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 چکیده
بحران از  بانکپس  نقدینگی  مسئله خلق  مالی جهان  ترازنامههای  ساختار  اساس  بر  ای، چگونگی ها 

محاسبه آن و حساسیت آن نسبت به تغییر در سایر متغیرهای کلان اقتصادی و بانکی به عنوان یکی از  
تئورسین میان  در  برانگیز  بحث  اهمیت  موضوعات  دیگر  طرف  از  گردید.  محسوب  اقتصادی  های 

ی اثرگذار بر  متغیرهای اندازه بانکی و اعطای تسهیلات و اعتبارت به عنوان یکی از مهمترین مولفه 
رود. از این رو هدف این مطالعه بررسی ارتباط بین متغیرهای اندازه بانکی و تسهیلات آن به شمار می 

است. برای این    1384-1402های  های تجاری ایران در بین سالبانکی بر شاخص خلق نقدینگی بانک
نقدینگی بر اساس اقلام ترازنامه بانک در چارچوب سه طبقه دارایی  ها و منظور ابتدا شاخص خلق 

های نقد، نیمه نقد و غیر نقد محاسبه گردید. در ادامه اثرات بلندمدت اندازه بانکی و اعتبارت بانکی  بدهی 
( GMM(، رگرسیون گشتاور تعمیم یافته )Pooledهای تلفیقی پانل )بر خلق نقدینگی در سه الگوی داده

مورد بررسی قرار گرفت. نتایج این تحقیق نشان    (GLS)  یافتههای کمترین مربعات تعمیم داده روش  و  
های تجاری است. دهنده ارتباط مثبت بین اندازه بانک و تسهیلات اعطایی با شاخص خلق نقدینگی بانک

دومیترسکو   آزمون علیت  نتایج  )  –همچنین  بین  D&Hهورلین  دو طرفه  دهنده وجود علیت  نشان   )
شاخص خلق نقدینگی و اندازه بانکی و تسهیلات اعطایی است. از طرف دیگر سایر نتایج نشان دهنده  

باشد.  وجود اثرات مثبت و معنادار شاخص ریسک اعتباری و نرخ کفایت سرمایه بر خلق نقدینگی می 
( تلفیقی  میانگین گروهی  اساس رگرسیون  بر  تحلیل حساسیت  تحقیق  این  ادامه  آزمون  PMGدر  و   )

 بررسی شده است. (JKS) سی د ی و ساراف اسی کاراو س،ی جوود علیت
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 مقدمه 

  یاترازنامه  یهات یاز فعال  ی بیترک  قینقدشونده از طر  ی به منابع مال  ی دسترس  شیها با افزابانک
از ترازنامه  اقتصاد  و غالب را  ی، نقش محور1و خارج    فایا  کشورهای در حال توسعه  در 

که    ی توجهاصلاحات قابل   رغمیعل(. با این حال  2025،  2و همکاران   ونهیفورگ  و یفاب)  کنندی م
نوظهورمال  یتوسعه  یبرا اقتصادهای  در  وام  ی  است،  اول  ی بانک  ی دهانجام شده    نیهمچنان 
  یچرا که بازارها  ،گرددمی محسوب  این دسته کشورها  ها در  شرکت   ی مال  ن یتأم  یبرا  نهیگز

توسعه  هیسرما دیگر2022،  3یمدغر  یعلو )  هستند   افتهینهنوز  از طرف   خلقشاخص    (. 

 نقشی  و  شودمی  محسوب  کشور هر اقتصادی پویایی  در اساسی  ارکان  از یکی  به عنوان   نقدینگی

 تولیدی هایفعالیت  برای مالی  منابع  تأمین و مبادلات  تسهیل مالی، های جریان  تنظیم  در بنیادین

 تنها نه دیگر، مالی  هایدارایی  و  هاوام به هاسپرده تبدیل باها  ؛ بانککندمی  ایفا گذاریسرمایه و 

 رشد آن  تبع به و  سرمایه گردش تسریع باعث  بلکه دهند،می  افزایش را اقتصاد در جاری نقدینگی 

( 202۵)  5دیتریش و گریگ (. بر اساس مطالعه  4،2017همکاران  و  گر)بر شوندمی  اقتصادی
 دسترسی  لازم مالی  منابع به زمان  هر در که دهدمی  اجازه هابنگاه و  خانوارها  به نگی نقدی خلق

متعارف  ی بانکدار یتئور .باشد  نداشته نقدشوندگی  شان واقعی  هایدارایی  اگر حتی  باشند، داشته
به   ی بانک ی نگینقد خلق، به طور برجسته بر مطرح شد( 1983) 6گیبویو د  موندیکه توسط دا
با این    .متمرکز شده است   ی مصرف ناگهان  یازهایدر برابر ن  مهیاز ب  ی خاص  زمیعنوان مکان

های اخیر به بررسی عوامل مهم و تعیین کننده خلق نقدینگی  حال مطالعات متعددی در طی سال
  و  مارون ؛  2022،  8و همکاران   سیکلاداک؛  202۵،  7در اقتصاد پرداختند )گنگ و همکاران 

اندازه بانکی و  202۵،  9نیفرومنت این است که  اما سوالی که به آن کمتر توجه شده است   )
های تجاری دارد.  عرضه تسهیلات و اعتبارت بانکی چه تاثیری بر شاخص خلق نقدینگی بانک

های خارج از  توانند با توجه به اندازه بانکی و از طریق فعالیت های تجاری می چرا که بانک 
ترازنامه و تعهدات وام و مطالبات مربوط به صندوق نقدینگی، میزان نقدینگی خود را افزایش  

 های پولی سیستم بانکی اعمال نمایند. یا کاهش دهند و از این طریق اثرات متفاوتی بر سیاست 
  یمتفاوت  یهاکوچک و بزرگ به روش   یهابانک  که  در همین راستا مطالعات متعدد نشان دادند

خود    ی نگیاز نقد  یشتریب  اریبزرگ بخش بس  یها. به عنوان مثال، بانک کنندی م  خلق  ی نگی نقد
  ی هابانک  گر،ید  یسو   از(.  2017،  10)برگر و سدونوف  کنندی م  خلقرا خارج از ترازنامه  

 ییتوانا  لات یتسه  ی( در اعطارمتمرکزی)غ   ی فیو استفاده از اطلاعات ک  یآورکوچک در جمع 
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  ریمتغ  کیکه اندازه بانک معمولاً به عنوان    ی در حال(.  2020،  1) دوآن و نیو دارند    یبهتر
 نی رابطه مثبت ببه  از محققان    ی برخ  اما  شودی در نظر گرفته م  ی نگیخلق نقد  یبرا  ی حیتوض

نقد بانک و خلق  دارند  ی نگ ی اندازه  دان  اشاره   ریکه سا  ی (، در حال  2020،  2گ)به عنوان  
این دو متغیر پرداختند.  2020)   3همانند توه و همکاران  محققان  ( به تحلیل رابطه منفی بین 

تواند  های بزرگ می ها و افزایش سرمایه در بانکدهد ادغاممطالعات جدید در کانادا نشان می 
افزایش دهد )گارگ معناداری  نقدینگی را به طور  از   (.2024،  4و همکاران  ظرفیت خلق 

ویژه ها، بهاند که خلق نقدینگی توسط بانک( نشان داده1720)  5برگر و سدنوف  طرف دیگر
ً  تربزرگ هایبانک.  تر، تأثیر مثبت و معناداری بر رشد اقتصادی داردهای بزرگبانک  عموما

 مجهز سرمایه بازارهای به ترگسترده دسترسی  و  بالاتر نظارتی  توان بیشتر، مالی منابع به

 اعطا کمتر ریسک با را تسهیلات  از بیشتری حجم که سازدمی  قادر را هاآن  موضوع این  .هستند

 . کنند خلق را بیشتری نقدینگی  نتیجه، در و  کرده
های پولی بانک مرکزی با شاخص از طرف دیگر اهمیت ارتباط بین عرضه اعتبارت و سیاست 
( 2021فام و همکاران ) ( و  2017خلق نقدینگی در برخی از مطالعات همانند برگر و باومن )

  بر   ی پول  است یدر انتقال س  ی عوامل مختلفها  نیز مورد تاکید قرار گرفتند. بر اساس این دیدگاه 
مورد    رات ییبه تغ  ی استیاقدامات س  ن یانتقال ا  زان یم  نقش دارند.اقتصاد    های واقعی دربخش

ی و اندازه  تجار  یهابانک   ینگینقد  خلق  یی توانای به خصوص به  بانک  ستمینظر به عملکرد س
افزایش اعتبارات موجب تقویت قدرت خرید در اقتصاد، تحریک    همچنین   دارد.  ی بستگ  بانکی 
کسب فعالیت  شرایط  بهبود  و  اقتصادی  می های  در  (.6،2022هوینو  دانگ دان ) شودوکارها 

های مختلف اقتصادی به تأمین مالی بانکی، اقتصادهای نوظهور، به دلیل اتکای بالای بخش
 . کننداعتبارات بانکی نقش کلیدی در رشد اقتصادی و پایداری مالی ایفا می 

دیدگاه های مطرح شده و برخلاف سایر مطالعات از جمله فرهنگ و همکاران   با توجه به 
هدف    ،(202۵دیتریش و گریگ )( و  2024(، دوآن و نیو )1399(، اسدی و سیلمانی )1402)

تا با محاسبه شاخص خلق نقدینگی بانک  این است  این تحقیق  اقتصاد  ما در  های تجاری در 
ایران، اثرات شاخص اندازه بانکی و اعتبارت بانکی بر این شاخص را بررسی کنیم. چرا که  

های بین المللی نیز همراه های اخیر مالی که با عدم ثبات مالی شدید در عرصهدر طی بحران 
های داخلی ها چه در حوزه های بزرگ و تسهیلات اعطایی این بانک بود، توجه ویژه به بانک

بانک  سایر  به  آن  و سرایت  از ورشکستگی  ناشی  اثرات  و  المللی  بین  در حوزه  های و چه 
نیاز  بانک دهد که  کوچک از اهمیت بسزایی برخوردار است. مطالعات نشان می  دلیل  به  ها 

کنند. های مصرفی( نقدینگی خلق می گذاران به نقدینگی )برای مواجهه با شوک احتیاطی سپرده
گذاری آینده های سرمایهپذیری برای فرصت های دیگری مثل حفظ انعطاف انگیزه با این حال

توان تعیین د و از این رو اندازه بانکی و ارائه اعتبارت می هم در تقاضای نقدینگی نقش دار 
نسبت به سایر مطالعات چه داخلی    مطالعه این  هاینوآوری از  .کننده این میزان نقدینگی باشند
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 بانک، اندازه اعتبارات، رشد چون  متغیرهایی  اثر چندبعدی و  زمان هم بررسی و چه خارجی،  

بانک تجاری ایران    17  نقدینگی  خلقشاخص   بر بانکی  ثبات  و  دارایی بازده  مالی، هایریسک 
اند، تا کنون است. تا آنجایی که محققین این مطالعه بررسی کرده  1384-1402در طی دوره  

چنین تحقیق برای اقتصاد ایران بررسی نشده است و سعی شده است تا این شکاف از طریق 
های متنوع برای بررسی این از طرف دیگر ما از روش  های مختص بانکی پر گردد.شاخص

  مدل جهت اطمینان و دقت در صحت نتایج استفاده خواهیم کرد.

 

 مبانی نظری  .1

، مطالعات در ارتباط با اهمیت  19-گیر کویدو بیماری همه   2008های اخیر سال  پس از بحران 
شاخص خلق نقدینگی و اعتبار بانکی و عوامل موثر بر آن در مطالعات متعددی دراقتصادهای 

 دوفی داو ؛  12024،  حشمت در حال توسعه و توسعه یافته مورد تحلیل قرار گرفته است )اکرم و  

اقتصاد  202۵،  2و همکاران  با  از مطالعات داخلی مرتبط  این موضوع در برخی  اهمیت   .)
نیز بررسی شده 1399( و اسدی و سلیمانی )1402ایران از جمله فرهنگ و همکاران )  )

یندی است که  آخلق نقدینگی بانکی فر(  202۵و همکاران ) دوفیداو است. بر اساس مطالعه  
بانک آن  وامها دارایی طی  مانند  از طریق بدهی های غیرنقدشونده  نقدشونده نظیر  ها را  های 

ها بانککنند که  ( بیان می 2024)  حشمت اکرم و  . از طرف دیگر  کنندها تأمین مالی می سپرده
ها هرچه بانک   رایز  رند،یگی قرار م  سک یدر معرض ر  شتریب  ی نگ ینقد  خلق   ندیدر طول فرآ

را    خود  گذاران پولو اگر سپرده  شوند ی مواجه م  یشتر یب  ان ی کنند، با ز  خلق  یشتریب  ی نگی نقد
  فروشند را ب  خود  ت بلندمد  رنقدیسودآور و غ   یهایی مجبورند دارا  هااز این رو بانک   مطالبه کنند

 ک ی  یبرا  ی نگیاگرچه خلق نقد  بر اساس ادبیات موجود  را برآورده کنند.  یی هاخواسته  ن یتا چن
اما    آید،کلان به شمار می   رشد اقتصاد  یبرا  ی اتیح  یو عنصر  یکارآمد ضرور  ی مال  ستمیس

دهد و آنها را در معرض انواع مختلف  ی ها را کاهش مبانک  ی نگ یذاتاً نقد  ی نگ یخلق نقد  ندیفرآ
 دوفی داو ؛  2009)برگر و باومن،    دهدی قرار م  بانکی و هجوم    ی نگ ینقد   یهابحران   ها،سک یر

معیارهایی بر  ( برای سنجش خلق نقدینگی،  2009)  3برگر و بومن  (. (.202۵و همکاران،  
ترازنامهدارایی اساس   نقدینگی  و   های خارج از  تا ظرفیت  داخل ترازنامه را معرفی کردند 
 به طور دقیق مورد تحلیل قرار دهند.ها را بانک

دهد که متغیرهای متنوعی بر شاخص خلق نقدینگی در سیستم بانکی  مطالعات اخیر نشان می 
( و در این بین برخی از 2025؛ گنگ و همکاران، 202۵،دیتریش و گریگ اثرگذار هستند )

تحقیقات به اهمیت متغیرهای اعتبارت بانکی و اندازه بانکی بر شاخص خلق نقدینگی تاکید 
ها درونی آن اند. از طرف دیگر این موضوع برای اقتصاد ایران نیز با توجه به ویژگی داشته

بالا بودن تورم، بزرگ بودن اندازه بانکی، وابستگی دولت به نظام بانکی، نرخ بالای   از جمله 
اندازه بانک نقش مهمی در توان   ها و .. از اهمیت بسزایی برخوردار است.تسهیلات، تحریم

می  ایفا  نقدینگی  بانکخلق  بزرگکند.  متنوعهای  منابع  به  دسترسی  دلیل  به  امکانات  تر  تر، 
 .تر، معمولاً ظرفیت بیشتری برای خلق نقدینگی دارندتر و ساختار سرمایه قویفناوری گسترده
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تر معمولاً به منابع  های بزرگ بانک  در اقتصاد ایران همانند سایر کشورهای در حال توسعه، 
بانکی و تسهیلات بانک تر، تنوع درآمدی بیشتر، و دسترسی بهتر به بازار بین ای گستردهسپرده

تر های بزرگدهد که بانک نشان می  (،2024)  1نتایج تحقیق تاکور و یو   .مرکزی دسترسی دارند
های مالی یا فجایع طبیعی، به دلیل دسترسی به منابع داخلی و سرمایه حتی در شرایط بحران 

فام و همکاران  مطالعه .توانند سطح بالاتری از نقدینگی را در اختیار بازار قرار دهندقوی، می 
های پولی  ای در تأثیرگذاری سیاست کنندهکند که اندازه بانک، عامل تعیین نیز تأیید می  (،2021)

های انقباضی یا انبساطی های بزرگ نسبت به سیاست که بانکطوریبر خلق نقدینگی است؛ به
  2نگوین هایتحلیل.  دهندهای متفاوتی در خلق نقدینگی از خود نشان می تر بوده و پاسخ حساس 

تواند  دهد که فرهنگ سازمانی، مدیریت ریسک و سطح شفافیت داخلی می نشان می (  2024)
تر  را تقویت یا تضعیف کند. بنابراین، صرف بزرگ  بانکی   تر، اثر اندازههای بزرگدر بانک

اهمیت بسزایی   از  کننده خلق نقدینگی بیشتر نیست و کیفیت مدیریت داخلی بودن بانک تضمین 
تر در  های بزرگدهد که بانک( نشان می 2017؛  2009 برگر و باومن ) مطالعههمچنین    .دارد
های  دهند، اما در شرایط بحران، پیچیدگی های ثبات مالی، خلق نقدینگی بیشتری انجام می دوره

ها نشان  . با این حال برخی دیدگاهتواند این توان را محدود کندهای نهادی می مدیریتی و ریسک
فرضیه  می  اساس  بر  که  ردهد  بزرگترهابانک  «3سکی»جذب  سرما  ی  نسبت  بالاتر   هیبا 

فرض  جادیا  یشتریب  ی نگینقد   توانندی م و  م4جاییجابه-ی الم  ی »شکنندگ  هیکنند  نشان   دهد ی « 
نسبت سرما   ی بزرگترهابانک ،  5)یو و همکاران  کنندی م  جاد یا   یکمتر  ی نگی نقد  ،بالاتر  هیبا 

2025.) 
خلق نقدینگی است که از   و اثرگذار بر  های کلیدیاز کانال   دیگر  گسترش اعتبارات بانکی یکی 

ایفا ها، نقش مهمی در ارتقای سطح سرمایهطریق تأمین مالی بنگاه اقتصادی  گذاری و رشد 
عنوان شاخصی برای ارزیابی شدت توان رشد اعتبارات بانکی را بهکند. از این رو، می می 

ها هنگامی که بانک  (.2023،  6)بک و همکاران   خلق نقدینگی در نظام بانکی در نظر گرفت 
های اعطایی بین باشند، تمایل دارند حجم وامدهی بیش از حد خوش های جدید وامنسبت به فرصت 

تواند منجر به افزایش ناپایداری خود را به سرعت افزایش دهند. این رشد سریع اعتباری می 
های معوق و  های اعتباری، افزایش وام مالی و مخاطرات اعتباری شود که به دنبال آن، زیان 

همچنین، رشد اعتبار    .(202۵،  7)پاریجاها را به همراه دارد  های بانککاهش بازدهی دارایی 
های مالی در سطوح داخلی  کننده بحران بینی ترین عوامل پیشعنوان مهمو شیب منحنی بازده به
اند، در حالی که عواملی مانند قیمت سهام، قیمت مسکن، پول و حساب  و جهانی شناخته شده 

پیش  در  حتی  عوامل  این  اهمیت  دارند.  کمتری  نقش  حذف  بینی جاری  با  و  بلندمدت  های 
 (.  2023، 8)بلوستین و همکاران  شود های خاص نیز حفظ می بحران 

 
1 Thakor & Yu 

2 Nguyen 

3 risk absorption 

4 financial fragility-crowding out 

5 Yu et al., 

6 Beck et al., 

7 Parija 

8 Bluwstein et al., 
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آکینتیه و همکاراندر ارتباط با سایر متغیرها،    دهد که ریسک ( نشان می 2025)  1مطالعه 
ترین عوامل درونی مؤثر بر  از مهم  هاهای سودآوری از جمله بازده دارایی اعتباری و شاخص
عنوان شاخصی  شوند. افزایش نسبت مطالبات غیرجاری، به ها محسوب می خلق نقدینگی بانک

های ذخایر مطالبات  ها در تأمین نقدینگی را به دلیل رشد هزینهاز ریسک اعتباری، توان بانک 
های عنوان سپری برای تحمل زیان به  نیز  نسبت کفایت سرمایه .دهدالوصول کاهش می مشکوک

هایی با نسبت کفایت سرمایه ای که بانکگونهغیرمنتظره، در این میان نقشی کلیدی دارد؛ به
بالاتر، ظرفیت بیشتری برای اعطای تسهیلات و خلق نقدینگی در اختیار دارند. هرچند در  

)کلاداکیس و همکاران،   گیرانه، این روند ممکن است محدود شودهایی با مقررات سخت محیط
 معناداری و  مثبت رابطه نقدینگی  خلق که است  داده نشان  (2020) نیو  و  دوان  تحقیق  (.2022

دارایی  با  باشد، داشته بیشتری نقدینگی  خلق توان  بانک هرچه که معنی  این  به دارد؛ بازده 

  .کندمی  کسب  بهتری وریبهره و  یافته افزایش هایشدارایی  سودآوری

با توجه به ادبیات موجود، هدف ما در این تحقیق این است تا با توجه به شرایط خاص حاکم بر 
اندازه متنوع بانک اقتصادی به سیستم بانکی و  ها در چرخه  اقتصاد ایران و وابستگی نظام 

از   .اقتصاد به بررسی عوامل خاص و موثر بانکی بر خلق نقدینگی در اقتصاد ایران بپردازیم
اقتصاد ایران  ترین منبع ها اصلی بانک  طرف دیگر برخلاف کشورهای در حال توسعه، در 

ها شکل  دهی بانکشده از طریق وام، چون بخش عمده پول عرضه آیندبه شمار می خلق نقدینگی  
ایران با کشورهای پیشرفته این است که در ایران، انضباط مالی اقتصاد  تفاوت  . دیگر گیردمی 

 تراعتبارو بعضاً کم  ترهای بزرگبانکباشد و از این رو  می تر  ضعیف  بر آن   و نظارت مؤثر
، نقدینگی بالایی خلق برداشت از بانک مرکزی یا جذب سپردهاند با اتکا به اضافه هم توانسته

از عوامل مشترک   یاها توسط مجموعهبانک  ی نگ یکه نوسانات در خلق نقد  ییاز آنجا  .کنند
 کاهش( دهند  ای)  شیرا افزا  ی نگ یبه طور همزمان خلق نقد   توانندمی ها  بانک  و  شودی م  ت یهدا

رو  این  سو   یرفتار  ن یچن  از  چرخه بانک  یاز  است  ممکن  تشد  یتجار  یهاها    و  کند  دیرا 
 رات ییرصد کنند تا تغ  کیعوامل را از نزد  ن یممکن است بخواهند ا  ی نظارت  ینهادها  ن،ی بنابرا

 کنند. ی نیبشیها را پبانک ی نگیدر خلق نقد
 
 پیشینه پژوهش .2

تاکور  ایالات  بانکی   سیستم  بر  ایمطالعه   در(  2024)  یو   و   در مهمترین مطالعات خارجی، 
  شناسایی،  ابزار  عنوان به  طبیعی   بلایای  هایداده   از   استفاده  با  و   2020  تا  2001  دوره  طی   متحده
  پژوهش   این   نتایج .  دادند  قرار  تحلیل  مورد  را  مالی   تأمین   نقدینگی   خلق  بر  مؤثر  عوامل  و   میزان 
 مالی  تأمین   نقدینگی   خلق  فرآیند  از  بانکی   هایسپرده  درصد  92  بازه،   این   در  که  داد  نشان 
  فعال  تجاری  بانک  178  بررسی   با(  2024)  کاشیرامکا  و   گوپتا  دیگر،  ایمطالعه   اند. درشده
   GMMتخمین  روش از گیریبهره با و  2019 تا 2010 دوره طی  اقیانوسیه و  آسیا منطقه در

  مطالعه  این   نتایج .  کردند  تحلیل  را  هابانک  ثبات   و   نقدینگی   خلق  میان   رابطه  ای،مرحله  دو   سیستم
ژو   هابانک   ثبات   بر  معناداری  و   مثبت   تأثیر   نقدینگی   خلق   که   داد  نشان    همکاران   و   دارد. 

 انجام  2022 تا 201۶ دوره  طی  چین  شهری  تجاری بانک 132 بر که پژوهشی  در( 202۵)
 ها یافته.  کردند  بررسی   را  هابانک نقدینگی   خلق  ظرفیت   بر  شرکتی   قرضه  اوراق  نکول  اثر شد

 
1Akinteye et al., 
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  در   واقع  تجاری  هایبانک  نقدینگی  خلق  ظرفیت   ها،شرکت   قرضه   اوراق   نکول  که  داد  نشان 
( با توجه به 1401ایزدخواه و همکاران )داخلی،    در مطالعه   .دهدمی   کاهش   را   استان   همان 

اهمیت تأثیر خلق نقدینگی بر ثبات شبکه بانکی، به بررسی میزان خلق نقدینگی و تأثیر آن بر 
های پژوهش نشان داد که خلق نقدینگی موجب  ها پرداختند. یافتهسودآوری و ثبات مالی بانک

بانک  مالی  ثبات  ارتقای  و  سودآوری  می افزایش  ) .شودها  به  1401صادقی  پژوهشی  در   )
های ایران پرداخت و تمرکز خود را بر  ی ریسک سیستمی در بانک کنندهبررسی عوامل تعیین 

قرار داد. نتایج    1400تا    1392ها در بازه زمانی نقش خلق نقدینگی و ساختار ترازنامه بانک
ها منجر به  های برآوردی نشان داد که افزایش خلق نقدینگی در ترازنامه بانک حاصل از مدل 
آسیب  است افزایش  شده  بانکی  سیستم  )  .پذیری  همکاران  و  چارچوب  1402فرهنگ  در   )

اثر تکانه های  یافته و مدل خودرگرسیون برداری پانل به بررسی  رگرسیون گشتاور تعمیم 
  1399-138۵مالی و بانکی بر شاخص خلق نقدینگی بانک های تجاری ایران در طی سال  

کی و تولید بر شاخص پرداختند. نتایج این تحقیق نشان دهنده اثر مثبت تکانه نرخ سود سپرده بان
 .ها است خلق نقدینگی بانک

 

 های بانکی بررسی شاخص  .3

برگر و در این مطالعه برای استخراج شاخص خلق نقدینگی از رویکرد معرفی شده توسط  
( 2023)  2و همکاران   هونگ وونگ( که در مطالعات اخیر از جمله  2017؛  2009)  1باومن

( به کار گرفته شده است استفاده خواهیم کرد. تمرکز این روش بر 2022)  3ی مدغر  یعلو و  
بر این اساس    است به طوری که   درون ترازنامه و خارج از ترازنامههای  روی کل فعالیت 

دارایی  به سه طبقه  بانک  ترازنامه  بدهی اقلام  و  نقد ها  نقد 4های  نیمه  نقد   5،  غیر  تفکیک   6و 
های نقد خلق نقدینگی انجام های غیر نقد به بدهی ها با تبدیل دارایی شود و بر این اساس بانکمی 
اساس:    دهند.می  این  بر  با  ی وزن(  1همچنین  بده   0/5  برابر  دارا  یهای به   ی ها یی نقدشونده، 
غ   رنقدشوندهیغ  ترازنامه  از  اقلام خارج  با    ی وزن  (2رنقدشونده؛یو  بده   0/5-برابر    ی های به 
دارا  رنقدشونده،یغ  سهام،  صاحبان  ترازنامه    یهایی حقوق  از  خارج  اقلام  و  نقدشونده 
نقدشونده و   مهین  یهایی نقدشونده، دارا  مهین  یهای هبه بد  0برابر با    ی وزن  (3  و   رنقدشوندهیغ 

از این رو بر اساس برای محاسبه  می دهیم.  نقدشونده اختصاص    مهیاقلام خارج از ترازنامه ن
 شود:شود که به صورت زیر نشان داده می ( استفاده می 1شاخص خلق نقدینگی از معادله ) 

  

 
1 Berger & Bouwman 

2 Huong Vuong 
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(1) 
𝐿𝐶 = [(

1

2
× (دارایی غیر  نقد  + (0 × (دارایی نیمه نقد  + (−

1

2
[(دارایی نقد  + 

[(
1

2
× (بدهی نقد  + (0 × (بدهی نیمه نقد  + (−

1

2
[(بدهی غیر  نقد  + 

[(
1

2
× (تادهعت دقنریغ جراخ زا همانزارت

+ (0 × (مالقا جراخ زا همانزارت همین دقن

+ (−
1

2
 [(اقلام  خارج از ترازنامه نقد  

 در  شده  معرفی   ایترازنامه  بندیطبقه   با  ایران   منتخب   هایبانک  ایترازنامه  اقلام  مطابقت   با

جدول    شکل   به   هابانک  ایترازنامه  اقلام  بندیطبقه(  2009)  باومن   و   برگر   الگوی  چارچوب 

 است:شده داده نشان  (1)

 های ایران بندی برحسب اقلام ترازنامه در بانک طبقه  : 1جدول 

−)های نقد دارایی
𝟏

𝟐
)های غیرنقددارایی ( 0های نیمه نقد)دارایی (

𝟏

𝟐
) 

 موجودی نقد

مطالبات از بانک و موسسات  

 اعتباری غیر بانکی

 مطالبات از دولت 

 سپرده قانونی 

 هاسایر دارایی 

 های ثابت مشهوددارایی 

 دارایی نامشهود 

 سرمایه گذاری در سهام

 هاسایر دارایی 

)های نقدبدهی
𝟏

𝟐
−)های غیرنقد بدهی ( 0نقد)های نیمهبدهی (

𝟏

𝟐
) 

بدهی به بانک و موسسات اعتباری 

 غیر بانکی

 های مشتریانسپرده

 

 ذخایر و سایر پرداختنی ها

 هاسایر سپرده

 سرمایه

 اندوخته قانونی 

 سایر اندوخته ها

 سود )زیان( انباشته 

−)اقلام خارج از ترازنامه نقد
𝟏

𝟐
) 

اقلام خارج از ترازنامه  

 (0نقد)نیمه
)اقلام خارج از ترازنامه غیرنقد 

𝟏

𝟐
) 

 تعهدات مشتریان بابت اعتبارات اسنادی  _ _

_ _ 
های نامهتعهدات مشتریان بابت ضمانت

 صادره 

 سایر تعهدات مشتریان _ _

 های محققین منبع: یافته

بانک تجاری ایران در سال    17( به بررسی شاخص خلق نقدینگی نسبت به دارایی 1نمودار )
بانکمی   1401و    1402 اساس  این  بر  در سال  پردازد.  اقتصاد نوین و سینا  های سرمایه، 
را به    1402بیشترین میزان خلق نقدینگی در سال    0/91و    0/95،  4/08به ترتیب با     1402

 0/76و    0/56های ملت و مسکن به ترتیب  اند. همچنین این نسب برای بانکخود اختصاص داده
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می  نشان  نمودار  این  همچنین  است.  شده  بانکگزارش  که  بانک دهد  توسعه صادرات،  های 
کمترین خلق نقدینگی را در   0/59و    0/51،  0/50کشاورزی و بانک ملت به ترتیب به میزان  

 اند. های تجاری ایران داشتهبین بانک

 
 

 هاشاخص خلق نقدینگی به دارایی بانک  :1نمودار 
 

ارائه تسهیلات اعطایی بانکی در   اندازه بانک و  و  ارتباط بین شاخص خلق نقدینگی بانکی 
شود که زمانی که نسبت خلق نقدینگی  شود. بر این اساس مشاهده می ( نشان داده می 2نمودار )

  7تا  3/5های قرار دارد اندازه بانکی در طی این دوره بین شاخص  0/5به دارایی بین صفر تا 
باشند و تنها برای چند دوره متفاوت است. چنین وضعیتی نیز برابر تسهیلات بانکی پراکنده می 

شود به طوری که اکثر پراکندگی زمانی است که اعتبارات و شاخص خلق نقدینگی مشاهده می 
 مورد بررسی قرار گرفته است.  7تا  3/5بانکی بین 

 

  

 
 ارتباط شاخص خلق نقدینگی با اندازه بانکی و تسهیلات بانکی  :2نمودار 
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 ای و متدولوژی مدل پایه  

نقدینگی بانکی بر شاخص خلق  اعتبارت نظام  و  بانکی  اندازه  اثر  این تحقیق بررسی    هدف 
باشد. می   1402تا    1384بانک تجاری در طول دوره زمانی    17  های اقتصاد ایران برایبانک

( و تی نگوین  2021) 2(، ایوان و هاگ2020) 1در این تحقیق برگرفته از مطالعه دوان و نیو
بلندمدت بین متغیرهای رابطه  علیت و  هم انباشتگی،    برآورد رابطه  به(  2024)  3و همکاران

تعمیم گشتاورهای  روش  یا  پویا  رگرسیون  پانل  روش  چارچوب  در  بررسی   4یافتهتحت 
(GMM )  ،تلفیق پانل  تعمیمدادهروش    ،  5یروش  مربعات  کمترین  و  GLS)  6یافته های   )

 ( خواهیم پرداخت. 2012)  7هورلین  –گرنجر ارائه شده توسط دومیترسکو  های علیت  آزمون 
از    توان ی را م  ی و ناهمگن  ییزا( استدلال کردند، درون 2012)  8یو تبالد  اسیطور که دهمان 
در طول زمان مشاهده   مقاطع  ن یب   یهاکه در آن تفاوت   ا،یپانل پو  یهامدل داده  کی  قیطر

با مقاطع   یی هامدل  یمعمولاً براعلاوه بر این    قرار داد.  ی نحو مورد بررس ن یبه بهتر  شود،ی م
دو    GMM  ستمیس  یبه جا  یامرحله   ک ی  GMM  ستمیاز س  تر،ی طولان  ی کمتر و فواصل زمان

م  یامرحله  ک  رایش یت)  شودی استفاده  وجود 201۶،  9روسیو  در صورت  دیگر  از طرف   .)
مشکل ناهمسانی واریانس و مشکل خودهمبستگی، استفاده از تخمین زن حداقل مربعات تعمیم  

  سیدیو ساراف  اسیکاراو   س،ی جوودآزمون علیت  برای تحلیل حساسیت از   گردد.یافته توصیه می 
( استفاده  PMG)  11و تخمین زن تصحیح خطا با میانگین گروهی تلفیقی  JKSیا    10(2021)

ای فرم اقتصاد سنجی مدل پایهخواهیم کرد تا صحت دقت ضرایب در مدل را بررسی نماییم.  
 گردد:به صورت معادله زیر ارائه می 

(1) 
𝐿𝐶𝑖,𝑡 = 𝛼0 + 𝛼2𝐿𝐶𝑖,𝑡−1 + 𝛼2𝐶𝑅𝐸𝑖,𝑡 + 𝛼3𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡 + 𝑏𝑖 ∑ 𝑋𝑖,𝑡

𝑛

𝑖=1

+ 𝜇𝑖,𝑡 

این  نقدینگی،    LC  که در  بانکی،   CREشاخص خلق  اعطایی  و تسهیلات  اعتبارات  شاخص 
SIZE    شاخص اندازه بانکی وX  ( بردار متغیرهای کنترلی شامل ریسک اعتباریNPL ثبات ،)

( و اهرم بدهی بانکی CAR(، نرخ کفایت سرمایه ) ROA(، بازده دارایی )Z-SCORبانکی )
(LEB می ).همچنین در این معادله    باشد𝑖    بانک تجاری،   17نشان دهنده تعداد مقاطع شامل𝑡 

ضرایب متغیرها   𝑏و    𝛼،  1384  -1402نشان دهنده دوره زمانی مورد بررسی که شامل دوره  
ها و توصیف متغیرها و منابع دهد. نحوه استخراج دادهجز پسماند در مدل را نشان می   𝜇و  

 شود: ( نشان داده می 2در جدول )استخراج آن 

 
1 Duan & Niu 

2 Evans & Haq 

3 Thi Nguyen 

4 Generalized Method of Moments 

5 Pooled Regression 

6 Generalized Least Squares 

7 Dumitrescu & Hurlin 

8 Dias and Tebaldi 

9Teixeira & Queirós 

10 Juodis, Karavias, & Sarafidis 

11 Pooled Mean Group 
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 تعاریف متغیرها  :2جدول 
 ها منبع داده  محاسبه  توصیف متغیر متغیر  نماد

LC   شاخص خلق
 نقدینگی

این شاخص نشان دهنده  
  جادیها در ابانک  ییتوانا
  ل یتبد قیاز طر ینگ ینقد
نقدشونده به   یهایبده
  رنقدشوندهیغ یهایبده

 است 

موسسه عالی   ( 1بر اساس معادله )
آموزش بانکداری  

ایران و بانک 
مرکزی و  

 محاسبه محققین

CRE   شاخص اعتبارت
 و تسهیلات بانکی

این شاخص نشان دهنده  
های اعطای تسهیلات بانکی
تجاری به بخش های  
 مختلف اقتصادی است 

لگاریتم تسهیلات و اعتبارت  
 اعطایی بانک ها 

موسسه عالی  
آموزش بانکداری  

ایران و بانک 
مرکزی و  

 محاسبه محققین

SIZE   شاخص اندازه
 بانک

اندازه بانک به صورت  
کل  یعیطب تمیلگار
ها محاسبه  بانک  یهایی دارا

 .  شودیم

  یهاییکل دارا یعیطب تمیلگار
 ها بانک 

موسسه عالی  
آموزش بانکداری  

ایران و بانک 
مرکزی و  

 محاسبه محققین

NPL   شاخص مطالبات
غیر جاری  

ها )ریسک بانک 
 اعتباری(

نشان دهنده ریسک پذیری  
بانک های تجاری است و  

از تقسیم مطالبات  
غیرجاری بر کل تسهیلات  

 بدست می اید 

نسبت مطالبات غیرجاری به کل  
 تسهیلات اعطایی شبکه بانکی

موسسه عالی  
آموزش بانکداری  

ایران و بانک 
مرکزی و  

 محاسبه محققین

Z-SCORE   شاخص ثبات
 بانکی 

به عنوان   z-score  شاخص

ثبات بانک  ی برا یاندهینما
که فاصله   شود یم فیتعر

  یبانک تا ورشکستگ  ک ی
 . زندیم نیرا تخم

ثبات بانکی 

=

سرمایه  نقدی

دارایی  ها 
+ 𝑅𝑂𝐴

𝑅𝑂𝐴   انحراف  معیار
 

موسسه عالی  
آموزش بانکداری  

ایران و بانک 
مرکزی و  

 محاسبه محققین

ROA   شاخص بازده
 دارایی 

این شاخص به عنوان یکی  
از شاخص های سودآوری  

بانکی درنظر گرفته می  
به عنوان استفاده   شود و

بانک  یهایی کارآمد از دارا
 . شودی م یریگاندازه 

𝑅𝑂𝐴 =
درآمد  خالص

کل دارایی 
 

موسسه عالی  
آموزش بانکداری  

ایران و بانک 
مرکزی و  

 محاسبه محققین

CAR   نرخ کفایت
 سرمایه

با نسبت   این شاخص که
حقوق صاحبان سهام به کل  

  یریگاندازه  هایی دارا
  هیسرما  تیوضع شود،یم

و سلامت بانک را   یکاف
 . دهدینشان م

𝐶𝐴𝑅 =
صاحبان  حقوق  سهام 

کل دارایی 
 

موسسه عالی  
آموزش بانکداری  

ایران و بانک 
مرکزی و  

 محاسبه محققین

LEB این نسبت نشان دهنده بدهی   اهرم بدهی بانکی
بانکی نسبت به کل دارایی  

 بانک است. 

𝐿𝐸𝐵 =
بدهی بانک

کل دارایی 
 

موسسه عالی  
آموزش بانکداری  

ایران و بانک 
مرکزی و  

 محاسبه محققین

 های محققین منبع: یافته
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متدولوژی مورد استفاده در این تحقیق به این صورت است که در ابتدا و قبل از برآورد مدل  
دهیم. برای بررسی از  ( را مورد بررسی قرار می 1است آزمون همخطی بین متغیرها جدول )

 شود: ( استفاده خواهیم کرد که به صورت زیر نشان داده می VIF)   1آزمون عامل تورم واریانس
(2) 

𝑉𝐼𝐹𝑖 =
1

1 − 𝑅𝑖
2 

 ییتابلو   یهاداده   لی( در تحلCD)  2ی مقطع  ی در نظر گرفتن وابستگ  ت یبر اهم  ریاخ  قات یتحق
( و از این رو در  2024،  3و همکاران   ایاسلات)  کندی م  دیمغرضانه تأک  ج یاز نتا  یریجلوگ  یبرا

 گردد:شود که به صورت زیر ارائه می تحلیل می  4ادامه آزمون وابستگی مقطعی پسران 

(3) 
𝐶𝐷(𝑁, 𝑇) = √

2𝑇

𝑁(𝑁 − 1)
(∑ ∑ 𝜌̂𝑖𝑗

𝑁

𝑗=𝑖+1

𝑁−1

𝑖=1

) 

عناصر   𝑗و    𝑖  ،ی زمان  یدهنده بعُد سرنشان   𝑇  ،ی مقطع  یدهنده واحدهانشان   𝑁  این معادله  که در
. فرضیه است  هاماندهیباق زوجی  ی همبستگ یانمونه ن یتخم 𝜌̂𝑖𝑗و   هستند (𝑤𝑖𝑗اتصال ) سیماتر

علاوه    در این مقاله   دهد.صفر این آزمون عدم وجود وابستگی مقطعی بین متغیرها را نشان می 
وابستگ به مسئله   یناهمگن   ریتأث  ی ابیارز  یبرا  ی ناهمگن  صیاز تشخ  ،ی مقطع  ی بر پرداختن 

استفاده   در الگوی اثرات اندازه بانکی و تسهیلات بر خلق نقدینگی   ب یضر  ب یبر ش  ی مقطع
  ه ی فرض شود که  به کار برده می   ( 2008)   5اماگاتا ی پسران و  برای این منظور آزمون    .خواهیم کرد

آزمون پسران  . ( 2024، 6است )ربی و همکاران  ب ی ش  ب ی بر همگن بودن ضرا  ی مبن  در آن صفر 
 دهند: نشان می   ر ی ( را به شرح ز 1970)   7ی ( که نسخه استاندارد شده آزمون سوام 2008)   اماگاتا ی و  

 (4 ) 
∆̃= √𝑁 (

𝑁−1𝑆̃ − 𝑘

√2𝑘
) 

 که در آن 

 (۵ ) 
𝑆̃ = ∑(𝛽𝑖 − 𝛽𝑊𝐹𝐸)

′ 𝑥𝑖
′𝑀𝜏𝑥𝑖

𝜎̃𝑖
2 (𝛽̃𝑖 − 𝛽𝑊𝐹𝐸)

𝑁

𝑖=1

 

  𝑀𝜏،   ی اثر ثابت وزن   ی ب ی برآوردگر ترک   𝛽𝑊𝐹𝐸ادغام شده،    OLSبرآوردگر    𝛽𝑖که در این معادله  

𝜎̃𝑖همانی و    س ی ماتر 
𝜎𝑖برآوردگر   2

 و  است   ی نرمال استاندارد مجانب  ع ی توز   ی دارا   ̃∆آزمون    است.  2

 : کنند ی م   شنهاد ی را پ   ر ی ز   ی شده ل ی ( آزمون تعد 2008)   اماگاتا ی کوچک، پسران و    ی ها نمونه   ی برا 

 
1 Variance inflation factor 

2 Cross sectional dependence 

3 Slathia et al. 

4 Pesaran et al., 

5 Pesaran and Yamagata 

6 Rabhi et al., 

7 Swamy 
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 (۶ ) 
∆̃𝑎𝑑𝑗= √𝑁 (

𝑁−1𝑆̃ − 𝐸(𝑧̃𝑖𝑡)

√𝑣𝑎𝑟(𝑧̃𝑖𝑡)
) 

𝐸(𝑧̃𝑖𝑡)    ن ی انگ ی که در آن م  = 𝑘   انس ی وار   و  𝑣𝑎𝑟(𝑧̃𝑖𝑡) = (2𝑘(𝑇 − 𝐾 − 1)/𝑇 + .  است   (1

واحد پنل نسل    یهاشه یر  ازدر ادامه پس از تایید آزمون وابستگی مقطعی و ناهمگنی ضرایب،  

 نی ب  ی که وابستگ  1CIPSی  مقطع  شدهت ی تقو   IPS  یی ستایآزمون ایا همان   (2007پسران )  دوم

 ن یدر عمل، ا(.  2024،  2زهراب و    الوسو بهره خواهیم برد )  رندیگی در نظر منیز  مقاطع را  

را در    ی پانل  یواحدها  ن ی انگیآزمون م  ن ی . اکندی م  ت ی فولر را تقو -ی ک ید  یهاون یآزمون رگرس

𝐼(0)  و𝐼(1) به طوری که:  ردیگی منفرد با وقفه در نظر م یهای از سر 

(7) ∆𝑦
𝑖𝑡

= 𝑎 + 𝑏𝑖𝑦𝑖,𝑡−1
+ 𝑐𝑖𝑦̅𝑡−1

+ 𝑑∆𝑦̅
𝑡

+ 𝑒𝑖𝑡 

نشان دهنده جمله خطا است.    𝑒𝑖𝑡است و    𝑡امین واحد پنل در زمان  𝑖مشاهده روی    𝑦𝑖𝑡که در آن  
ها  وجود دارند و در برابر ناهمگنی  های واحد در بین دادهکند که ریشهفرض می   CIPSآزمون  

   دهد:مورد آزمون قرار می معادله زیر، ایستا بودن متغیرهای پانلی مورد نظر را  مقاوم است.
(8) 

𝐶𝑃𝐼𝑆 = 𝑁−1 ∑ 𝑡𝑖(𝑁, 𝑇)

𝑁

𝑖=1

 

آن    که واحدها  𝑁در  و    𝑇  ،ی مقطع  یتعداد  ,𝑡𝑖(𝑁دوره  𝑇)  د آماره  دهنده  فولر  -ی کینشان 
است که    ن یا  CIPSآزمون    یصفر برا  هیام است. فرض  𝑖  ی واحد پانل   یبرا  ی مقطع  افتهیمیتعم
وجود رابطه   ن ییتع  یبرا  ی پنل  ی انباشتگهم  یهاآزمون در ادامه این تحقیق از    ها نامانا هستند.داده
این که در    ی پنل  ی انباشتگهم  یهاآزمون بهره خواهیم برد.  مورد نظر    یرهایمتغ  ن یب   ی انباشتگهم

(  1999)  4کائوو    (2004،  1999)  3یپدرون  یبیترک  یهاشامل آزمون   شودبررسی می   مطالعه
؛ 2024،  5بازان ناواروشود )می   یسازادهیپ  ریز  بر اساس معادله   ی هستند. آزمون هم انباشتگ 

 (:202۵، 6و همکاران حسن  قیعت
(9) 𝑦𝑖𝑡 = 𝛼𝑖 + 𝜑𝑖𝑡 + 𝛽𝑖𝑋𝑖𝑡 + 𝜖𝑖𝑡 

( مبدا،    𝛼𝑖(،  8در معادله  از  اثر روند،    𝜑𝑖نشان دهنده عرض  نشان دهنده   𝑋𝑖𝑡نشان دهنده 
اندازه بانک بر خلق نقدینگی  الگوی اثرات اعتبارت و    ب یضرا  𝛽𝑖و    متغیرهای کنترلی در 

ا  𝑋𝑖𝑡و    𝑦𝑖𝑡  یرهایکه متغ  شودی فرض م   ن یمرتبط هستند. همچن هستند.    ستایدر تفاضل اول 
انباشتگی  آزمون   یبرا زده    ن ی( تخم8معادله )  𝜖𝑖𝑡  یهاماندهیق( با با9معادله )  ،  𝐻0  عدم هم 
𝜌𝑖 ایکه آ شودی م ی و بررس شودی م  =  . ریخ ای  1 

(10 ) 𝜖𝑖𝑡 = 𝜌𝑖𝜖𝑖𝑡 + 𝑢𝑖𝑡 

 
1 cross-sectionally augmented IPS 

2 Vusala & Zohrab 

3 Pedroni 

4 Kao 

5 Bazan Navarro et al.  

6 Atik Hasan 
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گیرد. در ادامه  و بر این اساس فرضیه صفر مبنی بر عدم هم انباشتگی مورد تحلیل قرار می 
در ارتباط بین اثرات اندازه بانک و اعتبارت بانکی بر  این تحقیق به بررسی اثرات بلندمدت  

تعمیم یا روش گشتاورهای  پویا  پانل رگرسیون  پانل  ،  (GMM)  1یافتهچارچوب روش  روش 
گرنجر ارائه های علیت  ( و آزمون GLS)  3یافته های کمترین مربعات تعمیمدادهروش    ،2یتلفیق

و کومار   اداو . بر اساس مطالعه ی( خواهیم پرداخت 2012)  4هورلین  –شده توسط دومیترسکو  
آن در حضور   ی مناسب بودن تجرب   لیهورلین به دل  –دومیترسکو  ( آزمون  2024)  5کیماهال

 دارد. یها برترآزمون  رینسبت به سا ب،یش ی و ناهمگن ی مقطع ی وابستگ 

 
 تحلیل نتایج   .5

در ابتدا به بررسی آزمون همخطی بین متغیرهای مورد استفاده در این تحلیل خواهیم پرداخت. 
(  3( جهت بررسی شدت همخطی چندگانه در جدول)VIF)  6نتایج آزمون عامل تورم واریانس

  10نشان دهنده عدم وجود همخطی بین متغیرهای تحت بررسی است و تمامی آماره کمتر از  
 دهد همخطی جدی بین متغیرها در مدل وجود ندارد.باشد و نشان می می 

 آزمون همخطی  :3 جدول
 VIFمدل اول   VIFمدل اول   

CRE  1/28 

SIZE 1/17  

NPL 1/12 1/18 

Z-SCOR 4/59 4/66 

ROA 1/04 1/04 

CAR 4/81 5/01 

LEB 1/07 1/07 

 های محقق منبع: یافته 

در  (  CD)  ی مقطع  ی وابستگ   ی بررس  ،برآوردمختلف    یهاروش  ی ابیقبل از ارزدر ادامه و   
؛ 2009،  7و همکاران  سیدی سارافرسد )به نظر می   های پنلی مهم و ضروریهای با دادهآزمون 
از  ج ینتا    (.2021،  8پسران  تحت  آزمون    حاصل  متغیرهای  برای  پسران  مقطعی  وابستگی 

در    یمعنادار  p  ریجدول مقاد  ج ینتاشود.  ( نشان داده می 4بررسی در این تحقیق در جدول )
 . دهدی نشان مرا    LEB  و   LC  ،CRE  ،SIZE  ،NPL  ،Z-SCOR  ،ROA  ،CAR  برای  ٪ 1سطح  

ی در بین تمامی متغیرهای مورد بررسی در ارتباط مقطع  ی صفر عدم وابستگ  هیفرضاز این رو  
 شود. رد می  های بانکی با شاخص

 
1 Generalized Method of Moments 

2 Pooled Regression 

3 Generalized Least Squares 

4 Dumitrescu & Hurlin 

5 Yadav & Kumar Mahalik 

6 Variance inflation factor 

7 Sarafidis et al., 

8 Pesaran, 
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 آزمون وابستگی مقطعی : 4جدول 
 نتیجه  Breusch-Pagan LM Pesaran CD متغیرها 

LC *1409/8 

(0/00) 

*36/3 

(0/00) 

 تایید وابستگی مقطعی 

CRE *2299/4 

(0/00) 

*47/8 

(0/00) 

 تایید وابستگی مقطعی 

SIZE *2289/2 

(0/00) 

*47/6 

(0/00) 

 تایید وابستگی مقطعی 

NPL *425/3 

(0/00) 

*3/25 

(0/00) 

 تایید وابستگی مقطعی 

Z-SCOR *343/5 

(0/00) 

*9/17 

(0/00) 

 تایید وابستگی مقطعی 

ROA *475/1 

(0/00) 

*14/7 

(0/00) 

 تایید وابستگی مقطعی 

CAR *311/8 

(0/00) 

*5/62 

(0/00) 

 تایید وابستگی مقطعی 

LEB *1303/1 

(0/00) 

*25/5 

(0/00) 

 تایید وابستگی مقطعی 

 باشد. درصد. احتمال در پرانتز می  10و    ۵و    1*،** و *** به ترتیب نشان دهنده معناداری در سطح خطای  
 های محقق منبع: یافته

 
ادامه به بررسی آزمون وجود ناهمگنی ضرایب می  پسران و    بر اساس مطالعه پردازیم.  در 

گرفتن وجود    دهیمغرضانه شود، ناد  ج ی منجر به نتا  تواندی که م  یگری، عامل د(199۵)  1ت یاسم
با ابعاد مقطع   یی هاپانل  یمطالعه از نسخه آزمون دلتا برا  ن ی ا  ن،یاست. بنابرا  ب یش   ی ناهمگن

( فرضیه  5بر اساس جدول )   .(2024،  2)پرون  کندی ( استفاده مT)  ی زمان  ی( و سرNبزرگ )
یکسان بودن شیب برای تمام مقاطع رد و فرضیه مقابل یعنی عدم تجانس شیب در بین اعضای پانل  

 . کند ی م   د یی را تأ   بانک خاص هر    ی ناهمگن شود و از این رو  در مدل خلق نقدینگی تایید می 
 

 (  2008آزمون ناهمگنی شیب پسران و یاماگاتا )  :5جدول 
 : ضرایب شیب ها در مقاطع یکسان هستند 0Hفرضیه  

delta  *3/54 
(0/00) 

Adj  4/64 
(0/00) 

 باشد. درصد. احتمال در پرانتز می  10و    ۵و    1*،** و *** به ترتیب نشان دهنده معناداری در سطح خطای  
 های محققین منبع: یافته

 
1 Pesaran & Smith 

2 Perone 
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به   این بخش  ناهمگنی در ضرایب، در  و  متغیرها  بین  وابستگی مقطعی  وجود  تایید  از  پس 
های  های ریشه واحد خواهیم پرداخت. در این بخش علاوه بر استفاده از آزمون بررسی آزمون 

، از آزمون ریشه  1سیتزاوال-سیهرو    ADF، فیشر  IPSهای  مانایی نسل اول همانند آزمون 
استفاده   وابسته به مقطع مناسب است ( که برای داده های پانلی  CIPS)  2واحد نسل دوم پسران 

فرض صفر در    .کندی م  ت یفولر را تقو -ی ک ید  یهاون یآزمون رگرس  ن ی. در عمل، امی شود
های زمانی دارای ریشه واحد هستند )غیر مانا(. در کند که تمامی سریبیان می  CIPS آزمون 

های این  یافته  .های زمانی مانا است گوید که حداقل یکی از سری مقابل، فرض جایگزین می 
گیری مانا هستند. ها در سطح و برخی با یکبار تفاضل دهند که برخی از دادهتحقیق نشان می 

 سروکار داریم.  I(1)و  I(0)از این رو ما با ترکیبی از متغیرهای 
 

 آزمون مانایی نسل اول  :6جدول 
 آزمون مانایی نسل اول  متغیرها 

 Harris-Tzavalis Fisher -ADF Im, Pesaran & Shin 

 I(0) I(1) I(0) I(1) I(0) I(1) 

LC 
1/09 

(1/00) 

*0/07- 

(0/00) 

14/8 

(0/99) 

*100/6 

(0/00) 

4/87 

(1/00) 

*5/87- 

(0/00) 

CRE 
0/95 

(0/99) 

*0/17 

(0/00) 

5/61 

(1/00) 

*128/7 

(0/00) 

7/19 

(1/00) 

*7/97- 

(0/00) 

SIZE 
0/96 

(0/99) 

*0/02 

(0/00) 

13/8 

(0/99) 

*90/9 

(0/00) 

9/11 

(1/00) 

*5/32- 

(0/00) 

NPL 
*0/21 

(0/00) 

*0/07- 

(0/00) 

*64/9 

(0/00) 

*125/5 

(0/00) 

*3/12- 

(0/00) 

*7/64- 

(0/00) 

Z-SCORE 

*0/48 

(0/00) 

*0/13- 

(0/00) 

40/8 

(0/19) 

*117/3 

(0/00) 

-1/01 

(0/15) 

*7/25- 

(0/00) 

ROA 
*0/41 

(0/00) 

*0/41- 

(0/00) 

31/3 

(0/59) 

*99/7 

(0/00) 

-0/20 

(0/41) 

*6/15- 

(0/00) 

CAR 
*0/46 

(0/00) 

*0/08- 

(0/00) 

**55/7 

(0/01) 

*141/1 

(0/00) 

*2/38- 

(0/00) 

*8/87- 

(0/00) 

LEB 
0/87 

(0/74) 

*0/03- 

(0/00) 

28/0 

(0/75) 

*80/3 

(0/00) 

0/14 

(0/55) 

*4/38- 

(0/00) 

 درصد 10و  ۵و  1*،** و *** به ترتیب نشان دهنده معناداری در سطح خطای 

 
 ارائه می گردد: (7در ادامه نتایج حاصل از آزمون مانایی نسل دوم در جدول )

 

 
1 Harris-Tzavalis 

2 Cross-sectionally Implied Panel Stationarity 
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 (CIPS Testsآزمون مانایی نسل دوم پسران ) :7 جدول
 I(0)  مقادیر بحرانی درI(0) I(1)  مقادیر بحرانی درI(1) 

  1% 5% 10%  1% 5% 10% 

LC *2/58- -2/46 -2/25 -2/13 *4/24- -2/47 -2/25 -2/13 

CRE *2/78- -2/46 -2/25 -2/13 *4/29- -2/47 -2/25 -2/13 

SIZE -2/02 -2/46 -2/25 -2/13 *5/95- -2/47 -2/25 -2/13 

NPL **2/37- -2/46 -2/25 -2/13 *4/63- -2/47 -2/25 -2/13 

Z-SCORE *2/51- -2/46 -2/25 -2/13 *6/03- -2/47 -2/25 -2/13 

ROA *3/13- -2/46 -2/25 -2/13 *5/05- -2/47 -2/25 -2/13 

CAR *2/52- -2/46 -2/25 -2/13 *6/07- -2/47 -2/25 -2/13 

LEB -1/24 -2/46 -2/25 -2/13 *4/83- -2/47 -2/25 -2/13 

 درصد 10و  ۵و  1*،** و *** به ترتیب نشان دهنده معناداری در سطح خطای 

 
های هم انباشتگی پدرونی و کائو استفاده در ادامه برای بررسی وجود رابطه بلندمدت از آزمون 

انباشتگ  هایسر  ن یکه ب  کندی فرض م  این دو آزمون صفر    هیفرضخواهیم کرد.   وجود    ی هم 
ها با همان بردار  همه پانل  در   هایکه سر  کندی فرض م  ن یگزیجا  هیکه فرض  ی ، در حالندارد

صفر عدم وجود    هدهد که فرضی( نشان می 8نتایج جدول )  .شوند ی انباشته مکننده همانباشتههم
ی در آزمون پدرونی و کائو بین متغیرهای شاخص خلق نقدینگی، اندازه بانک، تسهیلات  همجمع

ارتباط شود و از این رو  می رد    % ۵و    % 1بانکی، و سایر متغیرهای کنترلی در سطح خطای  
 .گرددمی  دیی تأشاخص خلق نقدینگی بانکی و سایر متغیرهای کنترلی  ن یبلندمدت ب 

 

 آزمون همجمعی :8 جدول
 آزمون پدرونی 

 فرضیه صفر: عدم وجود همجمعی 

 احتمال   آماره   

 0/00 5/42* فیلیپس پرون اصلاح شده    tآزمون 

 0/04 -1/71** فیلیپس پرون   tآزمون 

 0/01 -2/26** افته یمیفولر تعم-یکید  tآزمون 

 آزمون کائو 
 فرضیه صفر: عدم وجود همجمعی 

 احتمال  آماره 

 0/00 -8/63* دیکی فولر اصلاح شده   tآزمون 

 0/00 -8/55* دیکی فولر   tآزمون 

 0/00 -4/52* افته یمیفولر تعم-یکید  tآزمون 

شده  فولر اصلاح-یکید   tآزمون 

 نشده لیتعد

*9/69- 0/00 

 درصد 10و  ۵و  1*،** و *** به ترتیب نشان دهنده معناداری در سطح خطای 
 های محققین منبع: یافته
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مستقل را بر  یرهایبلندمدت متغ  رات یاکنون تأث رها،یمتغ  ن یب  ی رابطه هم انباشتگ جادیپس از ا

( به بررسی اثرات متغیرهای اندازه 9روی شاخص خلق نقدینگی برآورد خواهیم کرد. جدول )

پردازد و در این مرحله سایر  ها می بانک و اعتبارات بانکی بر شاخص خلق نقدینگی بانک

نشده مدل  وارد  کنترلی  و  متغیرهای  پویا  پانل  تلفیقی،  رگرسیون  سه  از  حاصل  نتایج  اند. 

دهد که در هر سه مدل، اثرات شاخص اعتبارت و تسهیلات بانکی نشان می   GLSرگرسیون  

معنادار است؛ به طوری که   % 1بر روش شاخص خلق نقدنگی بانکی مثبت و در سطح خطای  

درصدی در شاخص خلق    0/1یک درصد افزایش در تسهیلات و اعتبارت بانکی سبب افزایش  

گردد. این نتیجه گویای آن است که بر اساس تئوری خلق اعتبار  های منتخب می نقدینگی بانک

و  اعتبارت  ارائه  طریق  از  دهی  وام  چرخه  در  اعتبار  خلق  افزایش  با  بانک  بانکی،  نظام 

کنند. بیشتری را خلق می  نقدینگی  و اعطای    خوب   هیبا سرما  یهابانکهمچنین    تسهیلات، 

 ی شتریب  ی نگ یو متعاقباً نقد  ریسک پذیری خود را افزایش دهند  ت یظرف  توانندی م  تسهیلات بالا

   کنند. خلق

همچنین در این سه مدل، اثر اندازه بانک بر خلق نقدینگی مثبت و معنادار است و این اثر مثبت  

گردد. این نتیجه گویای آن است که یک ارتباط مستقیم بین نیز در سطح معناداری بالا تایید می 

های کوچکتر های بزرگتر نسب به بانک اندازه بانکی و خلق نقدینگی بانک وجود دارد و بانک 

ها انجام  های خارج و درون ترازنامه بانکخلق نقدینگی بالاتری را بر اساس ساختار فعالیت 

به    ی در دسترس  یترعیوس  یتر و شبکه بزرگ  یه یسرما  های بزرگتربانک  دهند. همچنین می 

«  1ینگ ی نقد  یریرپذ ییتغ  هینظردر اختیار دارند. این نتیجه مغایر با »  ی نگیخلق نقد  یوجوه برا

اغلب  و    دارند  یترمتنوع  ی مال  ن یتأم  مات یبه تصم  لیبزرگتر تما  یهابانک است که بر اساس آن  

 هیسرما ای ی بانک  ن یب یبه بازارها یترآسان  ی برخوردارند و دسترس یشتریب  ی دولت ت یاز حما

این دیدگاهدارند از    .شودی م  ی نگ یقد ن  ن ییبانک منجر به سطوح پا  اس یمق  شیافزا  . بر اساس 

های تشخیصی همانند آزمون سارگان، هانسن، آزمون همبستگی سریالی و طرف دیگر آزمون 

ای است. آزمون سارگان  آزمون ناهمسانی واریانس نیز گویای تایید صحت اعتبار نتایج مدل پایه

و هانسن نیز نشان دهنده آن است که متغیرهای ابزاری مورد استفاده در مدل مناسب هستند و 

نیز گویای    باند-آرلانو   ارتباطی بین جز اخلال و ابزارهای به کارگرفته شده وجود ندارد. آزمون 

 عدم خودهمبستگی سریالی مرتبه اول و دوم در مدل است. 

  

 
1 shiftability theory of liquidity 
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 LCمتغیر وابسته    -برآورد اولیه با متغیرهای مختص بانک: 9 جدول

 Pooled متغیر
یک   GMM-پانل پویا

 مرحله ای
GLS 

 مدل دوم  مدل اول  مدل دوم  مدل اول  مدل دوم  مدل اول  

CRE 
*0/10 

(4/01) 
 

*0/10 

(3/95) 
 

*0/10 

(74/6) 

 

 

SIZE  
*0/09 

(3/34) 
 

*0/09 

(2/93) 
 

*0/09 

(45/8) 

 

C 
-0/14 

(-1/07) 

-0/12 

(-0/80) 

-0/14 

(-0/95) 

-0/12 

(-0/63) 

*0/14- 

(-19/2) 

*0/12- 

(-11/5) 

 
2R 0/04 0/03     

 Fآماره 
*16/0 

(0/00) 

*11/1 

(0/00) 
    

     Waldآزمون 
*5543 

(0/00) 

*2098 

(0/00) 

 

Arellano-

Bond test for 

AR(1) 

 

Arellano-

Bond test for 

AR(1) 

  

0/41 

 

 

 

0/84 

0/41 

 

 

 

0/85 

  

   Sargan   3928 3940آزمون 

   Hansen   16/4 16/9آزمون 

آزمون ناهمسانی  
واریانس  
Breusch-

Pagan 

    0/91 *8/02 

آزمون ناهمسانی  
واریانس والد  
 اصلاح شده 

6833 6989     

آزمون 
 خودهمبستگی

17/4 19/0     

آزمون نرمال 
 بودن

277/5 281/8     

 باشد. درصد. احتمال در پرانتز می  10و    ۵و    1*،** و *** به ترتیب نشان دهنده معناداری در سطح خطای  
 های محققین منبع: یافته
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در ادامه با وارد کردن متغیرهای کنترلی صحت نتایج ضرایب متغیرهای اصلی را مورد تحلیل  

دهد که متغیر خلق نقدینگی با یکبار وقفه اثر مثبت و  دهیم. نتایج این جدول نشان می قرار می 

معنادار بر شاخص خلق خلق نقدینگی دوره جاری دارد و این ضریب در هر شش مدل تایید  

شود. از طرف دیگر اثر اعتبارت بر شاخص خلق نقدینگی مثبت و معنادار است به طوری می 

که در سه مدل رگرسیون پانل تلفیقی، گشتاور تعمیم یافته و رگرسیون حداقل مربعات تعمیم  

ها، خلق نقدینگی به  یافته، افزایش یک درصد در شاخص اعتبارات و تسهیلات اعطایی بانک

معنادار است. البته نسبت    % 1باید و این ضریب در سطح خطای  درصد افزایش می   0/03میزان  

( مقدار این ضریب کاهش یافته است. با این حال همانند مدل قبل در اینجا نیز اثر  9به جدول )

اندازه بانک بر روش شاخص خلق نقدینگی مثبت و معنادار است به طوری که افزایش یک  

در مدل تلفیقی و مدل رگرسیون گشتاور تعمیم   0/03درصد در اندازه بانک منجر به افزایش  

و   رگرسیون    0/02یافته  )می   GLSدر  جدول  با  مقایسه  در  همچنین  این 9شود.  ضریب   )

دهند  کاهش یافته است. سایر ضرایب متغیر کنترلی نشان می   0/03به    0/09رگرسیون نیز از  

که شاخص ریسک اعتباری اثر مثبت و معناداری بر شاخص خلق نقدینگی بانک های تجاری  

در اقتصاد ایران دارد به طوری که در تمام شش مدل این ضریب مثبت و معنادار است. با این  

حال اثرات این شاخص در دو روش رگرسیون تلفیقی و رگرسیون پویا بالاتر از رگرسیون  

مولی تعمیم یافته است. از طرف دیگر اثر شاخص ثبات بانکی بر شاخص حداقل مربعات مع 

افزایش یک درصدی در شاخص ثبات   خلق نقدینگی منفی و غیرمستقیم است به طوری که 

ها می شود. این ضریب در هر شش  درصد در خلق نقدینگی بانک  0/02بانکی سبب کاهش  

مدل از لحاظ آماری معنادار است. همچنین ارتباط بین شاخص بازده دارایی با شاخص خلق  

بانک مدل نقدینگی  اکثر  در  و  منفی  مدل  ها  در  نمونه  عنوان  به  است.  معنادار  با   GMMها 

کاهش    0/03های تجاری به میزان  افزایش یک درصد در بازده دارایی، خلق نقدینگی بانک

باید. همچنین اثر شاخص نرخ کفایت سرمایه بر شاخص خلق نقدینگی مثبت و معنادار است  می 

به طوری که در روش گشتارو تعمیم یافته افزایش یک درصد در شاخص نرخ کفایت سرمایه 

درصد در شاخص خلق نقدینگی بانک ها می شود. همچنین اثر شاخص    0/19سبب افزایش  

اهرم بدهی بانکی بر خلق نقدینگی مثبت و معنادار است. این به این معنا است که افزایش بدهی 

شود. همچنین های تجاری می بانک به دارایی آن سبب افزایش در میزان خلق نقدینگی بانک

 های تشخیصی نیز گویای تایید صحت اعتبار نتایج مدل است.آزمون 
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 LCمتغیر وابسته  -برآورد با متغیرهای کنترلی مختص بانک :10 جدول

 Pooled متغیر 
یک  GMM-پانل پویا

 مرحله ای 
GLS 

 مدل دوم  مدل اول مدل دوم  مدل اول مدل دوم  مدل اول 

LC (-1) 
*0/99 

(28/8) 

*1/00 

(29/2) 

*0/99 

(34/6) 

*1/00 

(36/7) 

*0/97 

(118/2) 

*0/98 

(117/2) 

CRE 
*0/03 

(3/02) 
 

*0/03 

(2/69) 
 

*0/03 

(28/5) 

 

 

SIZE  
**0/03 

(2/48) 
 

**0/03 

(2/38) 
 

*0/02 

(15/4) 

NPL 
**0/11 

(2/28) 

***0/09 

(1/95) 

*0/11 

(2/83) 

**0/09 

(2/57) 

*0/10 

(29/3) 

*0/08 

(20/6) 

Z-SCOR 

*0/02- 

(-

4/03) 

*0/02- 

(-3/79) 

***0/02- 

(-1/85) 

***0/02- 

(-1/81) 

*0/02- 

(-54/4) 

*0/02- 

(-34/1) 

 

ROA 

*0/03- 

(-

2/96) 

*0/03- 

(-2/87) 

-0/03 

(-1/63) 

***0/03- 

(-1/64) 

*0/03- 

(-44/8) 

*0/03- 

(-29/9) 

CAR 
*0/19 

(2/97) 

*0/16 

(2/63) 

***0/19 

(1/68) 

0/16 

(1/54) 

*0/18 

(38/2) 

*0/16 

(22/1) 

LEB 
*0/09 

(3/67) 

*0/09 

(3/56) 

***0/09 

(1/84) 

***0/09 

(1/81) 

*0/09 

(48/1) 

*0/09 

(30/5) 

C 

*0/20- 

(-

3/03) 

**0/18- 

(-2/52) 

**0/20- 

(-2/53) 

**0/18- 

(-2/24) 

*0/18- 

(-22/9) 

*0/16- 

(-13/3) 

 
2R 0/88 0/89     

 Fآماره 
*322/4 

(0/00) 

*318/9 

(0/00) 
    

   Waldآزمون 
*3218 

(0/00) 

*3798 

(0/00) 

*115057 

(0/00) 

*81665 

(0/00) 

Arellano-Bond test for 

AR(1 ) 

 

Arellano-Bond test for 

AR(1 ) 

 
 

 

-2/48 

 

 

0/91 

-2/44 

 

 

0/91 

  

   Sargan   264/2 262/2آزمون 

   Hansen   11/3 10/8آزمون 

آزمون ناهمسانی واریانس  
Breusch-Pagan 

    165/4 178/5 

آزمون ناهمسانی واریانس  
 والد اصلاح شده

452/1 

 

571/1 

 
    

 آزمون خودهمبستگی 
33/8 

 

35/0 

 
    

 آزمون نرمال بودن
63/6 

 

61/7 

 
    

 باشد. درصد. احتمال در پرانتز می  10و    ۵و    1*،** و *** به ترتیب نشان دهنده معناداری در سطح خطای  
 های محققین منبع: یافته
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ها تجاری در بانک   ی و استقلال مقطع  ب یش  ی صفر همگن  هیفرضدر این مرحله با توجه به رد  
(  2012هورلین )  –دومیترسکو    همگن   ت یعل  ریبر آزمون غ   ی مبتن  کردیرو   اقتصاد ایران، از 

استفاده خواهیم   ردیگی را در نظر م  ت یعل  هیفرض  ی و هم ناهمگن   ب یش  ب ی ضرا  ی که هم ناهمگن
( نشان دهنده یک علیت دو طرفه بین خلق نقدینگی و  11کرد. نتایج آزمون علیت در جدول )

تر به های بزرگبانکدهد که در اقتصاد ایران  اندازه بانک وجود دارد. این موضوع نشان می 
و از طرف دیگر   تر، قدرت بیشتری در خلق نقدینگی دارندتر و شبکه وسیعدلیل منابع گسترده

)از طریق اعطای وام و تسهیلات( باعث رشد دارایی  افزایش خلق نقدینگی  ها و در مقابل، 
دهد که یک علیت دو طرفه  از طرف دیگر نتایج نشان می   .شودتبع آن افزایش اندازه بانک می به

بین اعتبارت و تسهیلات بانکی با شاخص خلق نقدینگی بانک وجود دارد. بر اساس ادبیات 
ارائه شده افزایش سطح اعتبارات و تسهیلات بانکی به طور مستقیم سبب افزایش خلق نقدینگی  

ها امکان تامین مالی و  شود و از سوی دیگر با افزایش توان خلق نقدینگی بانکدر بانک می 
 یابد. گسترش اعتبارت نیز افزایش می 

 

 هورلین  -آزمون علیت دومیترسکو : 11 جدول
 نتیجه احتمال  W-bar Z-bar فرضیه صفر 

𝑳𝑪 ≠ 𝑪𝑹𝑬 *1/91 2/66 0/00 
 علیت دو طرفه 

𝑪𝑹𝑬 ≠ 𝑳𝑪 *3/78 8/11 0/00 

𝑳𝑪 ≠ 𝑺𝑰𝒁𝑬 *6/95 17/3 0/00 
 علیت دو طرفه 

𝑺𝑰𝒁𝑬 ≠ 𝑳𝑪 *3/11 6/17 0/00 

 درصد.    10و  ۵و  1نکته: *، ** و *** به ترتیب نشان دهنده معناداری در سطح خطای 
 های محققین منبع: یافته

 

 تحلیل حساسیت .6

تلفیقی گروهی  میانگین  گرهای  تخمین  از  حساسیت  تحلیل  برای  بخش  این  و  PMG)  1در   )
( معرفی شده است استفاده می  1999( که توسط پسران و همکاران )MG)  2میانگین گروهی

مورد استفاده   ها ناهمگن هستندگروه  ن یکه پارامترها در ب  ستایرایغ   یا یپو   یهاپنل  کنیم که در
  MGو    PMGدهد که در هر دو مدل  ( نشان می 12نتایج حاصل از جدول )  گیرد.قرار می 

ضریب اعتبارت و تسهیلات بانکی بر خلق نقدینگی مثبت و معنادار است و همسو با ضرایب 
است.   0/26برابر  MGو در مدل  0/41برابر  PMGبخش قبل است و این ضریب در الگوی 

از طرف دیگر اندازه بانکی نیز در هر دو مدل اثر مثبت و معنادار بر شاخص خلق نقدینگی 
است.    0/29برابر  MGو در مدل  0/39این ضریب برابر   PMGدارد به طوری که درالگوی 

 بی به ترت  منفی و معنادار و   هادر همه مدل  و سرعت همگرایی   خطا  ح ی عبارات تصحهمچنین  

 
1 Pooled Mean Group 

2 Mean Group 
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مدت به بدان معناست که انحرافات کوتاه  ن یا  است.  0/40و    0/41،  0/12،  0/13  برابر مقادیر
 . شوندی بلندمدت همگرا م ریمس سمت 

 LCبا متغیر وابسته  MGو  PMGنتایج رگرسیون  :12 جدول
 PMG MG متغیر

 مدل دوم  مدل اول  مدل دوم  مدل اول  

 ضرایب بلندمدت 

CRE *0/41 
(5/49) 

 *0/26 
(2/87) 

 

SIZE  *0/39 
(4/78) 

 *0/29 
(3/58) 

C *1/80- 
(-4/65) 

*1/77- 
(-4/00) 

*1/13- 
(-2/77) 

*1/31- 
(-3/32) 

 مدت ضریب کوتاه

ECT *0/13- 
(-3/79) 

*0/12- 
(-3/72) 

*0/41- 
(-6/77) 

*0/40- 
(-6/11) 

 درصد.    10و  ۵و  1نکته: *، ** و *** به ترتیب نشان دهنده معناداری در سطح خطای 
 های محققین منبع: یافته

برای بررسی    JKS  1( 2021)  سیدیو ساراف  اسیکاراو   س،یجووددر نهایت از آزمون علیت  
 آزمون   رابطه علیت بین متغیرهای اعتبارت و اندازه بانک با خلق نقدینگی استفاده خواهیم کرد.  

 بی ش  ی و ناهمگن  ی مقطع  ی در حضور وابستگ   ی حت(  2021)  سیدیو ساراف  اسیکاراو   س،یجوود
ها ارائه  آزمون   ریحذف شده نسبت به سا  یرهایمتغ  یبرا  یقابل اعتمادتر  ج ینتاو    است   یقو   زین
( نشان دهنده یک ارتباط علیت یک 13در جدول ) JKSنتایج حاصل از آزمون علیت  .دهدی م

سویه از سمت اعتبارت بانکی به سمت شاخص خلق نقدینگی است. از طرف دیگر ما شاهد  
یک ارتباط علیت یک سویه از سمت اندازه بانک به سمت شاخص خلق نقدینگی هستیم که تایید 

دیدگاه   )کننده  یو  و  می 2024تاکور  که  (  می باشد  بانکنشان  که  بزرگدهد  دلیل  های  به  تر 
توانند سطح بالاتری از نقدینگی را در اختیار بازار  دسترسی به منابع داخلی و سرمایه قوی، می 

 .قرار دهند
    JKSآزمون علیت :13 جدول

 نتیجه احتمال  HPJآماره والد  فرضیه صفر 

𝑳𝑪 ≠ 𝑪𝑹𝑬 1/79 0/18 
 علیت یک طرفه 

𝑪𝑹𝑬 ≠ 𝑳𝑪 *12/4 0/00 

𝑳𝑪 ≠ 𝑺𝑰𝒁𝑬 1/84 0/17 
 علیت یک طرفه 

𝑺𝑰𝒁𝑬 ≠ 𝑳𝑪 *48/1 0/00 

 درصد 10و  ۵و  1*،** و *** به ترتیب نشان دهنده معناداری در سطح خطای 
 های محققین منبع: یافته

  

 
1 Juodis, Karavias, & Sarafidis 
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 جمع بندی و ارائه پیشنهادات  .4

گردد. ها محسوب می دهد که خلق نقدینگی دلیل اصلی پیدایش بانکمطالعات مختلف نشان می 

با این حال اندازه بانک و عرضه تسهیلات و اعتبارت نقش مهمی در این فرایند دارد. از این  

اندازه بانکی و اعطای تسهیلات بانکی بر شاخص خلق  این مطالعه بررسی نقش  رو هدف 

ای نقدینگی نظام بانکی در اقتصاد ایران است. برای این منظور با استفاده از روش سه مرحله 

ای، شاخص خلق نقدینگی برای بندی ساختار ترازنامه ( و بر اساس طبقه 2009برگر و باومن )

دهد که محاسبه گردید. آمارها نشان می   1384-1402بانک تجاری ایران در طول دوره    17

توسعه صادرات کمترین شاخص خلق نقدینگی به دارایی را به  بانک سرمایه بیشترین و بانک 

داده اختصاص  آزمون خود  بررسی  از  ابتدا پس  مطالعه  این  در  وابستگی  اند.  های همخطی، 

های  مقطعی، ناهمگنی شیب، مانایی نسل اول و دوم و همجمعی، در چارچوب سه رگرسیون داده

اثرات   یافتههای کمترین مربعات تعمیمدادهروش تلفیقی پانل،  رگرسیون گشتاور تعمیم یافته و 

 بلندمدت متغیرهای کنترلی بر شاخص خلق نقدینگی مورد تحلیل قرار گرفته است. 

های تحت بررسی اندازه بانک اثر مثبت و معناداری دهد که تمام مدلنتایج این تحقیق نشان می  

اند به طوری که بانک ها بزرگتر نقش های تجاری منتخب داشتهبر شاخص خلق نقدینگی بانک

اند. همچنین بانک با اعطای تسهیلات بالاتر نیز  ها داشتهبیشتری در فرآیند خلق نقدینگی بانک

از طرف دیگر نتایج آزمون اند.  سبب افزایش خلق نقدینگی بالاتر در سیستم بانکی ایران شده

هورلین گویای وجود علیت دو طرفه بین شاخص خلق نقدینگی و اندازه    –علیت دومیترسکو  

بانکی است. اثرات سایر متغیرهای کنترلی نشان دهنده وجود اثرات مثبت و معنادار شاخص  

ریسک اعتباری و نرخ کفایت سرمایه بر خلق نقدینگی و وجود ارتباط منفی بین ثبات بانکی  

است. همچنین اثر شاخص اهرم بدهی بانکی بر خلق   و بازده داریی با شاخص خلق نقدینگی 

معنادار می  و  مثبت  اساس رگرسیون نقدینگی  بر  تحلیل حساسیت  تحقیق  این  ادامه  در  باشد. 

علیت   آزمون  و  تلفیقی  گروهی  تایید   JKSمیانگین  را  قبل  بخش  نتایج  و  است  شده  بررسی 

 نماید. می 

 

  

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 m

ie
ao

i.i
r 

on
 2

02
6-

09
-1

6 
] 

                            24 / 27

http://mieaoi.ir/article-1-1909-en.html


 25          فصل سال ، ....فصلنامه علمي اقتصاد و بانکداري اسلامي، شماره 
                                               

 منابع 
1.  ( محمد  سلیمانی،  غلامحسین؛  شاخص (.  1399اسدی،  بین  رابطه  و  بررسی  سرمایه  های 

 147- 174(،  3) 8. فصلنامه راهبرد مدیریت مالی،  هانقدینگی با وقوع بحران مالی در بانک

(. ارزیابی اثر خلق نقدینگی  1401ایزدخواه، مرجان؛ ایزدخواه، مسعود؛ و راعی، رضا ) .2

 .73-۵1( ، 38)12، انداز مدیریت مالی چشم ها. بر سودآوری و ثبات مالی بانک

3. ( بانک1401صادقی، سمیه  بر ریسک سیستمی  نقدینگی  خلق  تأثیر  با (.  ایران  در  ها 

 .8۶-۶9( ،  ۶0)1۶، سازی اقتصادیمدلای.    تمرکز بر ساختار ترازنامه 

(. اثر  1402فرهنگ، امیرعلی؛ منصوری، نسرین؛ محمدپور، علی؛ و آیتک صادقی ) .4

بانک در  نقدینگی  خلق  بر  بانکی  و  مالی  اقتصادی،  های  ایران.  تکانه  و های  اقتصاد 

 303-33۵(، 42)12، بانکداری اسلامی 

5. Akinteye, U., Kling, G., & Gyimah, D. (2025). Do populist regimes affect bank 

liquidity creation? SSRN Electronic Journal. https://doi.org/10.2139/ssrn.5020961 

6. Akram, H., Hushmat, A. (2024). Bank liquidity creation, loan concentration 

and liquidity risk: a comparative analysis of dual banking system. Journal of 

Islamic Accounting and Business Research. DOI 10.1108/JIABR-07-2023-0228 

7. Aneet Yadav, A., & Kumar Mahalik, M. (2024). Does renewable energy 

development reduce energy import dependency in emerging economies? 

Evidence from CS-ARDL and panel causality approach. Energy Economics, 

131, 107356 

8. Atik Hasan, M., Chandra Voumik, L., Islam Mozumder, A., Angel Esquivias, 

M., Verteramo-Chiu, L., & Kumar Das, M. (2025). Role of governance index, 

democracy, industrialization, and urbanization on environmental sustainability 

of BRICS countries: A novel PMG-ARDL approach. Social Sciences & 

Humanities Open, 11, 101242. 

9. Bazan Navarro, C., Morocho Ruiz, J., & Castillo Alvarado, J. (2024). 

Economic growth and electricity consumption: Fresh evidence of panel data 

for LAC.  Heliyon, 10, e33521. 

10. Beck, T., Döttling, R., Lambert, T., & van Dijk, M. (2023). Liquidity creation, 

investment, and growth. Journal of Economic Growth, 28(2), 297–336. 

https://doi.org/10.1007/s10887-022-09217-1  

11. Berger, A. N., & Bouwman, C. H. S. (2009). Bank liquidity creation. Review 

of Financial Studies, 22(9), 3779–3837. https://doi.org/10.1093/rfs/hhn104. 

12. Berger, A. N., & Sedunov, J. (2017). Bank liquidity creation and real 

economic output. Journal of Banking and Finance, 81(803), 1–19. 

https://doi.org/10.1016/j. jbankfin.2017.04.005 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 m

ie
ao

i.i
r 

on
 2

02
6-

09
-1

6 
] 

                            25 / 27

http://mieaoi.ir/article-1-1909-en.html


  آبادینیا، اکبرپور موسیمحمودی.../ های تجاریکننده خلق نقدینگی بانک عوامل موثر و تعیین                 26

13. Dan Dang, V., & Huynh, J. (2022). Bank funding, market power, and the bank 

liquidity creation channel of monetary policy. Research in International 

Business and Finance, 59, 101531. https://doi.org/10.1016/j.ribaf.2021.101531. 

14. Dang, V.D. (2020). Bank funding and liquidity in an emerging market. Int. J. 

Econ. Policy Emerg. Econ. 13, 256–272. https://doi.org/10.1504/ijepee.2020.109054. 

15. Davydov, D., Vähämaa, S., Yasar, S. (2021). Bank liquidity creation and 

systemic risk. Journal of Banking and Finance, 123, 106031 

16. Dias, J., Tebaldi. E. (2012). Institutions, Human Capital, and Growth: The 

Institutional Mechanism. Structural Change and Economic Dynamics, 23 (3), 

300–312. doi:10.1016/j.strueco.2012.04.003. 

17. Dietrich, D., & Gehrig, T. (2025). Scope and limits of bank liquidity creation. 

J. Finan. Intermediation, 61, 101123. 

18. Duan, H., & Niu, J. (2020). Liquidity creation and bank profitability. The 

North American Journal of Economics and Finance, 54, 101250. 

https://doi.org/10.1016/j.najef.2020.101250 

19. Dumitrescu E., & Hurlin, C. (2012) Testing for Granger non-causality in 

heterogeneous panels. Econ Model,29(4),1450–60. 

20. Evans, J.J., & Haq, M. (2021). Does bank capital reduce liquidity creation? 

Global Finance J. https://doi.org/10.1016/j.gfj.2021.100640. 

21. Fabio Forgione, A., Migliardo, C., & Spadaro, M. (2025). Bank efficiency and 

liquidity creation in the Euro Area: A Bayesian approach. Economics Letters, 

247, 112101. 

22. Garg, M., Kryzanowski, L., & Zhang, J. (2024). Canadian bank capital and 

liquidity creation. Asia-Pacific Journal of Financial Studies, 53(5), 626–663. 

https://doi.org/10.1111/ajfs.12493  

23. Geng, G., Cheng, M., & Chen, M. (2025). Collateral eligibility of credit claims 

and bank liquidity creation: Evidence from China. Emerging Markets Review, 

67, 101310 

24. Gupta, J., & Kashiramka, S. (2024). Examining the impact of liquidity creation 

on bank stability in the Asia Pacific region: Do ESG disclosures play a 

moderating role? Journal of International Financial Markets, Institutions and 

Money, 91, Article 101955. https://doi.org/10/.1016/j.intfin.2024/101955. 

25. Juodis, A., Karavias, Y., & Sarafidis, V. (2021). A homogeneous approach to 

testing for Granger non-causality in heterogeneous panels, Empir. Econ, 60 

(1), 93–112. 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 m

ie
ao

i.i
r 

on
 2

02
6-

09
-1

6 
] 

                            26 / 27

http://mieaoi.ir/article-1-1909-en.html


 27          فصل سال ، ....فصلنامه علمي اقتصاد و بانکداري اسلامي، شماره 
                                               

26. Kladakis, G., Chen, L., & Bellos, S. K. (2022). Bank regulation, supervision 

and liquidity creation. Journal of International Money and Finance, 124, 

102629. https://doi.org/10.1016/j.jimonfin.2022.102629 

27. Maroun, G., & Fromentin, V. (2024). Financial instability in Lebanon: Do the 

liquidity creation and performance of banks matter?. Quarterly Review of 

Economics and Finance, 96, 101864. 

28. Nguyen, V. T. (2024). Bank culture and bank liquidity creation. Corporate Governance: 
An International Review, 32(2), 120–138. https://doi.org/10.1111/corg.12580 

29. Parija, A. K. (2025). Does credit growth predict lower returns for large banks? 

Finance Research Letters, 75, 106881. https://doi.org/10.1016/j.frl.2025.106881 

30. Pesaran, M. H., Shin, Y. & Smith, R. (1999). Pooled Mean Group Estimation 

of Dynamic Heterogeneous Panels. Journal of the American Statistical 
Association, 94 (446), 621-634. 

31.  of Econometrics 142(1), 50- 93. https://doi.org/10.1016/J.JECONOM.2007.05.010 

32. Slathia, P., Vashishtha, A., Kumar Jena, P., & Kumar Sahu, P. (2024). 

Examining the dynamic impact of carbon emissions, renewable energy and 

economic growth on healthcare expenditure in Asian countries. Heliyon, 10, 

e30136. 

33. Swamy, P. A. (1970). Efficient Inference in a Random Coefficient Regression 

Model. Econometrica, 38 (2), 311–323. 

34. Teixeira, A.A.C., & Queirós, A.S.S. (2016), Economic growth, human capital 

and structural change: A dynamic panel data analysis. Res. Policy, 

35. Thakor, A. V., & Yu, E. G. (2024). Funding liquidity creation by banks. Journal 

of Financial Stability, 73, 101295. https://doi.org/10.1016/j.jfs.2024.101295 
36. Toh, M.Y., Gan, C., & Li, Z., 2020. Bank diversification, competition and 

liquidity creation: evidence from Malaysian banks. Singapore Econ. Rev. 65, 

1127–1156. https://doi.org/10.1142/S0217590819500103. 

37. Vusala, A., & Zohrab, P. (2024) Money transfers and tax revenue in post-

socialist countries: Evidence from the panel ARDL model. Regional Science 

Policy & Practice, 16, 100016. 

38. Wang, C. W., Lee, C. C., & Chen, M. C. (2022). The effects of economic 

policy uncertainty and country governance on banks’ liquidity creation: 

International evidence. Pacific-Basin Finance Journal, 71, 101708. 
https://doi.org/10.1016/j.pacfin.2022.101708.  

39. Yu, W., Wu, H., Song, Z. (2025). Capital constraint relief and liquidity 

creation in small and medium-sized banks: Evidence from a quasi-natural 

experiment in China. International Review of Economics and Finance, 103, 

104405. 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 m

ie
ao

i.i
r 

on
 2

02
6-

09
-1

6 
] 

Powered by TCPDF (www.tcpdf.org)

                            27 / 27

http://mieaoi.ir/article-1-1909-en.html
http://www.tcpdf.org

