
 

Citation:  Amirhoseini, S. & Emami, K. (2026). The Effects of Systematic Risk and Macroprudential Policies on the Cost of Financing of Banks Listed on the Tehran Stock Exchange. 

Accounting, Finance and Computational Intelligence, 4(2), 1-19. 

 

Copyright: © 2026 by the authors. Published under the terms and conditions of  Creative Commons Attribution-NonCommercial 4.0 International (CC BY-NC 4.0) License. 

ACCOUNTING, FINANCE AND COMPUTATIONAL INTELLIGENCE 

 

 

The Effects of Systematic Risk and Macroprudential Policies on the 
Cost of Financing of Banks Listed on the Tehran Stock Exchange 

 

 
 

 

1. Saeed Amirhoseini : PhD Student, Department of Economics, SR.C., Islamic Azad 

University, Tehran, Iran 

2. Karim Emami *: Department of Economics, SR.C., Islamic Azad University, Tehran, Iran. 

Email: K-emami@srbiau.ac.ir (Corresponding Author)  

 

Abstract:  

This study aims to examine the impact of systematic risk and macroprudential policies on the cost of financing of banks listed 
on the Tehran Stock Exchange. This applied and analytical study employed annual panel data of nine listed banks from 2010 
to 2023. The panel quantile regression model was applied, with the cost of financing as the dependent variable and 
macroprudential policy indicators (countercyclical capital buffer, leverage ratio, and dynamic loan loss provisioning) and 
systematic risk indicators (credit, liquidity, market, and operational risks) as independent variables. The results revealed that 
the countercyclical capital buffer (capital adequacy ratio) had a significant negative effect on financing costs, indicating that 
higher capital adequacy reduces financing costs. The leverage ratio showed no significant effect, while dynamic loan loss 
provisioning had a negative and significant impact. Regarding systematic risks, operational and liquidity risks had positive and 
significant effects on financing costs, while market risk had no significant impact and credit risk exhibited a negative 
relationship with financing costs. Enhancing capital adequacy and dynamic provisioning reduces financing costs and 
strengthens banking stability, whereas rising liquidity and operational risks increase financing costs. Hence, macroprudential 
policies serve as effective instruments to control systematic risk and lower the cost of bank financing. 
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Extended Abstract 

Introduction 

The banking sector constitutes a pivotal component of every economy, playing a fundamental role in resource 

mobilization, investment financing, and ensuring financial stability. In developing economies such as Iran, where capital 

markets remain underdeveloped, banks serve as the primary financial intermediaries responsible for channeling funds 

between savers and borrowers (Emamverdi et al., 2024). Consequently, the efficiency, resilience, and financial health of the 

banking system directly influence macroeconomic growth, monetary stability, and investment sustainability. However, the 

growing complexity of financial markets, coupled with recurring financial crises, has highlighted the need for robust 

regulatory frameworks aimed at mitigating systemic risk and ensuring long-term banking stability (Miera & Repullo, 2019). 

The global financial crisis of 2008 exposed the limitations of micro-prudential regulation that focused mainly on the 

stability of individual financial institutions while neglecting systemic interconnections and macro-level vulnerabilities. This 

realization paved the way for macroprudential policy frameworks, which aim to strengthen the resilience of the financial 

system as a whole by mitigating systemic risks and reducing the procyclicality of financial intermediation (Hādiyān & Dargāhī, 

2019; Meuleman & Vander Vennet, 2020). Macroprudential policies seek to minimize the buildup of financial imbalances and 

contain the transmission of shocks through the financial system, thereby promoting a more sustainable flow of credit and 

liquidity across economic cycles (Miera & Repullo, 2019). 

Core macroprudential tools such as the countercyclical capital buffer (CCB), leverage ratio (LEV), and dynamic loan loss 

provisioning (DPRS) are essential for promoting financial stability. These instruments allow banks to accumulate capital and 

liquidity during expansionary periods, thereby enabling them to withstand downturns without reducing credit supply. An 

increase in capital adequacy, for instance, enhances the solvency of banks, reduces default risk, and strengthens investor 

confidence, ultimately lowering the cost of financing (Belkhir et al., 2021; Mehrābian et al., 2021). According to Basel III 

standards, higher capital ratios not only protect depositors and investors but also mitigate the risk of contagion and promote 

systemic resilience (Emamverdi et al., 2024). 

On the other hand, the cost of bank financing is influenced by multiple systematic risk factors such as credit, liquidity, 

market, and operational risks. Elevated liquidity or operational risks typically lead to higher financing costs, as investors 

demand greater returns to compensate for heightened uncertainty (Fallah Shams & Banī Sharīf, 2021; Wang et al., 2018). 

Conversely, an improved capital position, prudent liquidity management, and well-developed risk control mechanisms tend 

to lower the cost of capital and enhance financial efficiency (Korsgaard, 2020). Empirical evidence suggests that well-

capitalized banks are perceived as less risky by investors, leading to lower required rates of return (Belkhir et al., 2021). 

In Iran’s banking context, the issue of financing cost has gained strategic importance due to increasing credit constraints, 

high levels of non-performing loans (NPLs), and balance sheet fragility. Despite efforts to align domestic banking regulations 

with Basel III standards, challenges such as insufficient capital buffers, weak asset quality, and exposure to macroeconomic 

volatility continue to elevate systemic risk (Madani et al., 2024; Shāhcherā & Nūrbakhsh, 2020). Moreover, as (Nouri Shirazi 

et al., 2021) observed, the absence of robust macroprudential instruments in Iran’s financial policy framework has 

exacerbated risk-taking behavior and credit misallocation among banks. Therefore, understanding how macroprudential 

policies and systematic risk jointly influence the cost of bank financing is critical for both policymakers and financial managers. 
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Several international studies support the role of macroprudential measures in reducing systemic risk and financing costs. 

For example, (Meuleman & Vander Vennet, 2020) demonstrated that macroprudential capital and liquidity regulations 

significantly mitigate the probability of financial distress. Similarly, (Miera & Repullo, 2019) found that effective coordination 

between monetary and macroprudential policies enhances financial stability and lowers credit spreads. (Belkhir et al., 2021) 

emphasized that higher capital ratios decrease the cost of equity, while (Zahid et al., 2024) highlighted that integrating 

sustainability-based financial practices—such as green financing—can further improve long-term risk-adjusted returns. 

Building on this literature, the present study examines the effects of macroprudential policy indices (countercyclical capital 

buffer, leverage ratio, and dynamic provisioning) and systematic risks (credit, liquidity, market, and operational) on the cost 

of financing for banks listed on the Tehran Stock Exchange during 2010–2023. The empirical framework employs a panel 

quantile regression model to capture the heterogeneous effects of explanatory variables across different quantiles of the 

financing cost distribution. 

The aim of this study is to analyze the impact of systematic risk and macroprudential policies on the cost of financing 

among banks listed on the Tehran Stock Exchange. 

Methods and Materials 

This applied and quantitative research was conducted using a descriptive–analytical design. The statistical population 

included all banks listed on the Tehran Stock Exchange between 2010 and 2023, with nine banks meeting the criteria for 

continuous data availability and inclusion in the sample (Mellat, Tejarat, Saderat, Parsian, Pasargad, Sina, Eghtesad-e Novin, 

Post Bank, and Karafarin). Annual financial data were obtained from audited financial statements, the Central Bank of Iran, 

and the Tehran Stock Exchange database. 

The dependent variable was the cost of financing, defined as the weighted average of bank funding costs (interest expense 

to total liabilities). Independent variables included three macroprudential indices—countercyclical capital buffer (capital 

adequacy ratio), leverage ratio (debt-to-equity), and dynamic provisioning (loan loss reserves)—along with four systematic 

risk indicators: operational risk (operating income volatility), liquidity risk (loan-to-deposit ratio), market risk (net profit-to-

total assets ratio), and credit risk (loans-to-total assets ratio). 

A panel quantile regression (QR) model was estimated to analyze the effects of these variables across various quantiles 

(0.1 to 0.9) of the financing cost distribution. This method was chosen due to its robustness against non-normality, outliers, 

and heteroskedasticity, and its ability to capture the asymmetric influence of explanatory variables. Unit root and stationarity 

were confirmed using the Levin–Lin–Chu test, followed by slope equality and symmetry tests to validate the suitability of the 

QR approach. 

Findings 

The estimation results of the quantile regression model revealed several key insights. 

1. Macroprudential Policy Indicators: The countercyclical capital buffer (capital adequacy ratio) had a negative and 

statistically significant effect on financing costs across most quantiles. This implies that higher capital adequacy levels 

reduce financing costs by strengthening bank solvency and market confidence. Similarly, dynamic provisioning (loan 

loss reserves) exhibited a negative and significant relationship with financing costs, indicating that an increase in 

loan loss reserves enhances financial stability and mitigates credit risk exposure. However, the leverage ratio (debt-
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to-equity) showed no significant relationship with financing costs, suggesting that debt structure did not directly 

influence financing cost within Iran’s banking framework. 

2. Systematic Risk Indicators: Operational and liquidity risks demonstrated positive and significant effects on financing 

costs. Banks with higher operating income volatility or liquidity shortages faced greater financing expenses, 

reflecting market perceptions of increased risk. In contrast, credit risk showed a negative and significant relationship, 

possibly due to implicit government guarantees for large banks and reduced market sensitivity to credit 

deterioration. Finally, market risk had no statistically significant impact on financing costs, consistent with the limited 

depth and efficiency of Iran’s capital market. 

3. Model Diagnostics: The slope equality and symmetry tests confirmed the consistency of quantile estimates, allowing 

reliance on median quantile (0.5) results for interpretation. Diagnostic statistics indicated robust model performance 

with high explanatory power across quantiles, confirming that financing costs respond asymmetrically to 

macroprudential and systematic factors. 

Overall, the empirical findings support the hypothesis that macroprudential policies significantly influence bank financing 

costs, primarily through capital adequacy and dynamic provisioning mechanisms, while systematic risks—particularly liquidity 

and operational—exert upward pressure on financing costs. 

Discussion and Conclusion 

The results underscore the crucial role of macroprudential policy instruments in stabilizing the financial system and 

reducing bank financing costs. The negative relationship between capital adequacy and financing costs suggests that banks 

with stronger capital bases benefit from lower perceived risk and enhanced market credibility. This finding aligns with the 

theoretical predictions of the Basel III framework and empirical evidence reported by (Belkhir et al., 2021) and (Emamverdi 

et al., 2024), who observed that higher capital buffers reduce both the cost of debt and equity. In Iran’s banking system, 

where volatility and uncertainty are persistent, reinforcing capital adequacy can act as a strategic buffer to absorb shocks and 

maintain investor confidence. 

The observed negative effect of dynamic provisioning on financing costs further confirms the stabilizing role of proactive 

risk management. By accumulating reserves during economic expansions, banks can absorb losses during downturns without 

resorting to costly external financing. This supports (Miera & Repullo, 2019) and (Meuleman & Vander Vennet, 2020), who 

demonstrated that macroprudential reserve requirements effectively mitigate systemic vulnerability and lower funding 

spreads. The finding that the leverage ratio has no significant impact may be attributed to the structure of Iran’s banking 

ownership and implicit government guarantees, which reduce market sensitivity to leverage variations—a phenomenon 

similar to the “too-big-to-fail” condition discussed by (Shāhcherā & Nūrbakhsh, 2020). 

Regarding systematic risks, the positive relationship between liquidity and operational risks with financing costs highlights 

the detrimental impact of internal inefficiencies and funding mismatches. Banks with weaker liquidity positions face higher 

interest costs due to greater default probabilities and reduced depositor trust. Likewise, operational deficiencies—ranging 

from weak internal controls to technological failures—increase perceived instability, thus raising the cost of market-based 

funding. The negative impact of credit risk on financing cost, while counterintuitive, may stem from Iran’s partially state-

backed banking environment, where public confidence and regulatory support moderate the adverse market effects of loan 

portfolio deterioration. 
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The findings collectively indicate that the integration of macroprudential frameworks into Iran’s financial regulatory 

system is both necessary and effective for ensuring financial stability and reducing funding costs. In particular, strengthening 

the countercyclical capital buffer and dynamic provisioning mechanisms can mitigate the cyclical volatility of credit supply 

and stabilize financing conditions. Moreover, these policies complement monetary policy objectives by reducing the 

likelihood of systemic crises and ensuring the continuity of credit flows to the real economy. 
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 چکیده

  پژوهش  .در بورس اوراق بهادار تهران است   شدهرفته یپذ  یهابانک   یمال  نیتأم  نهیکلان بر هز  یاطیاحت  یهااستیو س  کیستماتی س  سکیاثر ر  یپژوهش بررس  نیدف اه

و با استفاده    یآورجمع   ۱۴۰۲تا    ۱389  یهاسال   یبانک فعال در بورس اوراق بهادار تهران ط  9مربوط به    یهااست. داده   یلیتحل-یف یو روش آن توص  ی حاضر از نوع کاربرد

مخالف    هیکلان )سپر سرما  یاطیاحت  یهااستیس  یاهمستقل شامل شاخص   یرهایو متغ  یمال  ن یتأم  نهیوابسته هز  ریشد. متغ  ل یتحل  لیپانل کوانتا  ونیرگرس  یاز الگو

  .( بودندیاتیعمل  سکیبازار و ر  سکیر  ،ینگینقد  سک یر  ،یاعتبار  سکی)ر  ک یستماتیس  سکیر  یها( و شاخص لاتیتسه  انیپوشش ز  یایو الزامات پو  ینسبت اهرم  ،یکلیس

  ن یتأم  نهیباعث کاهش هز  هیسرما  تیکفا  شیکه افزا  یاگونهدارد، به   یمال  نیتأم  نهیبر هز  یو معنادار  ی( اثر منفهیسرما  تی)کفا  یکل یمخالف س  هینشان داد سپر سرما  جینتا

  یمال  نی تأم  نهیبر هز  یو معنادار  یاثر منف  لاتیتسه  انیپوشش ز  یایالزامات پو  کهیندارد، در حال  یمال  نیتأم  نهیبر هز  یاثر معنادار  ی. نسبت اهرمشودی ها مبانک   یمال

  ی اعتبار  سکیبازار فاقد اثر معنادار و ر  سک یدارند، اما ر  یمال  نی تأم  نهیبر هز  ی اثر مثبت و معنادار  ینگینقد  سک یو ر  یاتی درآمد عمل  سک یر  ک،ی ستماتیس  سکیدارد. در بعد ر

.  دهدیها را ارتقا مبانک  یرا کاهش داده و ثبات مال یمال نیتأم نهیهز لات،یتسه انیو الزامات پوشش ز هیسرما تیکفا شیافزا .است یمال نیتأم نهیبر هز یاثر منف  یدارا

افزا بالا م  یمال  نیتأم  نهیهز  یاتیو عمل  ینگینقد  سکیر  ش یدر مقابل،  بنابرابردیرا  م  یاطیاحت  یهااست یس  یاجرا  ن،ی.    سک یر  ترلکن  یبرا  یابزار مؤثر  تواندی کلان 

 ها باشد. بانک   یمال  نیتأم نهیو کاهش هز کیستماتیس

 لیپانل کوانتا ونیکلان، رگرس یاطیاحت یهااستیس ک،یستماتیس سکیر ،یمال نیتأم نهیهزکلیدواژگان: 
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 مقدمه 

در حال توسعه مانند    ی. در کشورها کندی م  فایا   یمال  یدار ی و پا  هیسرما  صیمنابع، تخص  زی در تجه  یکه نقش محور   دی آی هر اقتصاد به شمار م  یاز ارکان اساس  یکی  ینظام بانک

سلامت    ،یطیشرا  نی. در چنشوند ی محسوب م   یمختلف اقتصاد   یهابخش   یبرا   یمال   نیتأم  ینهادها  نیترها عمده است، بانک   دهیهنوز به سطح بلوغ نرس  هیکه بازار سرما   ران،یا

  ی هاشوک  ،یمال   یحال، نوسانات بازارها   نی. در ع(Emamverdi et al., 2024)است    رگذاریو ثبات کلان تأث  یبر رشد اقتصاد   میبه طور مستق  ینظام بانک   ییو کارا   یمال 

و ثبات   ی مال  نیتأم  یهانه یبر هز  یاگسترده   یامدهایپ  ح،یصح  تی ریکنند که در صورت عدم مد   جادیها ابانک   یبرا  یقابل توجه  یهاسکیر   توانندی م  یاستیس  راتییو تغ  یاقتصاد

 .(Miera & Repullo, 2019)به همراه دارد   ینظام بانک  یمال 

  ی پول  یهااست یبحران، س  نیاز ا   شیرا آشکار ساخت. پ  ینظارت مال  یسنت  ی کردهای، ضعف رو ۲۰۰8سال    ی جهان  ی متعدد از جمله بحران مال  یمال  یهابحران   ر،یاخ  یهادهه   در

کل، مورد غفلت واقع   کیبه عنوان   یمال ستمیس یدار یکه پا  یصورت منفرد تمرکز داشتند، در حالبه   یمال ی( عمدتاً بر ثبات نهادها micro-prudential) یو نظارت خرد مال 

  ی آورتاب  تی و تقو  کیستماتیس  یهاسک یها کاهش ر( شد که هدف آن macro-prudential policiesکلان )  یاطیاحت  یهااست یس  یریگامر منجر به شکل   نیشده بود. هم

کلان، ضمن تمرکز بر    یاطیاحت  یهااست ی. س(Hādiyān & Dargāhī, 2019; Meuleman & Vander Vennet, 2020) کلان است    یهادر برابر شوک   ی نظام مال

 . (Miera & Repullo, 2019)کنند  یریجلوگ یاعتبار یهارا هموار کرده و از بروز بحران  ی مال یهاتلاش دارند چرخه  ،یمال ستمیشده در سطح کل سانباشته یهاسک یر

کلان به شمار   یاطیاحت یهااست یس یاصل یاز ابزارها  لات،یتسه انی پوشش ز ی برا  ایو الزامات پو ینسبت اهرم ،یکلیمخالف س هی چون سپر سرما  ییهاراستا، شاخص  نیا  در

  ش یافزا  را ی کاهش دهد؛ ز  زیرا ن  یمال  نیتأم  نهیهز  تواندی م  ها،بانک   یآورتاب   یضمن ارتقا  ،یاحتمال   یهاان یپوشش ز  یبرا   ای پو  ریذخا  جادیو ا  هیسرما   تی نسبت کفا  شی. افزا ندیآی م

. در  (Belkhir et al., 2021; Tawḥīdīnīyā & Naṣīrī, 2018)  کندی م  تی را تقو  گذارانه یگذاران و سرمارا کم کرده و اعتماد سپرده   یورشکستگ  سک یبانک، ر  هیسرما 

 Mehrābian)  دهد ی نشان م  یبحران   طی در شرا  شی هات یو تداوم فعال  هاان ی بانک را در جذب ز  ییاست که توانا  یبانکسلامت    ی هاشاخص  نیتراز مهم   ی کی  هیسرما   تی واقع، کفا

et al., 2021). 

با افزودن سپر   ه یسرما  تی ، نسبت کفاIIIاست. در بال    ی مال  ی هااز بحران  یر یجلوگ  یبرا   ید ی از الزامات کل  یکیها  بانک   ینظارت  ه یسرما  شیبال، افزا   تهیاساس اصول کم  بر

که از ساختار    ییها. بانک (Emamverdi et al., 2024)کاسته شود    کیستماتیس  یهاها در مواجهه با شوکبانک   یریپذ بیتا از آس  افتهیارتقا    یبه سطح بالاتر  هیسرما   یحفاظت

است   گذارانه یکاهش نرخ بازده مورد انتظار سرما  جه یکمتر و در نت  سکیر   یبه معنا  شتریب  هیسرما   رایرا تجربه کنند، ز  یکمتر   یمال   نیتأم  نهیبرخوردارند، قادرند هز  یتری قو  هیسرما 

(Belkhir et al., 2021). 

 ،ینگ ینقد  ،یاعتبار   یهاسک یشامل ر   ک،یستماتیس  سکی. ر دیآی ها به شمار م بانک   یمال  ن یتأم  نهیعوامل مؤثر بر هز   گریاز د  کیستماتیس  سکیموضوع ر   ه،یکنار ساختار سرما  در

در    د،ی آیم  د یدر بازپرداخت تعهدات خود پد  انیمشتر یدر اثر ناتوان   ی اعتبار   سکی. ر دهدی قرار م  ریرا تحت تأث یاز نظام مال   یعی است که به طور همزمان بخش وس  ی اتیبازار و عمل

  شود، یم   ی مال  نیتأم  نهیهز   شیسبب افزا   ها،سکی ر  نیاز ا  کیهر    شیاشاره دارد. افزا   یمدت نقدکوتاه   ی ازهایبه ن  ییگوبانک در پاسخ   یی به عدم توانا  ینگینقد   سکیکه ر  یحال

 .(Fallah Shams & Banī Sharīf, 2021; Wang et al., 2018) کنندی مطالبه م  ینرخ بازده بالاتر شتر،یب   سکیجبران ر یبرا  گذارانه یچرا که سرما

. در  بردی بانک را بالا م   یمال  نیتأم  نهیهز  جهیها شده و در نتها و نرخ بهره وام نرخ سود سپرده   شی منجر به افزا  ی نگینقد  سکیر  شی که افزا  دهندی نشان م  یتجرب  قاتیتحق

 ,Shāhcherā & Nūrbakhsh)را کاهش دهد    یمال  نینه تأمیدر پرداخت، هز  یاعتماد بازار و کاهش احتمال ناتوان  تیتقو   قیاز طر  تواندی م  ینگینقد   تیر یمقابل، بهبود مد 

  ت ی منجر شود که در نها   یرمال یو غ  یمال  میمستق  یهاان یبه ز  تواندی م   زین  ،یکنترل  یهاو ضعف   یاشتباهات انسان  ،یستمیس  یشامل خطاها   ،یاتیعمل  سکیر   گر،ید  ی. از سو(2020

 . (Korsgaard, 2020)اثرگذار است  یمال نیتأم نهیبر هز 

 یثبات مال   تیتقو   یجامع برا  یکردیبه عنوان رو  یو نظارت  یپول  یهااست یکلان با س  یاطیاحت  یهااست یس  بیترک  ،یدر صنعت بانکدار   سکیر  تیر یمد   تیتوجه به اهم  با

را کاهش    ینوسانات اقتصاد  تواندی کلان م  یاطیو احت  ی پول  یهااست یس  انیم  یکه هماهنگ  دهدی مطالعات نشان م  جی. نتا (Miera & Repullo, 2019)شده است    شنهادیپ
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 ی بدون هماهنگ  ی استیس  یحال، چنانچه ابزارها   نی . با ا(Meuleman & Vander Vennet, 2020; Nouri Shirazi et al., 2021)دهد    ش یرا افزا  یداده و رفاه اقتصاد 

 .(Neill, 2024)شوند   یمال نیتأم ییو کارا  ی اعمال شوند، ممکن است منجر به اثرات متضاد در ثبات مال

  تی تقو   یبال و در راستا  تهیکلان را در چارچوب مقررات کم  یاطیاحت  استیس  یاند ابزارها تلاش کرده   یو مال  یپول   گذاراناست یس  ر،یاخ  یهاسال  یط  ز،ین  رانی ا  ینظام بانک  در

  ت ی و ضعف حاکم  یرجارینوسانات بازار ارز، مطالبات غ  ه،یپا  هیمانند کمبود سرما  ییهاوجود، چالش   نی. با ا(Hādiyān & Dargāhī, 2019)کنند    یساز اده یها پسلامت بانک 

در بورس اوراق    شدهرفته یپذ   یهاترازنامه بانک   بی ترک  ی. بررس(Madani et al., 2024) بماند    یباق   یی ها در سطح بالابانک   یمال  ن یتأم  نهیموجب شده است که هز  ،یشرکت

 & Shāhcherā)است    یمال  نیتأم  یهانه یهز  دکنندهی از جمله عوامل تشد  رمولد،یغ  یهاییسهم دارا   شیو افزا  مدتوتاه به منابع ک   دیشد   یکه وابستگ  دهدی بهادار تهران نشان م

Nūrbakhsh, 2020) . 

عنوان نمونه، گسترش  اشاره دارند. به   یمال  یدار یپا   شیو افزا  یاعتبار   سکیدر کاهش ر   یطیمحست یو ز  یمال  یهااست یبه نقش تعامل س  دی جد  یهاحال، پژوهش  نیع  در

و   یشرکت  تیحاکم  گر،ید   ی. از سو (Zahid et al., 2024)کاهش دهد    زیرا ن  هیسرما   نهیهز  تواندی م  ،ینهاد   یهاسک یضمن کاهش ر  ست،یزط یسبز و سازگار با مح  یمال  نیتأم

 ,.Wei et al) شودی م یمال  نیتأم  نهیو کاهش هز  یبه منابع مال  یداران و کاهش تضاد منافع، منجر به بهبود دسترس اعتماد سهام   شی افزا  قیها از طردر عملکرد بانک   تیشفاف

2025). 

  ی بازل رو  یاستانداردها   ت یو رعا   ینگینقد   نهی به  تی ری مد  ه،یسرما   ت یکفا   شیافزا  ها،یی دارا  ت یفیخود به بهبود ک  یمال  نیتأم  نهیکاهش هز  ی ها برابانک   ،یالمللن یسطح ب  در 

  ی در نظام بانک ی ساختار یهانه یسود و کاهش هز  ییکارا  شیموجب افزا  ،یلاتیو تسه یبهبود خدمات اعتبار  رینظ  ،یمال  انی از مشتر یتی حما  ی هااست یاتخاذ س ن،یاند. همچنآورده 

 . (Madani et al., 2024)شده است  

در کنترل   کنندهنییتع  یها، نقشبانک   ییو کارا  سکیر   تی ری مد  ه،یبر ساختار سرما   یرگذاری تأث  قی کلان از طر  یاطیاحت  یهااست یکه س  دهدی پژوهش نشان م  اتیمجموع، ادب  در

 نهیهز ،ی رکود اقتصاد  طی در شرا  ژهیوبه  ک،یستماتی س یهاسک یر  شیافزا ن،ی. همچن(Belkhir et al., 2021; Miera & Repullo, 2019) کنندی م  فایا  یمال نیتأم نهیهز

اثر    قیدق  یی . لذا شناسا(Fallah Shams & Banī Sharīf, 2021; Rawal & Gopalkrishnan, 2024)  کندی م د یها را تهد بانک   ی داری داده و پا ش یرا افزا  ی مال  نیتأم

 ,Goncharov et al., 2025; Khoir)است    ی ضرور  ینظام بانک  ییکارا  یرتقا ا  یبرا   ، یمال  نیتأم  نهیبر هز  کیستماتیس  یهاسکیکلان و ر   ی اطیاحت  یهااست یمتقابل س

2024). 

  ی هابانک   یمال  نیتأم  نهیبر هز   کیستماتیس  ی هاسک یکلان و ر  یاطیاحت  یهااست یس  ر یسازوکار تأث  یبررس  ران،یاقتصاد ا   یمنابع مال  نیدر تأم  ینظام بانک تیتوجه به اهم  با

پا  یثبات مال   نهیدر زم  قی عم  ینشیب  تواندی در بورس اوراق بهادار تهران، م  شدهرفتهی پذ ارائه دهد.   یمال  نیساختار تأم  یدار ی و    سک یآثار ر  یپژوهش بررس   نیا   هدف  در کشور 

 در بورس اوراق بهادار تهران است.   شدهرفته یپذ  یهابانک  ی مال نیتأم نهیکلان بر هز  یاطیاحت یهااست یبر س هیبا تک کیستماتیس

 روش پژوهش و مواد

 گردد؛ با توجه به هدف پژوهش مدل پژوهش به شرح زیر ارائه می 

 ۱رابطه 

 های احنیاطی کلان مدل شاخص سیاست

𝐿𝑂𝐺𝑌𝑖𝑡=𝛽1𝐶𝐶𝐵𝑖𝑡 + 𝛽2 𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 +  𝛽3𝐷𝑃𝑅𝑆𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡  

    ۲رابطه 

 مدل ریسک سیستماتیک 

 



 

 
9 

ی و امام   ی ن ی رحس ی ام   

𝐿𝑂𝐺𝑌𝑖𝑡=𝛽1𝑂𝑇𝑅𝑖𝑡 + 𝛽2 𝐿𝐷𝑅𝑖𝑡 +  𝛽3𝑀𝑅𝑖𝑡+ 𝛽4𝐶𝑅𝑖𝑡 +𝜀𝑖𝑡  

 

𝑌𝑖𝑡=  هزینه تامین مالی  

𝐶𝐶𝐵𝑖𝑡  سیکلی= کفایت سرمایه(  مخالف سرمایه = شاخص سیاست احتیاطی کلان )سپر 

 𝐿𝐸𝑉𝑖𝑡 سهام( اهرمی= نسبت بدهی به حقوق صاحبان  = شاخص سیاست احتیاطی کلان )نسبت 

𝐷𝑃𝑅𝑆𝑖𝑡= (تسهیلات= زیان پوششی پویا  الزامات شاخص سیاست احتیاطی کلان  )ذخایر 

𝑂𝑇𝑅𝑖𝑡= (میانگین درآمد عملیاتیریسک عملیاتی ) 

𝐿𝐷𝑅𝑖𝑡=   = نسبت تسهیلات به سپرده( ریسک سیستماتیک )ریسک نقدینگی 

𝑀𝑅𝑖𝑡= دارایی(   کل به  خالص نسبت سود  بازار=  ریسک سیستماتیک )ریسک 

𝐶𝑅𝑖𝑡=   = نسبت تسهیلات به دارایی( ریسک سیستماتیک )ریسک اعتباری 

=𝜀𝑖𝑡  جزء خطا 

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران شامل؛ملت، تجارت، صادرات، پارسیان، پاسارگاد، سینا، اقتصاد نوین، پست  و بانک  ۱389-۱۴۰۲های  بازه زمانی مطالعه طی سال

های مالی در دسترس و دارای بیشترین سهم سپرده و تسهیلات در  که در بازه زمانی مدنظر در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده، اطلاعات مربوط به صورت بانک، کارآفرین

 باشند. صنعت بانکداری می

 کوانتایل  رگرسیون پانل الگوی

 به همراه داشته باشد. با توجه به این واقعیت، رگرسیون   تواند اطلاعات کاملی از شکل توزیعاز آن به تنهایی نمی  آگاهیاز آنجا که میانگین، یکی از معیارهای تمرکز است  

برای    ها معیارهای دیگریدست دهد. چندک متغیر تشریحی به توزیع متغیر تصادفی تحت مطالعه را در سطوح مختلف  معمولی نیز ممکن است نتواند اطلاعات کافی درباره شکل

ها  چندک  رود، یک شیوه رگرسیونی برایبرای میانگین به کار می   تر به تصویر بکشند. اگر مانند رگرسیون معمولی کهجامع  توانند شکل توزیع راتوزیع هستند که در کنار هم می

 (.  ۱39۴)سهیلی و همکاران،  کند کوانتایل دنبال میاست که رگرسیون  دفیمختلف متغیرهای تشریحی به دست آورد. این همان ه  توان شکل توزیع را در سطوحوجود داشته باشد، می

در مرکز  مدلی ارائه شود تا امکان دخالت متغیرهای مستقل، نه تنها  این است که با نگاهی دقیق و جامع در ارزیابی متغیر وابسته،  کارگیری رگرسیون کوانتایل  انگیزه اصلی به

ناهمسانی   با محدودیت مفروضات رگرسیون معمولی از قبیل واریانس  های ابتدایی و انتهایی فراهم گردد، بدون اینکهدر دنباله های توزیع به ویژهها، بلکه در تمام قسمتثقل داده

 . ضرایب روبرو باشیم های دور افتاده در برآوردو حضور تأثیرگذار داده

های حداقل مربعات معمولی در مواقعی که خطاهای  رگرسیون  .کنندمعمولی ارتباط بین متغیرهای مستقل و وابسته را براساس تابع میانگین شرطی ارائه می  های رگرسیونیروش

کند.  های پرت داشته باشیم، قویتر عمل مینرمال نداشته و یا داده  داشته باشند، غیرکارا هستند. درحالیکه رگرسیون کوانتایل در مواردی که خطاها توزیع  رگرسیونی، توزیع غیرنرمال 

های دورافتاده در برآورد ضرایب، مدل را  حضور تأثیرگذار داده  مانند واریانس ناهمسانی و  های فروض رگرسیون معمولیتوان بدون محدودیتکوانتایل می  با استفاده از رگرسیون

 (. ۱۴۰3وردی و همکاران،)امامبرآورد نمود 

 . شودمی  تعریف  q> 0<1ام که  q برای رگرسیون کوانتایل  3رابطه سازی  به صورت مسأله حداقل(، ۱98۲) ۱  باسرت  مدل رگرسیون کوانتایل معرفی شده توسط کوانکر و

 3رابطه 

𝑚𝑖𝑛𝑏𝜖𝑅𝐾
 

[Σ𝑡𝜖{𝑡:𝑦𝑡≥𝑥𝑡𝑏}𝑞|𝑦𝑡 − 𝑥𝑡𝑏|+Σ𝑡𝜖{𝑡:𝑦𝑡<𝑥𝑡𝑏}(1 − 𝑞)|𝑦𝑡−𝑥𝑡𝑏|] 

 

1 - Koenker & Bassert (1982) 
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:𝑥𝑡} که 𝑡 = 1 … … 𝑇 }ای از  دنباله–k    بردارهای ماتریس متغیرهای توضیحی شناخته شده و{𝑦𝑡 : 𝑡 = 1 … … 𝑇 }    یک نمونه تصادفی با توزیعF   در رگرسیون

رگرسیون کوانتایل    ۱میانه  1یعنی 

2
=q   نامیده می ۲زن حداقل قدرمطلق خطا تخمین در مورد تخمین،  مربعات  شود.  مربع خطا یعنی  OLS)زن حداقل   ،)∑ 𝑒𝑖

2
𝑖    شود، حداقل می

∑) کوانتایل میانه، مجموع قدر مطلق خطاهاشرطی   رگرسیون  که دردرحالی |𝑒𝑖|𝑖)   شود. در این مورد بردار ضرایب حداقل می  𝛽    که به صورت β𝑞  و   q=
1

2
شود،  نشان داده می 

 شود. به فرم ساده زیر نوشته می   (3) رابطه در 3نامتقارن  زیان تابع . کند می مشخص  رو ها𝑌𝑖 کوانتایل پنجم توزیع 

 ۴رابطه  

∑ 𝑞|𝑒𝑖|

𝑖

+ ∑(1 − 𝑞)|𝑒𝑖|

𝑖

 0 < 𝑞 < 1 

 است؛   تابع توزیع احتمال به شر ح زیر 𝑦  برای متغیر تصادفی . دهد نسبت به بهترین خط برازش میها آن  بسته به موقعیترا به مشاهدات،   𝑞های  که وزن

 ۵رابطه 

𝐹(𝑦) = 𝑝𝑟𝑜𝑏 (𝑌 ≤ 𝑦) 

 شود؛  می   تعریف زیر معکوس تابع صورت به 𝑌ام   𝑞 کوانتایل 

 6رابطه 

𝑄(𝑞) = 𝑖𝑛𝑓 {𝑦; 𝐹(𝑦) ≥ 𝑞} 

0که  < 𝑞 < … y1}}  برای نمونه تصادفیاست.   1 … … y𝑛  از  𝑌 کندمجموع قدرمطلق انحرافات زیر را حداقل می  توان گفت که میانه نمونه،می . 

   7رابطه 

min
𝜉𝜖𝑅

∑ |𝑦𝑖−𝜉|
𝑛

𝑖=1
 

 ؛  یابی زیر مطرح گردد  بهینه  تواند به صورت جواب مسألهباشد، میمی 𝑄(𝑞)که شبیه به   𝜉(𝑞)ام   𝑞 همچنین کوانتایل نمونه 

 8رابطه 

min
𝜉𝜖𝑅

∑  𝜌𝑞(𝑦𝑖−𝜉)
𝑛

𝑖=1
 

 که در آن داریم؛  

 9رابطه 

 𝜌𝑞(𝑧) = 𝑧(𝑞 − 𝐼(𝑧 < 0))      0 < 𝑞 < 1 

 

𝑄(𝑞|𝑋خطی،   شرطی کوانتایل  تابع = 𝑥) = 𝑋𝛽(𝑞)  0تواند با حل معادله زیر برای هر کوانتایل  یم < 𝑞 <   ؛برآورد شود 1

   ۱۰رابطه 

𝛽̂(𝑞) = 𝑎𝑟𝑔𝑚𝑖𝑛  𝛽𝜖𝑅𝑃  
 

∑  𝜌𝑞(𝑦𝑖− 𝑋𝑖
́ 𝛽)

𝑛

𝑖=1
 

 

1 - Regression Median 

2 - Least absolute error 

3 - Asymmetric Loss Function 

 



 

 
11 

ی و امام   ی ن ی رحس ی ام   

(  OLSدهیم، نسبت به حداقل مربعات معمولی)نشان می  QRباشود. رگرسیون کوانتایل شرطی که آن را  ام نامیده می  q، رگرسیون کوانتایل  𝛽̂(𝑞)کوانتایل   مقدار   آن،  در  که

ای روی توزیع جملات خطای رگرسیون ندارد. همچنین ضرایب  هیج شرط ویژه  QRشود، جملات خطا نرمال هستند،  فرض می  OLSچندین منفعت دارد؛ اولا، در حالی که در  

کمتر حساس بوده    OLS نسبت به های دورافتادهبه داده  QRباشد. دوما یک روش نیمه پارامتریک می  QRشرطی، غیر تصادفی هستند و بنابراین روش  QRتخمین زده شده از 

 .  زندمی  متغیرهای توضیحی را در کل توزیع متغیر وابسته تخمین  اثرات QR ترین منفعت،باشد و سومین و مهممی  و بنابراین کاراتر

 

 ۱آزمون برابری شیب 

  ذیل   ح شر آزمون به این فرضیه. دادند ارائه واریانس ناهمسانی قوی برای آزمونی عنوان به  ها،کوانتایل بین شیب بودن ضرایب برابر برای (،  آزمونی را۱98۲)باست  و کوانکر

 است؛ 

 ۱۱رابطه 

𝐻0 : 𝛽1 (𝑞1 )= 𝛽1 (𝑞2 )=…= 𝛽1 (𝑞𝑘 ) 

𝐾که )  − 1 ( )𝑃 −   به  که   داد  را تشکیل  مربوطه  والد   توان آزمونمی  اساس  این  : تعداد رگرسورها( برPها و  تعداد کوانتایل  :  Kکند)می  اعمال   ضرایب  روی  بر  را  قید (1

𝜒2صورت 
(𝐾−1)(𝑃−1)  .های مختلف است در این آزمون برابری ضرایب کوانتایل  همچنین فرضیه صفرتوزیع شده است . 

 

 ۲آزمون تقارن  

  با درجه آزادی 𝜒2    های مختلف است. این آزمون نیز از توزیع تقارن توزیع در کوانتایل ارائه شده است که فرضیه صفر این آزمون  (۱987،)3و پاول  نوی  توسط  نیز  تقارن آزمون

𝑝(𝐾−1) 

2
 ؛ باشد، داریم  متقارن Xبه ازای مقادیر معین Yاگر توزیع  کند. پیروی می

 ۱۲رابطه 

𝛽 (𝑞 )+𝛽 (1−𝑞 )

2
= 𝛽(

1

2
) 

مرتب     𝑞𝑘 ازاستفاده    با  برآوردی ضرایب  و  باشد داشته  وجود   K فردی مانند   عدد  اگر.  داد قرار  آزمون  مورد کوانتایل  رگرسیون در  والد  آزمون  از  استفاده   با را  قیدها  این  توانمی

𝑞 شده باشد، مقدار میانی 
(

𝐾+1

2
) 

𝑗برای    𝑞𝑗 =1- 𝑞𝑘−𝑗+1   باقیمانده با فرض qبوده و   ۰.۵که برابر   شودمی فرض = 1 … (
𝑘−1

2
  اساس  این  بر  متقارن است.  ۰.۵حول عدد   (

 باشد؛ به شرح زیر می   𝑞𝑗 =1- 𝑞𝑘−𝑗+1برای   و پاول نوی  آزمون صفر فرضیه

 ۱3رابطه 

𝐻0 : 
𝛽 (𝑞𝑗  

)+𝛽(𝑞𝑘−𝑗+1 ) 

2
= 𝛽(

1

2
) 

 𝑝(𝐾−1)صفر فرضیه

2
 شود؛ تعریف میصورت زیر  والد به آماده  رو این از. دارد  قید 

 ۱۴رابطه 

𝜒2
𝑝(𝐾−1) 

2

 

 

1 - Quantile Slope Equality Test  

2 - Symmetric Quantiles Test 

3 - Newey,& Powell (1987)  
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 هایافته 

گیری  دهد متغیرهای پژوهش درسطح و با تفاضلاست. نتایج نشان می   شده   واحد پانل لیون، لین و چو انجام  ریشه  واحد  ریشه  آزمون  طریق  از   مدل،  متغیرهای   واحد  ریشه  آزمون

توان از این متغیرها در تخمین مدل استفاده  رگرسیون کاذب و مشکلات پیرامون آن در برآوردهای پیش رو وجود ندارد و میباشند. در نتیجه امکان وقوع مرتبه اول و دوم مانا می 

 نشان داده شده است.  ۱نمود. نتایج آزمون در جدول 

 واحد پانل لیون، لین و چو ریشه آزمون . نتایج1جدول 

 انباشتگیدرجه   احتمال  Levin, Lin & Chu t متغیر

𝑳𝑶𝑮 𝒀 3.53588- 0002/0 (1)I 

𝑪𝑪𝑩 3.76463- 0001/0 (1)I 

𝑳𝑬𝑽 6.79730- 0000/0 (1)I 

𝑫𝑷𝑹𝑺 3.87384- 0001/0 (2)I 

 𝑶𝑹𝑻 3.03847- 0000/0 (2)I 

𝑳𝑫𝑹 6.51930- 0000/0 (1)I 

𝑴𝑹 2.69371- 0035/0 (1)I 

𝑪𝑹 3.10115- 0010/0 (0)I 

 

. نتایج آزمون برابری شیب و تقارن  جای رگرسیون معمولی استفاده نمود  به  ۰.۵کوانتایل   توان از رگرسیونهای برابری شیب و تقارن رد نشود، میچنانچه فرضیه صفر آزمون

 . ناهمسانی واریانس استفاده نمود دون نگرانی درخصوص نوع توزیع و ب ۰.۵توان از رگرسیون کوانتایل  میلذا  ،  باشدمی  حاکی از برابری شیب و تقارن، آزمون والد

 های احتیاطی کلان شیب مدل سیاست برابری آزمونتخمین . 2جدول 

 احتمال  Chi-Sq. Statistic مقدار آماره متغیر  آزمون 

𝑾𝒂𝒍𝒅 𝑻𝒆𝒔𝒕 18.27446 0.4611 

 

 های احتیاطی کلان تقارن مدل سیاست آزمونتخمین . 3جدول 

 احتمال  Chi-Sq. Statistic مقدار آماره متغیر  آزمون 

𝑾𝒂𝒍𝒅 𝑻𝒆𝒔𝒕 4.496572 0.3430 

 

 شیب مدل ریسک سیستماتیک  برابری آزمونتخمین . 4جدول 

 احتمال  Chi-Sq. Statistic مقدار آماره متغیر  آزمون 

𝑾𝒂𝒍𝒅 𝑻𝒆𝒔𝒕 7.947582 0.4386 

 

 تقارن مدل ریسک سیستماتیک  آزمونتخمین . 5جدول 

 احتمال  Chi-Sq. Statistic مقدار آماره متغیر  آزمون 

𝑾𝒂𝒍𝒅 𝑻𝒆𝒔𝒕 1.444807 0.9193 
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 های احتیاطی کلانمدل سیاستتخمین پارامترهای رگرسیون کوانتایل . 6جدول 

 احتمال  tآماره  ضرایب  متغیرها

 𝑪𝑪𝑩 0.098386- 4.27486- 0000/0 

𝑳𝑬𝑽 0.001919 0.455002 6500/0 

𝑫𝑷𝑹𝑺 1.139718 3.312211 0012/0 

 

 های احتیاطی کلانمدل سیاستتخمین پارامترهای رگرسیون کوانتایل . 7جدول 

متغیرها،  

 ( qکوانتایل) 

0.1 0.2 0.3 0.4 0.5 0.6 0.7 0.8 0.9 

 𝑪 15.79247  مبداءعرض از 

(0.000 ) 

16.54297 

(0.000 ) 

17.03591 

(0.000 ) 

17.41565 

(0.000 ) 

17.64458 

(0.000 ) 

17.85107 

(0.000 ) 

18.13206 

(0.000 ) 

18.24924 

(0.000 ) 

18.34791 

(0.000 ) 

 𝑪𝑪𝑩 0.016779-   

(0.6327 ) 

0.019387-  

(0.5183 ) 

0.077764-

(0.0103 ) 

0.103548-

(0.0001 ) 

0.098386-

(0.0000 ) 

0.066437-

(0.0173 ) 

0.069129-

(0.0102 ) 

0.056297-

(0.0138 ) 

0.051416-

(0.0127 ) 

𝑳𝑬𝑽 0.001775 

(0.9904 ) 

0.012708 

(0.0026 ) 

0.006644  

(0.1431 ) 

0.003046 

(0.4777 ) 

0.001919 

(0.6500 ) 

0.005638 

(0.1858 ) 

0.003649 

(0.3385 ) 

0.005677 

(0.3774 ) 

0.012530 

(0.6600 ) 

𝑫𝑷𝑹𝑺 0.016779-   

(0.0000 ) 

0.016779-   

(0.0004 ) 

0.016779-   

(0.0005 ) 

0.016779-   

(0.0006 ) 

0.016779-   

(0.0012 ) 

0.016779-   

(0.0770 ) 

0.016779-   

(0.0746 ) 

0.016779-   

(0.0063 ) 

0.016779-   

(0.0025 ) 

 

)کفایت سرمایه((  بر هزینه تامین CCBسیکلی   مخالف سرمایه سپر های احتیاطی کلان )حاکی از آن است که شاخص سیاست   کوانتایلرگرسیون  نتایج تخمین مدل به روش 

که در   باشدمیهایی شاخص  ترینمهمکفایت سرمایه از  یابد.  ها کاهش میها تاثیر منفی داشته است. بصورتیکه با افزایش میزان کفایت سرمایه هزینه تامین مالی بانکمالی بانک

  اقلام اثرگذار بر    ناملایماتها و  با نوسان  مواجهها در  کننده در تشخیص توانمندی بانکعامل اصلی و تعیینحائز اهمیت و مورد استفاده قرار گیرد. همچنین  بانکی    سلامت تعیین  

کفایت سرمایه    بالاترنسبت    لذاگردد.  میبازار سرمایه    و پرتلاطم   بانک در شرایط نامساعدتوانمندی  افزایش  افزایش این نسبت موجب    خاطررود، به همین  شمار می  ترازنامه به

کفایت    بالاترنسبت  ، به همین خاطر  دهدپذیری را نیز افزایش میبر این قدرت ریسک  علاوهو    دادهرا در اختیار بانک قرار    یی با ریسک کمتریهاگذاریامکان انتخاب سرمایه

گردد،  می  مورد انتظار و افزایش درآمد بانک  امید حداکثر کردن بازدهبه  تسهیلاتها به وسیله افزایش پرداخت اعتبارات، به پذیرش ریسک بیشتر در پرتفوی داراییمنجربه سرمایه 

 . وجود دارد  و رابطه معکوس با هزینه تامین مالی ، بنابراین رابطه مثبت بین نسبت کفایت سرمایه و عملکرد بانک یابددر نتیجه هزینه تامین مالی کاهش می

باشد. تجهیز منابع از این محل استراتژی با مطلوبیت کم و با افزایش هزینه همراه  به طور تئوریک تامین مالی از محل بازار سرمایه برای بانک پرهزینه و دارای ریسک می  

گردد. استراتژی استفاده از حقوق صاحبان سهام و افزایش سرمایه به حدی دارای اهمیت است که  است، در نتیجه حفظ مفایت سرمایه حداکثری باعث کاهش هزینه تامین مالی می

دار باید  های سرمایه سود سهمی غیر تجمعی برای سهام هزینه  3کمیته بال مقرراتی با تاکید بیشتر بر ضرایب و حدود کفایت سرمایه را افزایش داده است. مطابق با مقررات بال  

یابد. لذا  یا درگروی بانک باشد. جزء اول سرمایه با انتشار سهام جدید عرضه اولیه و کاهش هزینه سرمایه برای بانک افرایش می   کاملا اختیاری باشد و نباید تابع سررسید مشخص

 های احتیاطی کلان نیز باعث کاهش خطر ورشکستگی بانک خواهد شد. افزایش کفایت سرمایه به عنوان شاخص سیاست

   باشد.سهام( بر هزینه تامین مالی باتوجه به ضریب احتمال آن نیز معنادار نمی  صاحبان  حقوق به  )بدهی  LEVنسبت اهرمی های احتیاطی کلان شاخص سیاست

بر هزینه تامین مالی اثر منفی نیز دارد. به عبارتی با افزایش حساب دخایر هزینه   DPRS(  ذخایر ) تسهیلات  زیان  پوشش   پویای   الزاماتهای احتیاطی کلان  شاخص سیاست

باشد. موزون به ریسک برای منابع تجهیز و  یابد. تامین مالی پایدار نسبتی بهینه از منابع تخصیص یافته، منابع تجهیز شده و موزن به ریسک می ها نیز کاهش می تامین مالی بانک

شود و یا قصد فروش آن  های بانک که بصورت بلندمدت نگهداری میکند. داراییهای عملیاتی بانک ایجاد میفعالیتتخصیص یافته به منزله آثاری است که دارایی یا بدهی در  
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هایی با حداکثر ریسک تخصیص پایدار  های بلندمدت توان ایجاد نقدینگی را ندارند، از لحاظ نظر تخصیص پایدار، داراییدر حال وجود ندارد و یا به عنوان وثیقه به منظور بدهی

بایست برقرار باشد.لذا اقلامی مانند حساب  شوند، به این دلیل که در تخصیص پایدار فرض اولیه بر آن است گردش نقدینگی با حداکثر ایجاد درآمد و حداقل ریسک میمحسوب می

دهد  های احتیاطی کلان محسوب شده و در عین حال ریسک نکول تسهیلات را کاهش می کنند، ولیکن این شاخص به عنوان سیاستهای ثابت درآمدی ایجاد نمیذخایر و دارایی

  تسهیلات   قالب  در  که   هابانک  هایاز دارایی  بزرگی  بخش   بودن   منجمد   از   ناشی   که  بانکی   سیستم  عمیق  مشکلات   به   توجه   با  ت. ولی از طرفی با کاهش ریسک اعتباری نیز همراه اس 

توان راهی موثر در راستای کاهش هزینه تامین مالی باشد.از اینرو بخشی از  می  (ذخایر ) تسهیلات  زیان  پوشش   پویای   الزامات  باشد، می  الوصول  مشکوک  و   سررسیدگذشته  معوق،

 ، به حساب ذخایر اختصاص یافته و باعث پوشش زیان تسهیلات خواهد شد.    گری بانکمنابع تجهیز شده نیز به جای استفاده در اقلامی مانند تسهیلات و تداوم واسطه

 مدل ریسک سیستماتیک تخمین پارامترهای رگرسیون کوانتایل . 8جدول 

 احتمال  tآماره  ضرایب  متغیرها

 𝑶𝑹𝑻 4.33584 3.550831 0005/0 

𝑳𝑫𝑹 0.153017  2.958528 0037/0 

𝑴𝑹 18.4466-   1.486616- 1397/0 

𝑪𝑹 0.33382- 2.174284- 0316/0 

 

 مدل ریسک سیستماتیک تخمین پارامترهای رگرسیون کوانتایل . 9جدول 

متغیرها،  

 ( qکوانتایل) 

0.1 0.2 0.3 0.4 0.5 0.6 0.7 0.8 0.9 

 𝑪 15.79267  عرض از مبداء

(0.000 ) 

16.41361  

(0.000 ) 

16.95236  

(0.000 ) 

17.49097 

(0.000 ) 

17.79572 

(0.000 ) 

17.99830 

(0.000 ) 

18.13403 

(0.000 ) 

18.38191 

(0.000 ) 

18.87338 

(0.000 ) 

 𝑶𝑹𝑻 2.595103 

(0.0000 ) 

3.89273 

(0.0001 ) 

3.82281 

(0.0001 ) 

4.71755 

(0.0003 ) 

4.33585 

(0.0005 ) 

5.53015 

(0.0147 ) 

5.919698 

(0.0088 ) 

5.90734 

(0.0082 ) 

5.30063 

(0.0850 ) 

𝑳𝑫𝑹 0.24175 

(0.0001 ) 

0.148187 

(0.0405 ) 

0.236383 

(0.0003 ) 

0.208124 

(0.0003 ) 

0.153018 

(0.0037 ) 

0.145989 

(0.0144 ) 

0.118173 

(0.0339 ) 

0.084402 

(0.0837 ) 

0.024013 

(0.5535 ) 

 𝑴𝑹 2.520955 

(0.1732 ) 

4.763091 

(0.0265 ) 

8.044568-  

(0.7749 ) 

19.01243-  

(0.1381 ) 

18.44664-  

(0.1397 ) 

19.44303-  

(0.1219 ) 

17.29878-  

(0.1644 ) 

14.63388-  

(0.2535 ) 

8.397601-  

(0.6064 ) 

𝑪𝑹 0.246810-  

(0.0326 ) 

0.234568-  

(0.1017 ) 

0.373052-  

(0.0204 ) 

0.357376-  

(0.0204 ) 

0.333827-  

(0.0316 ) 

0.353487-  

(0.0272 ) 

0.350702-  

(0.0244 ) 

0.361421-  

(0.0154 ) 

0.397397-  

(0.0193 ) 

 

ها نیز افزایش  بر هزینه تامین مالی اثر مثبت دارد. به عبارتی با افزایش ریسک درآمد عملیاتی هزینه تامین مالی بانک  𝑂𝑅𝑇 عملیاتی( ریسک سیستماتیک )ریسک درآمد  

باشد. همچنین های گوناگون میهایی در طرحذاریگ حاصل یا سرمایهو دریافت بهره    اعطای تسهیلاتهای  از فعالیتناشی  درآمدهایی است که    از جملهدرآمد عملیاتی،  یابد.  می

ه  یت در بازار سرما یمشترک وابسته به خود، اقدام به فعال یگذار هیسرما   یها س صندوقیا تأسی و    مشترک   ی گذاره یسرما  ی هاتحت عنوان صندوق  یی هاسپرده یبا راه انداز ها  انک ب

های  سالدارد. طی    نامنیز  که حاشیه بهره    باشدمیگذاران  سپرده   بهبه    پرداختیو بهره    اعطای تسهیلاتحاصل از    دریافتی   التفاوت بهره   این نوع درآمد برابر با مابه  لذا  ند. ینما می

  بودند و درآمدهای خود را بیشتر از این طریق به   بهرهناشی از کسب  های  بیشتر در پی فعالیتها  بانکلذا    روند رو به رشدی داشته استمیزان حاشیه بهره    به علت اینکه  گذشته

های  و برخی از سیاست بانکی ارائه خدمات ه منظورها ب باتوجه به رقابت بین بانک نبود؛ در حالیکهدیگر در میان  هایشیوهچندانی برای افزایش درآمدها از  تمایلآورند و دست می

رو به کاهش است. از اینرو با افزایش  ای  های واسطهها از طریق فعالیتسودآوری بانکیافته و همچنین  هش  اای کهای بهرهها از طریق فعالیت، میزان سودآوری بانکنیز  دولت
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از طریق    دهاو در پی افزایش درآم   اندبلندمدت، تغییر داده  مالی  ها سیاست خود را از تامینبانک در نتیجه    های تامین مالی را شاهد هستیم.ریسک درآمد عملیاتی افزایش هزینه

 هستند. سازی درآمد خود دنبال متنوع  به  گوناکونهای  فعالیت

یابد. با افزایش  ها نیز افزایش می بر هزینه تامین مالی اثر مثبت دارد. به عبارتی با افزایش ریسک نقدینگی هزینه تامین مالی بانک𝐿𝐷𝑅 ریسک سیستماتیک )ریسک نقدینگی( 

های تامین گذاران نسبت به بازگشت سرمایه، به ناچار بانک از شیوهمیزان نسبت تسهیلات به سپرده میزان منابع در دسترس بانک کاهش یافته و به علت نیاز به پاسخگویی سپرده 

شود لذا سپرده بدون تاریخ سررسید یا  کند. تامین مالی باثبات از طریق سرمایه و بدهی باتوجه به تاریخ سررسید انجام می مالی پر هزینه و با سرعت دسترسی بالاتر  نیز استفاده می

ه است. به طور کلی در محل تجهیز  سپرده با تاریخ سررسید کمتر از یک سال انتظار بانک بر وجود نقدینگی را به شدت کاهش داده و بازه دسترسی به منابع نیز همان مدت کوتا

سود انباشته( مواجه هستند.    ها با سررسید بلندمدت و افزایش در جزء اول سرمایه)سهام، صرف سهام، سود خالص وها با سه استراتژی افزایش سهم سپرده، بدهیمنابع، بانک

 دهند. ها را تشکیل میدرصد از منابع بانک  8۰الی  ۵۰ها معمولا ها در بانکگیری و افزایش سهم سپردهاستراتژی تامین مالی پایدار از محل سپرده 

های دولتی ها با ضمانتگردد، به خصوص اگر این سپردهخارج می  گذاری از چسبندگی بالاتری برخوردار بوده و در شرایط بحران مالی بانک دیرتر از بانکهای سرمایهلذا سپرده

ها و اندازه سود  توجه به میزان هزینهمانند صندوق ضمانت سپرده، تضمین شده باشد. همچنین یکی از عوامل مهم در پایداری تجهیز منابع بانکی علاوه بر نرخ ماندگاری نقدینگی،  

ای که توجیه اقتصادی ندارد. سپرده بلندمدت به لحاظ ریسک نااطمینانی نسبت به دریافت  باشد. همچنین بازار بین بانکی به منظور تامین مالی با هزینه بالاست، به گونهنیز می 

بایست با درنظر گرفتن میزان  ها می گیری و افزایش سپردهدهد، لذا از اینرو تامین مالی از محل سپردهاختصاص می مدت به خود  سه با سپرده کوتاه اصل سرمایه نرخ بالاتری در مقای

بخشد. لذا زمانی که بانک تصمیم به کوچک کردن  تسهیلات اعطایی لحاظ گردد، درنتیجه ریسک نقدینگی بانک با کوچک کردن ترازنامه نسبت تامین مالی پایدار را بهبود می 

توانند  ها میها با کاهش میزان تسهیلات یا فروش سایر داراییهای تامین مالی مقایسه کند. بانکبایست سود کسب شده بابت کوچک کردن ترازنامه را با هزینهکند می ترازنامه می

تواند بالا باشد. لذا ریسک نقدینگی که با از دست دادن منابع  از آن میترازنامه را کوچک کنند. البته بهای کوچک کردن اندازه تسهیلات به دلیل کاهش سود و درآمدهای ناشی  

 تواند تامین مالی را پر هزینه و افزایش دهد. بانک همراه بوده می

 باشد. بر هزینه تامین مالی باتوجه به ضریب احتمال آن نیز معنادار نمی  𝑀𝑅 اثر ریسک سیستماتیک )ریسک بازار( 

یابد. با  ها نیز کاهش می بر هزینه تامین مالی اثر منفی نیز دارد. به عبارتی با افزایش ریسک اعتباری هزینه تامین مالی بانک  𝐶𝑅 اثر ریسک سیستماتیک )ریسک اعتباری( 

گذاری با  گذاری غیر نقد و نگهداری سرمایهگردد. بصورتیکه  بانک با فروش سرمایههای بانک منجربه کاهش هزینه تامین مالی می افزایش نسبت تسهیلات اعطایی به دارایی 

گذاری با رتبه اعتباری پائین را های غیر نقد و بدون سود یا سرمایهتواند وضعیت نسبت تسهیلات اعطایی به دارایی را بهبود ببخشد؛ به عبارتی داراییریسک اعتباری پائین می

هایی با رتبه اعتباری بالا ضریب  گذاریگذاری کمتر، اما با رتبه اعتباری بالاتر خریداری یا آنکه وجه نقد نگهداری کند. در حالیکه وجه نقد و سرمایهبفروشد و در قبال آن سرمایه

در نتیجه نرخ تامین   گذاری سودآور در قالب اعطای تسهیلات سودآور افزایش یافته وصفر را در نسبت تامین مالی پایدار دارند در نتیجه آن دسترسی بانک به منابع نقد و یا سرمایه

بایست در تحلیل هزینه و  یابد. همچنین به منظور عملیات فوق علاوه بر درآمد تسهیلات و اثر مثبت آن بر حاشیه سود، ریسک نکول تسهیلات هم می مالی برای بانک کاهش می

شود، اما بر حاشیه سود اثری ندارد. فروش دارایی و صرف  های تامین مالی لحاظ گردد. فروش دارایی ثابت درآمد موجب افزایش درآمد و سود غیرعملیاتی میفایده و تقابل با هزینه

 یابد. می تامین مالی بانک کاهش آن در پرتفوی تسهیلات بانک، درآمد بانک را افزایش داده و بر شاخص تامین مالی پایدار بانک نیز اثرات مثبتی گذاشته و از اینرو هزینه

 یریگجه یبحث و نت

مدل   یهاافته ی. بر اساس  کنندی م  فایها ابانک  ی مال  نیتأم  نهیدر کاهش هز  یکلان نقش معنادار و مثبت  ی اطیاحت  یهااست یحاصل از پژوهش حاضر نشان داد که س  ج ینتا

  ه ی سرما   تیهرچه سطح کفا   گر،یدارد؛ به عبارت د   یالم  نیتأم  نهیبر هز  یو معنادار   ی( اثر منفهیسرما   تی )نسبت کفا  یکلیمخالف س  هیشاخص سپر سرما   ل،یپانل کوانتا   ونیرگرس

موجب    ،یثبات مال   یهامؤلفه   نیتراز مهم   یکیعنوان  به   هیسرما   تی است که کفا  تیواقع  نیا  دکنندهیی تأ  افتهی  نی. ا ابدیی ها کاهش مآن  یمال  نیتأم  نهیهز   ابد،ی  شیها افزابانک 

 Belkhir et al., 2021; Mehrābian)  کندی م تیتقو   یرا به نظام بانک گذارانه یگذاران و سرما شده و اعتماد سپرده   یاقتصاد   یهاها در برابر شوک بانک  یآورتاب   شیافزا
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et al., 2021)تاً یا که نه  ابد،یی کاهش م  هیشده توسط بازار سرما درک  سک یر  جهیبانک شده و در نت  یموجب کاهش احتمال نکول و ورشکستگ  هیسرما   ش یافزا  ،ینظر   دگاهی . از د  

راستا است که نشان  هم   یالمللن یب  قاتیتحق  جی با نتا  نهیزم  نیپژوهش در ا  یهاافته ی.  گرددی منجر م  ه یسرما  نهیکاهش هز   جه یو در نت  گذارانه یبه کاهش نرخ بازده مورد انتظار سرما 

 یترنییبهره پا   ی هانرخ   گر،ید   یدارند و از سو   یترنیینکول پا   سکیاز منظر بازار، ر   راکه چ  کنند،ی را تجربه م   ی کمتر  یمال   نیتأم  نهیبالاتر معمولاً هز  ه یبا سرما  ییهابانک   دهندی م

 .(Belkhir et al., 2021; Emamverdi et al., 2024) کنندی جذب م یمال نیتأم یبرا

موجب    ریذخا  نیا  شی دارند. افزا  یمال  نیتأم  نهیبر هز   یو معنادار  یوام( اثر منف  انیز  ری )ذخا  لاتیتسه  انی پوشش ز  یا یآن است که الزامات پو   انگریب  هاافته ی  ن،یبر ا  افزون

کلان،    یاط یاحت  استیس  یاز ابزارها   یکیبه عنوان    لات یتسه  انی ز  ریذخا   ش یتر عمل کنند. در واقع، افزامقاوم   ی و نوسانات اقتصاد  یاعتبار   یهاها در برابر شوک بانک   شودی م

 Meuleman)مطالعات    جی با نتا  افتهی  نی. ا(Hādiyān & Dargāhī, 2019; Miera & Repullo, 2019)نکول است    سکیو کاهش ر  یمال  یآورتاب   شیافزا  سازنه یزم

& Vander Vennet, 2020)    و(Nouri Shirazi et al., 2021)    ی هاو نسبت  انیکلان، از جمله الزامات پوشش ز  یاست یس  یدادند استفاده از ابزارها  نشانمطابقت دارد که  

شده از  درک   سکیکاهش ر   قیاز طر   میرمستقیطور غبه   هااست یس  نیا  ن،یدهد. همچن  شیرا افزا  یمال  یداریکرده و پا   لیها را تعدبانک   یاعتبار  کلیسرفتار هم   تواندی م  ه،یسرما 

 . دهندی ها را کاهش مبانک  یمال نیتأم نهی، هز یمال یبازارها   یسو

  ی از ساختار خاص بانکدار   یناش  تواندی م  افتهی  نیندارد. ا  یمال  نیتأم  نهیبر هز   یمعنادار   ریبه حقوق صاحبان سهام( تأث  ی)بده  ینشان دادند که نسبت اهرم  جینتا  گر،ید  یسو  از

  ی ات یمال  یهات یدولت، از مز  یضمن یهات ی حما لی ها به دلاز بانک  یار یسب ران،ی ا یها باشد. در نظام بانکاز بانک  یاریبس یاه یسرما بیدر ترک یدولت تی و نقش پررنگ مالک رانیا

با    جهینت  نی. ا (Madani et al., 2024; Shāhcherā & Nūrbakhsh, 2020)  کندی م   ی خنث  یمال  نیتأم  ی هانهیرا بر هز   یبده  ش یبرخوردارند که اثرات افزا   یاارانه یو  

  ی مال   نی تأم  نهیبر هز  یمیمستق ریتأث  ینسبتاً متمرکز است، نسبت اهرم   یو مال   ینظارت یکه ساختارها  ییکردند در بازارها   انیب کههمسو است    (Korsgaard, 2020) یهاافتهی

 ها.بانک یتا ساختار بده  دانندی م  یاز عوامل کلان اقتصاد یناش شتریرا ب کیستماتیس سکی ر  ییبازارها نیچن گذارانه یسرما  رایندارد، ز

 سکیهرچه ر   گر،یدارند. به عبارت د  یمال   نی تأم  نهیبر هز  ی اثر مثبت و معنادار  یاتیدرآمد عمل  سکیو ر   ی نگینقد  سکینشان دادند که ر  جینتا   ک،یستماتیس  سک یبعد ر  در

  ش یموجب افزا ینگینقد  سکیر   ش یافزا  رایخوان است، ز هم   ی لما   ت یر یمد  ینظر  یبا مبان  افتهی نی. اشودی م   شتریب زی ها نبانک  یمال   نیتأم   نهیهز   ابد،ی شیافزا   یاتیو عمل  ینگینقد 

 Fallah Shams)کند    ی مال  نیبالا را با نرخ بهره بالاتر تأم  ی نگینقد  سک یبا ر  یهابانک   هیبازار سرما  شود ی حال باعث م  نیو در ع  شود ی جذب منابع م  نه یها و هزنرخ سود سپرده 

& Banī Sharīf, 2021; Wang et al., 2018)اعتماد    شود،ی م  یناش  ی و اشتباهات انسان  یداخل  ی هاضعف کنترل  ،یستم یس  یکه از خطاها   یاتیعمل  سک یر  ن،ی. همچن

 Nouri Shirazi)و    (Hādiyān & Dargāhī, 2019)   جیحاضر همسو با نتا   افتهی.  (Korsgaard, 2020)  دهدی م  شیرا افزا  هیسرما  نهیکرده و هز   ف یرا تضع  گذارانه یسرما 

et al., 2021) شود ی جذب منابع م یهانهیهز  شیو افزا یمال ییها موجب کاهش کارادر بانک   یاتیو عمل ینگینقد سک یر شی کردند افزا انیاست که ب . 

معمولاً انتظار   رایز  رسد،ی به نظر م رمنتظرهیدر نگاه نخست غ جهینت  نیدارد. ا  یمال نیتأم  نهیبر هز  یو معنادار یاثر منف یاعتبار سکیپژوهش نشان داد که ر جیمقابل، نتا   در

 کند،ی م  ی مال  تیها حماکه در آن دولت در مواقع بحران از بانک   ران،یا   یخاص نظام بانک  طی منجر شود. اما در شرا   یمال  نیتأم  نهیهز  شیبه افزا  یاعتبار  سکیر  شی افزا  رودی م

 لی. در واقع، به دل(Shāhcherā & Nūrbakhsh, 2020; Tawḥīdīnīyā & Naṣīrī, 2018) شودی منجر نم  یمال نیتأم  نهیهز  شی لزوماً به افزا  ی اعتبار  سک یر شیافزا

  ی مال  نی تأم  نهیرو هز   نیو از ا  ردیگی م   یرا کمتر جد  سکیر   نیا  هیبازار سرما   ،ینسبت به ثبات مال  رانیا   تصاداق  یبالا  تیبزرگ و حساس  یهادولت در قبال بانک   یضمن  نیتضم

اروپا مشابه است، که در آن نشان داده شد    هیدر اتحاد  (Neill, 2024)و    (Meuleman & Vander Vennet, 2020)پژوهش   ج یبا نتا افتهی نی. اابدیی نم  یچندان  شیافزا

 شود.  هیسرما  نهیبر هز ی اعتبار سکیباعث کاهش اثر ر  تواندی ( مToo Big to Failشکست« )  یاز حد بزرگ برا  شیب  دهی»پد 

ناش  نیندارد. ا   ی مال  نیتأم  نهیبر هز   ی معنادار  ریبازار تأث  سک ینشان داد که ر  ج ینتا   نیهمچن   ی است که نسبت به بازارها   ران یا  ه یبازار سرما  ی های ژگیاز و   یموضوع احتمالاً 

 Emamverdi et)ها ندارد  بانک   یمال  نیتأم  نهیبر هز  یقابل توجه  و  میمستق  ریتأث  هینوسانات بازار سرما  جهیبرخوردار است و در نت  ی ترن ییپا  یاز عمق و نقدشوندگ  یالمللنیب
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al., 2024; Hādiyān & Dargāhī, 2019)بازار    یمت یق  راتییرا نسبت به تغ  یمال  نیتأم  نهیهز  تیحساس  ران،یا  ی سود ثابت در نظام بانک  یهاساختار نرخ   گر،ید   ی . از سو

 . دهد ی کاهش م هیسرما 

 یاطیو احت  یپول  یهااست یتعامل س  تیدر خصوص اهم  (Meuleman & Vander Vennet, 2020)و    (Miera & Repullo, 2019)  یهاافتهی حاضر با    مطالعه

  ، یاعتبار  ی هاق و کنترل رون   ی مال  یهای کاهش همبستگ  قی کلان از طر  یاطیاحت  یهااست یپژوهش نشان داد که س  ج ینتا  ژه،یسو است. به وهم   کیستماتیس  سک یکلان در کنترل ر

  ت ی نسبت کفا  ش یکردند افزا  ان یاست که ب  رانیدر ا   (Nouri Shirazi et al., 2021)  ج ینتا   د یمؤ   هاافته ی  ن،ی. همچنکنندی م  فا یا  ی مال  ن یتأم  نهیدر کاهش هز   ی نقش مؤثر

 . دهد یرا کاهش م   یمال نیتأم نهیاز حد منجر شده و هز  شیب  یر یپذسک یها به ر بانک   لیبه کاهش تما  لاتی تسه انیز  ری و ذخا هیسرما 

نشان دادند که   ییاروپا  یهابانک   ی بر رو  یجهان  یادر مطالعه   (Belkhir et al., 2021)دارند.    دی تأک  یمال  نیتأم  نهیو هز  یمال  ی دار ی پا  نیبر ارتباط ب  ز ین  ی خارج  مطالعات

و   (Miera & Repullo, 2019). به طور مشابه،  آوردی م  نییپا   زیحقوق صاحبان سهام را ن  نهیبلکه هز  دهد،ی را کاهش م  یتنها خطر ورشکستگنه   ینظارت  هیسرما  شیافزا

(Korsgaard, 2020)  در مقابل، شودی م  ینظام مال   شتریمنجر به کاهش نوسانات بازار و ثبات ب  یپول   استیکلان با س  یاطیاحت  یهااست یس  بیکه ترک  دندیرس   جهینت  نیبه ا .

(Rawal & Gopalkrishnan, 2024)   ی مال  نی تأم نهیهز  شی موجب افزا  تواندی م  ینگینقد یهابحران   تی ریدر مد   یهند نشان دادند که ناتوان یاهبانک   یبر رو  یادر مطالعه  

 گردد.   یمیسود تقس یهااست یس فیو تضع

را    کی ستماتیس  سکیر  هااست یس  نیاست که ا  یجهت منطق  نیاز ا  یمال  نیتأم  نهیبر هز ریو الزامات ذخا   هیسرما  تی کفا  یگفت که اثر منف  توانی حاضر م  یهاافتهی  نییتب  در

و   ینگینقد   سکیاثر مثبت ر  گر،ید  ی. از سو (Miera & Repullo, 2019; Zahid et al., 2024)  شودی ها مبانک   یداریاعتماد بازار به پا  شیکاهش داده و موجب افزا

 . ابد یی م شیها افزابانک   یجذب منابع برا  نهیهز  ،یاتیعمل یهاو ضعف کنترل  ینگیکمبود نقد  ط یاست که در شرا  تیواقع نی ا انگریب ز ین یمال  نیتأم نهیبر هز یاتیعمل

 نه ی در بورس اوراق بهادار تهران موجب کاهش نوسانات هز   شدهرفته یپذ  یهاکلان در بانک   یاطیاحت  یهااست یاعمال س  دهندی نشان م  جیاست که نتا  نیا   گریقابل توجه د  نکته

تورم    م،ی از تحر  یناش  یهاکه با شوک   ییهاط یدر مح  ژهیوبه است،    یکلان در بهبود ثبات مال  یهااست یدهنده کارکرد مؤثر سامر نشان   نیدر طول زمان شده است. ا   یمال  نیتأم

  ی برا   یضرور  ی مکمل  توانی کلان را م   یاطیاحت  یهااست یاساس، س  نی. بر ا(Emamverdi et al., 2024; Madani et al., 2024)اند  بالا و نوسانات بازار ارز مواجه 

 ها دانست. در بانک  یمال   نیمتأ طی و بهبود شرا یدر جهت تحقق ثبات مال   یپول یهااست یس

را    ی مال   نیتأم  نهیکاهش هز   نهیزم  لات،یتسه  انیز   ری و ذخا  هیسرما   تی کفا  تیکلان با تقو   یاطیاحت  یهااست یکه س  کنندی م  دییپژوهش حاضر تأ   یهاافته یخلاصه،    طوربه 

 یاطیکلان احت  یهااست یس  نهیبه  یو اجرا   یطراح  ن،یبرا. بنا شودی منجر م   یمال  نیتأم  یهانهیهز   شیبه افزا   یاتیو عمل  ینگینقد  سکی ر   ش یافزا  گر،ید   یو از سو   کنندی فراهم م 

 & Goncharov et al., 2025; Meuleman)کشور منجر شود    یو ثبات مال  یسلامت نظام بانک  یبه ارتقا   تواندی م  سک،یر  تیر یو مد   هیدر کنار اصلاح ساختار سرما 

Vander Vennet, 2020; Nouri Shirazi et al., 2021). 

در بورس اوراق    شدهرفتهی پذ  یهامورد استفاده محدود به بانک   یهامواجه بوده است. نخست، داده   هات یمحدود   یبا برخ  ق،یدق  جی ارائه نتا   یپژوهش با وجود تلاش برا  نیا

. دوم،  ردی صورت گ  اط یبا احت  دی کشور با  ینظام بانک  کل به    جی نتا  میتعم  ن،یبنابرا   شد؛ ی نم  یربورس یغ  ی کوچک و مؤسسات اعتبار   یخصوص  یهابهادار تهران بود و شامل بانک 

  ی رفتار  ی هابرآورد شدند که ممکن است دقت لازم در انعکاس تمام جنبه  یو رسم  هیثانو  یهابا استفاده از داده   کیستماتیس  سکیکلان و ر  یاطیاحت  یهااست یس  یهاشاخص 

  توانند یعوامل م   نیکه ا   یدر مدل لحاظ شدند، در حال  میرمستقیصورت غتنها به   یپول  یهااست ینرخ تورم، نرخ ارز و س  رینظ  یکلان اقتصاد  یرها یها را نداشته باشند. سوم، متغبانک 

را   لیحلها، دقت تبانک  یبرخ  ی اتیعمل  یهاسک یو ر   لات ی تسه  یا یپو  ری ذخا ق یدق یهابه داده   ی دسترس تی محدود  ن،یداشته باشند. همچن یمال نیتأم  نهیبر هز   ی قابل توجه  ریتأث

 کاهش داده است.  ی تا حد

 نیب   یتا نقش هماهنگ  ردیقرار گ  یترق یدق  یمورد بررس   یمال  نیتأم  نهیبر هز  یپول   یهااست یکلان و س  یاطیاحت  یهااست یس  یاثر تعامل  نده،یدر مطالعات آ   شودی م   شنهادیپ

  ی هاتفاوت  ه،یاندازه سرما   ای(  یدولتمه ین  ،یخصوص  ،ی )دولت  تی مالکها بر اساس ساختار  بانک   کیبا تفک  توانندی م  یآت  یهالیتحل  ن،یتر شود. همچنروشن   یدر ثبات مال  هااست یس  نیا
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 حسابداری، امور مالی و هوش محاسباتی 

از    یتربه درک جامع   تواندی م   زین  مهیو ب  یگذار هی سرما  یهامانند شرکت   یمال  ینهادها   ریکنند. گسترش پژوهش به سا  ی را بررس  کیستماتیس  یهاسک یدر مواجهه با ر  یرفتار 

 منجر شود.  رانی ا یدر بازار مال  یمال نیو تأم سکیر  ییا یپو

  شود ی م  هیکلان مؤثرتر باشد. توص  یاطیاحت  یهااست یس  یدر جهت طراح  ینظارت  یو نهادها   یبانک مرکز   یبرا  ییراهنما   تواندی پژوهش حاضر م  جینتا   ،یگذاراست یمنظر س  از

با   د یها بابانک  ن،یاستفاده شود. همچن  ی نوسانات مال هشکا  ی برا   ی کلیمخالف س ه یسپر سرما  رینظ یمیتنظ  ی شده و از ابزارها   شی پا  وستهیها به طور پبانک   ه یسرما تی نسبت کفا

  ت یو بهبود شفاف لات یتسه انیز  ر یخود را کاهش دهند. توسعه ذخا  ک یستماتیس یهاسک یر  ،ینگینقد  ت یر یمد   یو ارتقا  یاتیعمل یهابهبود کنترل ، یشرکت ت یساختار حاکم ت یتقو

 کاهش دهد.  یرا به نحو قابل توجه یمال   نیتأم نهیکرده و هز  تی تقو را  هیاعتماد بازار سرما  تواندی م  زین  یمال  یدر گزارشگر

 مشارکت نویسندگان

 در نگارش این مقاله تمامی نویسندگان نقش یکسانی ایفا کردند. 

 تشکر و قدردانی

 گردد. از تمامی کسانی که در طی مراحل این پژوهش به ما یاری رساندند تشکر و قدردانی می

 تعارض منافع 

 . وجود ندارد یتضاد منافع گونه چیمطالعه حاضر، هانجام   در

 مالی حمایت 

 این پژوهش حامی مالی نداشته است. 

 موازین اخلاقی 

 در انجام این پژوهش تمامی موازین و اصول اخلاقی رعایت گردیده است.  
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