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Abstract 

This study investigates the nonlinear relationship between bank capital and liquidity creation across the distribution of liquidity creation (by 

deciles) in both developed and developing countries. Recognizing the critical role of liquidity creation in fostering financial stability and 

economic growth, the analysis addresses how the magnitude and direction of bank capital’s impact may vary across different levels of liquidity 

creation and country types. Employing quantile regression on a sample of 59 developing and 37 developed countries from 2004 to 2023, the 

findings reveal a consistently negative and significant effect of bank capital on liquidity creation throughout all deciles. However, this negative 

effect attenuates in higher deciles for developed countries, whereas it intensifies in developing countries. Furthermore, economic growth, 

financial inclusion, and financial development indices generally exhibit positive and significant effects. Conversely, the financial stability index 

demonstrates a significant negative impact in the lower deciles for developed nations and the higher deciles for developing economies. These 

contrasting outcomes underscore fundamental differences in liquidity creation mechanisms across countries and emphasize the necessity of a 

disaggregated, context-specific approach to banking regulation and policy formulation. 

Keywords: Liquidity Creation, Bank Capital, Quantile Regression, Developing and Developed Countries 

JEL Classification: G28, G21, C23 

 

Introduction 

Liquidity creation, a fundamental function of banks within the modern financial system, involves the transformation of short-term 

liabilities into long-term loans, a process inherently coupled with risk intermediation. Within this framework, bank capital serves a 

dual and potentially contradictory role: while it provides a crucial buffer against losses that can enhance a bank's capacity to assume 
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risk and create liquidity, it may also constrain the resources available for lending. This tension suggests a nonlinear relationship, 

wherein the effect of capital on liquidity creation may vary across its distribution. At lower capital levels, increases might initially curb 

liquidity creation by reducing lendable funds, whereas at higher levels, the enhanced risk-absorbing capacity could facilitate greater 

liquidity creation.  

This non-uniformity implies that the impact of capital regulations is likely heterogeneous across institutions, challenging the 

efficacy of a one-size-fits-all regulatory approach. Motivated by this complexity, the present study employs a quantile regression (QR) 

methodology to empirically investigate the nuanced relationship between bank capital and liquidity creation across different deciles of 

the liquidity creation distribution. By analyzing a global sample of 37 developed and 59 developing countries over the period 2004–

2023 within separate models, this research aims to provide a more disaggregated understanding critical for designing targeted prudential 

policies. 

 

Materials & Methods 

This study employs a panel quantile regression (QR) methodology to examine the nuanced impact of bank capital on liquidity creation 

across the entire conditional distribution of the latter. Selected for its capacity to provide a comprehensive analysis beyond the 

conditional mean, this approach is particularly advantageous for capturing potential heterogeneity in the relationship across different 

deciles, including the tails of the distribution. In contrast to conventional ordinary least squares (OLS) regression, QR estimates 

coefficients by minimizing a weighted sum of absolute deviations, known as the Least Absolute Deviation (LAD) method. This 

technique is robust to non-normal error distributions, heteroscedasticity, and the presence of outliers, thereby yielding more reliable 

and efficient estimates for our financial dataset, which may exhibit such characteristics.  

Aligned with this rationale, we estimate a nonlinear panel quantile regression model for a global sample comprising 37 developed 

and 59 developing countries over the period 2004–2023. The general empirical specification, adapted from the frameworks established 

by MazioudChaabouni et al. (2018) and Gupta et al. (2023), is formally defined as follows: 

𝐿𝑀𝐹 =  (𝐿𝐶𝐴𝑅, 𝐿𝐺𝐷𝑃𝑃, 𝐿𝐵𝑍𝑆𝐶𝑂𝑅𝐸, 𝐿𝐴𝑇𝑀, 𝐿𝐹𝑆𝐷) (1) 

in which, LM represents liquidity creation, LCAR represents bank regulatory capital (transition variable), LBZSCORE is the 

financial stability, LGDPP is the variable of economic growth, LATM represents the financial inclusion index, and LFSD is the 

financial development index. 

 

Findings 

The stationarity of the variables was assessed using the Levin, Lin, and Chu (LLC) unit root test. As detailed in Table 1, the results 

confirm that all variables are stationary at the 5% significance level, incorporating an intercept term. Subsequently, the core empirical 

analysis, illustrated in Figure 5-a, reveals a statistically significant negative relationship between bank capital (LCAR) and liquidity 

creation (LM) across all deciles for developed countries. Notably, the magnitude of this negative effect exhibits a diminishing pattern, 

weakening progressively throughout the higher deciles of the liquidity creation distribution. 
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Chart (5-a). Trends in variables in deciles in developed countries 

 

Furthermore, the results for developing countries, as visualized in Figure 5-b, indicates a distinct and evolving relationship. The 

effect of bank capital (LCAR) on liquidity creation (LM) is statistically insignificant and positive in the first decile. However, this 

relationship transitions to a negative and statistically significant influence beginning in the second decile. Moreover, the magnitude of 

this adverse effect demonstrates a pronounced intensification across the higher deciles of the distribution. 
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Chart (5-b). Trends in variables in deciles in developing countries 

 
Conclusion and discussion 

In conclusion, this study establishes that the relationship between bank capital and liquidity creation is not only nonlinear but also 

contingent upon a country's developmental context and its position within the liquidity creation distribution. The analysis reveals a 

consistently negative yet diminishing effect across deciles for developed nations, while in developing countries, the relationship 

manifests as negative and significant from the second decile onward, intensifying markedly at higher levels. This stark heterogeneity 

underscores fundamental differences in the operational mechanisms of financial intermediation and the distinct role capital plays across 

diverse economic landscapes. Furthermore, control variables corroborate this complexity; economic growth, financial inclusion, and 

financial development predominantly exert a positive influence on liquidity creation, whereas financial stability exhibits a significant 

negative impact in specific deciles, particularly within developing economies. Collectively, these findings carry substantial policy 

implications, strongly advocating for a disaggregated regulatory approach.  

Policymakers must therefore eschew uniform, one-size-fits-all capital regulations in favor of frameworks meticulously tailored to 

a country's level of financial development and the specific characteristics of its banking institutions. The application of quantile 

regression in this analysis proves indispensable, providing the granular insights necessary for such precise and effective policy 

formulation. 
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 چکیده

بانکی و خ ق نقدینگی در  ئئ وم ملت ت زوعیخ خ ق نقدینگی  ۀغیرخ ی میان  ئئرمای  ۀاصئئ ی ایپ وهو، ، برر ئئی راب   ۀمسئئئ 

مئود که خ ق نقدینگی نق  ک یدی  زو ئ ه ا ئتا ا،میت ایپ موعئوز اع انجا نامئی مییافته و درحال،ا( در کشئور،ای زو ئ ه)د،ک

بانکی ممکپ ا ئت در  ئ وم ملت ت خ ق نقدینگی  ۀاما میزان و جهت اثرگذاری  ئرمای  ؛کنددر ثبات مالی و رمئد اقتصئادی ای ا می

بر خ ق نقدینگی در را بانکی   ۀحاعئر با ا ئت اده اع رگر ئیون کوانتایا، اثر  ئرمای  ۀدر ایپ را ئتا، م ال   ؛و بیپ کشئور،ا مت اوت بامئد

د،د  ینشان م  ،اافتهی  .کندمیبرر ی    2023زا   2004 ۀیافته طی دورکشور زو  ه  37زو  ه و کشور درحال  59دو مدل جداگانه برای  

،ای بالای کشئور،ای ای که ایپ اثر در د،کگونه،ا اثری من ی و م نادار بر خ ق نقدینگی دارد، بهبانکی در زمامی د،ک  ۀ ئرمایکه 

  ۀ زو  ه افزای  یافته ا تا ،مچنیپ، رمد اقتصادی، ماخص ممول مالی و زو   ولی در کشور،ای درحال  ،یافته کا،  یافتهزو  ه

،ای بالای  یافته و د،ک،ای واییپ کشئئور،ای زو ئئ هکه مئئاخص ثبات مالی در د،کمالی عمدزاً اثر مثبت و م نادار دارند، درحالی

زو ئ ه اثر من ی م ناداری داردا ایپ نتای  گویای ز اوت در  ئاعوکار خ ق نقدینگی بیپ کشئور،ا و ا،میت رویکرد کشئور،ای درحال

 .گذاری ا تز کیکی در  یا ت

 منتلب  افتهیزو  ه و زو  هدرحال  ی، کشور،اایکوانتا  ونیرگر  رمایۀ بانکی،   ،خ ق نقدینگی ها:کلیدواژه

 JEL  :G28, G21, C23بندی  طبقه 
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 مقدمه

و زحول  رر یدا در   1سکیر  زغییر مئکا  دارند؛ مئاماگری مالی، دو عم کرد ک یدی  مدرن وا ئ ه ۀ،ا در چارچوب نظریبانک

،ایی با  ئئ ر ریسئئک بالازر اع ا وذیرند و درمقابا، وام،ای بدون ریسئئک را می،ا  ئئدردهفرایند زغییر مئئکا ریسئئک، بانک

،ای جاری( را مدت و نقدوذیر )مانند  ئدرده،ای کوزاه،ا بد،ید،د که بانک، زحول  ئرر ئید عمانی رم می،مچنیپکنندا  می

خئدمئات متنوز مئالی، نقئدینگی در اختیئار    ۀکننئد و بئا ارا ئ ،ئای زجئاری( زبئدیئا می،ئای ب نئدمئدت و کمتر نقئد )مئاننئد وامبئه دارایی

گیرندگانی که به باعار،ای مالی د ئئتر ئئی  که وامطوریکند، بهد،ندا ایپ فرایند به خ ق نقدینگی کمک میمشئئتریان قرار می

را خود در ،ر عمان دارند  گذاران نیز امکان د ئئتر ئئی به وجوه نقد  و  ئئدرده  مند مئئوندزوانند اع اعتبار بانکی بهرهندارند، می

(Gupta et al., 2023)ا 

،ا با ا ئئت اده اع  ا بانکد،ندمی قرار  اقتصئئاد  اختیار در  ،ابانک ا ئئت که مهم  ایوا ئئ ه  کارکرد،ای اع یکی نقدینگی  خ ق

،ای زجاری(، وام،ای ب ندمدت و غیرنقد )مانند ،ای جاری( برای زأمیپ مالی داراییمدت و نقد )مانند  ئئدردهمنابخ مالی کوزاه

،ا  برایپ، بانکعلاوه  ؛کنند،ا به زأمیپ مالی ب ندمدت را براورده میگذاران به نقدینگی و نیاع مئرکت عمان نیاع  ئدردهطور ،مبه

کننئدا ایپ می  خ ق  خود نقئدینگی  ۀکئار، حتی خئارا اع زراعنئامئ بئهابزار،ئایی مئاننئد ز هئدات وام و اعتبئار ا ئئئنئادی امئاده  ۀبئا ارا ئ 

 .،ای ب ندمدت خود ان  اف بیشتری دامته بامندگذارید،د زا در  رمایه،ا امکان میاقدامات به مرکت 

وجهی بر رمئد اقتصئادی دارد و حتی ایپ زأثیر اع  ئایر خدمات بانکی بیشئتر  درخورز،ا در خ ق نقدینگی زأثیر  نق  بانک

زواند در مئئرایب بحرانی نشئئان داد که نقدینگی می 2008حال، بحران مالی  ئئال باایپ  ؛(Berger & Sedunov, 2017ا ئئت )

د نزوانکه چگونه برخی منابخ مالی می  کندبیان میوعئئوم   ئئرعت کا،  یابد و مشئئکلات جدی ایجاد کندا ایپ بحران بهبه

 (اYahaya et al., 2023)،ا و قوانیپ ک ایت  رمایه به وجود اورند گذاری داراییارعش  ۀ،ایی در عمینناودید موند و چال 

  ی به فرووامئ  زوانندی،ا مبانک  ینگینقد  ی،اکه مئو  زوجه مئد  یبه  ئرعت و مئدز 2008(  GFC)2یجهان یبحران مالبه 

انبامئئته به مرع   ی،اانیع ایبه دل  یناکاف  یۀبا  ئئرما  یی،ابا گسئئترش بحران، بانک  پ،یبراعلاوه ؛مئئوند ایزبد  یاقتصئئاد واق 

،ا در برابر  دفاز بانک پیزریبالا قو   ت ی یبا ک   یبانک  یۀکه  ئئرما د،ندیارا ه م  یاکنندهو مئئوا،د قانخ  دندیر ئئ   یورمئئکسئئتگ

 (اBelkhir et al., 2021ا ت ) ،اییاع کا،  ارعش دارا ینام  ی،اانیع

  که   د،دمی نشئان م ال ات مثال،  برای ا ئت؛  داده ارزقا را مالی  ،ای ئیسئتم  در  ثبات  که ،ا ئت مدت  نظارزی بانک   ئرمایۀ

 ,.Diamond & Rajan, 2000; Diamond & Rajan, 2001; Allen et al)  بد،ی  ورداخت  ریسئک  کا،   با بالازر بانکی   ئرمایۀ

2015; Cornett et al., 2011; Hugonnier & Morellec, 2017; Kapan & Minoiu, 2018; Carey, 2019; De Nicolò, 2019 )،  

 ,Coval & Thaakor) ا ئت   ،مراه زرقوی  غربالگری ،ایمشئو  و( Holmström & Tirole, 1998)  زریقو   ینظارز  ی،امشئو 

 منجر مالی  بحران  دورۀ به بانک   رمایۀ  بر نزولی فشار و  مقررات  زغییرات دولت، مداخ ۀ با  2008 زا  2007 مالی بحران(ا  2005

 ز بیق  چگونگی و   ئرمایۀ نظارزی بانک  ا،میت  بر بحران اع وس اصئلاحی  ویشئنهادات اع  ز دادی که  نیسئت  ز جب   جایا مئد

 (اKashyap et al., 2008) اندمده  متمرکز  بالقوه ،ایبحران اع  ج وگیری  برای   رمایه

  ی مال سئئتمیبا ثبات  ئئ   شئئتریب ینظارز  ی،ازهیبه انگ اعیکمتر و ن یورداخت بد، سئئکیارزباط ان با ر  قیبانک اعطر  یۀ ئئرما

 ینگینقد  ی،اا ئئت یکند که  ئئ یم  بیان  (Wegner, 2020)  وگنر(ا  Thakor, 2014؛   Diamond & Rajan, 2001مرزبب ا ئئت )

 ینگیعمان مئودا طرفداران مقررات نقد،م طوربه  یبانک  سئتمیزر در  ئ مئکننده  ی،ابانک و مئبکه  یۀ ئرما   یافزا  باعث زواند یم

در  یحت د،ندیو به انها اجاعه م موندیزر م،ا مقاومدر برابر مو    شترینقدمونده ب  ی،اییدارا  ی،ا با نگهدارم تقدند که بانک

 
1 Risk transformation 
2 global financial crisis 
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و ممکپ ا ئئئت به کا،     بوده نهیمقررات ور،ز پیاع ا  یرویور ا ئئئترا وام بد،ندا درمقابا، ملال ان م تقدند که و  ی،ادوره

که    یی،ابه کمبود مئوا،د، در  کانال(ا بازوجهAnanou et al., 2021بگذارد )  یمن   ریزأث یمنجر مئود و بر اقتصئاد واق  ید،وام

 مهم ا تا اریبگذارند، بس ریزأث گریکدیممکپ ا ت بر  ینگیو نقد یۀ نظارزی بانکان  رما قیاعطر

 ,Berger & Sedunovمهم ا ت )  اریبس یرمد اقتصاد یوام و  درده برا  ی،اکانال قیبرحسب زقاعا اعطر  ینگینقد  پیمأز

 ی،ایو  ئئاختمان( را با ا ئئت اده اع بد، پینقدمئئونده )مانند وام، وام مسئئکپ، عمریغ ی،اییدارا یزجار  ی،ا(ا بانک2017

 ;Diamond & Dybvig, 1983; Diamond, 1984)  کنندی( زأمیپ میمرکز بانکاع   ،اورداخت  ی،ا و و)مانند  ئدرده ینگینقد

Kashyap et al., 2002; Coval & Thaakor, 2005; Gnann & Kaya, 2019)اریبرحسئب زقاعئا بسئ  ینگیکه زأمیپ نقدیا درحال 

 ,Berger & Bouwman, 2017; Acharya & Naqviد،د )   یرا افزا یزواند احتمال نکول بانک و ا ئترا مالیمهم ا ئت، م

  ی انها برا  ییمواجه مئدند که بر زوانا «یمال  ی،او »کمک  یاع ا ئترا مال یبا درجات ملت    ی،ا در  ئ ر جهان(ا بانک2012

 ی(ا بحران مالHong et al., 2014گذامت )  یمن  ری( زأثGFC) یجهان یباعار در طول بحران مال  ینگینقد یکردن زقاعابراورده

و   ت یری،ا را به بهبود مدبانک  یفور اعی،ا و ناع بانک یاریبسئ  ینگینقد سئکیر  ت یریمد مدنادر ئت و ناکارا  ی،اوهیمئ   یجهان

 (اGarg et al., 2024)  امکار کرد ینگینقد ی،اسکیکنترل ر

  پ یممکپ ا ت در ب  ینگینقد  نظارزی بر خ ق یۀ رما ریکه زأث  د،دینشان م غیرخ ی ۀوجود راب مده به م الب بیانبازوجه

 جه،یدرنت ؛،ا مؤثر نبامئدبانک یثبات و  ئوداور یممکپ ا ئت در ارزقا کسئانی  ا ئت ی،ا نا،مگپ بامئد و مقررات  ئ بانک

 خ ق نقدینگی ا تابانک و   یۀ رما پیب ۀبودن در راب   یرخ یامکان غکند، ج ب میزوجه ما را  ی کهموعوع

روش  به ا،میت  ئئرمایۀ بانکی در خ ق نقدینگی برای زح یا راب ۀ بیپ  ئئرمایۀ بانکی و خ ق نقدینگی اع بنابرایپ، بازوجه

مودا ایپ روش با دیدگا،ی دقیق و جامخ، امکان زح یا متغیر وا خ  ،ای ملت ت ا ت اده میدر د،ک(  QR)1کوانتایا  ونیرگر 

،ئای  اوردا برخلاف روشابتئدایی و انتهئایی فرا،م میویهه در نواحی  ،ئای ان، بئهزنهئا در مرکز زوعیخ، ب کئه در زمئام بل را نئه

برای زلمیپ عئئرایب مدل ا ئئت اده   نی،ای وعمانده ئئاعی مجموز قدرم  ق باقیرگر ئئیون م مولی در ایپ روش اع حداقا

،ا نا،مگپ م روف ا ئئتا ایپ روش در مئئرای ی که زوعیخ مئئرطی داده  (LAD) مئئود که به روش حداقا انحراف م  قمی

برایپ، رگر ئیون  علاوه  ؛،ای گسئترده یا غیرم مول بامئد، بسئیار کاربردی ا ئت ،ایی نظیر نامتقارنی، دنبالهبامئد یا دارای ویهگی

،ای ورت بر براورد،ا ج وگیری  ،ای م روعئئات م مولی مانند واریانس ،مسئئانی را ندارد و اع زأثیر دادهکوانتایا محدودیت 

 .د،دبرای زح یا ارا ه میزر پئ ممو بدیپ زرزیب مدلی  کندمی

 

 مبانی نظری

ا خ ق نقئدینگی در کننئدرا بئه ،م مرزبب می،ئا بئانکی، خ ق نقئدینگی و عوامئا مؤثر بر ان  ۀ،ئایی وجود دارد کئه  ئئئرمئایئ وهو، 

،ای غیرنقدی برای ایجاد درامد زو ئئب  ،ای نقدی به دارایینظری م رم مئئد که مئئاما زبدیا بد،ی  یعنوان م هومابتدا به

صئئورت زجربی ( برای نلسئئتیپ بار زلاش کردند ایپ م هوم را بهDeep & Schaefer, 2004و مئئ ر )  پ یدا  ،ا ا ئئت بانک

،ئای کئا دارایی  در مقئایسئئئه بئا،ئای نقئدی ،ئای نقئدی و بئد،یعنوان ز ئاوت میئان دارایینقئدینگی را بئه  خ قگیری کننئد و  انئداعه

 .،ایی ،مراه بود،ای نقدی با چال ،ا و بد،یحال، ایپ ز ریت به دلیا زمرکز صرف بر داراییباایپ ؛بانک ز ریت کردند

نقئدینگی، یئک چئارچوب نظری جئامخ    خ ق،ئای ز ریت  بئا رفخ محئدودیئت  (Berger & Bouwman, 2017)برگر و بومپ  

در ایپ   .catfat ،catnonfat ،matfat ، matnonfat :  ،ا زو ئ ه دادندارا ه دادند و چهار م یار را برای  ئنج  خ ق نقدینگی بانک

 
1 Quantile Regression  
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ایپ اقلام را  «nonfat» کهخ ق نقدینگی امئاره دارد، درحالی  ۀبه مئمول اقلام خارا اع زراعنامه در محا ئب «fat» ۀم یار،ا، واژ

به  «mat» کهبندی خاصئی ا ئت، درحالیبندی اقلام زراعنامه برا ئاا د ئتهطبقه  ۀد،ندنشئان «cat» کندا اصئ لاملحاظ نمی

 .بندی اقلام بر مبنای  رر ید اماره داردطبقه

  ی عنوان مئئئاخصئئئ ،ئا بئه خ ق یئا کئا،  نقئدینگی، بئه،ئای بئانکی و ز کیئک ان، بئا در نظر گرفتپ زمئامی ف ئالیئت catfatم یئار  

،ا که زنها به  ئمت دارایی زراعنامه دارایی ۀمئودا ایپ م یار برخلاف باعد،ا مئناخته میکا دارایی ۀباعد  در مقایسئه بازر  جامخ

 .(Gupta et al., 2023) د،دیزوجه دارد، دیدگاه کام ی اع عم یات بانک ارا ه م

 

 تأثیر سرمایۀ بانکی بر خلق نقدینگی

  ی مئکنندگ »  یۀکندا فرعئ یم  شئنهادیو ینگینقد  خ قدر   ینظارز  یۀ ئرما  ی،انق  نسئبت   یبرا  پیگزیجا  فرعئیۀموجود دو   اتیادب

 ۀراب   سئک«ی»جذب ر  فرعئیۀا درمقابا، د،دارا ه میرا   ینگینقد  خ قو    هی ئرما  ی،انسئبت  پیب یمن  ایراب ه «اعدحام – یمال

 کندایم ینیب یرا و ینگینقد  خ ق،ا و بانک  یۀ رما پیمثبت ب

  ، یدرماندگ  ی،انهیبانک بر ،ز  یۀاثر  ئئرما پیب  یا،ا، مبادلهبانک  ۀنیبه یۀ ئئاختار  ئئرما ،یمال  یمئئکنندگ  یۀبه فرعئئ بازوجه

(ا  Diamond & Rajan, 2000; Diamond & Rajan, 2001ا ئئئت ) ینگینقئد  خ قو    رنئدهیگ وام  یبئاعورداخئت اجبئار  ییزوانئا

را گسترش    یشتریاعتبار ب زا د،دیو به ان اجاعه م  کندیم  قیبر بد،کاران زشو   ارتمکننده ز هد بانک را به نظ  یۀ اختار  رما

که   کنندی( ا ئتدلال مGorton & Winton, 2017)  نتونیگورزون و و  طور مشئابه،کندا به  خ ق  یشئتریب ینگینقد  جهید،د و درنت

  ۀد،ند و ماند   ریزرج  ،ا ئئدردهرا به   ی ئئهام بانک  گذارانهی ئئرما  مئئودیبالازر باعث م  یبانک  یۀ ئئرما  ،یدر مدل ز ادل عموم

  خ ق و   یبانک  یۀ ئئرما پیب یارزباط من   یمئئکنندگ   یۀرو، فرعئئ پیاعا ؛ببرند پیرا اع ب  ینگینقدخ ق    یموجود برا  ی،ا ئئدرده

 د،دا یرا نشان م ینگینقد

 ئاعد زا با  یرو بانک را قادر مپیکند و اعایرا جذب م  سئکیبانک ر  یۀکند که  ئرمایم بیان  سئکیجذب ر  یۀمقابا، فرعئ در

 & Bergerو بومپ )  برگر ( وAllen & Gale, 2004)  ایالپ و گ   ا ئئئاا،پیبرا ؛ردیرا بدذ  یشئئئتریب سئئئکیر ینگینقد  خ ق

Bouwman, 2009 مئوا،د  ،یزجرب ،ایوهو، حال،  باایپ  ؛کنندیم شئنهادیو ینگینقد  خ قو   یبانک یۀ ئرما  پیرا ب یمثبت ۀ( راب

جذب   یۀکه فرعئ   د،دی( نشئان مBerger & Bouwman, 2009و بومپ )  برگری   ئو، کار اصئ کید،دا اع یرا ارا ه م یمت اوز

 ی را برا  سئک ی جذب ر     ی نتا  ی مال   ی مئکنندگ   یۀ که فرعئ درحالی   کند، ی م   ی ن ی ب   ی بزرگ و   ی ،ا بانک  ی را برا   ی ر ی وذ سئک ی ر     ی نتا  سئک ی ر 

 خ ق و   ی نظارز   یۀ  ئئرما   پ ی ب  ی من   ۀ ( راب  Distinguin et al., 2013و ،مکاران )   پ ی نگو ی سئئت ی د   ا د،د ی م   ر ی زوعئئ کوچک    ی ،ا بانک 

کئه اع    ی عمئان  د،نئد، ان ،م ارا ئه می متحئده    الات یئ کوچئک ا   ی ،ئا بئانئک   ی مثبئت برا   ای اگرچئه انهئا راب ئه   ؛ د،نئد ی نشئئئان م   ی را نگ ی نقئد 

مثبئت و   ۀ راب ئ   ،م (  Garg et al., 2024گئارگ و ،مکئاران )   ا کننئد ی ا ئئئت ئاده م   ی نگ ی نقئد   خ ق   ی ر ی گ انئداعه   ی برا  ی اصئئئ    ی ،ئا  ئئئدرده 

  د،د ی اند که نشئئئان م مئئئ  بانک بزرگ کانادا گزارش کرده  ی در زراعنامه برا  ی نگ ی و خ ق نقد   ه ی نسئئئبت  ئئئرما  ان ی را م   ی دار ی م ن 

 .،ستند   شتر ی ب   سک ی ر   رش ی و وذ   ی رنقد ی غ   ی ،ا یی دارا  ی زأمیپ مال   ی برا   ه ی زر در کانادا قادر به ا ت اده اع  رما بزرگ   ی ،ا بانک 

  ا ی و اوا 1980 ۀوام در اواخر د،  انیاع ع ینامئئ  یبانک  یۀ ئئرما  ی،اد،د که کا،  نسئئبت ینشئئان م  یزجرب ۀم ال  پیچند

ارزباط د،ند که نشان می(  Evans & Haq, 2022،ا مدا ایوانز و حق )بانک  ید،باعث کا،  وام  چشمگیریطور به  1990 ۀد،

،ا به به بحران مانند الزام بانک  رانهی ئلتگ  ینظارز  ی،ااع واکن   یزواند نامئ یم زین  ینگینقد  خ قو  یبانک  یۀ ئرما پیمثبت ب

،ا  ا ئترا زو ئب بانک اعمونمکرر اع  ۀا ئت اد ر،یحا صئر  ی،ازر، چارچوبینظارت قو   ت،ی یباک   ینگیو نقد  هی ئرما   یافزا

زا زوان  لت یبانکداران را برانگ ،در طول بحران انین  ان و عیذ  قیدق  یبرر ئ   ت یالزامات افشئا و مئ اف   یافزا او ناظران بامئد

،ا  بانک  ت یو انضئباط باعار ممکپ ا ئت بر ظرف  دزریمئد ینظارت مقرراز  پ،یبنابرا ؛را بهبود بلشئند  ینگیو نقد  یبد،  خت وردا
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  ی ( به برر ئ  ,.2023Soumaré et al) و ،مکاران   ئوماره  (ا ,2022Evans & Haqبگذارد ) ریزأث  سئکیر ت یریجذب و مد  یبرا

ند و اهورداختئ  (WAEMU) 1یغرب یقایافر یو وول یاقتصئئئاد  یۀدر ازحئاد  ینگیرقابت و خ ق نقئد ،یبانک  یۀ ئئئرما انیئ ارزبئاط م

که در  د،دینشئان م   یوجود داردا نتا  سئکیجذب ر  یۀفرعئ  نیزو  یمال  یزراکم مئکنندگ   یۀمن قه، فرعئ  پینشئان دادند که در ا

 زرتیاثر عئ   پیمتمرکززر ا  ی،ابیکه در محرا کا،  د،د، درحالی ینگیخ ق نقد زواندیم یبانک  یۀرقابت بالا،  ئرما  بیمئرا

 .دامته بامد ینگیبر خ ق نقد  یه رما  ریبر زأث یریبه باعار  هام زأث ید تر که  ر دینظر نم برایپ، بهعلاوه  ؛مودیم

 

 یبانک  یۀسرما بر  ینگی نقد  تأثیر خلق

د،د که  یاع م ال ات نشئئان م  یبر خ ق نقدینگی وجود دارد، مئئوا،د در برخ  هی ئئرما طرفهی یکباور که اثر ع ّ پیبرخلاف ا

خ ق نقدینگی بر  ری( زأثFu et al., 2016فو و ،مکاران )  جه،یو خ ق نقدینگی وجود داردا درنت  هیئ  ئئئرما پیدوطرفه ب  یارزبئاط

  ا3ینگینقد  ینیگزیجا  یۀفرع(  2و   2هیبالشتک  رما یۀفرع( 1: ندکرد میمتضاد زقس  یۀرا به دو فرع  هی رما

که    یی،اکه بانک  کندیا ئتدلال م(  مئودیمئناخته م  یعدم نقدمئوندگ  سئکیر  یۀعنوان فرعئ )به  ه«ی»بالشئتک  ئرما  یۀفرعئ 

 ینگینقئد  ی،ئات یئ اع خود در برابر محئدود نئد،سئئئت  ایئ مئا  مئئئونئد،یبئالازر )خ ق نقئدینگی بئالازر( را متقبئا م ینگینقئد  سئئئکیر

  ی ،اییدارا  بالقوۀخود اع فروش   یریخود و ج وگ   یزوان ورداخت بد، ت یزقو  یرا برا  یبالازر یۀ رما  پ،یبنابرا  ؛محافظت کنند

بافر در برابر خ ق   کیعنوان  به  هی ئرما  پ،یبنابرا ؛کنندیگذاران انتلاب م ئدرده  یوجوه اع ئو   یناگهان  یدرصئورت زقاعئا  خود

 (ا Horvath et al., 2014کند )یعما م ورریسکنقدینگی 

دار احتمالاً در بانک  مدت  ی،ازقاعئا و  ئدرده ی،اکه  ئدردهییکه اعانجا کندیم  انیب  «ینگینقد  ینیگزی»جا  یۀدرمقابا، فرعئ 

  مئئود، یمواجه م  ینگینقد  ی،ات یکه بانک با محدود  یو عمان مئئوندیم یز ق داریوا یعنوان منابخ زأمیپ مالبه مئئوند،یح ظ م

به  یزرا ئان ی،ا د ئتر ئ که بانک مئودیم  ت یزقو   شئتریب  ییو،ایدر  ئنار پیا اکنندیعما م  یه ئرما یبرا  ینیگزیعنوان جابه

خ ق نقدینگی بر   «،ینگینقد  ینیگزی»جا یۀفرعئ  در  پ،یبنابرا  ؛(Fu et al., 2016دارند ) ییباعار دارا  در مقایسئه باگذاران  ئدرده

 (اDistinguin et al., 2013) گذاردیم یمن  ری،ا زأثبانک  یۀ رما

   :مودیم یبرر  ینگیو خ ق نقد  یبانک  یۀ رما پیب ۀراب بارۀ در  گرفتهم ال ات صورت ه،ادام در

خود بر    وهو، در  (GMM) یافته  ئیسئتم( با ا ئت اده اع روش گشئتاور،ای ز میمYahaya et al., 2023یا،ایا و ،مکاران )

بانکی و خ ق    ۀمثبت و م ناداری بیپ  ئئرمای ۀروی ونجاه بانک اع کشئئور،ای جنوب صئئحرای افریقا نشئئان دادند که راب 

بانکی و خ ق نقدینگی را   ۀمئئکا بیپ  ئئرمای  U دوطرفۀ ۀ( راب Gupta et al., 2023گووتا و ،مکاران ) .نقدینگی وجود دارد

 ،ای با اقتصئاد ویشئرفته، باعلای بر ایپ راب ه داردا ایپ راب ه برای دورهکنندهبانک اثر ز دیا  ۀاند که در ان انداعمئنا ئایی کرده

II و باعل III  وصئورت م کوا  زو ئ ه، ایپ راب ه بهاما در باعار،ای نوظهور و کشئور،ای درحال  ؛نیز صئاد  ا ئت U   مئکا

  ته یبر کمیمبتن  هی ئرما  ت ینق  الزامات ک ا  یبه برر ئ   (Shoaleh & Zamanzadeh, 2023عاده )مئ  ه و عمان  .مئودظا،ر می

  1388:04-1399:04  ۀدور  یط  ی ئئئاختئار  یبردار  ونیخودرگر ئئئ   یا ئئئت ئاده اع الگو   بئا  رانیدر ا  ینگینقئدبر خ ق    3ل  عبئا

مئودا  ،ا موجب افزای  خ ق وول بانکی میکه مئو  مثبت به زورم، نرم ارع و  ئوداوری بانک د،دمیا نتای  نشئان اندورداخته

ا ایپ یافته بیانگر ان ا ئت  ندارداما مئو  مثبت به نسئبت ک ایت  ئرمایه و م البات غیرجاری اثر م ناداری بر خ ق وول بانکی  

اعمال الزامات ک ایت  ئرمایه، عملاً به زغییرات در ک ایت    در برابرعئمانت اجرایی    ندامئتپکه  ئیسئتم بانکی به دلیا وجود

 ئرمایه واکن  نشئان نداده ا ئت و درنتیجه الزامات ک ایت  ئرمایه نتوانسئته ا ئت نق  ک یدی خود را در اعمال محدودیت در 
 

1 West African Economic and Monetary Union (WAEMU) 
2 capital cushion hypothesis 
3 liquidity substitution hypothesis 
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متغیر،ای  ئئئ ر کلان بوده و  اع  تأثرما ،مچنیپ نتای  نشئئئان داد که خ ق وول بانکی در ایران عمدزاً کندخ ق وول بانکی ای ا  

وهو،شئئی دیگر حسئئیه و در   ازورم و نرم ارع به زرزیب بیشئئتریپ نق  را در زوعئئیر زغییرات خ ق وول بانکی دامئئته ا ئئت 

،ای با  اند که بانکو نشئان دادهکرد برر ئی   را بانکی و خ ق نقدینگی  ۀ( ارزباط میان  ئرمایHsieh & et al., 2022)،مکاران 

د،د که اثر  نشئان می  نتای یابدا د،ی انها کا،  میاما میزان وام ،دارندبیشئتری را نگه می  ۀ،ای نقدمئوندقوی، دارایی  ۀ ئرمای

  ۀ زری بر کانال  ئئرمای ،ای ز اونی زأثیر مثبت ،ای زجاری و بزرگ ،مچنان برقرار ا ئئت، ولی در بانکجذب ریسئئک در بانک

بیپ   ۀ راب   انها یابدا  ،ای اقتصئادی، خ ق نقدینگی کا،  می برایپ، در مئرایب رقابت بیشئتر و بحران علاوه   ؛ مئود بانکی مشئا،ده می 

  ی ،ا اعان ا ت که بانک ،ا حاکی و یافته   اند را برر ی کرده  2018زا    2001کشور ا یایی اع  ال    35بانکی و خ ق نقدینگی در    ۀ  رمای 

 ۀ راب    ،م (  Rezazadeh & Sargolzaei, 2019یی )  ئرگ زا و    ی کار ئالار   رعئاعاده   .کنند ی م  د ی زول   ی شئتر ی ب  ی نگ ی نقد   شئتر، ی ب   یۀ با  ئرما 

  ی ،ا  ئئال   ی ط   را  بانک   18  ی ،ا داده   و  (GMM) افته ی م ی ز م   ی ا ئئت اده اع روش گشئئتاور،ا  با ،ا  بانک  ی نگ ی عم کرد و خ ق نقد  پ ی ب 

ثیر مثبت و م ناداری داردا  ئایر نتای  نشئان أ ،ا بر خ ق نقدینگی ز که عم کرد بانک  د،د نشئان می ا نتای  اند برر ئی کرده   1388-1396

صورت غیرمستقیم  مستقیم و ماخص ثبات بانکی به  ۀ د،د که نرم رمئد اقتصئادی، نسئبت  ئرمایه به دارایی و نرم زورم دارای راب  می 

و خ ق   ی بانک   یۀ  ئئئرما   پ ی ب   ۀ راب ئ  ی برر ئئئ با (  Chaabouni et al., 2018و ،مکئاران )   ی دارندا چاابون   ر ی ث أ ،ا زئ بانک   ی نگ ی بر خ ق نقئد 

گذاردا نتای   ئرمایۀ بانکی بر خ ق نقدینگی زأثیر من ی می   که  د،ند ی ( نشئان م QR)   1ا ی کوانتا   ون ی رگر ئ   کرد ی با ا ئت اده اع رو  ی نگ ی نقد 

،ای زوعیخ خ ق نقدینگی ،مگپ ا ئتا ،نگام ا ئت اده اع  د،ندۀ راب ۀ من ی بیپ متغیر،ای فو  ا ئت که ایپ اثر در بیپ چند  نشئان 

ماندا مئا،چرا و ظا،ری عایی، نتیجه بدون زغییر باقی می رگر ئیون کوانتایا با متغیر،ای ابزاری برای ر ئیدگی به مشئکا بالقوۀ درون 

 (Shahchera & Zaheri, 2015  )  ی ،ا  ئال   ی ط   افته ی م ی ز م   ی با ا ئت اده اع روش گشئتاور،ا   ی را بانک   یۀ  ئرما   و  ی نگ ی خ ق نقد   پ ی ب  ۀ راب  

 فرعئئیۀ   رو اعایپ   دارد؛   وجود    ئئرمایه   و  ی نگ ی نقد   خ ق  ان ی م   ی من    ارزباط ا ئئت که   پ ی ا   انگر ی ب     ی ا نتا اند کرده  برر ئئی   1385-1391

 .مود می   زأیید   کشور   بانکی  مبکۀ   در   مالی   مکنندگی 

 ئئرمایۀ بانکی و خ ق نقدینگی   بیپ یخ  ۀمئئده راب م ال ات م رم پیا بیشئئتراعان ا ئئت که در یمرور م ال ات حاک 

 ئرمایۀ بانکی، خ ق نقدینگی، رمئد اقتصئادی، ثبات مالی، مئمول مالی و زو ئ ۀ   پیب ۀ غیرخ یراب به  لیو  ا ئت، مئده  یبرر ئ 

( زأثیر  ئرمایۀ بانکی،  QRایپ م ال ه با ا ئت اده اع روش رگر ئیون کوانتایا ) ا درا ئت  نشئدهزوجه ،ای ملت ت  مالی در د،ک

 مودا،ای ملت ت برر ی میمالی بر خ ق نقدینگی در د،کمالی و زو  ۀ   رمد اقتصادی، ثبات مالی، ممول

 

 روش پژوهش

زا  2004عمانی    ۀ،ای ملت ت زوعیخ، طی دور،ا بر خ ق نقدینگی در د،کبانک  ۀحاعئئر با ،دف برر ئئی زأثیر  ئئرمای  ۀم ال 

میان متغیر،ای   ۀ ئاعی راب منتلب انجام مئده ا ئتا برای مدل  ۀیافتکشئور زو ئ ه 37زو ئ ه و  کشئور درحال 59، برای  2023

کوانتایا با رویکرد غیرخ ی ا ئت اده مئده ا تا ایپ روش امکان برر ی نا،مگنی اثرات   زاب و وهو،  اع زکنیک اقتصئاد ئنجی  

  . اعدمتغیر،ا در   وم ملت ت خ ق نقدینگی را فرا،م می

(  Gupta et al., 2023( و گووتا و ،مکاران )Chaabouni et al., 2018) نو ،مکارا  یچابون م ال اتاع  یرویو  با  یک   مدل

 :مودیم ریزصر ریع  صورتبه

LM = F (LCAR, LGDPP, LBZSCORE, LATM, LFSD)               (1 ) 

اندا زبدیا لگاریتمی با ،دف کا،  نو ئئانات، کا،  اثر  صئئورت لگاریتمی ز ریت مئئدهمتغیر،ا به  ۀایپ مدل، ک ی که در

 ریامکان ز سئئ  ا،یزبد پیزراع ئئاعی مقیاا متغیر،ا و بهبود وایداری عئئرایب در مدل انجام مئئده ا ئئتا ا،م،ای ورت،  داده

 
1 Quantile regression 
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 پیزر ا تا در اریوذملاطبان فهم یو برا  یرا یاقتصاد  ی،اایکه در زح  یریز س  اعد؛یصورت کش  را فرا،م مبه  ب یعرا

برا ئئاا نسئئبت کا   ینگیا ئئتا مئئاخص خ ق نقد t در عمان i در کشئئور ینگیخ ق نقد تمیلگار انگرینما LMitم ادله، 

،ا  ،ای مذکور مئاما م البات ایپ بانکدارایی  .مئودیمحا ئبه م  یناخالص داخ  دی ئدرده به زول  ۀرندیوذ  ی،ابانک  ی،اییدارا

،ای دولتی غیرمالی و بل  مئئئرکت ،ای مرکزی، ایالتی و مح ی، اع بل  واق ی غیرمالی داخ ی ا ئئئت؛ بلشئئئی که دولت 

  ،ای  ئدرده که ،سئتند مالی  مؤ ئسئات   ئایر و زجاری  ،ایبانک  مئاما  ئدرده  ۀوذیرند ،ایبانک  .گیردخصئوصئی را در بر می

صئورت درصئدی  به  بانک بوده که نظارزی  د،ندۀ لگاریتم  ئرمایۀنشئان LCAR𝐢𝐭  اوذیرندمی را عمدی  ،ای ئدرده مانند  انتقالقابا

  کا   نسئبت  گذاران ا ئت و ایپ ئدرده   ئرمایۀ  ا ئت و ،مان مئاخص ک ایت   tدر عمان  iدر کشئور    ریسئک موعون  ،ایاع دارایی

 زینLGDPP𝐢𝐭  امئود )متغیر انتقال(می وعن  ،ادارایی  ان  ریسئک  برا ئاا  ا ئت که  ان مئدۀنگهداری ،ایدارایی به نظارزی   ئرمایه

 2015  ۀعنوان ماخص رمد اقتصادی و بر مبنای  ال وایکه به  ا ت  t در  ئال  iدر کشئور    ئرانهلگاریتم زولید ناخالص داخ ی  

ایپ مئاخص  ا ئتا  tدر  ئال   iبانکی در کشئور   Z-Score لگاریتم مئاخصبیانگر   زین LBZSCOREit .محا ئبه مئده ا ئت 

  نو ئانات   با را(  باعده و   ئرمایه)  کشئور  یک زجاری بانکداری  ئیسئتم  بافر Z-score ئنجد و احتمال نکول در نظام بانکی را می

ا ئت    tدر عمان  iدر کشئور  یتم مئاخص مئمول مالی لگار LATMit  اکند که بیانگر مئاخص ثبات مالی ا ئت می  مقایسئه  باعده  ان

لگاریتم مئاخص   ،م LFSDitمئودا  گیری می ئال انداعهبزرگ 100000 ،ر اعای  ،ای خودورداع بهکه با ا ئت اده اع ز داد د ئتگاه

داخ ی   ناخالص زولید صئورت درصئدی اعبه مالی  ئیسئتم ،ایا ئت که با ا ئت اده اع  ئدرده tدر عمان  iدر کشئور  زو ئ ۀ مالی 

 مالی  مؤ ئسئات  ئایر بوده و در  ئدرده وول  ،ایبانک در  انداعوس و دارمدت زقاعئایی، ،ایمئود و مئاما  ئدردهگیری میانداعه

 داخ ی ا تا ناخالص زولید صورت درصدی اعبه

،ا مئئاما )خ ق نقدینگی، اع بانک جهانی و برای  ئئایر داده (LGDP)اوری دادۀ رمئئد اقتصئئادی  برای ا ئئتلراا و جمخ

 االم  ی وول ا ت اده مده ا ت  رمایۀ بانکی، ثبات مالی، ممول مالی وزو  ۀ مالی( اع صندو  بیپ

 

 1کوانتایل ونیرگرسمدل  

( و اثرات DOLS)  3(، حداقا مرب ات م مولی وویاFMOLS)  2مئئده،ایی مانند حداقا مرب ات م مولی کاملاً اصئئلامزکنیک

مرب ئات م مولی بئا مئئئونئدا زکنیئک اثرات ثئابئت حئداقئا  ( در م ئال ئات ا ئئئت ئاده میOLS-FE)  4ثئابئت حئداقئا مرب ئات م مولی

خ ا،ای ا ئتاندارد زرکیب مئده ا ئت که در ایجاد خود،مبسئتگی گسئترده و وابسئتگی مق  ی زا یک زأخیر مشئلص قوی  

،ای میانگیپ در  ئ ر مق خ و زغییرات در انبامئتۀ وویا نا،مگنی ا ئت؛ عیرا ز اوت،سئتندا دلیا اصئ ی زلمیپ زاب و،ای ،م

 کنداانبامته زغییر میمقاطخ به ز ادل ،م

  ی ،ا یهگ یو یۀطور مؤثر با ز بمشئئئکلات را به پیا  یودرون(  FMOLSمئئئده )حداقا مرب ات م مولی کاملاً اصئئئلاممدل  

ا  کندیحا م  زاب و من رد در   یاعضئا قیخ ا،ا اعطر الی ئر  ینا،مگپ ،مبسئتگ  ی،ایهگ یو دییخاص و زأ  ت یاع موجود یریر،گ

مربوط به اثر    زاب و  ماتیزنظ در(   ,2001Kao & Chiang) انگیکا و و چ  زو ئئئب(  DOLSحداقا مرب ات م مولی وویا )مدل  

حئداقئا مرب ئات م مولی کئاملاً و  حئداقئا مرب ئات م مولی   ی،ئابئا مئدل سئئئهیمئئئد و در مقئا  لمونئت کئارلو اعمئا  ی ئئئاعهیئ مئئئب

 
1 Quantile Regression  
2 fully modified ordinary least squares (FMOLS) 
3 dynamic ordinary least squares (DOLS) 
4 fixed effect ordinary least squares (FE-OLS) 
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 ماتیزوان اعطریق زنظیم زیرا ن ییعامشئکا درون  مئودامیمشئا،ده   1نااریب محدود،    ی،انمونهدر (  FMOLSمئده )اصئلام

 برطرف کردا  2،اوق هو   ،ا بقت 

  رادات یا  ،ی یاثرات نئا،مگپ و زوع  ۀمشئئئا،ئد  یبرا  ،(Sarkodie & Strezov, 2019و ا ئئئترعوف )  یبئه  ئئئارکودبئازوجئه

 ,Koenker & Bassett) روش در چند  منجر مده ا تا کو نکر و با ت   پیبه ا ت اده اع ا یقب  کیکلا   ی یزح  ی،اکیزکن

  پ یانگیم پیزلم یم مولاً برا  کوانتایا  ونیکردندا رگر ئئئ  یم رف  زاب و به   1978را در  ئئئال   کوانتایا  ونی( عما رگر ئئئ 1978

حداقا مرب ات ا ئئت اده    ونیبا رگر ئئ   سئئهیدر مقا  یحیزوعئئ   یدللواه به وارامتر،ا ۀجینت  ریمتغ  ی،اچند   انسیوار  ای یمئئرط

که ارزباط   ییو،ایدر  ئنار  ،برایپعلاوه  ؛زر ا ئت قیدق  اریبه بروع نقاط ورت در براورد،ا بسئ نسئبت   کوانتایا  ونیمئودا رگر ئ یم

 (اBinder & Coad, 2011ا ت )  یعم   کردیروایپ ا ت،   زیناچ  ریدو متغ یمرط  پیانگیم پیب

  زاب ویی  کردیروراب ۀ بیپ خ ق نقدینگی و  ئرمایۀ بانکی و بقیۀ متغیر،ای زوعئیحی اع   یبرر ئ   بنابرایپ، بدیپ منظور برای

کنترل   یان برا  ت یبر م  وبرا علاوه خیکا زوع  کوانتایا  ونیطور خاص، رگر ئئ به مئئوداا ئئت اده می  (QR)  کوانتایا  ونیرگر ئئ 

  ت یزوصئئ  پیزلم ت یاع مز  کوانتایا  ونیرگر ئئ   ،برایپعلاوه ؛ردیگ یو نقاط ورت در نظر م  ینا،مگون یعمان ریمسئئا ا متغ ۀبالقو 

  کرد یرو ی،رو اصئلام مئرطپیاعا  ؛(Koenker & Bassett, 1978)  برخوردار ا ئت  انهیم  خیو زوع یمئرط  پیانگیاع م  ریکاما به غ

 کند که:یاجرا م  یاگونهرا به  کوانتایا  ونیرگر 

(2) E[LMit|(CARit, LGDPPit, LBZSCOREit, LATMit, LFSDit), ∝i] =

(CARit
T , LGDPPit

T, LBZSCOREit
T, LATMitit

T , LFSDit
T)β +∝i   

 

 که:طوریبه
𝒬LMit

[τ|(CARit, LGDPPit, LBZSCOREit, LATMit, LFSDit), ∝i] = β1tCARiτ +

β2tLGDPPiτ + β3tLBZSCOREit + β4tLATMit + β5tLFSDit +∝i  

(3) 

 

 Phillipsکونکر و با ئت )  ی،سئتندا اع چارچوب م هوم مشئا،ده نشئده i∝  به اثر کشئوربازوجه  ، iو مق خ    tزمام عمان   یبرا

& Hansen, 1990)  ون یرگر ئ  کردیرو کیعنوان  ملت ت به یکه بسئب حداقا مرب ات مر ئوم ا ئت، کاربرد زوابخ چند  مئرط  

 :مودایعده م پیزلم ریاعطریق عبارت ع τth  با( 3) ۀدر م ادلβ̂(τ)   کهیورطبه  ؛بسب داده مده ا ت   کوانتایا
 

β̂(τ) = arminβϵℛK[∑ τ|yi − xiβ|iϵ{i:yi≥xiβ} + ∑ (1 − τ)|yi − xiβ|iϵ{i:yi≥xiβ} ]     (4)  

 

> 0عنوان  بئه τوئارامتر    ۀانئداع  ،برایپعلاوه  τ > انحرافئات م  ق بئه  یکئه مجموز وعنیطوربئه  ،مئئئودیم   ئئئاعیحئدقئا  1 

 مود:یارا ه م ریصورت عبه xi  یحیزوع یر،ایمتغ ۀ،م  یبرا LCی مرط  ت یکم ب،یزرز پیبه ا ؛ر دیحداقا م
 

𝒬LC[τ|(CARi, LGDPPi, BSIZEi)] = (CARi, LGDPPi, BSIZEi)βτ (5) 

 

  ی مئئرط خیزوع  پیانگیم  یجا،ر د ئئته چند  به  یبرا LC  خیکا زوع یبرا به ان  مربوط  ب یمئئ   یمورد، وارامتر،ا پیدر ا

  OLS ،OLSاع   یف   کردیحال، روباایپ  ؛مئودیم  یابیمرزبب ارع  ونیرگر ئ   یکرد،ایرو ری( و  ئاOLS) یحداقا مربخ م مول

 (Lasisi et al., 2021; Bianchi et al., 2020). کندیا ت اده م  دسی یف ایوو   OLS( و FMOLSمده )کاملاً اصلام

  ارا ه   (Machado & Silva, 2019)   وایماچادو و  ئئانتوا  ئئ   که کندمیا ئئت اده   کوانتایا  ونیم ال ه اع روش رگر ئئ  پیا

 
1 unbiased 
2 lead and lagged adjustments 
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  ی ،ئا ت یئ اعطریق محئدود  یرخ ی،ر دو ارزبئاط نئامتقئارن و غ  ب یئ بئا زرک   ییعاو درون  ینئا،مگن  ت یئ ریروش بئا مئد  پیا  انئداکرده

  ی ا ئئئتحکام ان برا ایاولاً، به دل :دارد  ت یمز پینواورانه چند کردیرو پیا اکندیرا ارا ه م  یاعتمادقابا ی،اپیگشئئئتاور، زلم

دادن  را با اجاعه  خ ق نقدینگینا،مگپ مشروط«    انسیدوم، »اثرات کووار ؛دارد یربرز  ی نت  ونیرگر ئ  ی،اروش  بهنقاط ورت،  

 ئئئوم، اع مئدل   ؛(Sun & Razzaq, 2022)  کنئدیف ئال م  پیانگیئ م  رییزغ  یجئابئه  خیبر کئا زوع  یرگئذاریزئأث  یبرا  یبئه اثرات فرد

و   یکه مدل با اثرات فرد ی یدر مئرا  ههیود،د، بهیرا ارا ه م  بهتری   ینتاکند و یم  یبانیمتنوز وشئت  بیمئرا  ریو  ئا  یخ ریغ

  اا یمکان و مق  یمئئده برا ئئاا وارامتر،ادیزول  یبراورد،ا  ت،یدرنها  ؛(Miao et al., 2022مئئود )یعا ادغام مدرون  یر،ایمتغ

  (Ma et al., 2023). متقاطخ ،ستندریغ
 

 هایافته

ا ئت اده   ،ای اماری داده بندی و زوصئیت  کردن، طبقه اوری، خلاصئه که برای جمخ ا ئت   ،ایی مجموعه روش مئاما امار زوصئی ی 

  منا ئب   ا ئت ادۀ بندی با  ا در یک جمخ کند فرا،م می  ئریخ و بهتر اع انها   ۀ ا ئت اد  برای ،ا  ک ی اع داده   ی الگوی  درواقخ ایپ امار مئودا  می 

ا ئت اده  مرکزی و وراکندگی    ،ای برای ایپ منظور مئاخص  که   اع اطلاعات را بیان کرد   ئری ،ای یک  زوان ویهگی امار زوصئی ی می   اع 

به    براینکه بنابرایپ، علاوه بیان کنند و  عددی صئورت  را به ،ا  ای اع داده اصئ ی مجموعه   ،ای ویهگی   ند زوان می   ،ا مئاخص ا ایپ  مئود می 

 کنندا ا ان می   نیز ،ا و مشا،دات دیگر نتای  ان اعمون را با اعمون  ۀ کنند، مقایس بهتر نتای  کمک می  در  
 

 (: نتایج آمار توصیفی متغیرها 1جدول )
Table (1). Results of descriptive statistics of variables 

 یافتهآمار توصیفی کشورهای توسعه 

 LM LCAR LGDPP LBZSCORE LATM LFSD ها شاخص

 264/4 374/4 547/2 298/10 734/2 544/4 میانگیپ

 261/4 366/4 588/2 471/10 716/2 595/4 میانه

 135/6 665/5 050/4 629/11 573/3 721/5 بیشینه

 058/3 236/3 -055/4 869/8 240/2 214/3 کمینه

 522/0 721/0 721/0 651/0 241/0 -339/0 انحراف ا تاندارد

 754/0 219/0 -723/1 -190/0 396/0 -032/0 چولگیعریب 

 078/5 542/2 172/14 066/2 756/2 541/2 کشیدگیعریب 

 زو  ه امار زوصی ی کشور،ای درحال

 LM LCAR LGDPP LBZSCORE LATM LFSD ،ا ماخص

 536/3 653/2 682/1 843/7 832/2 643/3 میانگیپ

 587/3 051/3 632/1 067/8 823/2 700/3 میانه

 522/5 841/4 090/4 367/9 120/4 146/5 بیشینه

 979/0 -605/4 -215/0 568/5 699/1 215/1 کمینه

 685/0 470/1 798/0 847/0 282/0 715/0 انحراف ا تاندارد

 -144/0 -166/1 347/0 -589/0 266/0 -335/0 چولگیعریب 

 394/3 674/4 617/2 516/2 552/5 931/2 کشیدگیعریب 

 

  ار یو انحراف م  ،ادادهحداکثر   و  حداقا انه،یم  پ،یانگیم  اعجم ه ر،ایمتغ ی یامار زوصئئ   ابزار،ایاع   یب ضئئ ( 1در جدول )
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 جدولطبق ا مشا،دات ا ت   و مرکزیت   ز ادل  نق ه  د،ندۀنشانکه  ا ت  ی میانگیپماخص مرکززریپ  مهممده ا تا  گزارش

و در کشئئئور،ئای    4/ 544برابر  یئافتئه  ( در کشئئئور،ئای زو ئئئ ئهLM)  خ ق نقئدینگی  لگئاریتم  ریمتغ  یبرا  پیانگیئ ( مقئدار م1)

 وارامتر،ای اع   گرید یکی انهیا ماندافتهینق ه زمرکز  پای  حول مشا،دات  بیشتر کندا ت که بیان می  3/ 643زو ئ ه م ادل  درحال

خ ق   لگاریتم ریمتغ  ۀانیم مئئود،ی( مشئئا،ده م1طور که در جدول )،مان  ا ئئتاجام ه   ت یوعئئ کنندۀ  بیانا ئئت که   یمرکز

ا ت   پای  کنندۀبیان و  ا ت  3/ 700م ادل  زو  هدرحالو در کشور،ای   4/ 595یافته برابر  ( در کشئور،ای زو ئ هLM) نقدینگی

مقدار    پیشئتری( ب1جدول )   ینتا  بهبازوجهمقدار ،سئتندا   پیاع ا شئتریب  گرید  نصئتمقدار و   پای اع  مشئا،دات کمتر  نصئتکه 

در که   ا ئت  5/ 146زو ئ ه م ادل و در کشئور،ای درحال 5/ 721یافته برابر  ( در کشئور،ای زو ئ هLM) خ ق نقدینگی لگاریتم

لبنان در  ئال مربوط به کشئور  زو ئ ه و در کشئور،ای درحال 2006ایسئ ند در  ئال مربوط به کشئور  یافته  کشئور،ای زو ئ ه

و   2014مکزیک در  ئئال  مربوط به کشئئور   3/ 214یافته م ادل متغیر در کشئئور،ای زو ئئ ه پیمقدار ا  پیو کمتر  ا ئئت  2014

 پیزراع مهم  ،م یکی اریانحراف م   ا ئئتا 2007چاد در  ئئال مربوط به کشئئور  زو ئئ ه در کشئئور،ای درحال  1/ 215م ادل  

ی  مقدار ان برا  وا ئئت   پیانگیمشئئا،دات اع م  یوراکندگ  زانیم  گیریبرای انداعه  مئئاخصئئیا ئئت که    یوراکندگ   ،ایمئئاخص

و   ا ئت   0/ 715زو ئ ه م ادل  و در کشئور،ای درحال -0/ 339یافته برابر  ( در کشئور،ای زو ئ هLM) خ ق نقدینگی لگاریتم

  ی چولگعریب  برابر با گشتاور  وم نرمال مده ا تا  یچولگعریب  مده ا تا  ( گزارش1)در جدول ،م   ر،ایمتغ بقیۀ یبرا

  خ یزوع یصئ ر و برامقدار ان متقارن   کاملاً خیزوع درا  ا ئت   خیزوعدر  زقارن  عدم  ای  زقارن  وجود  برای برر ئی مئاخصئی  واقخدر

زر مقدار  کوچک ریمقاد متمایا به یدگ ینامتقارن با کشئ  خیزوع  یمثبت و برا  یبالازر چولگ ریمقاد متمایا به یدگ ینامتقارن با کشئ 

لگاریتم   (،LCARلگاریتم  ئرمایۀ بانکی ) ،ایریمتغ  یافتهدر کشئور،ای زو ئ ه مئدهبه موارد گ تهکه بازوجه ا ئتا یمن   یچولگ

(، رمئئد LM)  خ ق نقدینگی و متغیر،ای لگاریتمچوله به را ئئت  (،  LCARو لگاریتم زو ئئ ۀ مالی )  (LATMمئئمول مالی )

 زو ئئ ه ،مدر کشئئور،ای درحال  اا ئئت چوله به چپ   (LBZSCORE( و لگاریتم مئئاخص ثبات مالی ) LGDPPاقتصئئادی )

 و متغیر،ای لگاریتمچوله به را ئت   (LBZSCORE( و لگاریتم مئاخص ثبات مالی )LCARلگاریتم  ئرمایۀ بانکی )  ،ایریمتغ

( چوله به LCARو لگاریتم زو ئ ۀ مالی ) (LATM(، لگاریتم مئمول مالی ) LGDPP(، رمئد اقتصئادی )LM) خ ق نقدینگی

 %1 یداریرا در   ر م ن  ند«یاینرمال به د ت م  خی،ا اع زوع»داده  رص  یۀبودن فرعنرمال  یبرا 1جار  برااعمون ا  ا ت چپ  

نرمال  ریغ خیزوع زین  یدگ یکشئ  ری(ا مقادRazzaq et al., 2022اعمال مئود ) یرخ یغ  گرپیکه زلم کندیم  شئنهادیو و کندیرد م

 کندایم دأیی،ا را زداده

 
1 Jarque-Bera 



 

 15                               ما ی و همکارانمحمد سالم                                                        مخ لف  یهادر دهب  ییگییانب یر رلن نید بیسرما  ریتأث

 

 

0

10

20

30

40

50

60

70

3.2 3.6 4.0 4.4 4.8 5.2 5.6 6.0

Fr
eq

ue
nc

y

lm

0

10

20

30

40

50

60

2.2 2.4 2.6 2.8 3.0 3.2 3.4 3.6

Fr
eq

ue
nc

y

lCAR

0

20

40

60

80

100

8.8 9.2 9.6 10.0 10.4 10.8 11.2 11.6 12.0

Fr
eq

ue
nc

y

lgdpp

0

20

40

60

80

100

120

-5 -4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4 5

Fr
eq

ue
nc

y

lbzsore

0

10

20

30

40

50

60

3.2 3.4 3.6 3.8 4.0 4.2 4.4 4.6 4.8 5.0 5.2 5.4 5.6 5.8

Fr
eq

ue
nc

y

latm

0

10

20

30

40

50

60

70

2.8 3.2 3.6 4.0 4.4 4.8 5.2 5.6 6.0 6.4

Fr
eq

ue
nc

y

lfsd

 
 یافتهها در کشورهای توسعه نمودار توزیع نرمال داده الف(:-1) نمودار

Chart (1-a). Normal distribution chart of data in developed countries 
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 توسعهها در کشورهای درحالتوزیع نرمال داده ب(: نمودار-1) نمودار

Chart (1-b). Normal distribution chart of data in developing countries 

 

ا  مئئودمی دییزأ  (ب-1) و(  تال-1) ینمودار،امئئده در ر ئئم  سئئتوگرامی، زو ئئب نمودار،ا  نرمال دادهریغ  خیزوعاع طرفی 

؛ عیرا نیسئت نظر منا ئب  متغیر،ای مد  برای برر ئی، ا ئت اده اع رگر ئیون حداقا مرب ات  امدهد ئت به  به نتای دس بازوجه ئ 

،ای رگر ئیونی ا ئت و کاما مئکا  ۀ،ای زوعیخ و ارا برر ئی زمام قسئمت  برایروش منا ئبی   رگر ئیون حداقا مرب ات،ۀ  مئیو 

 .مودزرجیر داده میبنابرایپ، ا ت اده اع رگر یون کوانتایا  
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 توسعه(یافته و سمت چپ کشورهای درحالکوانتایل )سمت راست کشورهای توسعه بر ی مبتن یهاعیتوز (:2) نمودار

Figure (2). Quantile-based distributions (developed countries on the right and developing countries on the left) 

 

مت ئدد، ارزبئاط   یبئا نمودار،ئا  یبصئئئر  ی،ئاکمئک  پید،ئدا ایم   یرا نمئا  ر،ئایمتغ  ت یئ کم  خیو زوع  ی( وراکنئدگ 2نمودار )

نشئئان  LM  متغیر وابسئئتۀ  را با LFSDو     LCAR  ،LGDPP  ،LBZSCORE ،LATMمسئئتقا مانند   یر،ایمتغ پیب  یرخ یغ

ا ئئئت اده    پ،یبنابرا ؛کندیم دییرا زأ ر،ایمتغ پیب  یرخ یغ ۀ،ا و راب داده  یرعادیغ  خیفو ، زوع  ی،اداده ایوزح هیزجز اد،ندیم

  ه مرح   پیززریبرانگچال  ه،یاول ی،ااعمونا تا وس اع  وذیرهیطرفانه زوجیب   یبه د ت اوردن نتا یبرارگو یون کوانتایا  اع 

 ا تا  ونیرگر واحد و براوردگر    ۀشیانتلاب اعمون ر

 

 نمودارهای توصیفی

،ای زوصئی ی متغیر،ای اصئ ی ،ا برای اگا،ی بیشئتر اع ویهگیی دادهو وراکندگ   یمرکز  ی،امئاخصبر برر ئی در ادامه، علاوه

( و لگاریتم  ئئرمایۀ  LM)  خ ق نقدینگی لگاریتموهو، ، نمودار وراکن  ،مراه با خب رگر ئئیونی برای راب ۀ بیپ دو متغیر  

 مده بیان مده ا تا  براعش(  LCARبانکی )

در کشئور  (  LCAR( و لگاریتم  ئرمایۀ بانکی )LM)  خ ق نقدینگی لگاریتم( وراکن  بیپ متغیر وابسئته ی نی  3در نمودار )

 نشئان(  3) نمودارطور که  گزارش مئده ا ئتا ،مان 2023زا  2004یافته طی دورۀ زو ئ ه و زو ئ هایران، کشئور،ای درحال

در ایران راب ئۀ مثبئت وجود دارد؛ امئا (  LCAR( و لگئاریتم  ئئئرمئایئۀ بئانکی )LM) خ ق نقئدینگی  تمیلگئار  ریدو متغ  پیب د،ئد،یم

د،د نشئان می 2004-2023یافته طی دورۀ کشئور زو ئ ه 37زو ئ ه )مئاما ایران( و  کشئور درحال 59وراکن  ایپ دو متغیر در 

 مده وجود داردا متغیر در کشور،ای م ال هکه راب ۀ من ی بیپ ایپ دو 
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کشور،ای  ( در ) مت را ت ایران، و ب LCAR( و لگاریتم  رمایۀ بانکی )LM) خ ق نقدینگی وراکن  بیپ متغیر،ای لگاریتم (: نمودار3) نمودار

 یافته( زو  ه و  مت چپ کشور،ای زو  هدرحال
Chart (3). Scatter plot between the variables of logarithm of liquidity creation (LM) and logarithm of bank capital 

(LCAR) in (Iran on the right, developing countries in the middle, and developed countries on the left) 

 

 های مانایی )ایستایی( متغیرهاآزمون

،ای کاذب باید ابتدا اع ایسئتابودن  منظور ج وگیری اع بروع رگر ئیونم ابق ادبیات اقتصئاد ئنجی، قبا اع ،رگونه زلمیپ و به

مئده مشئکا رگر ئیون  ئاختگی  انجام،ای متغیر،ا اطمینان حاصئا کردا چنانچه متغیر،ای موجود در مدل ایسئتا بامئند، زلمیپ

زریپ ( ا ئت اده مئده ا ئتا ایپ اعمون اع مهمLLCرا نلوا،ند دامئتا برای برر ئی مانایی متغیر،ا اع اعمون لویپ، لیپ و چو )

،ای زرکیبی ا ئئتا در ایپ اعمون فرعئئیۀ صئئ ر مبنی بر وجود یک ریشئئۀ واحد ا ئئتا نتای   ،ای ریشئئۀ واحد در دادهاعمون

 ا  ،ستنددرصد مانا 0/ 01د،د که زمامی متغیر،ا در   ر عیر نشان می (2) جدولامده اع ایپ اعمون در د ت به

 
 )با عرض از مبدأ و متغیر روند(  نتایج آزمون ریشه واحد (:2) جدول

Table (2). Unit root test results (with width from origin and trend variable) 

 متغیرها
 آزمون لوین، لین و چو در سطح 

 توسعهدر کشورهای درحال یافتهدر کشورهای توسعه  

LM 

 -t 991/4- 548/7 اماره

 000/0 000/0 ارعش احتمال

LCAR 
 -t 536/6- 459/7اماره 

 000/0 000/0 ارعش احتمال

LGDPP 
 -t 203/6- 992/5اماره 

 000/0 000/0 ارعش احتمال

LBZSCORE 
 -t 268/5- 244/10اماره 

 000/0 000/0 ارعش احتمال

LATM 
 -t 344/3- 680/396اماره 

 000/0 000/0 ارعش احتمال

LFSD 
 -t 876/1- 889/3اماره 

 000/0 030/0 ارعش احتمال

 

 برآورد مدل رگرسیون کوانتایل

بودن زوعیخ و نمونۀ بزرگ نیست و نتای  اع اعتبار  ،ای مربوط به نرمالفرضرگر یون کوانتایا نیاعمند وذیرش وی اع ا ت اده  

زوان مشئکا نبود نمونۀ بزرگ را اع بیپ برد و براورد،ای نسئبتاً دقیقی اع با ا ئت اده اع ایپ روش میا  منا ئبی برخوردار ا ئت 

 ا ت: مده  گزارش( 3) جدول در  کوانتایا  رگر یون براورد  نتای د ت اوردا   ،ای جام ه و عرایب رگر یونی بهماخص
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 نتایج برآورد رگرسیون کوانتایل (:3) جدول
Table (3). Quantile regression estimation results 

 یافته در کشورهای توسعه 

 دهک نهم  دهک هشتم  دهک هفتم  دهک ششم دهک پنجم دهک چهارم  دهک سوم  دهک دوم دهک اول متغیرها 

Cons )ثابت( 
079/3 

(000/0) 

416/2 

(000/0) 

447/1 

(000/0) 

248/1 

(000/0) 

846/0 

(001/0) 

854/0 

(000/0) 

140/1 

(000/0) 

921/0 

(002/0) 

445/0- 

(347/0) 

LCAR 
470/0- 

(000/0) 

497/0- 

(000/0) 

403/0- 

(000/0) 

340/0- 

(000/0) 

265/0- 

(000/0) 

250/0- 

(000/0) 

305/0- 

(000/0) 

369/0- 

(000/0) 

198/0- 

(040/0) 

LGDPP 
054/0- 

(158/0) 

102/0 

(005/0) 

211/0 

(001/0) 

218/0 

(000/0) 

263/0 

(000/0) 

271/0 

(000/0) 

258/0 

(000/0) 

304/0 

(000/0) 

442/0 

(000/0) 

LBZSCORE 
106/0- 

(000/0) 

121/0- 

(000/0) 

075/0- 

(000/0) 

073/0- 

(000/0) 

053/0- 

(004/0) 

026/0- 

(131/0) 

018/0- 

(310/0) 

003/0- 

(889/0) 

026/0- 

(427/0) 

LATM 
326/0 

(000/0) 

231/0 

(000/0) 

188/0 

(000/0) 

117/0 

(000/0) 

096/0 

(002/0) 

082/0 

(006/0) 

062/0 

(039/0) 

097/0 

(008/0) 

215/0 

(000/0) 

LFSD 
418/0 

(000/0) 

345/0 

(000/0) 

299/0 

(000/0) 

392/0 

(000/0) 

341/0 

(000/0) 

322/0 

(000/0) 

348/0 

(000/0) 

305/0 

(000/0) 

113/0 

(094/0) 

R-squrd 358/0 345/0 365/0 386/0 390/0 385/0 368/0 332/0 268/0 

 توسعهدر کشورهای درحال

 دهک نهم  دهک هشتم  دهک هفتم  دهک ششم دهک پنجم دهک چهارم  دهک سوم  دهک دوم اولد،ک   متغیر،ا

Cons )299/0 )ثابت 

(282/0) 

017/1 

(000/0) 

224/1 

(000/0) 

312/1 

(000/0) 

510/1 

(000/0) 

586/1 

(000/0) 

979/1 

(000/0) 

310/2 

(000/0) 

953/2 

(000/0) 

LCAR 
002/0 

(968/0) 

043/0- 

(382/0) 

117/0- 

(021/0) 

171/0- 

(001/0) 

257/0- 

(000/0) 

222/0- 

(000/0) 

256/0- 

(000/0) 

332/0- 

(000/0) 

378/0- 

(000/0) 

LGDPP 
004/0 

(882/0) 

096/0- 

(000/0) 

076/0- 

(005/0) 

048/0- 

(086/0) 

011/0- 

(694/0) 

006/0- 

(838/0) 

003/0- 

(915/0) 

009/0 

(749/0) 

010/0 

(761/0) 

LBZSCORE 
027/0- 

(137/0) 

015/0- 

(305/0) 

008/0- 

(598/0) 

012/0- 

(452/0) 

027/0- 

(104/0) 

030/0- 

(086/0) 

047/0- 

(004/0) 

063/0- 

(000/0) 

119/0- 

(000/0) 

LATM 
072/0 

(001/0) 

144/0 

(000/0) 

127/0 

(000/0) 

109/0 

(000/0) 

121/0 

(000/0) 

141/0 

(000/0) 

129/0 

(000/0) 

123/0 

(000/0) 

139/0 

(000/0) 

LFSD 
812/0 

(000/0) 

831/0 

(000/0) 

817/0 

(000/0) 

808/0 

(000/0) 

756/0 

(000/0) 

700/0 

(000/0) 

649/0 

(000/0) 

622/0 

(000/0) 

524/0 

(000/0) 

R-squrd 567/0 593/0 600/0 588/0 569/0 553/0 535/0 517/0 478/0 

 )اعداد داخا ورانتز بیانگر ارعش   ر م ناداری ا ت(ا 

 

مئود که د،ک ونجم در کشئور،ای  مئده برای ،ر د،ک، ملاحظه می،ای گزارشز ییپ میزان عئریب  و(  3)  جدولبه  بازوجه

ز ییپ )به  زو ئ ه با بالازریپ عئریب  ( و د،ک  ئوم در کشئور،ای درحال0/ 390ز ییپ )به میزان یافته با بالازریپ عئریب  زو ئ ه

 زریپ د،ک برای ارعیابی فرایند چندکی ا تا( م  وب0/ 600میزان 
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 یفرایند چندک   یهانیتخم (:4) جدول
Table (4). Quantile process estimates 

 توسعهکشورهای درحال یافتهکشورهای توسعه   متغیرها

ارزش  tآماره  ضریب ارزش احتمال  tآماره  ضریب دهک 

 282/0 076/1 299/0 000/0 074/8 079/3 1/0 )ثابت(C احتمال 

 2/0 416/2 664/6 000/0 017/1 456/4 000/0 

3/0 447/1 294/4 000/0 224/1 229/5 000/0 

4/0 248/1 487/4 000/0 312/1 437/5 000/0 

5/0 846/0 235/3 001/0 510/1 989/5 000/0 

6/0 854/0 423/3 000/0 586/1 953/5 000/0 

7/0 140/1 555/4 000/0 979/1 555/7 000/0 

8/0 921/0 025/3 002/0 310/2 327/9 000/0 

9/0 445/0- 940/0- 347/0 953/2 822/9 000/0 

LCAR 1/0 470/0- 031/6- 000/0 0023/0 039/0 968/0 

 2/0 497/0- 714/6- 000/0 043/0- 874/0- 382/0 

3/0 403/0- 862/5- 000/0 117/0- 310/2- 021/0 

4/0 340/0- 982/5- 000/0 171/0- 261/3- 000/0 

5/0 265/0- 966/4- 000/0 257/0- 694/4- 000/0 

6/0 250/0- 920/4- 000/0 222/0- 839/3- 000/0 

7/0 305/0- 980/5- 000/0 256/0- 723/4- 000/0 

8/0 369/0- 935/5- 000/0 332/0- 165/6- 000/0 

9/0 198/0- 053/2- 040/0 378/0- 782/5- 000/0 

LGDPP 1/0 054/0- 411/1- 158/0 004/0 148/0 882/0 

 2/0 102/0 779/2 005/0 096/0- 601/3- 005/0 

3/0 211/0 170/6 000/0 076/0- 794/2- 000/0 

4/0 211/0 475/7 000/0 048/0- 719/1- 086/0 

5/0 263/0 875/9 000/0 011/0- 392/0- 694/0 

6/0 271/0 667/10 000/0 006/0- 203/0- 838/0 

7/0 258/0 150/10 000/0 003/0- 106/0- 915/0 

8/0 304/0 829/9 000/0 009/0 319/0 749/0 

9/0 442/0 172/9 000/0 010/0 303/0 761/0 

LBZSCORE 1/0 106/0- 932/3- 000/0 027/0- 487/1- 137/0 

 2/0 121/0- 696/4- 000/0 015/0- 026/1- 305/0 

3/0 075/0- 148/3- 000/0 008/0- 526/0- 598/0 

4/0 073/0- 693/3- 001/0 012/0- 752/0- 452/0 

5/0 053/0- 876/2- 004/0 027/0- 623/1- 104/0 

6/0 026/0- 509/1- 131/0 030/0- 719/1- 086/0 

7/0 018/0- 015/1- 310/0 047/0- 845/2- 004/0 

8/0 003/0- 139/0- 889/0 063/0- 845/3- 000/0 

9/0 026/0- 794/0- 427/0 119/0- 888/5- 000/0 
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 توسعهکشورهای درحال یافتهکشورهای توسعه   متغیرها

ارزش  tآماره  ضریب ارزش احتمال  tآماره  ضریب دهک 

 LATM 1/0 326/0 103/7 000/0 072/0 245/3 001/0 احتمال 

 2/0 231/0 315/5 000/0 144/0 863/7 000/0 

3/0 188/0 639/4 000/0 127/0 763/6 000/0 

4/0 117/0 513/3 000/0 109/0 634/5 000/0 

5/0 096/0 070/3 002/0 121/0 996/5 000/0 

6/0 082/0 741/2 006/0 141/0 573/6 000/0 

7/0 062/0 063/2 039/0 129/0 419/6 000/0 

8/0 097/0 651/2 008/0 123/0 203/6 000/0 

9/0 215/0 772/3 000/0 139/0 734/5 000/0 
LFSD 1/0 418/0 645/7 000/0 812/0 532/28 000/0 

 2/0 345/0 655/6 000/0 831/0 555/35 000/0 

3/0 299/0 193/6 000/0 817/0 119/34 000/0 

4/0 392/0 828/9 000/0 808/0 742/32 000/0 

5/0 341/0 107/9 000/0 756/0 298/29 000/0 

6/0 322/0 021/9 000/0 700/0 665/25 000/0 

7/0 348/0 711/9 000/0 649/0 436/25 000/0 

8/0 305/0 988/6 000/0 622/0 545/24 000/0 

9/0 113/0 673/1 094/0 524/0 055/17 000/0 

 

یافته اثر لگاریتم  زوان بیان کرد که در کشئور،ای زو ئ همی (تال-4)  نمودارو  (4) جدولامده در د ئت بازوجه به نتای  به

،ای اخر ایپ اثر  دار ا ئت که در د،ک،ا من ی و م نیدر ،مۀ د،ک( LM) خ ق نقدینگی لگاریتم( بر LCAR ئرمایۀ بانکی )

،ا منابخ  مئئود که بانکبانکی باعث می  ۀافزای   ئئرمایزوان ا ئئتدلال کرد که  چنیپ میمن ی کا،  یافته ا ئئت؛ ایپ اثر را ایپ

نقدینگی   خ قوام و  ۀ،ا را برای ارا طور مسئتقیم زوانایی بانکصئورت ذخیره یا  ئرمایه نگهداری کنندا ایپ امر بهبیشئتری را به

بیشئئتر،   ۀ،ا با نگهداری  ئئرمایبانکی در مدیریت ریسئئک ا ئئتا بانک  ۀد،دا دلیا اصئئ ی ایپ اثر، نق   ئئرمایکا،  می

،ای ورریسئئک نشئئان گذارید،ی یا  ئئرمایهوذیری کمتری دارند و درنتیجه، زمایا کمتری به زلصئئیص منابخ به وامریسئئک

،ئا  ایپ گروه ایپ ا ئئئت کئه ،یئابئدبئانکی بر خ ق نقئدینگی کئا،  می ۀ،ئای اخر، اثر من ی  ئئئرمئایئ در د،ئکینکئه  دلیئا ا .د،نئدمی

زری  ئئئروکار دارند که قادرند منابخ بیشئئئتری را جذب و نقدینگی ،ای مالی ویچیدهزر و  ئئئاعمان،ای بزرگم مولاً با بانک

طور  زوانند به،ای بالازری برای مدیریت  ئرمایه و ریسئک ،سئتند و می،ا م مولاً دارای قاب یت ا ایپ بانککنندبیشئتری را ایجاد 

،ای بالازر، زقاعئئای بیشئئتری برای نقدینگی ای به خ ق نقدینگی ادامه د،ندا در د،کمؤثرزری در مئئرایب الزامات  ئئرمایه

برای اعتبار منجر مئود و اثر    ،ای بزرگ و نهاد،ای مالی وجود دارد که ایپ خود ممکپ ا ئت به افزای  زقاعئااع ئوی بنگاه

یافته به دلیا دامئتپ ،ای بزرگ در کشئور،ای زو ئ هبانک  .زر کا،  د،د،ای واییپبانکی را در مقایسئه با د،ک  ۀمن ی  ئرمای

حتی در مئرای ی که الزام  ،،ای اقتصئادی ممکپ ا ئت بتوانند نقدینگی بیشئتری ایجاد کنندمقیاا بالازر و زنوز بیشئتر در ف الیت 

دلیئا  کننئد، بئهزر ف ئالیئت می،ئای وئاییپ،ئایی کئه در د،ئکزر یئا بئانئک،ئای کوچئککئه بئانئکدرحئالی؛  بئه ح ظ  ئئئرمئایئه بئالا ا ئئئت 

،ای بالازر که ایپ نتیجه در د،ک گیرندمی زأثیربانکی    ۀاثر من ی  ئرمای اع،ای محدودزر، بیشئتر  ،ای منابخ و ف الیت محدودیت 

ن و ،مکارا  یچاابونماعیود  ی و م ال ات نظربه دلیا کا،  ایپ اثر من ی زأییدکنندۀ فرعئیۀ جذب ریسئک ا ئت و با انتظارات 

(Chaabouni et al., 2018 ،)( فام و ،مکارانPham et al., 2022 )و ( گووتا و ،مکارانGupta et al., 2023اعگار ا تا  ) 
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در (  LM)  خ ق نقدینگی لگاریتم( بر  LGDPPیافته، زأثیر متغیر رمئد اقتصئادی )د،د که در کشئور،ای زو ئ هنتای  نشئان می

زوان ا ئئتدلال  چنیپ میدار ا ئئت؛ ایپ اثرات را ایپم نادار بوده، ولی اع د،ک دوم زا اخر مثبت و م نید،ک اول من ی و غیر

برداری اع د ئتر ئی محدود به اعتبار، نازوانی در بهرهبه ع ت  ،ا یا خانوار،ا  در د،ک اول باوجود رمئد اقتصئادی، بنگاهکرد که  

،ای مالی و عیر ئاختی قادر به به دلیا محدودیت  و  ،ای اقتصئادی داخ ی مانند زورم و بیکاری،ای اقتصئادی یا چال فرصئت 

زر ،ای اقتصئادی با درامد و مقیاا بزرگبل   ۀد،ندع د،ک دوم زا نهم که نشئانا  .طور مؤثر نیسئتندافزای  خ ق نقدینگی به

،ای متو ئب و ،ا م مولاً مئاما بنگاهمئودا ایپ بل ده میدار رمئد اقتصئادی بر خ ق نقدینگی مشئا،،سئتند، اثر مثبت و م نی

،ا، رمئد اقتصئادی به افزای  زقاعئا برای اعتبار  زر ،سئتند که د ئتر ئی به اعتبار و منابخ مالی بیشئتری دارندا در ایپ د،کبزرگ

،ا و مؤ ئسئات  ،ا، بانکبه ایپ زرزیب، در ایپ د،ک  ؛مئودمئود که خود باعث خ ق نقدینگی بیشئتر میو افزای  زولید منجر می

،ای اثرات مت اوت رمئئد اقتصئئادی در د،ک  .مالی قادرند منابخ بیشئئتری را جذب کرده و نقدینگی را به اقتصئئاد وارد کنند

،ا و وعئ یت اقتصئادی ،ر بل  ا ئتا در ،ای موجود در د ئتر ئی به منابخ مالی، انداعه و نوز بنگاهملت ت نامئی اع ز اوت

،ای بالازر، که در د،کممکپ ا ئئئت ظرفیت کمتری برای افزای  نقدینگی وجود دامئئئته بامئئئد، درحالیزر  ،ای واییپد،ک

طور مؤثرزری قادر به جذب نقدینگی و اعتبار ،سئئئتند و ایپ امر باعث افزای  رمئئئد اقتصئئئادی و خ ق  ،ا به،ا و بنگاهبانک

 داردا ی( ،ملوانGupta et al., 2023گووتا و ،مکاران )ی و م ال ۀ نظرکه ایپ نتیجه با مبانی  مودنقدینگی بیشتر می

،ا اثر من ی ( در ،مۀ د،کBZSCOREیافته، متغیر ثبات مالی )برایپ نتای  بیانگر ایپ ا ئت که در کشئور،ای زو ئ هعلاوه

دار ا ئت، اما وس اع د،ک ونجم ایپ اثر  دارد که ایپ اثر در ون  د،ک اول اعلحاظ اماری م نی( LM) خ ق نقدینگی لگاریتمبر 

،ای کوچک و خانوار،ا در بنگاهزوان ا ئتدلال کرد که م نادار مئده ا ئت؛ ایپ اثرات را ایپ چنیپ میمن ی کا،  یافته و غیر

که ثبات مالی زر ،سئتندا اعانجایی،ا وابسئتهبه بانک  بیشئترزر د ئتر ئی کمتری به منابخ مالی و اعتبار دارند و  ،ای واییپد،ک

،ا زمایا دارند که احتیاط  ،ا ،مراه ا ئئئت، ایپ بانک،ا م مولاً با الزامات بیشئئئتری برای ح ظ ذخایر و کا،  ریسئئئکبانک

زر، ،ای واییپدر د،کا مود،ا میبیشتری در اع ای وام و خ ق اعتبار دامته بامند که باعث کا،  خ ق نقدینگی در ایپ گروه

،ا و خانوار،ا به منابخ مالی اعطریق  ئیسئتم بانکی وابسئتگی بیشئتری دارند و زر، بنگاه،ای اقتصئادی کوچکویهه در بل به

،ا مجبور به ح ظ ذخایر بیشئتر  ،ا اثرگذار ا ئتا ،نگامی که بانکبیشئتر بر ایپ بل   ،،ای مرزبب با ثبات مالیبنابرایپ،  ئیا ئت 

،ا ،ای جدید و درنتیجه کا،  خ ق نقدینگی در ایپ د،کزواند به کا،  زوانایی انها برای اع ای وامیپ امر میمئئئوند، امی

 ئسئات مالی م مولاً د ئتر ئی بیشئتری به منابخ مالی خارجی دارند  ؤ زر و م،ای بزرگبنگاه  ،،م ،ای بالازردر د،ک  .منجر مئود

ا ایپ کرده ا ئئت  ،ای ثبات مالی ایجاد ئئیا ئئت  که قرار بگیرند ی،ایمحدودیت  اع  تأثرمو به ،میپ دلیا ممکپ ا ئئت کمتر 

بانکی، منابخ مالی لاعم را زأمیپ کنند و ،ای بیپ،ا قادرند اعطریق منابخ دیگری مانند باعار،ای  ئرمایه، اورا  قرعئه یا وامگروه

 ئسئات مالی م مولاً ؤ زر و م،ای بزرگبنگاه .ابدی،ا کا،  میبه ایپ زرزیب اثر من ی ثبات مالی بر خ ق نقدینگی در ایپ د،ک

زوانند اع زر، زوانایی بیشتری برای جذب  رمایه دارند و به دلیا مقیاا و ظرفیت بالازر خود می،ای کوچکدر مقایسه با بنگاه

،ا، اثر من ی ثبات مالی بر خ ق نقدینگی ممکپ بنابرایپ، در ایپ گروه ؛برداری کنند،ای ثبات مالی به نحو مؤثرزری بهره یا ت 

 ی  اعگار ا تانظرکه ایپ نتیجه با انتظارات   دار بر دا ت کا،  یابد و حتی به   حی غیرم نی

خ ق   لگاریتمبر  (LATMیافته، زأثیر لگاریتم متغیر مئمول مالی )اعان ا ئت که در کشئور،ای زو ئ هدر ادامه، نتای  حاکی

زوان بیان  زر بیشئئتر ا ئئت؛ ایپ اثر را ایپ چنیپ می،ای واییپبوده و در د،کدار ،ا مثبت و م نیدر ،مۀ د،ک( LM) نقدینگی

زواند به خ ق  کنند که می،ا، زسئهیلات و خدمات بانکی د ئتر ئی ویدا می،ا با افزای  مئمول مالی به وامافراد و بنگاه  کرد که

مئود که ایپ افراد و زر موجب می،ای واییپویهه در د،کنقدینگی در اقتصئاد منجر مئودا ایپ د ئتر ئی بیشئتر به منابخ مالی، به

افزای  مئمول مالی ،مچنیپ به بهبود   .برداری کنند و نقدینگی بیشئتری ایجاد کنند،ای اقتصئادی بهره،ا بتوانند اع فرصئت بنگاه



 

 1405(  54شماره پیاپی )، ومس  ، شماره همچهارد سال مالی،  تأمین  و دارایی ریتمدی                                                                                                        22

 

 

،ای موبای ی که  ،ای الکترونیکی و او یکیشئئپ،ای بانکی، زراکن مانند ا ئئت اده اع کارت  ؛کند،ای ورداخت کمک می ئئیسئئتم

عمانی که د ئتر ئی به ابزار،ای مالی افزای   برایپ،  ؛ علاوهدنکن،ا منتقا می ئرعت در باعار،ا و بیپ افراد و بنگاهنقدینگی را به

نقدینگی بیشئتر در  یستم    خ ق،ا باعث  ،ا قادر به انجام ز داد بیشئتری زراکن  اقتصئادی ،سئتندا ایپ زراکن یابد، افراد و بنگاه

که ایپ نتیجه با مبانی   ،ا و مؤ ئسئات مالی قادر به انجام عم یات مالی و اقتصئادی بیشئتری ،سئتندعیرا بانک  ؛مئونداقتصئادی می

 ادارد ی،ملوان( Gupta et al., 2023) گووتا و ،مکارانی و م ال ۀ نظر

 خ ق نقدینگی لگاریتمبر  (LFSDیافته زأثیر متغیر زو ئئ ۀ مالی )د،د که در کشئئور،ای زو ئئ هدرنهایت نتای  نشئئان می

(LM  )زوان ا ئتدلال کرد  زر بیشئتر ا ئت؛ ایپ اثر را ایپ چنیپ می،ای واییپبوده و در د،کدار ،ا مثبت و م نیدر ،مۀ د،ک

مودا  زوجهی در خ ق نقدینگی می درخورموجب افزای     (LFSD) مالی ۀدر د،ک اول که مقدار نقدینگی کم ا ت، زو   که

زواند د ئتر ئی به ،ا و نهاد،ای مالی می،ا که م مولاً د ئتر ئی به منابخ مالی کمتری دارند، بهبود در عیر ئاخت در ایپ د،ک

بنابرایپ، افراد در ایپ د،ک اع افزای  د ئتر ئی   ؛و خ ق نقدینگی را برای افراد ایپ گروه افزای  د،د کندمنابخ مالی را زسئهیا  

تری دارند، زأثیر ،ای بالازر که مقدار نقدینگی بیشئ در د،ک .مئوندمند می،ای اقتصئادی بهره،ا، زسئهیلات مالی و فرصئت به وام

  با   در مقایسئئهزر به منابخ مالی، ایپ افزای  خ ق نقدینگی  اما به دلیا د ئئتر ئئی گسئئترده  ؛مالی ،مچنان مثبت ا ئئت   ۀزو ئئ 

راحتی به منابخ مالی د ئتر ئی دارند، اما  ،ا افراد اغ ب بها در ایپ د،کا ئت طور نسئبی کمتر محسئوا  زر به،ای واییپد،ک

که ایپ نتیجه ،م با   کند،ا کمک میگذاری انمالی ،مچنان به بهبود مئرایب اقتصئادی و افزای  قدرت خرید و  ئرمایه ۀزو ئ 

 ادارد ی،ملوان( Gupta et al., 2023) گووتا و ،مکارانی و م ال ۀ نظرانتظارات 
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 یافتهها در کشورهای توسعه روند متغیرها در دهک الف(:-4) نمودار

Chart (5-a). Trends in variables in deciles in developed countries 
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زو ئ ه اثر لگاریتم  زوان بیان کرد که در کشئور،ای درحالمی  (ب-4) نمودار  و( 4) جدولامده در د ئت بازوجه به نتای  به

م نئادار و اع د،ئک دوم زئا اخر من ی و در د،ئک اول مثبئت و غیر(  LM)  خ ق نقئدینگی  لگئاریتم( بر  LCAR ئئئرمئایئۀ بئانکی )

زأثیر مثبت و زوان ا ئتدلال کرد که چنیپ می،ای اخر ایپ اثر من ی افزای  یافته ا ئت؛ ایپ اثر را ایپدار ا ئت و در د،کم نی

زواند زأثیر م ناداری بر خ ق  زنهایی نمیبانکی به  ۀان ا ت که در ایپ   ر، افزای   رمای  ۀد،ندبانکی نشان ۀم نادار  رمایغیر

به عبارت    ؛ثر در اقتصاد بامدؤ زواند به دلیا محدودیت زقاعای اعتبار یا کمبود زقاعای مایپ موعوز میا نقدینگی دامته بامد

ینگی کافی به دلیا محدودیت در زقاعئا یا عئ ت بل  واق ی اقتصئاد قادر به خ ق نقد  ۀ،ا حتی با دامئتپ  ئرمایدیگر، بانک

بانکی، خ ق نقدینگی  ۀد،د که با افزای   رمایبانکی نشان می ۀدار  رمایاع د،ک دوم به ب د، اثر من ی و م نی  .م نادار نیستند

،ئا برای زقویئت  بئانکی م مولاً بئه م نئای زلاش بئانئک  ۀزو ئئئ ئه افزای   ئئئرمئایئ در کشئئئور،ئای درحئالعیرا    ؛یئابئدکئا،  می

،ای  ،ای مرزبب با نقدینگی ا ئتا ایپ زمرکز ممکپ ا ئت باعث محدودکردن ف الیت ،ای ثبات مالی و کا،  ریسئکمئاخص

ثر برای  ؤ بانکی افزای  یابد، زقاعئئای م  ۀ،ای میانی، حتی اگر  ئئرمایدر د،ک  .اعتباری و درنتیجه کا،  خ ق نقدینگی مئئود

ر بل  خصئوصئی یا فقدان زسئهیلات اعتباری ممکپ ا ئت رمئد نکندا ایپ موعئوز به دلیا مشئکلات  ئاختاری، عئ ت د

،ای بالازر که نمایانگر  ئ وم بالازر خ ق نقدینگی ا ئت، افزای  اثر من ی در د،ک  .،ای حمایتی اقتصئادی ا ئت عیر ئاخت 

د،ی، منابخ خود را برای مدیریت ریسئک و افزای   جای زمرکز بر وام،ا بهزواند نامئی اع ایپ بامئد که بانکبانکی می  ۀ ئرمای

جای خ ق نقدینگی جدید، در ایپ  ئ ر، احتمالاً  ئیسئتم بانکی به ب وس نسئبی ر ئیده و به .د،ندذخایر  ئرمایه اختصئاص می

بیشئتر بر مدیریت نقدینگی و وایداری  ئیسئتم متمرکز مئده ا ئتا ایپ امر ممکپ ا ئت موجب کا،   ئرعت گردش وول و 

،ئای بئالازر بئه دلیئا افزای  ایپ اثر من ی زئأییئدکننئدۀ فرعئئئیئۀ  کئه ایپ نتیجئه ،م در د،ئک  درنتیجئه کئا،  خ ق نقئدینگی مئئئود

فام و ،مکاران (،  Chaabouni et al., 2018ن )و ،مکارا  یچاابونماعیود  ی و م ال ات  نظرمئکنندگی مالی ا ئت و با انتظارات 

(Pham et al., 2022 )و ( گووتا و ،مکارانGupta et al., 2023 )اا ت   اعگار 

(  LM)  خ ق نقدینگی ( بر لگاریتمLGDPPزو ئ ه، زأثیر متغیر رمئد اقتصئادی )د،د که در کشئور،ای درحالنتای  نشئان می

ان ا ئئت که در  ئئ وم واییپ خ ق نقدینگی، افزای  رمئئد اقتصئئادی   ۀ د،ند ایپ امر نشئئان  م نادار ا ئئتا در د،ک اول مثبت و غیر 

،ای مالی، کافی عیر ئاخت   ۀ صئورت م ناداری باعث زقویت خ ق نقدینگی مئودا احتمالًا ایپ موعئوز نامئی اع عدم زو ئ  زواند به نمی 

یافته  ولی ایپ اثر کا،    ؛ عئ ت در د ئتر ئی به منابخ مالی یا وابسئتگی بیشئتر ایپ اقتصئاد،ا به منابخ خارجی برای زأمیپ نقدینگی ا ئت 

در مراحا   زوان ا ئتدلال کرد که چنیپ می دار( مئده ا ئت؛ ایپ اثرات را ،م ایپ اع د،ک دوم زا ، تم من ی )د،ک دوم زا چهارم م نی 

طور ا ئت به   مئوند که ممکپ ،ای ب ندمدت ،دایت می ،ا و وروژه گذاری در عیر ئاخت ابتدایی رمئد اقتصئادی، منابخ به  ئمت  ئرمایه 

،ای  ئاختاری در  ،ا رمئد اقتصئادی ممکپ ا ئت به دلیا نار ئایی در ایپ د،ک  .ند ن مدت به خ ق نقدینگی کمک نک مسئتقیم در کوزاه 

ممکپ ا ئت عمدزاً زو ئب   و  د،ی و خ ق نقدینگی منجر مئود ،ای نظارزی محدودکننده نتواند به زسئهیلات  ئیسئتم بانکی یا  ئیا ئت 

مئدت وابسئته به منابخ مالی داخ ی نیسئتند )مانند صئادرات مواد اولیه( و به ،میپ دلیا زأثیر کمتری بر  ،ایی صئورت گیرد که به بل  

م نادار ا ئتا ایپ زغییر اما غیر  ، در دو د،ک اخر، اثر رمئد اقتصئادی بر خ ق نقدینگی مجدداً مثبت مئده ا خ ق نقدینگی داخ ی دارند 

اما ایپ اثر به دلیا   ؛  ئاع بهبود نقدینگی مئود زواند عمینه نقدینگی، رمئد اقتصئادی می د،د که در  ئ وم بالازر خ ق  روند نشئان می 

،ا بلشئی اع رمئد  در ایپ د،ک   .دار نیسئت ی ،ای غیرمالی، ،نوع م ن ،ا بر بل  ،ای  ئاختاری اقتصئاد یا زمرکز ف الیت محدودیت 

که ایپ نتیجه با    به دلیا د ئتر ئی به منابخ مالی خارجی بامئد که زأثیر مسئتقیم بر خ ق نقدینگی داخ ی ندامئته ا ئت   زواند می   اقتصئادی 

 زو  ه ،ملوانی داردا ی مرزبب با کشور،ای درحال نظر مبانی 

،ا اثر  ( در ،مۀ د،کBZSCOREزو ئئ ه، متغیر ثبات مالی )برایپ، نتای  بیانگر ایپ ا ئئت که در کشئئور،ای درحالعلاوه

م نادار ا ئئت؛ اما اع د،ک ونجم به ( دارد که ایپ اثر در ون  د،ک اول اعلحاظ اماری غیرLM) خ ق نقدینگی من ی بر لگاریتم
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که  زوان ا ئئتدلال کرد که در ون  د،ک اول چنیپ میدار مئئده ا ئئت؛ ایپ اثرات را ایپب د ایپ اثر من ی افزای  یافته و م نی

د،د م نادار ا ئتا ایپ موعئوز نشئان مینمایانگر  ئ وم واییپ خ ق نقدینگی ،سئتند، اثر من ی ثبات مالی بر خ ق نقدینگی غیر

ایپ  ؛ عیرا در،ای مالی و خ ق نقدینگی نداردکه در  ئئ وم واییپ خ ق نقدینگی، افزای  ثبات مالی زأثیر م مو ئئی بر ف الیت 

داری بر عم کرد بانکی و خ ق  یزنهایی زأثیر م ن ئئ وم، نظام بانکی ،نوع در مراحا ابتدایی زو ئئ ه قرار دارد و ثبات مالی به

،ای مرزبب مئود که اثر  ئیا ئت ،ای اقتصئادی باعث می ودیت ،ا عئ ت در زقاعئای اعتباری و محد ایپ د،ک در    .گذارد نقدینگی نمی 

با    بیشئتر زر خ ق نقدینگی زو ئ ه،  ئ وم واییپ در کشئور،ای درحال برایپ،  ؛ علاوه نبامئد   چشئمگیر با ثبات مالی بر خ ق نقدینگی 

اع د،ک مئشئم به ب د، اثر من ی ثبات مالی   .کند وابسئتگی به منابخ مالی خارجی ،مراه ا ئت که اثرات داخ ی ثبات مالی را محدود می 

،ای بالازر که خ ق نقدینگی بیشئئئتر ا ئئئت، افزای  ثبات مالی در د،ک عیرا    ؛ مئئئود دار می و م نی   یابد می بر خ ق نقدینگی افزای   

خ ان  زب ،ا باعث کا،  اع ای زسئهیلات اعتباری و به زر بانکی ،مراه ا ئتا ایپ  ئیا ئت کارانه ،ای محافظه م مولًا با اعمال  ئیا ئت 

مئئود و  ،ای مرزبب با ثبات مالی م مولًا مئئدیدزر می گری در  ئئ وم بالازر خ ق نقدینگی، زنظیم ؛ اما مئئود کا،  خ ق نقدینگی می 

در   برایپ، علاوه   .؛ د،پ ،ای زولیدی را کا،  می ،ای ورریسک مانند اع ای وام به بل  ،ا برای رعایت الزامات نظارزی، ف الیت بانک 

،ای ملت ت اقتصئئادی منجر مئئود و  ،ای بالازر، زمرکز بر ثبات مالی ممکپ ا ئئت به محدودکردن جریان نقدینگی بیپ بل  د،ک 

 ی  اعگار ا تا نظر که ایپ نتیجه با انتظارات   درنتیجه، زوان خ ق نقدینگی کا،  یابد 

 خ ق نقدینگی بر لگاریتم (LATMزو  ه، زأثیر متغیر ممول مالی )اعان ا ت که در کشور،ای درحالادامه، نتای  حاکیدر  

(LMدر ،مۀ د،ک )ای خودورداع  افزای  ز داد د ئئتگاه زوان بیان کرد کهچنیپ میدار ا ئئت؛ ایپ اثر را ایپ،ا مثبت و م نی،

کندا ایپ زر میزر و ارعان،ا را  ئاده،ای مالی، انجام زراکن ،ای مئمول مالی( و  ئایر عیر ئاخت عنوان یکی اع مئاخص)به

وکار،ا بیشتر اع خدمات مالی ا ت اده کنند که به افزای  نقدینگی در گردش و زقویت  افراد و کسب  زا مودزسهیلات باعث می

،ا و زسئئهیلات بانکی  د،د زا به وامن میوکار،ای بیشئئتری امکامالی به افراد و کسئئب مئئمول  .مئئودخ ق نقدینگی منجر می

افزای     ،،ای زولیدی و زجاری و درنتیجهگذاری، رمئد ف الیت د ئتر ئی ویدا کنندا ایپ د ئتر ئی به اعتبار باعث افزای   ئرمایه

د ئتر ئی به خدمات مالی محدود ا ئت، حتی   بیشئترزو ئ ه، که  در کشئور،ای درحال .مئودخ ق نقدینگی در  ئیسئتم بانکی می

ی و نظرکه ایپ نتیجه ،م با مبانی  زواند اثرات بزرگی بر افزای  نقدینگی دامته بامدزغییرات کوچک در   ر ممول مالی می

 ادارد ی،ملوان( Gupta et al., 2023گووتا و ،مکاران )م ال ۀ 

،ا زأثیر مثبت و  ( در ،مۀ د،کLFSDزو ئ ه، لگاریتم زو ئ ۀ مالی )د،د که در کشئور،ای درحالدرنهایت نتای  نشئان می

مئالی بئه م نئای بهبود    ۀزو ئئئ ئ   زوان ا ئئئتئدلال کرد کئهگونئه می( دارد؛ ایپ اثر را ایپLM)  خ ق نقئدینگی  داری بر لگئاریتمم نی

اعجم ه بهبود د ئتر ئی به خدمات مالی، گسئترش ابزار،ای مالی و افزای  نقدینگی باعار،اا    ؛کارایی و عمق نظام مالی ا ئت 

،ای اقتصئئادی مولد زقویت مئئوند که  زری زلصئئیص یابند و ف الیت صئئورت بهینهمئئود منابخ مالی بهایپ زغییرات باعث می

،ئا،  زر )مئاننئد بئانئکمئالی اعطریق ایجئاد نهئاد،ئای مئالی متنوز  ۀزو ئئئ ئ ؛ علاوه برایپ،  د،ئددرنهئایئت خ ق نقئدینگی را افزای  می

،ا، د ئتر ئی به اعتبارات و زسئهیلات مالی را برای افراد و مؤ ئسئات اعتباری و باعار،ای  ئرمایه( و گسئترش خدمات ان

،ای  گذاری، افزای  زولید و زقویت ف الیت رمایهد،دا ایپ د ئئتر ئئی به اعتبار موجب زحریک  ئئ وکار،ا افزای  میکسئئب 

گووتا و ،مکاران ی و م ال ۀ  نظرکه ایپ نتیجه ،م با انتظارات  بلشئدخ ق نقدینگی را بهبود می ،و درنتیجه مئودمیاقتصئادی  

(Gupta et al., 2023 )اا ت   اعگار 
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 یافتهها در کشورهای توسعه روند متغیرها در دهک ب(:-4) نمودار

Chart (5-b). Trends in variables in deciles in developed countries 

 

 آزمون برابری شیب چندک

  ی برر ئ   یبرا  ی یکوانتا پیب ی،ااعمون مئودامیا ئت اده   ابرر ئی نا،مگنی وارامتر، ای ی برایبیپ کوانت ای،اعمون در ادامه اع

  ۀ، به دنبال م ال  صطور خاا بهریخ  ایا ئت   ریچشئمگبراوردمئده   ب یز اوت در عئرا ایموعئوز گسئترش داده مئدند که ا پیا

کوواریانس  -ازریس واریانسما مئودام می،ا انجبرر ئی برابری مئیب در بیپ کوانتایابرای والد ( اعمون 1982)کوانکر و با ئت  

 ایدا به د ت می  مربوط اع روش بوت ا ترپ  عرایب 
 

 برابری شیب چندک  (: آزمون5) جدول
Table (5). Quantile slope equality test 

 یافتهکشورهای توسعه در 

 اعمون والد
 ارزش احتمال  درجه آزادی  آماره کای دو 

742/96 10 000/0 

 زو  هدر کشور،ای درحال

 اعمون والد
 ارعش احتمال درجه اعادی اماره کای دو

220/78 10 000/0 

 

  یافته برابر در کشئئور،ای زو ئئ ه  ب یمئئ  یدو اعمون والد برابریکا ۀامارمئئود،  مشئئا،ده می  (5)  جدولطور که در ،مان

  زو ئئ ه برابر در کشئئور،ای درحال  ب یمئئ   یدو اعمون والد برابریکا  ۀامارا  ا ئئت   0/ 000 ،مربوطارعش احتمال  و   96/ 742

  بی مئ   ب یزوان گ ت که عئرایم  پ،یبنابرا  ا ئت؛صئ ر   یۀرد فرعئ   ۀد،ندا ئت که نشئان  0/ 000 ،مربوطارعش احتمال  و   78/ 220

 مت اوت ،ستندا   گریکدیبا   نبوده و،ا برابر  در طول چند  
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 آزمون تقارن چندک

  ی ،ادو اعمون والد چند  مئود، امارۀ کایکه مشئا،ده می  طورگزارش مئده ا ئتا ،مان اعمون زقارن چند   (6) جدولدر 

 متقارن  ی،ادو اعمون والد چند  ا امارۀ کایا ئت   0/ 000 ،مربوطارعش احتمال  و   74/ 735  یافتهدر کشئور،ای زو ئ ه متقارن

  مئود میصئ ر رد   یۀفرعئ   ،ممورد   پیدر ا  ،پیبنابرا  ا ئت؛  0/ 026 ،مربوطارعش احتمال  و   23/ 192 زو ئ هدر کشئور،ای درحال

 و نامتقارن ا تا داردنگرفت که زقارن وجود   جهیزوان نتیو م
 

 آزمون تقارن چندک  (:6) جدول
Table (6). Quantile symmetry test 

 یافتهدر کشورهای توسعه 

 اعمون والد
 ارزش احتمال  درجه آزادی  دو آماره کای 

735/74 10 000/0 

 زو  هدر کشور،ای درحال

 اعمون والد
 ارعش احتمال درجه اعادی اماره کای دو

192/23 10 026/0 

  

 گیری و پیشنهادهانتیجه

 59کوانتئایئا در    ونیرگر ئئئ  بئا ا ئئئت ئاده اع روش  ملت ت  ،ئاید،ئکدر   خ ق نقئدینگیبر را   م ئال ئۀ حئاعئئئر زئأثیر  ئئئرمئایئۀ بئانکی

اثر من ی برر ئی کرده ا ئتا نتای  حاکی اع    2023-2004  ۀدور یطیافته در دو مدل مجزا  کشئور زو ئ ه 37زو ئ ه و کشئوردرحال

دلیا الزامات نظارزی و نیاع به ح ظ  ئ ر بالای  ئرمایه برای یافته بهخ ق نقدینگی در کشئور،ای زو ئ هلگاریتم  بانکی بر   ۀ ئرمای

زر و محدودزر با ایپ الزامات بیشئتر ،ای کوچکعیرا بانک  ؛زر بیشئتر مشئهود ا ئت،ای واییپ،ا ا ئتا ایپ اثر در د،کمقاب ه با ریسئک

بانکی در   ۀزر قادرند نقدینگی بیشئتری خ ق کنند و اثر من ی  ئرمای،ای بزرگ،ای بالازر، بانککه در د،کدرحالی  ؛مئوندمواجه می

،ای بالازر به دلیا کا،  ایپ اثر من ی زأییدکنندۀ فرعئیۀ جذب ریسئک ا ئت و با که ایپ نتیجه در د،ک  یابدمی،ا کا،  یپ گروها 

(  ئئئاعگئار  2023گووتئا و ،مکئاران ) و  (2022فئام و ،مکئاران )(، 2018ن )و ،مکئارا   یچئاابونمئاعیود  ی و م ئال ئات  نظرانتظئارات  

 اا ت

،ای  طور مت اوزی در د،کیافته بهخ ق نقدینگی در کشئور،ای زو ئ هلگاریتم  اثر رمئد اقتصئادی بر ایپ ا ئت که  نتای  بیانگر 

،ا د ئتر ئی  عیرا ایپ بل   ؛مئودا در د،ک اول که مقدار خ ق نقدینگی کم ا ئت، اثر رمئد اقتصئادی من ی ا ئتملت ت مشئا،ده می

،ای دوم زا نهم که مقدار اما در د،ک  ؛،ای رمئد اقتصئادی نیسئتندبرداری اع فرصئتمحدودزری به منابخ مالی دارند و قادر به بهره

زر اقتصئادی زوانایی ،ای بزرگعیرا بل  ؛داری بر افزای  نقدینگی داردخ ق نقدینگی بیشئتر ا ئت، رمئد اقتصئادی اثر مثبت و م نی

 ادارد ی،ملوان( 2023گووتا و ،مکاران ) ۀ ی و م النظرکه ایپ نتیجه با مبانی  بیشتری در جذب منابخ مالی و افزای  زولید دارند

 خ ق نقدینگیلگاریتم اثر من ی بر  (BZSCORE) یافته، ثبات مالیدر کشئور،ای زو ئ هد،د که برایپ، نتای  نشئان میعلاوه

(LM) زر، ایپ اثر من ی بیشئتر  ،ای واییپمئودا در د،ک،ای بالازر کمتر مشئا،ده مید،کزر بیشئتر و در ،ای واییپکه در د،ک  دارد

،ا و ،ای بالازر، بنگاهکه در د،کدرحالی ؛،ا برای اع ای اعتبار ا ئتدلیا د ئتر ئی محدودزر به منابخ مالی و وابسئتگی به بانکبه

،ای ثبات مالی  ئیا ئت  اع ئسئات مالی به دلیا د ئتر ئی بهتر به منابخ مالی خارجی و زوانایی جذب  ئرمایه اع منابخ دیگر، کمتر  ؤم

کئه ایپ    مئئئودم نئادار میو در برخی موارد حتی غیر  یئابئدمیاثر من ی ثبئات مئالی بر خ ق نقئدینگی کئا،     ،گیرنئد و درنتیجئهزئأثیر می

 ی  اعگار ا تا  نظرنتیجه با انتظارات  

زأثیر مثبت و   (LATM) مئئمول مالیلگاریتم متغیر  یافته، افزای   ر کشئئور،ای زو ئئ هدر ادامه، نتای  بیانگر ایپ ا ئئت که د

مئئودا ایپ اثر مثبت به دلیا افزای  د ئئتر ئئی به ،ا مشئئا،ده میدر زمام د،ک ایپ اثر  دارد که (LM) داری بر خ ق نقدینگیم نی
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و در اقتصئئئاد کنند  کند زا نقدینگی بیشئئئتری را ایجاد ،ا و افراد کمک میو اعتبار ا ئئئت که به بنگاه منابخ مالی، ابزار،ای ورداخت

،ایی اع جام ه  عیرا ممول مالی به بل  دارد؛،ای بالازر زأثیر بیشتری د،ک در مقایسه بازر  ،ای واییپگردش د،ندا ایپ اثر در د،ک

که   برداری کنند،ای اقتصئادی بیشئتری بهرهد،د که اع فرصئتمیزر د ئتر ئی محدودی به خدمات مالی دامئتند، ایپ امکان را  که وی 

 ادارد  ی،ملوان( 2023گووتا و ،مکاران )ی و م ال ۀ نظرایپ نتیجه با مبانی 

خ ق نقدینگی در    لگاریتم  طورک ی موجب افزای یافته بهمالی در کشئئور،ای زو ئئ ه ۀد،د که زو ئئ نشئئان می  نتای درنهایت، 

که ایپ   زر )که میزان نقدینگی کمتری دارند( بیشئتر و مشئهودزر ا ئت،ای واییپاما مئدت ایپ زأثیر در د،ک  ؛مئود،ا میزمامی د،ک

 اا ت   اعگار( 2023گووتا و ،مکاران )ی و م ال ۀ نظرنتیجه ،م با انتظارات  

 بر لگاریتم خ ق نقدینگی (LCAR) بانکی  ۀاثر لگاریتم  ئئرمای  نتای  به ایپ صئئورت ا ئئت که زو ئئ هدر کشئئور،ای درحال

(LM) ثر برای نقدینگی کافی وجود ندارد یا بل  بانکی نتوانسئته  ؤعیرا زقاعئای م  ؛م نادار ا ئتاما غیر  ،،ای واییپ مثبتدر د،ک

به ایپ دلیا که    ؛مئوددار می،ای دوم به ب د، ایپ اثر من ی و م نید،ک  اعاما    ؛د،ی ا ئت اده کندا ئت اع ظرفیت خود برای زسئهیلات

جای زقویت زسئهیلات اعتباری و حمایت اع زولید، صئرف مدیریت ریسئک و زقویت ذخایر بانکی بانکی م مولاً به  ۀافزای   ئرمای

کنند که ایپ  ،ا بیشئتر بر ثبات مالی و کا،  ریسئک زمرکز میعیرا بانک  ؛یابد،ای بالازر، ایپ اثر من ی مئدت میمئودا در د،کمی

،ئای بئالازر بئه دلیئا افزای  ایپ اثر من ی زئأییئدکننئدۀ فرعئئئیئۀ  و ایپ نتیجئه ،م در د،ئک مئئئودامر بئه کئا،  خ ق نقئدینگی منجر می

 و  (Pham et al., 2022) فام و ،مکاران(، 2018ن )و ،مکارا   یچاابونی و م ال ات نظرمئئکنندگی مالی ا ئئت و با انتظارات  

 اا ت   اعگار( 2023گووتا و ،مکاران )

در    (LM) بر خ ق نقدینگی (LGDPP) زأثیر رمئئد اقتصئئادی نیز نتای  بیانگر ایپ ا ئئت که زو ئئ هدر کشئئور،ای درحال

عیرا در ایپ  ئ وم واییپ خ ق نقدینگی،  ئیسئتم بانکی و اقتصئادی ،نوع زوانایی لاعم   ؛م نادار ا ئتولی غیر  ،،ای واییپ مثبتد،ک

،ای دوم زا ،ای دوم زا ، تم، اثر من ی و در د،کبرداری اع رمئئد اقتصئئادی در جهت افزای  نقدینگی را نداردا در د،کبرای بهره

و نا،ما،نگی رمئد اقتصئادی با   ،ای ب ندمدتعئ ت  ئاختاری  ئیسئتم مالی، زمرکز بر وروژهۀ د،نددار ا ئت که نشئانچهارم م نی

عیرا  ئیسئتم مالی ،نوع نتوانسئته ا ئت    ؛م نادار ا ئتاما ،مچنان غیر  ،مئودبل  بانکی ا ئتا در دو د،ک اخر، اثر مجدداً مثبت می

زو ئ ه  ی کشئور،ای درحالنظریپ نتیجه ،م با مبانی که ا  برداری کندطور کاما اع رمئد اقتصئادی برای زقویت خ ق نقدینگی بهرهبه

 ،ملوانی داردا

 خ ق نقدینگی لگاریتم بر (BZSCORE) اثر ثبات مالی اعان ا ئئت کهحاکی زو ئئ هدر کشئئور،ای درحالبرایپ، نتای  علاوه

(LM) م نادار  ثر، ایپ اثر غیرؤ،ای واییپ به دلیا عئ ت  ئاختاری  ئیسئتم مالی و کمبود زقاعئای ما در د،کا ئتطورک ی من ی به

،ای نظارزی  ئئلتگیرانه باعث کا،  زوان ،ای ثبات مالی و  ئئیا ئئت،ای بالازر، افزای  زمرکز بر مئئاخصاما در د،ک  ؛ا ئئت

  ۀ د،ندایپ روند نشئئان  .مئئودمیداری مشئئا،ده  طور م نی،ا و کا،  خ ق نقدینگی مئئده و ایپ اثر من ی بهد،ی بانکزسئئهیلات

که ایپ نتیجه ،م با انتظارات    ئ ه ا ئتزو،ای زواعن بیپ ح ظ ثبات مالی و حمایت اع رمئد نقدینگی در کشئور،ای درحالچال 

 اا ت   اعگاری نظر

خ ق لگاریتم بر  (LATM) دار مئئمول مالیاثر مثبت و م نی  د،د کهنشئئان می زو ئئ هدر کشئئور،ای درحالدر ادامه نتای   

گسئترش د ئتر ئی به خدمات مالی در زسئهیا گردش مالی و زقویت  ئیسئتم بانکی ا ئتا  بیانگر نق  حیازی  (LM) نقدینگی

ان افزای     ۀمئود که نتیجمنابخ مالی می  ۀو زلصئیص بهین  ،ای زراکن افزای  مئمول مالی باعث زقویت زقاعئای مالی، کا،  ،زینه

،ای مالی و افزای   گذاران باید بر گسئترش عیر ئاختد،د که  ئیا ئتخ ق نقدینگی و وویایی بیشئتر اقتصئاد ا ئتا ایپ امر نشئان می

( 2023گووتئا و ،مکئاران )ی و م ئال ئۀ  نظرکئه ایپ نتیجئه بئا مبئانی    د ئئئتر ئئئی عموم مردم بئه خئدمئات بئانکی و مئالی زمرکز کننئد

 ادارد  ی،ملوان

خ ق لگاریتم  داری بر زأثیر مثبت و م نی (LFSD) مالی ۀزو ئ ه، زو ئ در کشئور،ای درحالدرنهایت نتای  بیانگر ایپ ا ئت که  
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یافته در زسئئهیا د ئئتر ئئی به منابخ مالی، بهبود کارایی  نق  ک یدی نظام مالی زو ئئ ه ۀد،ندداردا ایپ امر نشئئان (LM) نقدینگی

گذاران باید با گسئترش و ز میق نهاد،ای مالی، ایجاد  ،ای زراکن  و زقویت اعتماد عمومی ا ئتا  ئیا ئتاقتصئادی، کا،  ،زینه

 مالی و افزای  خ ق نقدینگی را فرا،م کنند  ۀزقویت زو ئ   ۀزنوز در خدمات مالی و افزای  مئ افیت و نظارت بر  ئیسئتم مالی عمین

 اا ت   اعگار( 2023گووتا و ،مکاران )ی و م ال ۀ نظرکه ایپ نتیجه ،م با انتظارات  

نظارزی   ۀزری برخوردارند، اثر من ی  رمایمالی متنوززر و د تر ی به منابخ ،ا اع  ئاختار قوییافته که بانکدر کشئور،ای زو ئ ه

،ای ویشئنهادی مئاما  بنابرایپ،  ئیا ئت  ؛،ا ا ئتوذیری بانکد،ی و کا،  ریسئکم مولاً به دلیا افزای  محدودیت در زسئهیلات

و در   مئودای که قوانیپ نظارزی برا ئاا مئرایب اقتصئادی و نیاع،ای باعار زنظیم گونهبها ئت،  ای  وذیری در مقررات  ئرمایهان  اف

  ی را،کار،ا   اع  یکی یمال  ی،اینواور  اع  تی،ای رونق زقویت مئئود، حماو در دوره یابدای کا،  ،ای رکود الزامات  ئئرمایهدوره

 ان،   قیاعطر زا موند  قیزشو(  زکپی)ف  یمال ی،ایفناور  اع  ا ت اده به دیبا ،ابانک  را تا،  پیا   در  ا ت؛  افتهیزو  ه یکشور،ا در  مهم

  اع   یریگبهره  پ،ی،مچنا  د،نئد  کئا،   را   یا هیئ ئئئرمئا  مقررات  تیئرعئا  اع  ینئامئئئ  ی،ئانئهی،ز  و  د،نئد   یافزا   را  خود  یازیئعم   ییکئارا 

 .کند فرا،م ید،لاتیزسه یبرا  را  یشتریب یمال منابخ زواندیم یبیزرک یمال  یابزار،ا

 ی بانک   سئتم ی  ئ  در  ی نگ ی نقد   اعحد   ی ب   محدودمئدن  اع   زا  ا ئت   ی مال   و   ی وول   ی ،ا ا ئت ی  ئ ان ی م   ی ،ما،نگ     ی افزا   مؤثر،   اقدامات  گر ی اع د 

 .کند  کمک  ز ی ن  ی بحران   ب ی مرا   در  ی مرکز   بانک  منابخ   به  ،ا بانک   ی د تر   ا ی زسه   به   زواند ی م   ی ،ما،نگ  پ ی ا ا  مود   ی ر ی ج وگ 

 زرسکیرکم و ییربنایع ی،اوروژه در یگذارهی رما به ،ابانک  کهیطوربه  ا ت؛  یعرور داریوا یمال ۀزو    بر  زمرکز ت،یدرنها

زو ئ ه که  ئیسئتم بانکی م مولاً با ا درمقابا، در کشئور،ای درحالمئود تیزقو  ب ندمدت در یمال سئتمی ئ ثبات زا مئوند بیزرغ

؛  ،ا را کا،  د،د د،ی بانکنظارزی ممکپ ا ئت زوان زسئهیلات  ۀمحدودیت منابخ و عئ ت  ئاختاری مواجه ا ئت، افزای   ئرمای

ای برای که الزامات  ئئرمایهطوریبه مئئود؛ای ایجاد ز ادل میان الزامات نظارزی و نیاع،ای زو ئئ هزا مئئود  ویشئئنهاد می  بنابرایپ،

،ای زشئئویقی برای صئئورت زدریجی کا،  یابد و  ئئیا ئئتبه کنند،میزأمیپ مالی   را   ،ای مولد اقتصئئادی،ایی که بل بانک

 بالا م رفی مئودا ،مچنیپ اع دیگر را،کار،ای مهم در ایپ کشئور،ا ۀبرخوردار یا صئنایخ با ارعش افزودگذاری در مناطق کم ئرمایه

  ، گذاری،ای  ئرمایه،ا با زروی  ابزار،ای مالی جدید مانند اورا  قرعئه و صئندو بلشئی به منابخ مالی بانکزنوز  اع:   ئتعبارت ا 

 ،،ای ورریسئک،ای حمایتی دولت با زضئمیپ وامگسئترش باعار،ای  ئرمایه برای کا،  وابسئتگی به منابخ بانکی، زقویت  ئیا ئت

و   گیرندمیای زأثیر الزامات  ئئرمایه  اع،ای کوچک و متو ئئب که بیشئئتر ،ای زضئئمیپ اعتباری و حمایت اع بانکایجاد صئئندو 

 .،ا و کا،  ریسکبهبود کی یت دارایی برای،ای مرزبب درنهایت زقویت مدیریت ریسک بانکی اعطریق اموعش و ارزقای مهارت

 

 منابع
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