س ا فعالیا 

 در دوره بحران بانکی    های پولی بانک مرکزی . روند متغیرهای پولی و سیاست 4-3

های پولی بانک مرکزی در در این صس ا به بررسی رکند متغیرهای کنن اصتدادی ک نقش سیاسا

های بانکی خواهی  پرداخا. رکند متغیرها با توجه به بحران بانکی در ن ودارهههای طول دکره بحران

هههای بههانکی اصتداد ایران صبل ک بعد از بحران( رکند تورن در 4شود. ن ودار )( مشاهده می12( تا )4)

هههای طور که از ن ودار مششص اسهها، در اکاههر دکرهدهد. ه اندر طی وهار دهه اخیر را نشان می

بحران بانکی، نر  تههورن صبههل از بحههران در اکج خههود بههوده اسهها کههه بهها ادبیههات بررسههی شههده در 
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، نههر  تههورن 1375ک    1374بحران بانکی سههال  های صبل ه شوانی دارد. به عنوان ن ونه صبل از  بشش

، 1393ک    1392در بارترین حد خود در وهار دهه اخیر صرار یرفا. ه چنین در بحران بانکی سال  

هههای نر  تورن صبل از بحران در اکج خود در آن دهه بوده ک بعد از بحههران کههاهش یافهها. سیاسهها

ش نقدینگی ه راه بوده اسا، نقش مه ی در پولی انبساطی بانک مرکزی در این دکران که با افزای

های بانکی در اصتداد ایران داشته اسا. بر طب  ادبیات اصتدادی، نههر  تههورن رابطههه مابتههی بهها بحران

افزایش نقدینگی ک پایه پولی ک ضریب فزاینده پول دارد. مه ترین عامل افههزایش در پایههه پههولی بههه 

باشههد. بههدهی ها به بانههک مرکههزی مههیبدهی بانک  دلیل افزایش در بدهی دکلا به بانک مرکزی ک

ههها، ها به بانک مرکزی نیز به دلیههل عههدن تعههادل عرضههه ک تقاضههای تسهههینت اعطههایی بانههکبانک

های بانک مرکزی، عدن شفافیا ن ههان ها به دریچه اعتباری ک اضافه برداشادسترسی آزادانه بانک

 شود.  نسبا داده می ها نامولدبانکی ک جریان نقدینگی به س ا فعالیا

دهد. بر طبهه  آمههار ( رشد نقدینگی ک شبه پول ک رکند آن در طول بحران را نشان می5ن ودار )

، نقههدینگی کشههور 1352-1395  هههاک ارصان بانک مرکههزی ج هههوری اسههنمی ایههران، در طههی سههال

برابههر شههده اسهها. ایههن آمههار  6800تقریبهها  1برابر شده اسا، اما تولید ناخالص داخ ی  24190حدکد

دهد که رشد نقدینگی کشور در طههی ایههن دکره، بههیش از سههه برابههر رشههد تولیههد ناخههالص نشان می

های اخیر، افههزایش های افزایش نقدینگی در سالترین ع اداخ ی کشور بوده اسا. یکی از اح ی

شههد صههارچ یونههه ن ههان بههانکی اسهها. ضریب فزاینده پولی ک خ   پول از هیچ در سیست  بههانکی ک ر

اسکناس، مسههکوکات ک سهه رده  پول )شامل ءبر حسب اجزای تشکیل دهنده آن به دک جز نقدینگی

ها که نقههش اعتبههارات خ هه  شههده توسههط های غیردیداری بانک( ک شبه پول یا ه ان س ردهدیداری

درحد از نقدینگی   80ش از  های اخیر، بیشود. در طی سالکند، تقسی  میسیست  بانکی را بازی می

کشور را شبه پول به خود اختداص داده اسا ک سه  اسکناس ک مسکوکات ک سهه رده دیههداری بههه 

مششص اسهها، صبههل از کصههوع بحههران (  5)  طور که از ن وداردرحد رسیده اسا.  ه ان  20ک تر از  

ران ک بعههد از بانکی، نر  رشد نقههدینگی ک شههبه پههول در کضههعیا بههاریی صههرار دارد ک در طههول بحهه 

 
 .1383تولید ناخالص داخلی به قیمت سال جاری  .1
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، افههزایش صی هها نفهها سههبب افههزایش 50کنههد. در دههههبحران، این نر  یک رکند نزکلی را طی می

 خایر بانک مرکزی ک در نتیجه افزایش پایه پههولی ک نقههدینگی شههد. ه چنههین در ایههن دکران رشههد 

اری ها ناشی از دسترسی آزادانه به اضافه برداشا ک خطههوطی اعتبهه بدهی دکلا ک رشد بدهی بانک

بانک مرکزی نیز نقش مه ی در افههزایش نقههدینگی ک پایههه پههولی داشههته اسهها. در طههی برنامههه اکل 

نقههدینگی  1374، رشد نقدینگی وهار برابر شد. در سههال 70ک اکایل دهه  60توسعه یعنی اکاخر دهه  

 1392  ثباتی بازار ارز نیز بود. ه چنین در طی سههالدرحد رشد داشا که ه زمان با بی  37به میزان  

درحههد بههود. کههه ایههن رشههد  40درحد ک رشد شبه پههول بههیش از   38رشد نقدینگی بیش از    1393تا  

ثباتی بازار ارز، رکود ناشههی از یسههترش فسههاد های تولید از حاف یارانه، بیناشی از افزایش هزینه

عههوق هههای مدر سیست  بانکی، نبود استقنل بانک مرکزی، عدن انضباط بودجه دکلهها، افههزایش کان

 باشد. های نامولد ک درلی سیست  بانکی میفعالیا

نر  تغییرات پایه پولی ک ضریب فزاینده پولی که یکی از ابزارهای اح ی سیاسههتگااری پههولی 

های اخیر برخوردار بوده اسا. ضریب فزاینههده پههولی یهها در اصتداد ایران از نوسانات باریی در سال

پولی در اصتداد ایران، در طی وند سههال اخیههر یههک رکنههد حههعودی را ه ان نسبا نقدینگی به پایه 

در دهه نههود   6در اکایل انقن  به میانگین    87/1  طی کرده اسا به طوری که این نسبا از میانگین

( رشد 6برابر پایه پولی کشور اسا. ن ودار) 6های اخیر، نقدینگی کشور  رسیده اسا. یعنی در سال

های بانکی با رشد پایه پولی بانههک مرکههزی دهد. اغ ب بحرانران را نشان میپایه پولی در اصتداد ای

باشههند ه ههراه اسهها. های به بانک مرکزی میکه بشش ع ی ی از آن ناشی از بدهی دکلا ک بانک

درحد 26برابر با  1367درحد بوده اسا. این نر  در سال  63بیش از  1357رشد پایه پولی در سال 

درحد افههزایش یافهها   40نر  رشد پایه پولی صبل از بحران به بیش از    1374  ک  1373اسا. در سال  

که این نر  ه راه با تورن لجان یسیشته ک افزایش نقدینگی در این دکره بود.  صبل از بحههران بههانکی 

( نشههان 7ه چنههین ن ههودار ) درحدی را تجربه کههرد. 27نیز پایه پولی یک رشد  1393ک  1392سال 

فزاینده پولی در طول سه دهه اخیر ه واره رکند حعودی به خههود یرفتههه ک تنههها دهد که ضریب می

توان مشاهده کههرد کههه های یک کاهش اندکی داشته اسا. ه چنین از ن ودار میدر برخی از سال
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هههای های بانکی، ضریب فزاینده پولی با شیب منی  در حههال افههزایش ک در سههالصبل ک حین بحران

 ی صبل از بحران بانکی در حال افزایش بوده اسا.  اخیر، با شیب تندتر
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های پههولی ک مههالی دنبالههه های مولد محوریا دارد ک فعالیادر اصتدادهایی که تولید ک فعالیا

های رایر در بشش تولیدی اسهها. امهها در های بهره انعکاس بازدهیرکی بشش حقیقی هستند، نر 

هههای هایی مال مسکن ک زمههین ک فعالیههااز دارایی درآمداصتدادهایی که درلی، سودایری، کسب 

هههای هههای نامولههد اسهها ک بههرای فعالیههانامولد محوریا اسا، نر  بهره انعکاس بههازدهی فعالیهها

ر  بهره اس ی در اصتدههاد ایههران (. رکند ن1395تولیدی ححیح حالا محدکد کننده دارد )شاکری،  

های مشت ف در جها کنترل یاار پولی در سالها نسبتاً بار بوده اسا ک سیاسادر بسیاری از سال

اند، اما در اهههداف های بهره را به حورت دستوری در حد باریی تعیین کردهنقدینگی ک تورن، نر 
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بههانکی،   هههای( مششص اسا، در اکار بحران9)( ک  8طور که در ن ودار )اند. ه انخود ناموف  بوده

کههه بیشههترین ایههن   هنر  بهره در جها کنتههرل نقههدینگی ک حجهه  پههول افههزایش یافتهه   ،صبل از بحران

ر  داده اسا. از طرف دیگر به خههاطر عههدن شههفافیا ک کجههود  1393ک   1392های  افزایش در سال

بههازار رصههابتی ک ع یهه  پههول در   های بهره متفههاکت،انحدارات در بانکداری خدوحی ک کجود نر 

هههای دهههد کههه حههول بحههراناصتداد کجود ندارد. ه چنین از طرف دیگر نر  بهره حقیقی نشان می

 بانکی، نر  بهره حقیقی با نوسات زیادی مواجه بوده اسا.

هههای مههه  پایههه پههولی در اصتدههاد ها به بانک مرکزی یکی دیگر از شههاخصنسبا بدهی بانک

نقش مه ههی در تغییههرات پایههه پههولی، نقههدینگی ک انضههباط پههولی کشههور دارد.   اسا که افزایش آن

ها به دریچه اعتباری بانک مرکههزی از ج  ههه ه چنین این نسبا نشان دهنده دسترسی آزادانه بانک

ها به بانک مرکزی نشههان افزایش بدهی بانکمع ورً  باشد ک  ها میخطوط اعتباری ک اضافه برداشا

رکد. به ع ا توسعه نیافتگی بازارهای مالی ع ی  بانک مرکزی نیز به ش ار میدهنده سیاسا پولی  

ک شفاف نبودن نر  یااری در بشش بانکی ک متنوع نبودن اسههناد صابههل معام ههه ک سههازیار بهها صههانون 

استفاده از ابزارهههای صی تههی بههرای سیاسههتگااری پههولی در ایههران   کن ربا، ع نَع  یات بانکداری بد

ها به بانههک رسد در کوتاه مدت پایه پولی ک اجزای آن یعنی بدهی بانکا. به ن ر میناکارآمد اس

ها به بانک مرکزی نسبا به تولید ( رکند بدهی بانک10ابزار اح ی سیاستی باشد. ن ودار )  ،مرکزی

هههای بههانکی ک صبههل از آن نسههبا شههود، در اکاههر بحرانطور که نشان داده میدهد. ه انرا نشان می

ها به بانک مرکزی در حال افزایش یا در بیشههترین مقههدار خههود بههوده اسهها. در بحههران بدهی بانک

تههرین حههد ها به بانک مرکزی به تولید تقریباً در بههیش، نسبا بدهی بانک1393ک    1392بانکی سال  

شههد مشاهده    05/0  ، این نر  بیش از1358بود. ه چنین صبل از بحران بانکی سال    08/0  خود ک برابر

ههها بههه بانههک زیادی از بههدهی بانههک نیز افزایشی بود. بشش 1370ل دهه های بانکی اکایک در بحران

ها از حسا  جاری خود نزد بانک مرکزی اسا. ایههن اضههافه مرکزی ناشی از اضافه برداشا بانک

از آن ناشی از اعطای تسهینتی اسا که از طههرف   بششیها دریل مشت فی داشته اسا که  برداشا
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نیز ناشی از مطالبات معوق ک سررسید یاشته ک ضعف   یها مک ف شده اسا ک بششدکلا به بانک

 باشد. ها میمدیریا نقدینگی بانک
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 های غیردکلتیها به بشش. رشد تسهینت ک اعتبارات بانک12ن ودار 
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نسبا بدهی بشش دکلتی به سیست  بانکی به عنوان یکی از اجزای مه  س ا عرضه نقههدینگی 

دهههد کههه بشههش زیههادی از مشههکل انج ههاد آید. آسیب شناسی سیست  بانکی نشان میبه حسا  می

بازپرداخهها یههردد ک ایههن عههدن  هههای دکلهها بههر مههیهای بانکی بههه عههدن بازپرداخهها بههدهیدارایی

کنههد. افههزایش های بههانکی را متوصههف مههیهای دکلا جریان نقد مرتبط با احل ک فرع این کانبدهی

های دکلا ک عدن بازپرداخا آن سبب افزایش مطالبات غیرجههاری شههبکه بههانکی ک درنتیجههه بدهی

ههها بههه من ههور رفههع نیازههها شود ک ایههن موضههوع سههبب شههده تهها بانههکسبب کاهش اعطای اعتبار می

های خود بههه منههابع ناشههی از بههدهی از طریهه  افههزایش نههر  سهه رده ک یهها نقدینگی ک است رار فعالیا

( رکند رشد بدهی دکلتههی بههه سیسههت  بههانکی را 11استقراد از بانک مرکزی رکی بیاکرند. ن ودار )

هههای درحههد بههود. در سههال  29دهد. میانگین رشد بدهی دکلتی در طی وهار دهه اخیههر بههه  نشان می

درحههد بههوده اسهها.  36ک  35رشد بدهی دکلتههی بههه سیسههت  بههانکی بههه ترتیههب برابههر  1373ک   1372

ک  1392درحههد اسهها. بههرای سههال  53بدهی دکلتی به سیست  بانکی برابههر   1374ه چنین برای سال  

 باشد.درحد می 37ک  27این ارصان برای بدهی دکلتی به ترتیب   1393

(  نشههان شههده  12هههای غیردکلتههی در ن ههودار ) به بشش  رکند رشد تسهینت اعطایی سیست  بانکی 

های بعههد  ، این میزان در سال 1361-1365دهد که بعد از کاهش این رشد، در  اسا. این رکند نشان می 

،  90با کجود افزایش رشههد نقههدینگی در دهههه   که این از جنک تح ی ی افزایش یافته اسا. اما نکته مه   

های غیر دکلتی کاهش یافته اسا. به طههوری  ست  بانکی به بشش رشد اعتبارات ک تسهینت اعطایی سی 

کاهش یافته اسا. این   1391-1395درحد در دکره 20درحد به 25از   1380-1386این رشد از دکره  

مه  نشان دهنده دکلتی بودن اصتداد ایران ک کووک بودن اندازه بشش خدوحی اسا. به طوری که  

های نامولد دکلتی ک رانتی حرکا کرد. ن ههودار نشههان   ا فعالیا ها به س بیشتر تسهینت اعطایی بانک 

های بانکی، رشد تسهینت اعطایی به بشش خدوحی کاهش داشته، بههه  دهد که صبل ک حین بحران می 

کاهش یافته اسا. ه چنههین در سههال   1357درحد در سال 13به  1356درحد در سال 23طوری که از  

بههه    1389درحههد در سههال    38باشی . ه چنین این رشههد از  شاهد کاهش رشد به وهار درحد می   1373

 رسیده اسا.   1393ک    1391های درحد در سال   17ک    16
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 . جمع بندی و ارائه پیشنهادت 5

هههای ها بانکی مورد بررسی صرار یرفهها. بحههرانیااری پولی در بحراندر این تحقی  نقش سیاسا

ثباتی اصتدادی ک سیاستی به ه راه داشته اسا. کشورها، بیبانکی در طی سالیان اخیر در بسیاری از  

های انبساطی ک انقباضی خههود ک ه چنههین از طریهه  مکانسههی  بانک مرکزی از طری  اع ال سیاسا

ههها داشههته اسهها. بههر طبهه  ادبیههات موجههود، ها، نقش مه ههی در بههرکز بحههرانانتقال بر ترازنامه بانک

تواند پیامدهای اصتدههادی ها ه انند بحران ارزی ک بدهی، میهای بانکی نسبا به سایر بحرانبحران

 تری داشته باشد.  نامط و 

در اصتدههاد ایههران بههه دلیههل سهه طه مههالی دکلهها ک فقههدان اختیههارت کههافی ک عههدن وههاروو  

ثبههاتی اصتدههادی، نوسههان در متغیرهههای یااری معین توسط بانک مرکزی، کشور شاهد بههیسیاسا

انحراف از اهداف سیاستی ک مبتن شدن به تورن مزمن طی وهار دهه اخیر بوده اسا. پولی ک مالی،  

تههوان بههه عههوام ی عدن کارایی سیاسا پولی ک عدن تحق  اهداف مقان پولی در اصتداد ایههران را مههی

دسترسی نداشتن به ابزارهای متنوع سیاسههتی، فقههدان بازارههها ع یهه  مههالی توسههعه یافتههه، عههدن   مانند

هههای سیاسهها فی نسبا به سازککار انتقال آثار سیاسا پههولی، مشههشص نبههودن اکلویههاشناخا کا

بانک مرکزی، عدن استقنل بانک مرکههزی، ضههعیف بههودن تعهههد بههه لنگههر اسهه ی سیاسهها پههولی، 

 های پولی با ع  یات بانکداری بدکن ربا نسبا داد.  سردریرمی در تطبی  اجرای سیاسا

دهد کههه  تعدیل شده فشار بازار پول ک مدل مارکوف نشان می شواهد تجربی با استفاده از شاخص  

هههای بههانکی را تجربههه کههرده اسهها. ایههن  ها در وهار دهه اخیههر، بحههران اصتداد ایران در برخی از دکره 

  1372هههای  ، اکایل دهه هفتاد سههال 1368، اکاخر جنک تح ی ی سال  1357ها شامل اکایل انقن   دکره 

دهههد کههه  باشد. تجزیه ک تح یل آمههاری نشههان می می  1394تا   1392های  ل ک اکایل دهه نود سا   1375تا  

نقههش مه ههی در بههرکز بحههران    ، های پولی انبساطی صبل از بحران، بانک مرکزی از طری  اع ال سیاسا 

به طوری که نسبا پایه پول ک نقدینگی ک نر  تورن صبل از بحران افزایشی، بههدهی دکلهها   ، داشته اسا 

هههای بههه بانههک مرکههزی نیههز بههه ع هها  ها در سطح بار ک ه چنین بدهی بانک نک به بانک مرکزی ک با 

اضافه برداشا از طری  دریچه تنزیل بانک مرکزی در کضعیا باریی صرار داشا.  ه چنین بار بودن  

هههای بههرکز بحههران بههانکی در اصتدههاد  ضریب فزاینده پولی ک نوسانات زیاد در نر  بهره از دیگههر نشههانه 
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هههای پههولی در اصتدههاد ایههران ک  در ادامههه بههرای پیههاده سههازی مههؤثرتر ک کارآمههدتر سیاسهها ایران بههود.  

 توان راه کارها ک پیشنهاد ع  ی زیر را ارائه کرد: های بانکی می ج وییری از برکز بحران 

های دکلتی در اصتداد ایههران بههدکن محههدکدیا بههه دریچههه اعتبههاری بانههک مرکههزی  بسیاری از بانک  •

مدت خود به راحتی از طری  اضافه  مدت کب ند تواند برای تأمین نقدینگی کوتاه می دسترسی دارند ک  

برداشا ک خطوط اعتباری، مشکنت خود را بر طرف ن ایند ک از این رک انگیزه باریی برای کرکد به  

کثیقههه از  بانک مرکزی بایههد بهها اع ههال نههر  جری ههه بههار ک دریافهها  در نتیجه  بازار بین بانکی ندارند.  

 های دکلتی جها اضافه برداشا، به تقویا بازار بین بانکی ک ک ن ایند. بانک 

تواند از ج  ه بازار بدهی اسنمی ک یا بازار بانکی می  ،حرکا به س ا ابزارهای پولی جایگزین •

ها مولد ک تولیدی ک کاهش س طه دکلهها بههر نقش مه ی در انتقال مؤثر نقدینگی به س ا بشش

 ی داشته باشد.سیست  بانک

ها ک بانک مرکزی در بههازار بههین بههانکی  یااری بین بانک کثیقه   مسأله یااری پولی نوین،  در سیاسا  •

یااری ه راه باشههد، در ایههن حههورت انگیههره  باشد. ایر تسهینت بانک مرکزی با کثیقه ضرکری می 

 شود. می ها جها مراجعه به بانک مرکزی کاهش ک منجر به تقویا بازار بین بانکی  بانک 

های پولی، اصههداماتی کننده سیاسا  یاار حاک یتی ک اجرا دکلا ک بانک مرکزی در نقش صانون •

های بازپرداخا نشده دکلهها، حههل در جها احنظ ن ان بانکی از ج  ه افزایش مدیریا بدهی

های بانکی، افههزایش سههرمایه، احههنظ تعیههین نههر  مطالبات غیرجاری، حل مع ل انج اد دارایی

 نکی بن ایند. سود با

زا ک بهها هههای بحههرانتواند با شناسایی بانههکمی ،بانک مرکزی در کنار تقویا نقش ن ارتی خود •

بندی به طبقات مشت ف بر حسب میزان کفایا سرمایه، بههه حههل ک فدههل ک سنمتی پایین ک دسته

ه مههدت ها از طری  ادغان، انحنل، تأمین مالی مجدد،رفع مشههکل کوتههاتجدید ساختار این بانک

هههای ها، تههنش بههرای حههل زیاننقدینگی از طری  دریافا کثیقه معتبر، تض ین ه ه جانبه س رده

 ناشی از تکالیف محول شده، اخراج یا عزل مدیران ک هیات مدیره ناری  ک... ب ردازد.
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