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 مقدمه  . 1

کهتدواناسدتفادهازیوجوهنقدراازافراد،بازاراوراققرضهوسهاممانندیمالیبازارها
.درواقد عملکدردکننددیمتیتوانرادارند،هدانیکهایبهکسان،وجوهخودراندارند

نیسدت.همنندابالایرشداقتصادنیدرتأمیدیازعواملکلیکی،یمالیخوببازارها
ویتجداریهدارفتداربنگداه،یبدرثدرو ش صدمیاثدرا مسدتقیلمایبازارهاتیفعال

غال اًهمانکنند،یاندازمکهوسیاقتصاددارند.افرادیکلیکنندگانوعملکردسمصرف
سدودآوربرخوردارندد.بددونیگداارهیسدرمایهداکدهازفرتدتستندیننیافرادکارآفر

نیبهدارندها،نداردیگاارهیسرمایهاکهفرتتیانتقا وجوهازش ص،یمالیبازارها
تیبدهوضدعدیدهدردوطدرفبا،یمالیهادشوارخواهدبود.بدونوجودبازارهافرتت

،نیهدردوبددترشدود.بندابرایوض مدالدیشا،تور نیدهند.دراتیخودرضایفعل
ربدالاتکارآییدیدارندکهبهتولیاتیحینقشهیکارآمدسرماصیدرت صیمالیبازارها

تواننددیمنیهمنن،شدهباشندیطراحیخوبکهبهیمالی.بازارهاشودیاقتصادختمم
هارابه ودرفاهآنمیطورمستقکنندگان،بهبهترم ارجمصرفیبندامکانزمانقیازطر

وجدوهنقدد،دارندداجیدآنندهاحتدیجوانانجهتخریبراتوانندیبازارهامنیب شند.ا
اندازلازمرافراهموسکهنیازاهیکهودهندیامکانرابهآنهامنیایعنید؛فراهمآورن
عملکدردکارآمددیمدالیبازارهدا،خودرابپردازند.درواقد یدهایکاملخریکنند،بها

.ب شندیتکافرادجامعهرابه ودمتکیدارندورفاهاقتصاد
یهدا.ال تدهشدرکتدهنددیمدلیدهنددهراتشدکهاب هبزرگگروهقرضخانواده

داشدتهویهاکدهوجدوهنقدداضدافآنهایودولتهایخارجنینودولتوهمنیتجار
.(1391،نزیکیوانیشکی)مدرنیگیگروهقرارمنیجزءازین،قرضدهندراآنلندیما

میرمسدتقیوغمیمستقریازدومس،رندهیگدهندهبهسمتقرضوجوهازجانبقرض
 :ابندییمانیجر
بافروشاوراقبهاداربدهطدوررندگانیگقرض،یمالیدربازارهامیمستقیمالنیتأمدر

یمدالیبهادارکدهابزارهدا.اوراقکنندیمافتیدهندگاندروجوهنقدراازقرضمیمستق
رنددگانیگقدرضندهیآیهاییداراایدهندهسهمفردازدرآمدنشان،شوندیمدهینامزین

ایدفدردیمحسوبشددهوبدراییداراخرد،یهارامکهآنیش صیبراراقاونی.ااست
 .دشویمیتلقیبدهفروشد،یکهآنرامیشرکت
قدراررندهیگاندازکنندهوقرضوسنیبیواسطهمالکی،میرمستقیغیمالنیتأمدر

نددایفرنیا،یواسطهمالکی.کندیکمکمیگریفردبهدکیینگیداردوبهانتقا نقد
دادنبدهوامیوجوهبدرانیاندازکنندهانجامدادهوسپسازاراباقرضکردنوجوهوس

یهدابدااسدتفادهازواسدطهمیرمستقیغیمالنیتأمندیافر.کندیاستفادهمرندهیگقرض
دهنددهبدهانتقدا وجدوهازقدرضیاتدلریکدهمسدنامندیمیمالیگرراواسطهیمال

یند.بازارهاایمالیبازارهاتیفعالسازنهیزمیمالینهادها،نیبنابراواسترندهیگقرض
جامعهرابدهسدمتاشد ا اندازشدهوجوهوستوانندینهادهانمنیبدونوجودایمال
ینهادهااثدرا مهمدنیاودرنتیجه،کنندتیمولدهدایگاارهیسرمایهافرتتیدارا

وام،سدپردهرشیهستندکهازمحدلودایمالینهادهاهابانکبرعملکرداقتصاددارند.
یهداباندک،یوامرهندینهادهدا،یتجداریهداباندکچونیی.نهادهاکنندیورداختم

یمالیهاواسطههابانکبانکهستند.رمجموعهیز،یاعت اریاندازمشترکونهادهاوس
راهیازثدرو خدویمیب هعظ،.اکثرمردمکنندمیتعاملهامردمباآنشتریندکهبا

یبدانکیهداانواعسپردهریاندازوساوسیهاحساب،یبهتور حسابجارهابانکدر
کشدورهاشدتریدربیمدالیهداواسدطهنیتربزرگهابانک.ازآنجاکهکنندیمینگهدار

.(2009همانمن  ،ورداخت)آنهابهمطالعهقیطوردقهستند،لازماستبه
ویمدالیهدادراقتصداددرقالدبواسدطههابانکنیادیبنیگاارتأثیرامروزهنقهو

نیازشکافبهابانکاست.ازآنجاکهشدهرفتهیورداختاعت ارواستمیسکنندهلیتسه
اگدررسددیبدهنظدرمد،کننددمدیدرآمداستفادهجادیاینرخسپردهوواماعطاشدهبرا

کنندگاناستقراضداشتخواهندانتظارکنند،تصورث ا بارانکلااقتصادطیشراهابانک
ازیحداک،طیشدرانیدراآنهاینیبهیورایزند،یخودبرآیهایازعهدهبازورداختبده

.(1،2009د یوبامستوفری)کراستیگاارهیسرمایهامناسبوروژهیبازده
                                                           
1. Christopher & Bamidele 
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میرمسدتقیوغمیمستقریازدومس،رندهیگدهندهبهسمتقرضوجوهازجانبقرض
 :ابندییمانیجر
بافروشاوراقبهاداربدهطدوررندگانیگقرض،یمالیدربازارهامیمستقیمالنیتأمدر

یمدالیبهادارکدهابزارهدا.اوراقکنندیمافتیدهندگاندروجوهنقدراازقرضمیمستق
رنددگانیگقدرضندهیآیهاییداراایدهندهسهمفردازدرآمدنشان،شوندیمدهینامزین

ایدفدردیمحسوبشددهوبدراییداراخرد،یهارامکهآنیش صیبراراقاونی.ااست
 .دشویمیتلقیبدهفروشد،یکهآنرامیشرکت
قدراررندهیگاندازکنندهوقرضوسنیبیواسطهمالکی،میرمستقیغیمالنیتأمدر

نددایفرنیا،یواسطهمالکی.کندیکمکمیگریفردبهدکیینگیداردوبهانتقا نقد
دادنبدهوامیوجوهبدرانیاندازکنندهانجامدادهوسپسازاراباقرضکردنوجوهوس

یهدابدااسدتفادهازواسدطهمیرمستقیغیمالنیتأمندیافر.کندیاستفادهمرندهیگقرض
دهنددهبدهانتقدا وجدوهازقدرضیاتدلریکدهمسدنامندیمیمالیگرراواسطهیمال

یند.بازارهاایمالیبازارهاتیفعالسازنهیزمیمالینهادها،نیبنابراواسترندهیگقرض
جامعهرابدهسدمتاشد ا اندازشدهوجوهوستوانندینهادهانمنیبدونوجودایمال
ینهادهااثدرا مهمدنیاودرنتیجه،کنندتیمولدهدایگاارهیسرمایهافرتتیدارا

وام،سدپردهرشیهستندکهازمحدلودایمالینهادهاهابانکبرعملکرداقتصاددارند.
یهداباندک،یوامرهندینهادهدا،یتجداریهداباندکچونیی.نهادهاکنندیورداختم

یمالیهاواسطههابانکبانکهستند.رمجموعهیز،یاعت اریاندازمشترکونهادهاوس
راهیازثدرو خدویمیب هعظ،.اکثرمردمکنندمیتعاملهامردمباآنشتریندکهبا

یبدانکیهداانواعسپردهریاندازوساوسیهاحساب،یبهتور حسابجارهابانکدر
کشدورهاشدتریدربیمدالیهداواسدطهنیتربزرگهابانک.ازآنجاکهکنندیمینگهدار

.(2009همانمن  ،ورداخت)آنهابهمطالعهقیطوردقهستند،لازماستبه
ویمدالیهدادراقتصداددرقالدبواسدطههابانکنیادیبنیگاارتأثیرامروزهنقهو

نیازشکافبهابانکاست.ازآنجاکهشدهرفتهیورداختاعت ارواستمیسکنندهلیتسه
اگدررسددیبدهنظدرمد،کننددمدیدرآمداستفادهجادیاینرخسپردهوواماعطاشدهبرا

کنندگاناستقراضداشتخواهندانتظارکنند،تصورث ا بارانکلااقتصادطیشراهابانک
ازیحداک،طیشدرانیدراآنهاینیبهیورایزند،یخودبرآیهایازعهدهبازورداختبده

.(1،2009د یوبامستوفری)کراستیگاارهیسرمایهامناسبوروژهیبازده
                                                           
1. Christopher & Bamidele 
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شدتریدربآنهدایدهدرفتداروامکنند،ینمتیدرخلأفعالهابانکازآنجاکهنیبنابرا
.عملکردردیگیقواعدوعواملاقتصادکلانقرارمژهیوبیطیعواملمحتأثیرمواردتحت

سدطح،یناخدالصداخلددیدکدلانماننددتولیهدامؤلفهقیاقتصادهرکشورازطریکل
.شودیکارگرفتهشده،تورم،عرضهوو ونرخارزمش صمبهیتنعتتیاشتغا ،ظرف

مث دتعلامت.کنندیملیتعدعلائمنیابهواسخدرراخودیدهوامرفتارهابانک،رونیازا
.(1390،همکارانوی)تامتکندیمبیترغ)کمتر(شتریبیدهوامبهراهابانک(،ی)منف
درواکدنهبدههداباندکاستکهآن،وژوههنیمادرایروهیولهامس،رونیااز
رییدخدودراچگوندهتغدهدیوامرفتداردرسدطحکدلان،یاقتصادنانیعدماطمهیافزا
.دهندمی

 
  . مبانی نظری2

1برنانکدهوگرتلدر،هابانکدهیدرخصو اثرگااریعدماطمیناناقتصادیبررفتاروام
بروضعیتث دا اقتصدادمؤثرمعتقدندکهسیاستوولیانق اضی)عاملمهمو (1995)

2وبلاینددرشدود.همنندینبرنانکدهیتجداریمدیهابانکدهیکلان(باعثکاههوام
بهکاههغیرمستقیمم ارجازطریدق،(نشاندادندکهسیاستوولیانق اضی1992)

هدارادرهدایودولی،سدپردهکدهانق داضشود،چراکاههدرعرضهوامبانکیمنجرمی
کاههخواهدداد.بافرضاینکهوامهداواوراقبهدادارهابانکهایترازنامهسمتبدهی

تمایلهابانک،جانشینناقصیکدیگرباشند،هابانکهایترازنامهدرسمتراستدارایی
ررانداشدتهودرداریاوراقبهداداریقکداههنگهدهایسپردهازطبهجابکاملزیان

یتجاریمنجرخواهدشد.هابانکدهیانق اضوولیبهکاههوام،نتیجه
یتجاریراتحدتهابانکدهیمعتقدنداگرسیاستوولی،وام (1998)3رومرورومر

هدایکمتدریبدادارایدیهداباندکهدادرقراردهد،آنگاهس بکداههبیشدتروامتأثیر
باداراییهاینقدشوندهترمیتوانندازسد ددارایدیهابانک،زیراخواهدشدنقدشونده
ازطریقکمکردنذخایراحتیاطیواوراقبهادارمحافظتکنند.ایندرحدالی،وامخود

باداراییهایکمترنقدشوندهن واهندکهنس توجوهنقددواوراقهابانکاستکهاگر
دهیخودراکاههدهند.دشدوامدارخودراخیلیکمکنند،مج ورخواهنابه

                                                           
1. Bernanke & Gertler 
2. Bernanke & Blinder 
3. Romer & Romer 

دانیمدرادامدهبدهلازممی،برایتوضیحبیشتردرخصو موضوعوژوههویهرو
کههابانکگیریآنوتعریفرفتاراحتیاطیمعرفیریسکهایبانکی،روشهایاندازه

اشارهکرده،باشندویهنیازمعرفیمدلیهستندکهم نایت مینوژوههویهرومی
ودرانتهامد م نارامعرفینماییم.

 
 های بانکی  انواع ریسک .2-1

هداباندکبانکداریبنابهماهیتخودمتضمنمواجههباطیفوسیعیازم اطرا است.
آنهدابداهابانککههایمهمیریسکراارزیابیومدیریتنمایند.آنهابایددرحدکافی

:(1385،)کمیتهبا باشدمیمواجههستندبهقرارزیر
ریسکاعت اری-
ریسککشوریوریسکانتقا وجوه-
ریسکبازار-
ریسکنرخبهره-
ریسکنقدینگی-
ریسکعملیاتی-
ریسکحقوقی-
ریسکشهر -

اسدت،شدده،ریسدکاعت داریازاهمیتدیویدژهبرخدوردارهایاشارهدربینریسک
مدالیبحدرانبداهدابانککهعلتاین(1998)1سینکیجوزفوکهبراساسنظرطوریبه

شوند،ریسکاعت اریبیهازحداستکدهناشدیاززیدانمربدوطبدهعمدهمواجهمی
ست.اهاوام
وردازیم:میریسکاعت اریبهمعرفی ،رودراینقسمتایناز


 ریسک اعتباری  .2-1-1
درموردهابانکدهیمستلزمآناستکهست.وامهابانکفعالیتاتلیاکثر،عطایواما

نمدیبهطوردقیقتحققهاهمیشهبینیتوانبازورداختواماظهارنظرنمایند.اینویه
مرورزمانودراثدرعوامدلدیاگاهیممکناستوضعیتاعت ارییکگیرندهوامبهیاب

                                                           
1. Sinkey 
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دانیمدرادامدهبدهلازممی،برایتوضیحبیشتردرخصو موضوعوژوههویهرو
کههابانکگیریآنوتعریفرفتاراحتیاطیمعرفیریسکهایبانکی،روشهایاندازه

اشارهکرده،باشندویهنیازمعرفیمدلیهستندکهم نایت مینوژوههویهرومی
ودرانتهامد م نارامعرفینماییم.

 
 های بانکی  انواع ریسک .2-1

هداباندکبانکداریبنابهماهیتخودمتضمنمواجههباطیفوسیعیازم اطرا است.
آنهدابداهابانککههایمهمیریسکراارزیابیومدیریتنمایند.آنهابایددرحدکافی

:(1385،)کمیتهبا باشدمیمواجههستندبهقرارزیر
ریسکاعت اری-
ریسککشوریوریسکانتقا وجوه-
ریسکبازار-
ریسکنرخبهره-
ریسکنقدینگی-
ریسکعملیاتی-
ریسکحقوقی-
ریسکشهر -

اسدت،شدده،ریسدکاعت داریازاهمیتدیویدژهبرخدوردارهایاشارهدربینریسک
مدالیبحدرانبداهدابانککهعلتاین(1998)1سینکیجوزفوکهبراساسنظرطوریبه

شوند،ریسکاعت اریبیهازحداستکدهناشدیاززیدانمربدوطبدهعمدهمواجهمی
ست.اهاوام
وردازیم:میریسکاعت اریبهمعرفی ،رودراینقسمتایناز


 ریسک اعتباری  .2-1-1
درموردهابانکدهیمستلزمآناستکهست.وامهابانکفعالیتاتلیاکثر،عطایواما

نمدیبهطوردقیقتحققهاهمیشهبینیتوانبازورداختواماظهارنظرنمایند.اینویه
مرورزمانودراثدرعوامدلدیاگاهیممکناستوضعیتاعت ارییکگیرندهوامبهیاب

                                                           
1. Sinkey 
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بداآنمواجهندد،هابانکایکههایعمدهازریسکم تلفضعیفشود.درنتیجه،یکی
تنهداریسکاعت ارییاناتوانیطرفمقابلبرایاجرایمفادقرارداداست.اینریسکنه

ااریدرگدوسدرمایه1هداهدا،ودایرشنامهگیرد،بلکهشاملضمانتانواعوامرادربرمی
.اوراقبهادارنیزمیشود

دیددهاسدت.هدایآسدیبدرشناختدارایییازقصورشان،ناشهابانکمشکلاتلی
گیرندگانیکهبدهگیرندهواحدیاگروهیازوامت صیصمقدارزیادیازمناب بهیکوام

اعت داریدلالدت برتمرکزریسککهاند،دلیلرایدمشکلا بانکیاست،یکدیگروابسته
هدایاقتصدادییدامنداطقتدنای ،ب دهبعضیاوقا بدرممکناست دارند.همننین

بدهشدیوه2جغرافیاییخا تمرکززیادبهوجودآید.اگرارائدهوامبدهاشد ا مدرت ط
نجامد،زیرادرایدنشدرایطامناسبکنتر نشود،ممکناستبهمشکلا چشمگیریبی

بیندینیسدت.اخاتصمیمدرموردتوانبازورداختگیرنددهوام،همیشدهتدوبمبداواقد 
هایتاب ،اش ا دارانعمده،شرکتیمرکزی،سهامهاناشاملسازم3اش ا مرت ط

هداییکدهتحدتشود.همننینشرکت،مدیرانوکارکناناجرایییکبانکمی4وابسته
آیندد.درایدنکنتر همانخانوادهیاگروهقراردارندنیزجزءوابستگانبهحسدابمدی

رفتارترجیحدیدرارائدهواممنجدرشددهوبندابراینتواندبهیکاینارت اطمی،شرایط
،کمیتدهبدا دهدیدرودیداشدتهباشدد)یناشیازوامهاناریسکبیشتریرابرایزی

1385).


 ریسک اعتباری شاخص برای محاسبه. سه 2-1-2
وریو)دفترمطالعا بهدره سهشاخصبرایمحاس هریسکاعت اری،بهشرحزیراست

(:1381ها،سیستمبه ود
درجهدتهداباندکایننس ت،درواقد بیدانگرعملکدرد:. نسبت تسهیلات به دارایی1

حداکثراستفادهازمناب برایاعطایتسهیلا اسدتوازآنجداکدهتسدهیلا اعطدایی
هایریسکعدمبازورداختیدانکدو بدهشدمارازجملهعواملمؤثردرشاخصهابانک
دهددکدهممکدناسدتباندکدرخصدو اعطدایروند،افزایهایننس تنشانمیمی

                                                           
1. Acceptances 

هاییاستکدهیداازطریدقمالکیدتیدابدهارائهوامبهاش ا مرت طبهمعنایاعطایاعت اربهافرادیاشرکت .2
 هایمستقیمیاغیرمستقیم،وابستهبهبانکهستند.وسیلهتواناعما کنتر 

3. Connected Parties 
4. Affiliated Entities 

ریسدکعددم،تسهیلا عملکردمناسبداشتهباشد،امدابدااعطدایتسدهیلا بیشدتر
 (.1381،همان(بازورداختخودراافزایهدادهاست

ارت داط،ایدننسد ت :بت مجموع مطالبات سررسید گذشته و معوق به تسهیلات. نس2
کند.مجموعمطال ا سررسیدگاشتهومعوقرابهکلتسهیلا اعطاییبانکبیانمی

افزایهمجموعمطال ا سررسیدگاشتهومعوقدرراستایافزایهتسهیلا اعطدایی،
ا معدوقودهندهافزایهریسکعدمبازورداختبانکاست.اهمیتمیزانمطال دنشان

گیرد:مدنظرقرارمیعدسررسیدگاشتهازچندب
هدایحدداو ،وجودمقادیرزیاداینق یلمطال ا درشرایطاعما سیاستسدقف

گرددفشارناشیازمحدودیتاعت اریهربانکتشدیدگدرددومجازاعت اریموجبمی
هایتوبمباریسدکبدهمنظدوربانکرابهت لفازحدودمصوبیاواردشدنبهفعالیت

قدهد.ج رانآنسو
توانددبیدانگرآنباشددکدهبسدیاریازدوم،نشانهوضعیتریسکیبانکبودهومدی

،بهانجامرسیدهاست.بدونتوجیهاقتصادی،مالیوفنیاعطایی،تسهیلا 
سوم،حجممطال ا موردبحثمستلزمکنارگااشدتنذخیدرهمتناسدببدهمنظدور

تواننددل ا معوقوسررسیدگاشتهمیمطا،ازاینجهتوووشهزیاناحتمالیاست،
الوتدو زیرامیزانذخیرهمطال ا مشدکوک؛راتحتتأثیرقراردهندهابانکسودآوری

گردد.میزانسودوزیدانباندکنیدزبهتور هزینهدرحسابسودوزیانمنعکسمی
نکبودهوبدهگرعملکردبادرموردمالیا متعلقهاست،نشانبرآنکهم نایقضاو علاوه

،)همدانگیدرداارانقرارمدیگهایسیاستوولیدراختیارسیاستعنوانیکیازشاخص
1381).

میدزانسدرمایهباندکبدهمثابدهشد که: . نسبت کفایت سرمایه )سرمایه به دارایـی  3
رغموجودمشکلا اساسدی،توانداییبازورداخدتدهدتاعلیحفاظتیبهبانکاجازهمی

هددفازبدرآوردنسد ت،داشتهباشدوبهعملیا خودادامهدهدد.بندابراینهارابدهی
بدرایارائدهواموتسدهیلا ومشدارکتدرهابانککفایتسرمایه،ارزیابیدرجهآزادی

ایکدهدرشدرایطم تلدفاقتصدادیوحتدیبدروزست،بهگونهاهاگااریانواعسرمایه
گداارانحفد لوگیریشددهوحقدوقسدپردهجهابانکمالیازورشکستگیبحرانهای

هداباندکترینمعیارارزیابیریسدکتوانمهمنس تکفایتسرمایهرامی،شود.بنابراین
نیزدانست.
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ریسدکعددم،تسهیلا عملکردمناسبداشتهباشد،امدابدااعطدایتسدهیلا بیشدتر
 (.1381،همان(بازورداختخودراافزایهدادهاست

ارت داط،ایدننسد ت :بت مجموع مطالبات سررسید گذشته و معوق به تسهیلات. نس2
کند.مجموعمطال ا سررسیدگاشتهومعوقرابهکلتسهیلا اعطاییبانکبیانمی

افزایهمجموعمطال ا سررسیدگاشتهومعوقدرراستایافزایهتسهیلا اعطدایی،
ا معدوقودهندهافزایهریسکعدمبازورداختبانکاست.اهمیتمیزانمطال دنشان

گیرد:مدنظرقرارمیعدسررسیدگاشتهازچندب
هدایحدداو ،وجودمقادیرزیاداینق یلمطال ا درشرایطاعما سیاستسدقف

گرددفشارناشیازمحدودیتاعت اریهربانکتشدیدگدرددومجازاعت اریموجبمی
هایتوبمباریسدکبدهمنظدوربانکرابهت لفازحدودمصوبیاواردشدنبهفعالیت

قدهد.ج رانآنسو
توانددبیدانگرآنباشددکدهبسدیاریازدوم،نشانهوضعیتریسکیبانکبودهومدی

،بهانجامرسیدهاست.بدونتوجیهاقتصادی،مالیوفنیاعطایی،تسهیلا 
سوم،حجممطال ا موردبحثمستلزمکنارگااشدتنذخیدرهمتناسدببدهمنظدور

تواننددل ا معوقوسررسیدگاشتهمیمطا،ازاینجهتوووشهزیاناحتمالیاست،
الوتدو زیرامیزانذخیرهمطال ا مشدکوک؛راتحتتأثیرقراردهندهابانکسودآوری

گردد.میزانسودوزیدانباندکنیدزبهتور هزینهدرحسابسودوزیانمنعکسمی
نکبودهوبدهگرعملکردبادرموردمالیا متعلقهاست،نشانبرآنکهم نایقضاو علاوه

،)همدانگیدرداارانقرارمدیگهایسیاستوولیدراختیارسیاستعنوانیکیازشاخص
1381).

میدزانسدرمایهباندکبدهمثابدهشد که: . نسبت کفایت سرمایه )سرمایه به دارایـی  3
رغموجودمشکلا اساسدی،توانداییبازورداخدتدهدتاعلیحفاظتیبهبانکاجازهمی

هددفازبدرآوردنسد ت،داشتهباشدوبهعملیا خودادامهدهدد.بندابراینهارابدهی
بدرایارائدهواموتسدهیلا ومشدارکتدرهابانککفایتسرمایه،ارزیابیدرجهآزادی

ایکدهدرشدرایطم تلدفاقتصدادیوحتدیبدروزست،بهگونهاهاگااریانواعسرمایه
گداارانحفد لوگیریشددهوحقدوقسدپردهجهابانکمالیازورشکستگیبحرانهای

هداباندکترینمعیارارزیابیریسدکتوانمهمنس تکفایتسرمایهرامی،شود.بنابراین
نیزدانست.
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هدایبدهمجمدوعدارایدی،ازنس تسرمایهکدلباندکهابانکمیزانکفایتسرمایه
هداازمجموعدارایدیمعمولاً،آیدکهدرمحاس هایننس تآمیزآنبهدستمیم اطره

شدود.آمیدزباندکاسدتفادهمدیهدایم داطرهبرایدارایی1بهعنوانیکمتغیرجانشین
هداتوانبهتور سرمایهبهمجموعدارایدیرامیهابانکبنابرایننس تکفایتسرمایه

 (.1381،همان(بیاننمود


 گیری آن  های اندازه مفهوم رفتار احتیاطی و روش. 2-2
بحدرانروشدن(بدایدکرفتاراحتیاطیبانکمعطوفبهتجهیزبانکدررویارویی)روبه
بداسدهشداخصهدابانکمالیوبهحداقلرساندنریسکاعت اریاست.رفتاراحتیاطی

نس تذخایراضافیبانکبهسپرده،نس تسپردهبهتسدهیلا ونسد تتسدهیلا بده
هرچهنس تذخایراضافیبهسپردهونس تسپردهاهبانکشود.گیریمیداراییاندازه

بهتسهیلا بیشترونس تتسهیلا بهدارایدیکمتدرداشدتهباشدند،رفتداراحتیداطی
هدابانکگیریرفتاراحتیاطیهایاندازهبهشرحم تصریازروش،بیشتردارند.درادامه

.(2،2009)جیاشودورداختهمی
 به سپرده  نسبت ذخایر اضافی  .2-2-1

هدایبدانکیبدهدسدتایننس تکهازحاتلتقسیمذخایراضافیبانکبرکلسدپرده
دهد.بدالابدودنایدنگاارانرانشانمیآید،تواناییتجهیزبانکدرحمایتازسپردهمی

مدالیدرمقابدلهجدومبحدرانناسدتکدهباندکدرمواجهدهبداآدهندهنشان،نس ت
واس گواست.درواق نس تذخدایرهایخود،سگرفتنسپردهانبرایبازوگاارسپرده

.(2009،)همانستهابانککردنترعملدلیلیبرمحتاط،اضافیبانکیبیشتر
 نسبت سپرده به تسهیلات  . 2-2-2

دهدیوهمنندینتدوانتوانتجهیزسپردهبانکبرایحمایتازعملیا وام،ایننس ت
تدرباشدد،حداکیازکند.هرچهایننس توایینهاراارزیابیمیدهیازمحلسپردهوام

بیانگرعددم،نقدینگیکمتروریسکبالاتروبالعکساست.درواق بالابودنایننس ت
هدایدهییاعدمتمایلبهاعطایوامبهدلیلریسدکهایکافیبرایواموجودموقعیت
تواندبیانگرتوازنمعقو بیندرتدمی80تا70دهیاست.اگرچهمیزانموجوددروام

                                                           
1. Proxy 
2. Jia  

نقدینگیودرآمدهاباشد،ولیسطحمناسببرایایننس تازکشوریبهکشدوردیگدر
.(2009،)همانمتفاو است

   نسبت تسهیلات به دارایی. 2-2-3
گیدریریسدکهدایانددازهس تتسهیلا بدهدارایدی،درمعرفدیشداخصدرخصو ن

نس توامبهداراییکمتدر،بیدانگررفتدارم نیبراینکهتوضیحاتیارائهگردید،اعت اری
ازنس تمداکوربدهعندوانشداخصانددازه،احتیاطیبیشتراست.دروژوههویهرو
رفتاراحتیاطیبانکاستفادهشدهاست.


دهی تحـت شـرایع عـدم اطمینـان      درخصوص وام ها بانکگیری  . تصمیم2-3

 اقتصادی
لههستیمکهشرایطاقتصادکلانتاچهحدبرکنهادن ا تش یصاینمسدراینجابه

زمانیابداتدأخیر،تحدتبهتور همهابانککهآیاترازنامهاینگااردومیتأثیرهابانک
رفتداریدرجهدتدورهداباندکآیداادوارتجاریهستندیانه؟وبهع دار بهتدر،تأثیر

دهند؟تجاریازخودنشانمی
یهداچگونهمیانواموداراییهابانککنیمکهبحثمی،بدینمنظوردراینقسمت

بدونریسک،درشرایطیکهعدماطمیناناقتصادکلانافزایهویدداکدرده،دسدتبده
(معرفدی2005)1مد ورتفوراکهتوسطباوموهمکداران،زنند.بدینجهتمیانت اب
یمیانوراکندگیسهمرابطهتریحوروشن،دهیم.دراینمد قرارمی،م نایکارشده
.شودارائهمی،داریشدهدرورتفووعدماطمیناناقتصادیهاینگهوام

رادریدکهداباندککنند)مدیرانبانکیدریکمحیطریسکیکارمی،دراینطرح
هارادردوگروهم تلدفازتوانندسپردهکنند(ودرهردورهمیشرایطریسکیادارهمی

گااریکنند،یعنیوامواوراقبهادار)قرضه(.ها،سرمایهدارایی
دگی،بددونریسدکدرنظدرفرضوبدرایسداویهعنوانگااریدراوراقبهسرمایه

است.بدرایباندکfrگااریبدونریسکداراینرخبازگشتواینسرمایهگرفتهشده،
 iدرزمان tهدایریسدکی،دارایندرخبازگشدتتصدادفیگااریدروام،سرمایهir

عدلاوهوداداشریسدککهدربالاتوضیحدادهشدد،بدهfrاستکهبرابراستبا pir.
هایکساناست.برایکلیهوامpirفرضشده

                                                           
1. Baum, et al. 
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نقدینگیودرآمدهاباشد،ولیسطحمناسببرایایننس تازکشوریبهکشدوردیگدر
.(2009،)همانمتفاو است

   نسبت تسهیلات به دارایی. 2-2-3
گیدریریسدکهدایانددازهس تتسهیلا بدهدارایدی،درمعرفدیشداخصدرخصو ن

نس توامبهداراییکمتدر،بیدانگررفتدارم نیبراینکهتوضیحاتیارائهگردید،اعت اری
ازنس تمداکوربدهعندوانشداخصانددازه،احتیاطیبیشتراست.دروژوههویهرو
رفتاراحتیاطیبانکاستفادهشدهاست.


دهی تحـت شـرایع عـدم اطمینـان      درخصوص وام ها بانکگیری  . تصمیم2-3

 اقتصادی
لههستیمکهشرایطاقتصادکلانتاچهحدبرکنهادن ا تش یصاینمسدراینجابه

زمانیابداتدأخیر،تحدتبهتور همهابانککهآیاترازنامهاینگااردومیتأثیرهابانک
رفتداریدرجهدتدورهداباندکآیداادوارتجاریهستندیانه؟وبهع دار بهتدر،تأثیر

دهند؟تجاریازخودنشانمی
یهداچگونهمیانواموداراییهابانککنیمکهبحثمی،بدینمنظوردراینقسمت

بدونریسک،درشرایطیکهعدماطمیناناقتصادکلانافزایهویدداکدرده،دسدتبده
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1. Baum, et al. 
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(1)i f pir r r 

دراینجا piE r Pو pivar r  2

بنابراین:
(2)i f ir r P  

جزءتصادفیباتوزی iدراینجا N , 
است.20

همننینفرضشدههربانکداراییکورتفوخا خودباساختارریسکمتفداو 
است.

رو:ازاین i jE ,  0
آنهداسدازیورتفدومواجدههسدتند.بهیندهمسدالهمدیرانبانکیبا،رچوبادراینچ

،سهمبراساستواب مطلوبیتخود iهارادرواموبدهمیدزانازسپرده i1از
،گیریق لازتصمیمآنهاکنند.بههرروی،گااریمیهارادراوراققرضهسرمایهسپرده

بینندد،کننددوآنندهراکدهمدیرامشداهدهنمدیiواداشریسدکوجدزءتصدادفی
هایورآشوباست.سیگنا 
(3)i iS V  

بودهودارایتوزی iمستقلازتصادفی،ویکمتغیرVدراینجا vN ,20.است

جزء،ط قفرض Vکننددهدریافدتیهداباندکسیگنالیاستکدهبدرایتمدامی
ماند،بهیم تلفدرانتهاباقیمیهابانککهسیگنالیکهاثرشبریکساناست؛حا آن

باهممتفاو است.iدلیلوجود
شد،دیگدرعددمهمدیدهمیVگااریاطلاعا وجودداشتواگرتمایلبهاشتراک

قابلمشاهدهبدود،بدرایبدهVداشت،حا اگرحتیفرضکنیمکهاطمینانوجودنمی
رسد.بهاشتراکگااشتناطلاعا بعیدبهنظرمی،اعت اریجایماندندربازارهای

ط قرابطه irبیندیارزشمدیرانبانکیمج دوربدهودیهiهدر در هسدتند.
تواننداطلاعا اضافیراازآناست راجهارامشاهدهکردهومیسیگنا هابانک،تور 

کنند.دراینمد فرضشده i iE | Sارزشانتظداری(iبدهشدرطمشداهدهiS)
ضریبرگرسیونخطینس تثابتاست(ودرواق نس تثابتیازسیگنا است.)

iبررویiS.است

(4)   i i i iE | S S V      

توانبازدهیانتظاریورتفورابدینتور بهدستآورد:حا می
      i i i f i i i fE R | S r P E | S r       1

(5)    i f i i fr P V r       1
:وواریانسآندررابطهزیرآوردهشدهاست

(6)var(𝑅𝑅𝑖𝑖I𝑆𝑆𝑖𝑖) = ( 𝜎𝜎2
𝜀𝜀 + 𝜎𝜎2

𝑣𝑣 )𝛼𝛼2
𝑖𝑖𝜆𝜆2

دارایتاب مطلوبیتزیرهستند:،گریزیریسکهابانکایمدراینجافرضکرده
(7)     i i i i i iE u | S E R | S var R | S

  2
است.گریزیضریبریسککهدرآن،

توانمیزانبهینهنس توامبدهمی،بابهکارگیریمعادلا میانگینوواریانسورتفو
هایبانکدارایی iراکهباiبهدستآورد:،نشاندادهشده

𝛼𝛼𝑖𝑖 = 𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃(𝑃𝑃𝑖𝑖)
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      (8)  
ونسد توامبدهیاقتصدادندانیعددماطمانید(،رابطهعکدسموجدودم8معادله)

نسد تندهیبهزانیمنان،یعدماطمهی.درواق باافزادهدیرانشانمیبانکیهاییدارا
.شودیکممییوامبهدارا

:iوواریانس
(9)𝛼𝛼𝑖𝑖
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کهرابطهمنفیبدامیدزانعددماطمینداناقتصدادی v
داردوزمدانیکدهازرابطده2

v،نس تبهiواریانس
گیریم:مشتقجزئیمی2
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𝜕𝜕𝜔𝜔2𝑣𝑣
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 < 0
کندکهواریانسمربوطبهنس توامبهداراییباافزایهبیانمی،آمدهدسترابطهبه
یابد.کاههمی،عدماطمینان

 یشینه پژوهش  . پ3
کدهآیداورداختهشددهاسدتمساله،بهبررسیاین(2005باوموهمکاران)دروژوهه

بیندییکهتغییرا عدماطمیناناقتصادیدرسطحکلانبرویهتأثیربراساسهابانک
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(4)   i i i iE | S S V      
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(5)    i f i i fr P V r       1
:وواریانسآندررابطهزیرآوردهشدهاست

(6)var(𝑅𝑅𝑖𝑖I𝑆𝑆𝑖𝑖) = ( 𝜎𝜎2
𝜀𝜀 + 𝜎𝜎2

𝑣𝑣 )𝛼𝛼2
𝑖𝑖𝜆𝜆2

دارایتاب مطلوبیتزیرهستند:،گریزیریسکهابانکایمدراینجافرضکرده
(7)     i i i i i iE u | S E R | S var R | S
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  2
است.گریزیضریبریسککهدرآن،

توانمیزانبهینهنس توامبدهمی،بابهکارگیریمعادلا میانگینوواریانسورتفو
هایبانکدارایی iراکهباiبهدستآورد:،نشاندادهشده

𝛼𝛼𝑖𝑖 = 𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃(𝑃𝑃𝑖𝑖)
𝑃𝑃2𝜔𝜔𝑃(𝜔𝜔2𝜀𝜀𝑃𝑃𝑃𝜔𝜔2𝑣𝑣)

      (8)  
ونسد توامبدهیاقتصدادندانیعددماطمانید(،رابطهعکدسموجدودم8معادله)

نسد تندهیبهزانیمنان،یعدماطمهی.درواق باافزادهدیرانشانمیبانکیهاییدارا
.شودیکممییوامبهدارا

:iوواریانس
(9)𝛼𝛼𝑖𝑖

1
𝑃𝑃2𝑃𝑃𝜔𝜔2𝑃(𝜔𝜔2𝜀𝜀𝑃𝑃𝑃𝜔𝜔2𝑣𝑣)

کهرابطهمنفیبدامیدزانعددماطمینداناقتصدادی v
داردوزمدانیکدهازرابطده2

v،نس تبهiواریانس
گیریم:مشتقجزئیمی2

(10)𝜕𝜕𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉(𝛼𝛼𝑖𝑖)
𝜕𝜕𝜔𝜔2𝑣𝑣

 = - 1
𝑃𝑃2𝑃𝑃𝜔𝜔2(𝜔𝜔2𝜀𝜀𝑃𝑃𝑃𝜔𝜔2𝑣𝑣)2

 < 0
کندکهواریانسمربوطبهنس توامبهداراییباافزایهبیانمی،آمدهدسترابطهبه
یابد.کاههمی،عدماطمینان

 یشینه پژوهش  . پ3
کدهآیداورداختهشددهاسدتمساله،بهبررسیاین(2005باوموهمکاران)دروژوهه

بیندییکهتغییرا عدماطمیناناقتصادیدرسطحکلانبرویهتأثیربراساسهابانک
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گاارد،رفتارخودرادرخصو ت صدیصمیهابانکدهیمربوطبهبازدهیحاتلازوام
بررسدیراایدنفدرض،دهندیاخیر؟ودرواق دهیتغییرمیمناب بانکبهفعالیتوام

دهددبدهمددیرانبدانکیاجدازهمدی،کهسطوحوایینعدماطمیناناقتصدادیکردهاند
هدایازفرتتترهایدقیقبروایهارزیابی،دهیدرخصو فعالیتوامراتصمیما خود

اینامرمنتهیبهتوزید نداهمگنیازفعالیدت،دهیات اذکنندکهدرنهایتم تلفوام
یم تلدفخواهددشددودرمقابدلافدزایهعددماطمیندانهداباندکدهیدرمیانوام

دهدیهدایوامفرتدتدرتشد یصبهتدرینهدابانکاقتصادی،مانعیبرسرراهتوانایی
دهیمنجریم تلفدرزمینهوامهابانکبهرفتارمشابهدرمیانخواهدبودودرنتیجه،

خواهدشد.
تدوانآنراکدهمدیکنددمدیایدربازارهایمالیاشارهبهم حثرفتارگله،اینبند

شدودایدربازارهایمالیازطریقافرادیمشد صمدیتوتیفکرد:رفتارگلهگونهاین
نمایندد.فقطبراساساقداما جمعیبازارات اذمدیگااریخودراکهتصمیما سرمایه

گااریبهسمتاجماعکلبازارتمایلداردوتصدمیماتیمشدابهبهع ار دیگر،سرمایه
هدایفصدلیمربدوطبدهبدااسدتفادهازداده،درایدنودژوههنمایدد.کلبازارات اذمی

اطمیندانیبدااسدتفادهازیامریکدادرواسدخبدهناهابانکرفتار،1973-2003هایسا 
درتدداز55هدایبدانکیدهددوامنتایدنشانمیزدهشدهاست.روشونلوویات مین

ازطریدقوراکنددگی)واریدانسهابانکدهیدهد.رفتاروامراتشکیلمیآنهاکلدارایی
هاموردارزیابیقرارگرفتهوهمننینواریانسشدرطیمقطعی(نس توامبهکلدارایی

ث داتیاقتصدادبهعنوانمعیاربدی،کنندهتولیدا تنعتیفصلیوشاخصقیمتمصرف
درتددافدزایهدر100دهددکلانبهکارگرفتهشدهاست.نتدایدت مدیننشدانمدی

منجرشددههابانکدرتدکاههدروراکندگینس توامبهدارایی9د11نااطمینانیبه
هدایبینیفرتدتدرویههابانکمانعیبرسرراهتوانایی،استودرواق عدماطمینان

هدایورآشدوبیراسیگنا ،باشدوبهع ار دیگر،عدماطمینانبالاترگااریمیسرمایه
نسد تبدههداباندکشودکهکندومنجربهآنمیایجادمیهابانکرویبازدهانتظاری

تررفتارکنند.هایآرام،همگندوره
(درمقالهخوددرخصو نقشیکهعدماطمینداناقتصدادیدر2007)1لوکواگلیاری

کدردههدادارد،بحدثت صیصبهینهداراییبارهدرهابانکگیریسطوحکلاندرتصمیم

1. Quagliariello

استکهشرایطاقتصادکلانبودهمسالهتش یصاین،اینوژوههنجام.هدفازااست
هدایازسد تیهدابانکبهرهایی،گااردودرنهایتمیتأثیرهابانکتاچهحدبرکنه

کمدکهایبدونریسک،هنگامافزایهعدماطمیناناقتصادیانت اببینوامودارایی
هدایفصدلیمربدوطبدهکشدورداده،هایمورداستفادهدراینوژوهه.دادهکردهاست

مشدابهبداوم،واریدانسومتغیروابسدتهمدد بوده1990-2005ایتالیاطیدورهزمانی
ووراکسدیعددماطمینداناقتصدادیدرباشدمیمقطعینس توامبهداراییطیزمان

هایمربوطبهنرخرشدتولیدا تدنعتیوبردادهGARCHروشبااعما سطحکلان
نتایداقتصادسدنجیاست.بودهGMMوروشت مینمد نیزآمدهنرختورمبهدست

کندددکددهعدددمقطعیددتاقتصددادکددلان،نقددهقابددلتددوجهیدرتصددمیما تأییدددمددی
هاافزایهویدداهاییکهآشفتگیکنند.دردورهمیایفایایتالیاییهابانکگااریسرمایه
،هادریافتکردهوبندابراینهایورآشوبراازبازدهیانتظاریوامسیگنا هابانککرده،
اندواینامرباکاههدروراکندگیمقطعدیمربدوطبدهارهمگنتمایلویداکردهبهرفت

نشاندادهشدهاست.هابانکهاینس توامبهدارایی
ناوایدداریمتغیرهدایکدلانتدأثیرایبدهبررسدی(درمطالعه2009)1ولیاسومویو

هدایمربدوطبدهدادهدهیب هبانکینیجریهبدااسدتفادهازاقتصادیبررویرفتاروام
ورداختندد.نتداید1996-2005یتجداریوناوایدداریاقتصدادکدلاندردورههدابانک

سدازیتصدحیحخطدایمطالعهنشاندادکهبااسدتفادهازهمگرایدیوچدارچوبمدد 
مد باناوایداریمتغیرهدایکدلاناقتصدادیدارایارت اطبلندهابانکدهیبرداری،وام

بایددتوجدهکدافیبدههداباندکطدوریکدهکنندهمدانویشنهادمی،اینبنابرباشد.می
مد داشتهباشدند،مد وبلنددهیدرکوتاههایوامهایخا مربوطبهفعالیتویژگی

نگرانیآنهانس تبهناوایداریمتغیرهایکدلاناقتصدادینیدزبایددمحددودبدهنتداید
دهیخودشانباشد.بلندمد رفتاروام

ایبهبررسیاثرا سقوطنرخارزونوسانا قیمتدارایی(درمطالعه2010)2ام وتر
درنیجریهورداخدت.نتدایدنشداندادکدهنوسدانا ندرخارزوهابانکدهیبررفتاروام

بدودهلدیکنمیدزانایدنمدؤثرهداباندکدهدیتغییرا قیمتسدهامبدررویرفتداروام
همننیناثرنوسانا ندرخارزبدررویشداخصسدهامدر.باشدمیگااریمعنادارنتأثیر

این،رابطهعلیدتازبرباشد.علاوهترمیمقایسهبااثرشاخصسهامبرروینرخارز،قوی

1. Somoye & Ilo
2. Mbutor
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استکهشرایطاقتصادکلانبودهمسالهتش یصاین،اینوژوههنجام.هدفازااست
هدایازسد تیهدابانکبهرهایی،گااردودرنهایتمیتأثیرهابانکتاچهحدبرکنه

کمدکهایبدونریسک،هنگامافزایهعدماطمیناناقتصادیانت اببینوامودارایی
هدایفصدلیمربدوطبدهکشدورداده،هایمورداستفادهدراینوژوهه.دادهکردهاست

مشدابهبداوم،واریدانسومتغیروابسدتهمدد بوده1990-2005ایتالیاطیدورهزمانی
ووراکسدیعددماطمینداناقتصدادیدرباشدمیمقطعینس توامبهداراییطیزمان

هایمربوطبهنرخرشدتولیدا تدنعتیوبردادهGARCHروشبااعما سطحکلان
نتایداقتصادسدنجیاست.بودهGMMوروشت مینمد نیزآمدهنرختورمبهدست

کندددکددهعدددمقطعیددتاقتصددادکددلان،نقددهقابددلتددوجهیدرتصددمیما تأییدددمددی
هاافزایهویدداهاییکهآشفتگیکنند.دردورهمیایفایایتالیاییهابانکگااریسرمایه
،هادریافتکردهوبندابراینهایورآشوبراازبازدهیانتظاریوامسیگنا هابانککرده،
اندواینامرباکاههدروراکندگیمقطعدیمربدوطبدهارهمگنتمایلویداکردهبهرفت

نشاندادهشدهاست.هابانکهاینس توامبهدارایی
ناوایدداریمتغیرهدایکدلانتدأثیرایبدهبررسدی(درمطالعه2009)1ولیاسومویو

هدایمربدوطبدهدادهدهیب هبانکینیجریهبدااسدتفادهازاقتصادیبررویرفتاروام
ورداختندد.نتداید1996-2005یتجداریوناوایدداریاقتصدادکدلاندردورههدابانک

سدازیتصدحیحخطدایمطالعهنشاندادکهبااسدتفادهازهمگرایدیوچدارچوبمدد 
مد باناوایداریمتغیرهدایکدلاناقتصدادیدارایارت اطبلندهابانکدهیبرداری،وام

بایددتوجدهکدافیبدههداباندکطدوریکدهکنندهمدانویشنهادمی،اینبنابرباشد.می
مد داشتهباشدند،مد وبلنددهیدرکوتاههایوامهایخا مربوطبهفعالیتویژگی

نگرانیآنهانس تبهناوایداریمتغیرهایکدلاناقتصدادینیدزبایددمحددودبدهنتداید
دهیخودشانباشد.بلندمد رفتاروام

ایبهبررسیاثرا سقوطنرخارزونوسانا قیمتدارایی(درمطالعه2010)2ام وتر
درنیجریهورداخدت.نتدایدنشداندادکدهنوسدانا ندرخارزوهابانکدهیبررفتاروام

بدودهلدیکنمیدزانایدنمدؤثرهداباندکدهدیتغییرا قیمتسدهامبدررویرفتداروام
همننیناثرنوسانا ندرخارزبدررویشداخصسدهامدر.باشدمیگااریمعنادارنتأثیر

این،رابطهعلیدتازبرباشد.علاوهترمیمقایسهبااثرشاخصسهامبرروینرخارز،قوی

1. Somoye & Ilo
2. Mbutor
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نشدان،طرفقیمتداراییبهسمتنرخارزوجودداشتهونتایدآزمدونعلیدتگرنجدر
رزومیزانوامهایورداختدیدادهاستکهگرچهرابطهعلیآشکاریبیننوسانا نرخا

تداحددودیباعدثهدابانکهایورداختیتوسطشود،اماکاههمیزانواممشاهدهنمی
د.باشداراییمیایجادسکوندرقیمت

وعددمث دا هابانکدهیارت اطبینرفتاروام(2011)1درمطالعهتالاوراوهمکاران
یکمد وویامعرفیشدهکهازطریق،سطحکشوریموردبررسیقرارگرفتهکهدرآن

وعددمهداباندکدهدی،یدکرابطدهغیریکنواخدتمیدانوامهدابانکحداکثرسازیسود
ازطریقاعمدا روشمسالهاین.استشدهبینیاطمیناناقتصادیدرسطحکلانویه

GMMهدایهدایفصدلیمربدوطبدهسدا داده)یاوکرایندیهداباندکهایونلبرداده
عدماطمیناندرسدطحتأثیرازآنجاییکه موردبررسیقرارگرفتهاست.(2003د2008
یکوچدکوبدزرگوهدابانکتواندمتفاو باشد،تقسیما نمونهبرهایبانکیمیگروه

درودژوهه.ییانجامگرفتهکهبیشترینوکمترینسوددهیرادارنددهابانکهمننین
ازمتغیرهایزیدراسدتفاده،قتصادیدرسطحکلانماکوربرایشناساییعدماطمینانا

:شدهاست
؛کننده.شاخصقیمتمصرف1
؛.شاخصقیمتتولیدکننده2
 ؛اسکناسومسکوکا دردستمردمهایدیداری+.سپرده3
هدایدیدداری+اسدکناسومسدکوکا دردسدت+سدپردههایبلندمد .سپرده4
؛مردم
؛هایدیداری.سپرده5
.هایبلندمد سپرده.6

وبدهمحاسد ه،رابراینمتغیرها،واریدانسشدرطیGARCHسپسبااعما مد 
عنوانوراکسیعدماطمیناناقتصادیدرسطحکلان،بهعنوانمتغیرمستقلواردمد 

هداوام،سدود،سدرمایهوکدلدرایدنمدد کداررفتدهاست.دیگدرمتغیرهدایبدهکرده
 ست.هایبانکیادارایی

یهدانادهدیخدودرادردوراننوسدنسد توامهابانکدهندکهبرآوردهانشانمی
دهنددهسدطحبدالاییازدهنددکدهنشدانایکداههمدیطورقابلملاحظهاقتصادیبه

                                                           
1. Talavera, et al. 

یکوچدکوحدداقلسدوددهدرهداباندکعلاوه،.بهباشدمیگریزیمدیرانبانکیریسک
ییکهبیشترینسوددهیراداشتهوبزرگهستند،احتما کمدیداردهابانکمقایسهبا
آمددهبداتوجدهبدهدسدتنتایدبهتغییرا درمحیطاقتصادکلانباشند.تأثیرکهتحت

هایمتفاو عدماطمیناناقتصادیدرسطحکلان،قابدلتأییددودسدتیابیگیریاندازه
 باشد.می

یتجداریهداباندکهایمربدوطبدهاستفادهازدادهبا(2017) 1درمطالعهلیوچی
انددکدهعددماطمینداننسد تبدهورداختدهمساله(بهبررسیاین2000-2014چین)
گداارد.نتدایدهایاقتصادیفعا اثرمدیهایاقتصادی،چگونهبرعملکردبنگاهسیاست

،اقتصدادیهدایافدزایهدرعددماطمیندانسیاسدتنشاندادهاستکده،اینوژوهه
یتجداریهداباندکهایاعطاییتوسدطتوانداثرمنفیومعناداریبررویمیزانواممی

ییبداهابانکویژهدراندکهاثرگااریمنفیبباشد.آنهادروژوههخودنشاندادهداشته
،ایجادشوکبرتقاضایوامومسدیردیگدر،مشترکازدومسیر،کهیکیازآنهاسرمایه

بداایدنهدابانککههنگامی،باشد.درواق هامیمناب اعت اریوامکدرعرضهایجادشو
شدوند،بدرایرومدیبههایاقتصادیروهایناشیازافزایهعدماطمینانسیاستشوک

وهمنندینبدهایدندهندمیهایاعطاییراکاههمیزانوامهایخود،حف توانمندی
ودایریآنهدادرتعددیلوسطحرقابتهابانککنندکهتوانمندیمالینکتهنیزاشارهمی

مدؤثریتجداریهداباندکرفتدارهایاقتصادیبدررویاثرگااریعدماطمینانسیاست
باشد.می

ا شوکسیاستوولیبرش کهبانکیایدرانتأثیرتحلیلمطالعاتیازق یل،درایران
ودولیبدرتولیددناخدالصبررسیاثرا سیاسدت(،1390،نائینیمیرهاشمی)شاهنراو

،وهمکداران)شدریفیرندانیدهدیسیسدتمبدانکیدرایدرانداخلیازطریقکاندا وام
مستقیمسیاستودولیبدرعرضدهتسدهیلا بدانکیازطریدقغیرتأثیرارزیابی،(1388
(و...1389وشوحیددری،)فدرزیندولتییدولتیوغیرهابانکایهایترازنامهویژگی
،هدابانکدهیاقتصادیبررفتاروامشرایطاطمینانعدمتأثیرامادرخصو شده،انجام

.کنیمتنهادومطالعهانجامشدهاستکهدرادامهبهآنهااشارهمی
دهدیث اتیاقتصادکدلانبدررفتداروامبیتأثیر(1390)همکارانومقالهتامتیدر
1357دد1387هایمربدوطبدهدورهزمدانیبااستفادهازدادهایران،یتجاریدرهابانک

                                                           
1. Chi & Li 
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یکوچدکوحدداقلسدوددهدرهداباندکعلاوه،.بهباشدمیگریزیمدیرانبانکیریسک
ییکهبیشترینسوددهیراداشتهوبزرگهستند،احتما کمدیداردهابانکمقایسهبا
آمددهبداتوجدهبدهدسدتنتایدبهتغییرا درمحیطاقتصادکلانباشند.تأثیرکهتحت

هایمتفاو عدماطمیناناقتصادیدرسطحکلان،قابدلتأییددودسدتیابیگیریاندازه
 باشد.می

یتجداریهداباندکهایمربدوطبدهاستفادهازدادهبا(2017) 1درمطالعهلیوچی
انددکدهعددماطمینداننسد تبدهورداختدهمساله(بهبررسیاین2000-2014چین)
گداارد.نتدایدهایاقتصادیفعا اثرمدیهایاقتصادی،چگونهبرعملکردبنگاهسیاست

،اقتصدادیهدایافدزایهدرعددماطمیندانسیاسدتنشاندادهاستکده،اینوژوهه
یتجداریهداباندکهایاعطاییتوسدطتوانداثرمنفیومعناداریبررویمیزانواممی

ییبداهابانکویژهدراندکهاثرگااریمنفیبباشد.آنهادروژوههخودنشاندادهداشته
،ایجادشوکبرتقاضایوامومسدیردیگدر،مشترکازدومسیر،کهیکیازآنهاسرمایه

بداایدنهدابانککههنگامی،باشد.درواق هامیمناب اعت اریوامکدرعرضهایجادشو
شدوند،بدرایرومدیبههایاقتصادیروهایناشیازافزایهعدماطمینانسیاستشوک

وهمنندینبدهایدندهندمیهایاعطاییراکاههمیزانوامهایخود،حف توانمندی
ودایریآنهدادرتعددیلوسطحرقابتهابانککنندکهتوانمندیمالینکتهنیزاشارهمی

مدؤثریتجداریهداباندکرفتدارهایاقتصادیبدررویاثرگااریعدماطمینانسیاست
باشد.می

ا شوکسیاستوولیبرش کهبانکیایدرانتأثیرتحلیلمطالعاتیازق یل،درایران
ودولیبدرتولیددناخدالصبررسیاثرا سیاسدت(،1390،نائینیمیرهاشمی)شاهنراو

،وهمکداران)شدریفیرندانیدهدیسیسدتمبدانکیدرایدرانداخلیازطریقکاندا وام
مستقیمسیاستودولیبدرعرضدهتسدهیلا بدانکیازطریدقغیرتأثیرارزیابی،(1388
(و...1389وشوحیددری،)فدرزیندولتییدولتیوغیرهابانکایهایترازنامهویژگی
،هدابانکدهیاقتصادیبررفتاروامشرایطاطمینانعدمتأثیرامادرخصو شده،انجام

.کنیمتنهادومطالعهانجامشدهاستکهدرادامهبهآنهااشارهمی
دهدیث اتیاقتصادکدلانبدررفتداروامبیتأثیر(1390)همکارانومقالهتامتیدر
1357دد1387هایمربدوطبدهدورهزمدانیبااستفادهازدادهایران،یتجاریدرهابانک

                                                           
1. Chi & Li 



82/اثر نااطمینانی اقتصاد کلان بر وام دهی بانک ها در ایران

جمعیومد تصدحیحست.اینوژوههدرچارچوبروشهماگرفتهموردبررسیقرار
رابطده،ث داتیاقتصدادکدلانبدابدیهداباندکدهیدهدکهوامنشانمی،خطایبرداری

ث داتیاقتصدادکدلانتغییراتیدرشاخصبی،بلندمد دارد.بهبیاندیگر،دربلندمد 
نسد توام،یتجاریهمراهخواهدبود.دراینمدد هابانکدهی)افزایه(باکاههوام

ایننس تبدرایارزیدابیرفتدار،درواق وکندنقهمتغیروابستهرابازیمی،بهدارایی
انکاسدتکدهدرقالدبوامهایباستفادهشدهوبیانگرسهمیازداراییهابانکدهیوام
.باشدمی

ث داتیاقتصدادیتجاریبدابدیهابانکدهیوامکهدهندنتایداینت میننشانمی
گدااریتأثیرشدد ،آمددهدستبلندمد ومعکوسدارد.براساسضرایببهکلانرابطه

ث اتیاقتصدادکدلان،ایکههریکواحدافزایهدرشاخصبیقابلتوجهاست،بهگونه
وهمنندینمعنداداریدهددراکاههمییتجاریهابانکدهیواحدازمیزانوام17/0

دهندهنشاناست،بانکاندازهوراکسییعنیتجارییهابانکداراییط یعیلگاریتمضریب
ایکهباافدزایهانددازهیتجاریاست،بهگونههابانکدهیبررفتارواممعنادارآنتأثیر
 شود.افزودهمیآنهادهیایبرمیزانوامطورمعناداروقابلملاحظهبه،هابانک

متغیرهدایکدلانتدأثیرخدودبدهبررسدی(درمطالعده1394لشکریوهمکداران)
ااسدتفادهازمدد بد1370-1390دهدیباندکمسدکنطدیدورهاقتصادیبررفتاروام

بلندمدد VECMاند.نتایدت مدینمدد سنجیخودرگرسیونبرداریورداختهاقتصاد
نشاندادهکهازبینمتغیرهایکلیدیاقتصاد،تغییرا عرضهوو ،نرختورمونوسانا 

ممسدتقیتدأثیرمعکوسوتغییرا نرخارز،دارایتأثیردارای،قیمتسهامدربلندمد 
تدأثیرمدد ،دارایوتداهک VECMنکمسکنبودهوهمننیننتدایددهیبابررفتاروام

دهدیداربررفتارواممعنیتأثیرمستقیمونرختورم،نرخارزونوسانا قیمتسهام،فاقد
بانکمسکنبودهاست.


 ها، مدل و روش برآورد آنداده. 4
 ها داده .4-1

 وردازیم:شدهدراینوژوههمیبردهکاربهمعرفیمتغیرهایبه،دراینقسمت
.1نس توامبهدارایی  = (𝐿𝐿/𝐴𝐴)𝑖𝑖𝑖𝑖 

                                                           
1. Loan to Asset ratio 

هایمربدوطبدهایدنمتغیدر،ازایننس تبهعنوانمتغیروابستهواردمد شدهوداده
 است راجشدهاست.هابانکترازنامهسالیانه

= GDPبدهعندوانمتغیدر،ناخالصداخلیبهقیمتثابتتولید.1تولیدناخالصداخلی
 مستقلواردمد شدهاست.

GBL2:نرخرشدمطال ا معوقبانکی.
ماهازتداریخسررسدیدو18ماهوکمتراز6:مطال اتیکهبیهازوقبانکیمطال ا مع

یاتاریخقط ورداختاقساطسپریشدهاست.
 : GM23رشدنقدینگی.

استفادهشدهبرایمحاس هآنازروشگارچکه،4قتصادیدرسطحکلانعدماطمینانا
توضیحدادهخواهدشد.ادامهشدهونحوهمحاس هآندر

:TA بانکاست.،کهبهعنوانتقری یازاندازه5هایبانککلدارایی
 

 محاسبه عدم اطمینان اقتصادی  .4-2
گدارچبدرروشعدماطمیناناقتصدادیدرسدطحکدلان،دراینوژوهه،برایمحاس ه

1357-1393رویدادههایمربوطبهنرخرشداقتصدادیایدران،مربدوطبدهسدالهای
ارائهشدهاست.(1جدو )دراعما ونتایدت مین

 
 ت مینمد گارچبرروینرخرشداقتصادی.1 جدول

Cضریب
مقداربرآورد 330228/058754/0552159/1
0548/00633/03109/0Prob 

هایوژوهه:یافتهمن  

tuم نیبرعدماعت دارضدریبباتوجهبهیافتههایجدو یک،فرضیهتفر 
2
در1

دارایاعت داراسدتوهمنندینضدریب،ردشدهودرنتیجدهدرتد90سطحاطمینان

                                                           
1. Gross Domestic Product 
2. Growth of Bad Loan 
3. Growth of M2 
4. Macroeconomic Uncertainty 
5. Total Assets 

t2 1tu 
2
1
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هایمربدوطبدهایدنمتغیدر،ازایننس تبهعنوانمتغیروابستهواردمد شدهوداده
 است راجشدهاست.هابانکترازنامهسالیانه

= GDPبدهعندوانمتغیدر،ناخالصداخلیبهقیمتثابتتولید.1تولیدناخالصداخلی
 مستقلواردمد شدهاست.

GBL2:نرخرشدمطال ا معوقبانکی.
ماهازتداریخسررسدیدو18ماهوکمتراز6:مطال اتیکهبیهازوقبانکیمطال ا مع

یاتاریخقط ورداختاقساطسپریشدهاست.
 : GM23رشدنقدینگی.

استفادهشدهبرایمحاس هآنازروشگارچکه،4قتصادیدرسطحکلانعدماطمینانا
توضیحدادهخواهدشد.ادامهشدهونحوهمحاس هآندر

:TA بانکاست.،کهبهعنوانتقری یازاندازه5هایبانککلدارایی
 

 محاسبه عدم اطمینان اقتصادی  .4-2
گدارچبدرروشعدماطمیناناقتصدادیدرسدطحکدلان،دراینوژوهه،برایمحاس ه

1357-1393رویدادههایمربوطبهنرخرشداقتصدادیایدران،مربدوطبدهسدالهای
ارائهشدهاست.(1جدو )دراعما ونتایدت مین

 
 ت مینمد گارچبرروینرخرشداقتصادی.1 جدول

Cضریب
مقداربرآورد 330228/058754/0552159/1
0548/00633/03109/0Prob 

هایوژوهه:یافتهمن  

tuم نیبرعدماعت دارضدریبباتوجهبهیافتههایجدو یک،فرضیهتفر 
2
در1

دارایاعت داراسدتوهمنندینضدریب،ردشدهودرنتیجدهدرتد90سطحاطمینان

                                                           
1. Gross Domestic Product 
2. Growth of Bad Loan 
3. Growth of M2 
4. Macroeconomic Uncertainty 
5. Total Assets 

t2 1tu 
2
1
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t2 ،فرضدیهتدفرراردکدردهودرتدد90نیزمشابهموردق لیدرسدطحاطمیندان1
 ضریبآناعت ارآماریدارد.

هدای)مربوطبهسا ازآنجاکهروشت مینمد مادراینوژوههونلبینبانکی
نحدوه،بدالاکهعدماطمیناناقتصدادیراکدهدر(است،درنتیجهبرایآن1393-1385

محاس هآنراشرحدادیم،بهعنوانیکمتغیرمستقلواردمدد کندیمواثدرآنرابدر
هدایمدوردبررسدیراهدایمربدوطبدهسدا بسنجیم،بایدددادههابانکدهیمیزانوام

،ایدم(کهدراینقسمتت مینزده1357-1393(ازمیانسریزمانی)1393-1385)
 بانکایرانیاست(تکرارنماییم.10همقاط )کهدراینجاجدانمودهوبرایکلی

توانازنتایداینت مدیناسدتفادهنمدودکدهحا برایمحاس هواریانسشرطیمی

tنتایدحاتلبیانگربرآورد
2

.)عدماطمینان(است


 آزمون ایستایی   .4-3
وسدیایسدتاییمتغیرهدایمدد اسدتفاده،بهمنظوربررLLC1دراینوژوههازروش
آوردهشدهاست.2نتایدآزموندرجدو 

 
نتایدآزمونایستایی.2جدول 

وضعیتایستایی Probمتغیر
(𝑳𝑳/𝑨𝑨)𝒊𝒊𝒊𝒊 000/0 ایستادرسطح

GDP0003/0ایستادرسطح
GBL000/0ایستادرسطح
GM2000/0ایستادرسطح

Uncertainty0006/0ایستادرسطح
TA000/0ایستادرسطح

هایوژوهه:یافتهمن  
 

متغیرهادرسطحایستاهستند،نیدازیبدهانجدامآزمدونهمگرایدیازآنجاکهکلیه
نیست.


                                                           
1. Levin Lin Chu 

 . گزینش الگو 4-4
 طرفـه  یـک اثـرات ثابـت    یو الگـو  یقیتلف یالگو نیالگو از ب نشیگز. 4-4-1

 )مقطع 
درمقط رانشدانمدیدهدد.بدرایطرفهیکنتایدت مینالگویاثرا ثابت،3جدو 

درمقطد ،بدهطرفدهیدکثابتگزینهیکالگوازبیندوالگویتلفیقیوالگویاثرا 
آوردهایم.4ونتایداینآزمونرادرجدو ،جوعکردهرFآزمونگزینه


 درمقططرفهیکت مینالگویاثرا ثابت.3جدول 

TAUncertaintyGM2GBLGDPCضریب

05-E93/2001298/0-011090/0001236/0-07-E42/1325189/0مقدار
برآورد

0018/00002/00022/01985/0000/0000/0 Prob 
000/0:Prob (F- Statistic)

:ضریبتعیین840223/0


 Fنتایدآزمون.4جدول 
Prob آزمونآمارهF
000/0632204/93Cross- section F 

قیحقت:محاس ا 4و3من  جداو 


بدااسدتنادبدهبرایاینمنظورارائهشده،وFآماره،گرددگونهکهمشاهدهمیهمان
الگویتلفیقدی،وایرفتدهنشددهاسدت.یتاینآماره،فرضیهتفراینآزمونیعنیارجح

وایریم.الگویاثرا ثابترامی،فرضیهمقابلیعنیارجحیتبنابراین
 

در  طرفـه  یـک گزینش الگو بین الگوی اثرات ثابت و اثـرات تصـادفی    .4-4-2
 مقطع و زمان

یادوطرفدهبدرآوردطرفهیکبرایانت ابالگودرچنینحالتی،الگورابااثرا تصادفی
اثدرا تصدادفیدر،کندیم.درایدنقسدمتنمودهوسپسبهآزمونهاسمنمراجعهمی

probهشددهوازآنجداکدهارائد5 ایمونتیجهت میندرجددومقط رادرنظرگرفته
اعت داربدودنضدرایباسدت،نبدییب،درچهارموردازشهمدوردم دیمربوطبهضرا
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 . گزینش الگو 4-4
 طرفـه  یـک اثـرات ثابـت    یو الگـو  یقیتلف یالگو نیالگو از ب نشیگز. 4-4-1

 )مقطع 
درمقط رانشدانمدیدهدد.بدرایطرفهیکنتایدت مینالگویاثرا ثابت،3جدو 

درمقطد ،بدهطرفدهیدکثابتگزینهیکالگوازبیندوالگویتلفیقیوالگویاثرا 
آوردهایم.4ونتایداینآزمونرادرجدو ،جوعکردهرFآزمونگزینه


 درمقططرفهیکت مینالگویاثرا ثابت.3جدول 

TAUncertaintyGM2GBLGDPCضریب

05-E93/2001298/0-011090/0001236/0-07-E42/1325189/0مقدار
برآورد

0018/00002/00022/01985/0000/0000/0 Prob 
000/0:Prob (F- Statistic)

:ضریبتعیین840223/0


 Fنتایدآزمون.4جدول 
Prob آزمونآمارهF
000/0632204/93Cross- section F 

قیحقت:محاس ا 4و3من  جداو 


بدااسدتنادبدهبرایاینمنظورارائهشده،وFآماره،گرددگونهکهمشاهدهمیهمان
الگویتلفیقدی،وایرفتدهنشددهاسدت.یتاینآماره،فرضیهتفراینآزمونیعنیارجح

وایریم.الگویاثرا ثابترامی،فرضیهمقابلیعنیارجحیتبنابراین
 

در  طرفـه  یـک گزینش الگو بین الگوی اثرات ثابت و اثـرات تصـادفی    .4-4-2
 مقطع و زمان

یادوطرفدهبدرآوردطرفهیکبرایانت ابالگودرچنینحالتی،الگورابااثرا تصادفی
اثدرا تصدادفیدر،کندیم.درایدنقسدمتنمودهوسپسبهآزمونهاسمنمراجعهمی

probهشددهوازآنجداکدهارائد5 ایمونتیجهت میندرجددومقط رادرنظرگرفته
اعت داربدودنضدرایباسدت،نبدییب،درچهارموردازشهمدوردم دیمربوطبهضرا
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برایگزینه،ایدن،توانیمازاینالگوبهعنوانالگوینهاییاستفادهنماییم.بنابرایننمی
 دهیم.تحتآزمونهاسمنقرارنمیرات مین


درمقط طرفهیکالگویاثرا تصادفی.5 جدول

TAUncertaintyGM2GBLGDPCضریب

06-E95/4001687/0-008186/0001089/0-07-E00/2251466/0مقدار
برآورد

7924/02817/0758/074899/00016/00333/0Prob 
قیحقت:محاس ا من  


وایرنیسدتونتیجدهت مدیندرزماننیزامکانطرفهیکانجامت میناثرا ثابت

طورکدهقابدلآوردهشددهکدههمدان6درزماننیدزدرجددو طرفهیکاثرا تصادفی
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 چکیده
 بدرای  مدثرر  مدیرررتی  ابزار طبیعی، منابع اقتصادی گذاری ارزش امروزه
 ای توسدعه  هدای طدر   ررزی برنامه در زمینه گیری تصمیم جهت میرران
 مندابع  و زرسدت  محدی   اقتصدادی  گدذاری  ارزش میرررت از هیف. است

 واکنش و زرست محی  از حفاظت برای چارچوبی نمودن فراهم طبیعی،
 و اقتصدادی  نیازهای با توازن عین در محیطی زرست شرار  تغییرات به

 گدذاری  ارزش های روش مقارسه به طالعه،م درارن. است جامعه اجتماعی
 واقع کوهستان پارک تفررحی ارزش برآورد جهت سفر هزرنه و مشروط

 مدی   از مشروط، گذاری ارزش درروش. است شیه پرداخته رزد شهر در
logit از سدفر  هزرنده  روش در و نماری،درست حیاکثر روش اساس بر و 
 حدیاق   گرسدیون ر روش بدا  و گردشدرری  تقاضدای  تابع تخمین طررق
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