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Abstract 
The main purpose of this study is to estimate the probability of banking crisis using the 
second generation of early warning systems (logit models), for 13 selected high-middle 
income countries over the period of 1980-2016. In this regard, two types of logit models; 
binomial and multinomial, are estimated. The results of estimated binomial logit model 
show that three leading indicators of the crisis are broad liquidity ratio, stock price index 
and inflation, which are the main causes of crisis in the studied countries. These variables 
account for about 17 percent of the probability of a banking crisis. Then, to avoid post-
crisis bias, the multinomial logit model is estimated. The empirical results confirm that 
above three leading indicators are warning. Also, among the above three variables, only 
stock price index variable with a probability of 12.68%, causes the economy to exit the 
banking crisis and change its situation from the crisis/recovery period to the tranquil 
period. The multinomial logit model exhibit significantly better in-sample predictive 
abilities than the binomial logit model. 
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های هشدار برآورد احتمال وقوع بحران بانکی با نسل دوم سیستم

  کشوریزودهنگام: یک مطالعه بین

  ایران تبریز، تبریز، دانشگاه دکتری علوم اقتصادی، دانشجوی     سید صالح اکبرموسوی

  

 ایران تبریز، تبریز، گروه اقتصاد، دانشگاه استاد،  بهزاد سلمانی
  

 ایران تبریز، تبریز، گروه اقتصاد، دانشگاه استاد، جعفر حقیقت
 ایران تبریز، تبریز، گروه اقتصاد، دانشگاه استاد، حسین اصغرپور  

 چکيده

های هشدار دوم سیستمهدف اصلی مطالعه حاضر، برآورد احتمال وقوع بحران بانکی با استفاده از نسل 
 1980-2016کشور منتخف با درآمد متوسط بالا طی دوره زمانی  13های لاجیا(، برای زودهنگام كمدل

نتایج تخمین مدل لاجیا  ای برآورد شد.ای و چند جملهدر همین راستا، دو نوع مدل لاجیا دوجمله. اسا
م، از ، شاخص قیما سهام و تورگستردهای نشان داد که سه شاخص پیشرو بحران نسبا نقدینگی دو جمله

درصد از احتمال  17عوامل اصلی وقوع بحران در کشورهای مورد مطالعه اسا. این متریرها در مجموع حدود 
ل لاجیا چند جملهدهند. در ادامه برای مقابله با تورش پس از بحران، مدوقوع بحران بانکی را توضیچ می

کند. همچنین ای نیز تخمین زده شد. نتایج این مدل نیز، هشداردهنده بودن سه شاخص پیشرو فوق را تایید می
درصد، باعث خروج اقتصاد از بحران  6/12از بین سه متریر فوق، تنها متریر شاخص قیما سهام با احتمال 

ای شود. مقایسه عملکرد درون نمونهسما دوره آرام می بانکی و ترییر وضعیا آن از دوره بحران/بهبود به
 ای اسا.بینی بالای مدل لاجیا چندجملهها نیز حاکی از دقا پیشمدل

 ایسیستم هشدار زودهنگام، بحران بانکی، تورش پس بحران، لاجیت چندجمله ها:کليدواژه

 JEL: C25 ،C52 ،G01 ،.G21بندي طبقه

  
                                                           

 حاضر برگرفته از رساله دکتری رشته علوم اقتصادی دانشگاه تبریز اسا.مقاله   
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 مقدمه .1
تقسیم 1های مالیهای اقتصادی به دو دسته کلی بحران در بخش حقیقی اقتصاد و بحرانبحران

های بخش حقیقی اقتصاد، خود به دو حالا بحران بازار کالا و خدمات شوند. بحرانبندی می
های مالی نیز به چهار كبحاران تورم و بحران رکودی( و بحاران در بازار کار هستند. بحران

ها و بحران نرخ ارز(، بحران در بازار كبحران تراز پرداخا 3، بحران ارزی2ان بانکیگروه بحر
های ارزی عموما  به صورت حمتت موفق شوند. بحرانبندی میتقسیم 4سهام و بحران بدهی
صورت نوسانات شوند. بحران در بازار سهام بهدر بازار ارز معرفی می 5و ناموفق سوداگرانه

شود. بحران بدهی نیز حالتی اسا که یک کشور توان ازار سهام توصیف میشدید در ب
های خارجی خود را ندارد. بحران بانکی نیز براساس وقایعی نظیر تعطیلی پرداخا بدهی

های نجات های بانک و یا هزینه، مسدود شدن دارایی6ها، ادغام، هجوم گسترده بانکیبانک
 .8شوددر قالف رویکرد مطالعه رویدادی تعریف می 7بانک

توان به دو نوع بحران بانکی برای یک بانک خاص كبحران های بانکی را میبحران
بندی کرد. بحران بانکی سیستماتیک تقسیم 9غیرسیستماتیک( و بحران بانکی سیستماتیک

کرده و  نکی کشور سرایاافتد که بحران یک بانک خاص به کل سیستم بازمانی اتفاق می
های بانکی از نوع سیستماتیک، موجف بروز نظام بانکداری کشور را مختل کند. بحران

شوند. از جمله مشکتتی که خصوص در نظام بانکی کشورها میمشکتتی در اقتصاد و به
تولید، های های مالی بحران، زیانتوان به هزینهآورد، مییک بحران بانکی به وجود می

، 11اشاره کرد كلیون و والنسیا 10های غیر قابل وصولافزایش بدهی عمومی و افزایش وام
ای که بتواند وقوع بحران را از قبل (. بر این اساس، وجود یک مدل، سیستم یا برنامه2013

                                                           
1- Financial Crises  
2- Banking Crisis 

3- Currency Crisis 

4- Debt Crisis 

5- Speculative Attack 

6- Bank Runs 

7- Rescue Operation 

(، رینهارت و روگوف 1998کانا و دتراجیچ ك-(، دمیرجیک1996بیل كکاپریو و کلینگبرای مطالعه بیشتر به  -8

 ( رجوع کنید.2020( و لیون و والنسیا ك2009ك

9- Systemic Banking Crisis 

10- Non-performing Loan 

11- Laeven, L., & Valencia, F. 
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تواند بسیار گذاران بدهد، میبینی کرده و هشدار مناسبی را در این خصوص به سیاساپیش
 های هشدار مطرح اسا.رو، موضوعی به نام سیستمید باشد. از اینمف

 1های هشدار زودهنگامهای هشدار سریع و سیستمهای هشدار به دو نوع سیستمسیستم
شوند. سیستم هشدار سریع، ابزاری برای تشخیص ورشکستگی یا شرایط بندی میتقسیم

توانند برای کنترل و نظارت های هشدار میسیستمنامساعد مالی یک بانک اسا. این نوع از 
توانند بحران را های هشدار زودهنگام، میو سیستم 2بر اعمال یک بانک خاص مناسف باشد

قبل از وقوع شناسایی کرده و سیگنال مناسف را برای جلوگیری از وقوع یا کاستن اثرات آن 
 ، معرفی شده اسا.هاصادر کنند. تاکنون سه نسل از این نوع سیستم

پژوهش حاضر در نظر دارد سیستم هشدار زودهنگام بحران بانکی را براساس نسل دوم این 
های کشور( با استفاده از داده 13ها برای منتخبی از کشورهای با درآمد متوسط بالا كسیستم
دهی شده بخش سازمان ششطراحی کند. بر همین اساس، پژوهش حاضر در  2016-1980
پژوهش پرداخته شده اسا. در این بخش،  نظریمبانی؛ پس از مقدمه در بخش دوم به اسا

ی ، به برخبخش سومشود. در های هشادار زودهنگام به طور کامال بررسی مینسال دوم سیستم
، چهارمهای بانکی اشاره شده اسا. در بخش از مطالعات مهم خارجی و داخلی در زمینه بحران

های مربوطه ارائه شده معرفی شده و در بخش بعدی، نتایج به همراه تحلیل روش انجام پژوهش
 شود.و پایانی نیز به نتایج مهم پژوهش اشاره می ششماسا. در بخش 

 . مباني نظري2
های متعددی در کشورهای مختلف رخ داده اسا. میتدی تا به حال، بحران 1980از دهه 

وجود داشته اسا. وقوع  -1929مانند بحران بزرگ -هایی رانتر هم، بحهای قبلالبته در سال
تر از قبل ها جدیمیتدی به بعد، باعث شد تا مطالعات درخصوص بحران 80ها از دهه بحران

شود. در این برهه از زمان، نیاز به مدلی که بتواند بحران را قبل از وقوع آن تشخیص دهد و 

                                                           
1- Early Warning System (EWS) 

( و... رجوع 2019(، گوپال ریزال و بیکرام پانتا ك2018(، دودهه ك2000والا و دن برگ ك برای مطالعه بیشتر، به سحاج -2

 کنید.
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. از 1رسیدآن آگاه سازد، بیش از پیش ضروری به نظر می گذاران را از وقوعبتواند سیاسا
 های مالی شد. های هشدار زودهنگام، وارد ادبیات بحراناین رو، موضوعی به نام سیستم

های هشدار ، اولین نسل از ادبیات سیستم1998در سال  2کامینسکی، لیزوندو و رینهارت
های هشدار کردند. این نسل از سیستمهای ارزی پیشنهاد زودهنگام را درخصوص بحران

استوار بود. رویکرد عتئم، شامل نظارت بر سیر تکاملی  3زودهنگام بر پایه روش عتئم
صورت سیستماتیک، رفتار متفاوتی های اقتصادی اسا که تمایل دارند بهتعدادی از شاخص

 .4قبل از بحران داشته باشند
 KLRد عتئم رویکر (1999ك5در ادامه برگ و پاتیلو

را کنار گذاشته و روش جایگزینی  6
را در خود جای داده  KLRها به نوعی برخی از مفروضات مدل معرفی کردند. مدل جدید آن

را پیشنهاد کردند. در این مدل، متریر وابسته  7ها یک چارچوب پروبیا چندمتریرهبود. آن
طوری که شد؛ بهبازار ارز تعیین میاز طریق محاسبه شاخص فشار  KLRبحران، همانند مطالعه 

گرفا. متریرهای توضیحی مدل نیز که را به خود می 0و غیر آن عدد  1برای سال بحرانی عدد 
و در  1بینی کنند عدد ماه آینده پیش 24های پیشرو بحران هستند، اگر بحرانی را طی شاخص

 ه مزیا داشا:را به خود اختصاص دادند. این کار س 0غیر این صورت عدد 
 توان مفید بودن مفهوم آستانه را آزمون کرد.می -

ای که وضعیا بهتری نسبا به متریرهای دیگر کنندهبینیدر این حالا، متریرهای پیش -
 ها در یک شاخص مرکف تجمیع کرد.توان با در نظر گرفتن همبستگی بین آندارند، می

ثبات ضرایف در طول زمان و کشورها به راحتی قابل داری آماری متریرهای فردی و معنی -
 آزمون اسا.

( سه مدل پروبیا مختلف را برای آزمون سطچ آستانه و احتمال 1999برگ و پاتیلو ك
بروز بحران تخمین زده و به این نتیجه رسیدند که مدل پروبیا به وضوح عملکرد بهتری از 

                                                           
(، 1984(، فتد و گاربر ك1979(، کروگمن ك1980در همین راستا مطالعات اولیه زیادی از جمله مطالعه بیلسون ك -1

 ( و... صورت گرفا. 1996(، فرانکل و رز ك1996کاپریو و کلینگ بیل ك

2- Kaminsky, G., Lizondo, S., & Reinhart, C. M. 

3- Signal Approach 

 ( رجوع کنید.1998برای مطالعه بیشتر به کامینسکی، لیزوندو و رینهارت ك -4

5- Berg, A., & Pattillo, C. 

6- Kaminsky, Lizondo and Reinhart 

7- Multivariate Probit 
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ل زده شده یکی را به عنوان مدا تخمیندارد، اما نتوانستند بین سه مدل پروبی KLRروش 
 روشها نیز روش پروبیا عملکرد بهتری نسبا به بینی بحرانبرتر انتخاب کنند. در پیش

تا  1995:5عتئم، سیگنال مناسبی که در دوره  روشطوری که طبق مدل عتئم داشا؛ به
منجر خواهد شد. در  1997درصد به وقوع بحران در سال  37صادر شده با احتمال  1996:12

دهند؛ به طوری که طبق های بهتری را ارائه میبینیهای پروبیا، معمولا  پیشکه مدلحالی
صادر  1996:12تا  1995:5دوره  طیزده شده، سیگنال مناسبی که در مدل پروبیا تخمین

دامه، روش بینی کرده اسا. در ارا پیش 1997درصد وقوع بحران در سال  51شده با احتمال 
پیشنهادی برگ و پاتیلو كمدل پروبیا( در کنار انواع مختلف مدل لاجیا، نسل دوم سیستم

ها، بررسی احتمال وقوع بحران در ها را بنا نهادند که هدف آنهای هشدار زودهنگام بحران
 ای بحران اسا.قالف متریر دوجمله

خاصی مانند بحران ارزی، بانکی، که یک سیستم هشدار زودهنگام برای بحران زمانی
شود، رفتار زده میای طراحی و تخمینهای لاجیا دوجملهبدهی و... با استفاده از مدل

گیرد. این نکته مهم را باید به یاد های پیشرو، قبل و بعد بحران مورد بررسی قرار میشاخص
کشور در برابر بحران پذیری یک داشا که هدف یک مدل هشدار زودهنگام، تحلیل آسیف

اسا. روش صحیچ انجام این کار، مقایسه رفتار متریرهای اساسی قبل از بحران با رفتارشان 
که مجدد دوره آرام یا نرمال برقرار شده( اسا؛ در دوران بحران و بعد از بحران كزمانی

شاهدات دورهای به مقایسه مشاهدات قبل از بحران با مهای لاجیا دوجملهکه مدلدرحالی
پردازند. این موضوع منجر به یک های بعد از بحران میهای بحرانی یا با مشاهدات دوره

 شود که به تورش پس از بحران معروف اسا.تورش بسیار مهم می
( مطرح شد. این 2006ك 1تورش پس از بحران برای اولین بار توسط بوسایر و فراتزشر

های پیشرو بحران( در زمانار متریرهای مستقل كشاخصتورش بدین خاطر مهم اسا که رفت
های بحران یا بهبود پس از آن، بسیار متفاوت اسا. برای مقابله های آرام در مقایسه با دوره

ترین روش اسا، با تورش پس از بحران، دو روش عمده وجود دارد: روش اول که ساده
ها حذف شده و سپس مدل استاندارد لاجیا تمامی مشاهدات بحران یا پس از بحران از داده

شود. نقص چنین روشی، این اسا که از مشاهداتی که حاوی زده میای تخمیندوجمله
کند. برای م ال، نظر میاطتعات ارزشمندی درخصوص وضعیا یک کشور بوده، صرف

                                                           
1- Bussiere, M., & Fratzscher, M. 
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ضوع که چه وچگونگی تعدیل رفتار متریرهای بنیادی اقتصاد در دوران بهبود. همچنین این م
شود. گردند، نادیده گرفته میهایی و چه زمانی به سطچ آرام و نرمال خود برمیشاخص

شود، استفاده از متریر وابسته با بیش از دو روش دوم که نسبا به روش اول ترجیچ داده می
ها که توسط بوسایر و ای معروف اسا. در این مدلنتیجه اسا که به مدل لاجیا چندجمله

( معرفی شدند؛ سه وضعیا برقرار اسا: دوره آرام، دوره پیش بحران و دوره 2006فراتزشر ك
 بحران/ پس از بحران.

 . پيشينه پژوهش3
شود. این مطالعات با استفاده از در این بخش، برخی از مطالعات خارجی و داخلی مرور می

ای( ای و چند جملهكدوجملههای لاجیا های هشدار زودهنگام و انواع مدلنسل دوم سیستم
 های مختلف پرداختند.و پروبیا به بررسی احتمال وقوع بحران

جدیدی  EWS)1( در مطالعه خود، سیستم هشدار زودهنگام ك2006بوسایر و فراتزشر ك
های مالی توسعه دادند. بینی بحرانای برای پیشرا برمبنای یک مدل لاجیا چندجمله

ار موضوع تورش پس از بحران را مطرح کرده و نشان دادند که استفاده محققین برای اولین ب
های تواند بر این مشکل غلبه کند. در ادامه با استفاده از دادهای، میاز مدل لاجیا چند جمله

ای تخمین زده ، مدل لاجیا چندجمله1993-2001بازار باز نوظهور طی دوره زمانی  20
های بازارهای نوظهور را به درستی داد که این مدل بسیاری از بحرانشد. نتایج برآوردها نشان 

ای، یک بهبود ای به جای دو جملهبینی کرده اسا. همچنین استفاده از لاجیا چندجملهپیش
 کند.های مالی ایجاد میبینی بحراناساسی در توان پیش
های هشدار زودهنگام بحران ( در مطالعه خود به مقایسه سیستم2008ك 2دیویس و کریم

کشور به پیروی  105برای  1979-2003های سالانه بانکی پرداختند. برای این منظور از داده
( استفاده کردند. چهار مدل مختلف با استفاده 1998ك 3کانا و دتراجیچ-از مطالعه دمیرجیک

نیز  5طره اختقیو مخا 4عتئم تخمین زده شد و در آن، رفتار سیکلی روشاز مدل لاجیا و 
عنوان های تخمینی، مدل لاجیا بهآمده از مقایسه مدلدسادر نظر گرفته شد. طبق نتایج به

                                                           
1- Early Warning System (EWS) 

2- Davis, E. P., & Karim, D. 

3- Demirgüç-Kunt, A., & Detragiache, E. 

4- Procyclical Behavior 

5- Moral Hazard 
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ترین رویکرد برای سیستم هشدار زودهنگام بحران جهانی و روش استخراج عتئم بهمناسف
هاد نترین رویکرد برای سیستم هشدار زودهنگام بحران در کشور خاص پیشعنوان مناسف

 شد.
های پیش هشداردهنده بحران ( در مطالعه خود، موضوع ثبات مالی و نظام2012یاوری ك

های را مورد بررسی قرار داد. محقق در این مطالعه از رویکرد عتئم كنسل اول نظام
هشداردهنده( جها طراحی یک نظام هشداردهنده بحران مالی استفاده کرد. وی پیش

حوزه به صورت کمی و کیفی به عنوان شاخص پیشرو بحران در  10 متریرهای بسیاری را در
های پیش نظر گرفا. همچنین در این مطالعه، تجزیه و تحلیل اهمیا و تناسف نظام

هشداردهنده برای اقتصاد و نظام مالی ایران، مورد بررسی قرار گرفا. نتایج نشان داد که 
ظا از ثبات موسسات مالی و کل سیستم هشداردهنده، ابزاری ضروری برای محافنظام پیش

های پیشرو مانند عرضه بیش از حد پول، حق بیمه بالای بازار مالی اسا. برخی از شاخص
اکنون نیز ارسال هشدار درخصوص موازی، افزایش تعداد موسسات مالی و فساد زیاد، هم

های خاص ویژگی اند، اما به دلیلمشکتت احتمالی آینده در سیستم مالی را آغاز کرده
های مختلفی در این زمینه وجود سیستم مالی ایران و کمبود اطتعات مالی قبلی، محدودیا

 دارد.
های بانکی ( در مطالعه خود به تبیین سیستم هشدار زودهنگام برای بحران2016ك 1کوستا

تی و کشور صنع 70های پرداختند. برای این منظور دو نمونه آماری مختلف، شامل داده
 1988-2013کشور ثروتمند طی  44های و داده 1980-2013درحال توسعه طی بازه زمانی 
های پس ای تخمین زده شد. نتایج نشان داد زمانی که داده سالدر قالف مدل لاجیا دوجمله

یابد. در ادامه ها بهبود میبینی بحرانشوند، عملکرد مدل در پیشاز بحران از مدل حذف می
ای استفاده شد. نتایج نشان داد که استفاده به عنوان تحلیل حساسیا از مدل لاجیا چندجمله

ها بینی بحرانای، عملکرد مدل در پیشای به جای لاجیا دو جملهاز مدل لاجیا چندجمله
 دهد. را به طور قابل توجهی افزایش می

کننده بحرانررسی عوامال تعیین( در یک مطالعه متفاوت به ب2018ك 2ع مان و همکاران
پرداختند. بدین منظور  ASEAN 3های بانکی در سیستم بانکداری استمی برای کشورهای 

                                                           
1- Costa, N. 

2- Othman, N., et al. 

3- Association of Southeast Asian Nations (ASEAN) 
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 2012-1996بانک استمی اندونزی طی دوره زمانی  9بانک استمی مالزی و  17های از داده
زیان  -سود تقسیم استفاده شد. نتایج تخمین مدل نهایی به روش لاجیا، نشان داد که متریر

داری در کاهش احتمال بحران در سیستم بانکداری استمی دارد؛ به طوری که بانکاثر معنی
های تابعه استمی، درصد بیشتر نسبا به بانک 30های به طور کامل استمی داخلی با احتمال 

ای نیز نمونهی و برونانمونههای درونبینیکنند. دقا پیشهای بانکی را تجاربه میبحاران
 درصد بوده که رقم قابل توجهی اسا. 41/94

( در پژوهش خود تحا عنوان بحران بانکی در ایران: 1390عظیمی و همکاران ك
مخاطرات اقتصادی به دنبال شناسایی عوامل بالقوه اضطراب بانکی در ایران و تعیین اندازه 

های دولتی و برای این منظور، مجموعه بانکثباتی بانکی بودند. مخاطرات مربوط به بی
خصوصی به عنوان نمونه مورد مطالعه انتخاب شد. مدل پژوهش در قالف مدل رگرسیونی 

تخمین زده شد. نتایج این  1353-1385های دوره زمانی لاجیا چندمتریره با استفاده از داده
 ی به ذخایر ارزی بانکپژوهش حاکی از آن اسا که نرخ بهره، نرخ تورم، نسبا نقدینگ

مرکزی، نرخ دلار، مخارج دولا و بودجه دولا اثر م با بر احتمال وقوع بحران داشته و 
 تنها تولید ناخالص سرانه رابطه منفی با احتمال وقوع بحران بانکی در ایران دارد.

های بحران بانکی در ( در مطالعه خود ضمن شناسایی دوره1394زارعی و کمیجانی ك
، متریرهای پیشرو بحران را نیز مورد بررسی قرار دادند. بدین 1369-1392های طی سال ایران

در شناسایی  1های رویکرد مطالعه رویدادیمنظور محققین ابتدا ضمن برشمردن کاستی
های بحرانی استفاده کردند. بدین برای تعیین سال 2ها از روش شاخص فشار بازار پولبحران

، 3محاسبه شاخص فشار بازار پول و تخمین مدل ساده مارکوف سویچینگصورت که بعد از 
و  1380:1-1381:1، 1378:1-1379:2، 1372:1-1374:4، 1370:2های بحرانی دوره

متریر  9های پیشرو بحران، تعداد شناسایی شد. سپس جها برآورد شاخص 1388:1-1389:1
اکی فاده از مدل اقتصادسنجی پروبیا، حاز مطالعات خارجی انتخاب شد. نتایج تخمین با است

از آن اسا که متریرهای رشد نرخ ارز حقیقی، نرخ رشد تسهیتت اعطایی به بخش 
غیردولتی، نرخ رشد تولید ناخالص داخلی حقیقی، نرخ رشد قیما مسکن و رشد میانگین 

ر ایران کننده احتمال وقوع بحران بانکی دبینینرخ بهره حقیقی تسهیتت به عنوان پیش

                                                           
1- Event Study 

2- Money Market Pressure Index 

3- Markov Switching 
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ها درصد مواردی که بحران اتفاق افتاده، وقوع آن 77هستند؛ به طوری که مدل توانسا در 
 بینی کند.درصد پیش 40را با احتمال بالای 

هشداردهنده ( در مطالعه خود به طراحی سیستم پیش1398شاهوردی و همکاران كحاجی
 های فصلی طی بازهدین منظور از دادهمند برای اقتصاد ایران پرداختند. ببحران بانکی نظام

و روش اقتصادسنجی لاجیا و مارکوف سویچینگ استفاده شد. نتایج  1357-1395زمانی 
های آرام و بحرانی نشان داد که در صورتی که بحران بانکی ماتریس احتمال انتقال بین رژیم

رخ نخواهد داد. نیز  +1tدرصد در زمان  75رخ ندهد با احتمال  tسیستماتیک در زمان 
 +1tدرصد در زمان  51بحران اتفاق افتاده باشد با احتمال  tهمچنین در صورتی که در زمان 

، 1358های نیز بحران بانکی به وقوع پیوسته و به رژیم آرام برخواهد گشا. همچنین سال
های احتمالی بحران زا به عنوان سالبه شکل درون 1392و  1391، 1372، 1371، 1364

شناسایی شدند. در نهایا با درنظر گرفتن روابط غیرخطی بین متریرهای مدل و به منظور 
ارزیابی احتمال وقوع بحران بانکی، مدل به روش لاجیا تخمین زده شد. نتایج نشان داد که 

سایی را یک سال قبل از وقوع شنا 1372مدل برآورد شده به خوبی توانسته بحران بانکی سال 
 کند. 

با توجه به آنچه گفته شده، مزیا اصلی مطالعه حاضر بررسی جامع و کامل بحران بانکی 
های مختلف بحران از جمله تخمین مدل با به طوری که در این مطالعه به بررسی جنبه اسا؛

ای مدل نمونهای، تحلیل حساسیا و ارزیابی عملکرد دروناستفاده از مدل لاجیا چند جمله
 از مطالعات داخلی انجام نشده اسا. یکرداخته شده که تا به حال در هیچپ

 . روش شناسي پژوهش4
هدف اصلی این پژوهش، طراحی سیستم هشدار زودهنگام بحران بانکی برای منتخبی از 

اسا. از این رو، از نسل دوم  1980-2016کشورهای با درآمد متوسط بالا طی دوره زمانی 
شود؛ به زودهنگام به منظور بررسی احتمال وقوع بحران بانکی استفاده میهای هشدار سیستم

شود. در ادامه زده میای تخمینطوری که ابتدا مدل پایه تحقیق به روش لاجیا دوجمله
های پیشروی مختلفی در قالف تحلیل حساسیا بررسی شده و مدل نهایی تحقیق شاخص

تورش پس از بحران، مدل انتخاب شده به روش لاجیا شود. سپس جها مقابله با انتخاب می
ای مدل نهایی در هر دو نمونهشود. همچنین عملکرد درون ای نیز برآورده میچندجمله

گیرد. بر همین اساس، مدل ای مورد ارزیابی قرار میای و چندجملهحالا لاجیا دوجمله
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( اسا 1( به صورت رابطه ك2016ك 1شمیااقتصادی پایه تحقیق به پیروی از مطالعه لانگ و ا
 پردازیم:که در ادامه به تعریف هر یک از متریرهای تحقیق می

BCrisis (1ك
= f(Biligdp, Bliqr, Demdep, Domcred, Govdef, Rsplcu) 

ترین متریر مدل اسا. متریر وابسته بحران بانکی، کلیدی :(BCrisisك بحران بانکی
های بحرانی رویدادی و شاخص فشار بازار پول برای تعیین تاریختاکنون دو رویکرد مطالعه 

ترین مطالعات درخصوص در ادبیات موضوع مورد استفاده قرار گرفته اسا. یکی از مهم
( اسا که توانسته با استفاده از 2020های مالی، مطالعه لیون و والنسیا كگذاری بحرانتاریخ

های مالی مانند بحران ارزی، بانکی و بدهی را ی بحرانهارویکرد مطالعه رویدادی، تاریخ
جود در تطابق کشورهای موبه برای اک ر کشورهای دنیا ارائه کند. در مطالعه حاضر، با توجه 

های شروع و پایان بحران بانکی ( و کشورهای این مطالعه، تاریخ2020مطالعه لیون و والنسیا ك
 3کشور نیز به پیروی از جینگ و همکاران 5و برای  2شدهکشور از این طریق انتخاب  8برای 

های شروع . با توجه به تاریخ4( با استفاده از شاخص فشار بازار پول تعیین شده اسا2014ك
 شوند:و پایان بحران، چهار وضعیا زیر تفکیک می

 : یک سال قبل از بحران5دوره پیش از بحران -

یان آن براساس دو رویکرد مطالعه رویدادی و شاخص : که تاریخ شروع و پا6دوره بحران -
 شود.فشار بازار پول تعیین می

 یابد.: که با جبران بحران شروع شده و تا یک سال ادامه می7دوره پس از بحران -

 : اگر در یک سال گذشته و یک سال آینده بحرانی وجود نداشته باشد.8دوره آرام -

                                                           
1- Lang, M., & Schmidt, P. G. 

 ( رجوع کنید.2020ها به لیون و والنسیا كگذاری شروع و پایان بحرانبرای مطالعه بیشتر درخصوص نحوه تاریخ -2

3- Jing, Z., et al. 

وان ه از شاخص فشار بازار پول تعیین شده، تنها یک سال به عنها با استفادکشوری که تاریخ بحران بانکی آن 5برای  -4

 ( رجوع کنید.2014سال بحرانی در نظر گرفته شده اسا. برای مطالعه بیشتر به جینگ و همکاران ك
5- Pre-crisis Period 

6- Crisis Period 

7- Post-crisis Period 

8- Tranquil Period 
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ای بانکی های سرمایه(: متریر بدهیBiligdpك GDPی به ای بانکهای سرمایهنسبا بدهی
گذاری كبه غیر از بانک مرکزی( به کشورهای ها و موسسات سپردهدهنده بدهی بانکنشان

شود. ها گزارش میهای حساب مالی تراز پرداخاخارجی اسا که در قسما سایر بدهی
 تقسیم شده اسا.مقدار این متریر به تولید ناخالص داخلی اسمی 

ها و مطالبات دولتی (: بیانگر نسبا مجموع ذخایر بانکBliqrك 1نسبا نقدینگی گسترده
ها، مطالبات دولا و مطالبات بخش های خارجی بانکها، داراییبه مجموع ذخایر بانک

  خصوصی اسا.
داری بانکهای دیدهنده سپرده(: این متریر نشانDemdepك 2های دیداری حقیقیسپرده

ها و موسسات مالی به شکل حقیقی اسا. برای تبدیل متریر سپرده دیداری از حالا اسمی 
 ، استفاده شده اسا.2010کننده با سال پایه به حقیقی از شاخص قیما مصرف

(: بیانگر خالص اعتبارات دولا و سایر بخشDomcredك GDPنسبا اعتبار داخلی به 
 اسمی اسا.  ها به تولید ناخالص داخلی

(: نسبا تمامی مخارج دولتی مانند خرید کالاها Govdefدرآمد دولا ك -نسبا مخارج
ترین منبع کسف درآمد ها که عمدههای دولا؛ مانند مالیاتو خدمات و... به کل عایدی

 شود.دولا اسا و سایر درآمدهایی که ممکن اسا وجود داشته باشد، گفته می
های قیمتی (: قیما حقیقی سهام میانگین وزنی نسباRsplcuم كهای حقیقی سهاقیما

 اسا. 2010سهام با وزنی برابر ارزش سهام در سال پایه 
المللی ای از پایگاه داده آمارهای مالی بینهای مورد نیاز به روش اسنادی و کتابخانهداده

3ك
 IFS4انداز اقتصاد جهانی ك( و چشم

 WEOآمده؛ در جدول پیوسا ها( که منبع دقیق آن 
نمونه اسا.  1980-2016های های تحقیق، سالبازه زمانی داده. 5آوری شده اساجمع

ها، منتخبی از کشورهای با درآمد متوسط بالا اسا که پژوهش با توجه به محدودیا داده

                                                           
1- Broad Liquidity 

2- Demand Deposits 

3- International Financial Statistics 

4- World Economic Outlook 

 ( اسا.IMFالمللی پول كمربوط به صندوق بین هر دو پایگاه داده، -5
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این (. 202، 2كبانک جهانی 1دلار اسا 12235تا  3956ها بین درآمد ناخالص ملی سرانه آن
کشورها عبارتند از: آفریقای جنوبی، ایران، برزیل، بوتسووانا، تایلند، ترکیه، چین، روسیه، 

توان به تجربه کلمبیا، مالزی، مقدونیه، مکزیک و موریس. از دلایل انتخاب نمونه تحقیق می
 1990های به وقوع پیوسته در اواخر دهه مشترک برخی از کشورهای نمونه تحقیق در بحران

  میتدی و همچنین تجربه بحران بانکی در کشورهای دیگر از جمله ایران، اشاره کرد.

و جها برآورد مدل  Excelافزار ها از نرمسازی دادهبندی و ختصهبه منظور جمع
استفاده شده اسا. برای برآورد مدل از لاجیا دوجمله Stata15.1افزار تحقیق نیز از نرم

ها به صورت مختصر استفاده خواهد شد که در ادامه، هر یک از این مدل ایای و چندجمله
 توضیچ داده شده اسا.
و  0ترین نوع مدل لاجیا اسا، متریر وابسته مقدار ای که سادهجمله در مدل لاجیا دو

های و برای سال 1های بحرانی عدد گیرد. در پژوهش حاضر، برای سالبه خود می 1
یابد. بنابراین، دو احتمال برای وقوع یا عدم وقوع بحران به اختصاص می 0دد غیربحرانی، ع

 ( داریم:2صورت رابطه ك

 (2ك
pr(BCrisisi,t = 1) =

1

1 + e−(Xi,tβ)

pr(BCrisisi,t = 0) =
1

1 + e(Xi,tβ)

 

                                                           
پذیر اسا و تحقیق حاضر سختی امکانکشوری بهها برای تمامی کشورهای نمونه آماری در تحقیقات بینوجود داده -1

کشور از گروه کشورهای با درآمد متوسط بالا یکی از  8از این قاعده مست نی نیسا. نبود داده به صورت کلی برای  نیز

های موجود برای متریرهای های بحرانی و بازه زمانی دادههای تحقیق اسا. محدودیا دوم عدم تطابق سالمحدودیا

شوند. محدودیا سوم پوشش ندادن کشورها از مدل حذف میتوضیحی مدل اسا که در این حالا به ناچار برخی از 

ها، سبف های برخی از کشورها برای فاز پیش از بحران، فاز بحران، فاز پس از بحران و بهبود اسا. این محدودیاداده

م را برای های لازکار گرفته شدند که دادهها بهحذف برخی از کشورها از نمونه تحقیق شده و کشورهایی در تخمین

های کشورهای بیشتری دسترسی داشته باشیم، اعتبار که به دادهتمامی متریرهای اصلی مدل دارند. بدیهی اسا درصورتی

 نتایج تحقیق افزایش خواهد یافا.

2- World Bank 
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دنبال آن، کند که بهترییر می ∞+تا  ∞−( در محدوده Xi,tβ(، عبارت ك2در روابط ك
( Xi,tو یک خواهد بود، اما رابطه بین بردار متریر توضیحی ك قطع بین صفربه طور  prاحتمال 

عنوان نسبا غیرخطی اسا و باید به مدل خطی تبدیل شود. بنابراین، نسبا زیر را به prو 
گیریم تا ( درنظر میp-1( به احتمال وقوع حالا مخالف كpاحتمال وقوع حادثه موردنظر ك

ما نسبا به عدم احتمال آن، چقدر مزیا و برتری نشان دهیم احتمال وقوع حادثه مورد نظر 
 دارد:

p (3ك

1 − p
= eXi,tβ 

گیری ساده از طرفین و اضافه کردن جمله خطا، خواهیم داشا حال با یک لگاریتم 
 (:1397كحقیقا و اکبرموسوی، 

L (4ك = Ln (
p

1 − p
) = Xi,tβ + ui,t 

ای دوره همان طور که در بخش ادبیات موضوع نیز اشاره شد، مدل لاجیا چندجمله
زمانی هر کشور را به دوره آرام، دوره پیش از بحران، دوره بحران/ پس از بحران تفکیک 

 کند.کرده و از این طریق مشکل تورش پس از بحران را حل می

𝐵𝐶𝑟𝑖𝑠𝑖𝑠𝑖,𝑡 (5ك =

{
 
 

 
دوره پیش از بحران    1 

دوره  بحران /  بهبود   2

     دوره آرام            0

 

BCrisisi,tبحران، یک سال قبل از وقوع بحران ك دوره پیش از = (، دوره بحران/ 1
BCrisisi,tسال بعد از بحران ك pپس از بحران كبهبود( تا برگشتن به دوره آرام  = ( و 2

BCrisisi,tها كدوره آرام برای سایر زمان = ای و (. تفاوت کلیدی بین لاجیا دوجمله0
عنوان دوره آرام پس از بحران ای بهجیا دوجملهای در این اسا که آنچه در لاچندجمله

BCrisisi,tای به دو دوره بحران/ پس از بحران كشود در لاجیا چندجملهتعریف می =

BCrisisi,t( و یک دوره آرام جدید ك2 =  شود.( تقسیم می0
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BCrisisi,tای از دوره آرام كای همانند مدل دوجملهدر مدل لاجیا چندجمله = 0 )
 ( را خواهیم داشا.6های كکنیم و رابطهعنوان دوره مبنا برای شناسایی مدل استفاده میبه

 (6ك

pr(BCrisisi,t = 0) =
1

1 + e(Xi,tβ1) + e(Xi,tβ2)
 

pr(BCrisisi,t = 1) =
e(Xi,tβ1)

1 + e(Xi,tβ1) + e(Xi,tβ2)
 

pr(BCrisisi,t = 2) =
e(Xi,tβ2)

1 + e(Xi,tβ1) + e(Xi,tβ2)
 

درباره احتمال بودن در دوره پیش  Xi,tاثر ترییر در متریر مستقل  β1(، 6در روابط ك
درباره  Xi,tاثر ترییر در متریر مستقل  β2از بحران نسبا به احتمال بودن در دوره آرام و 

احتمال بودن در دوره بحران/ بهبود، نسبا به احتمال بودن در دوره آرام را اندازه 
  .یردگیم

 (7ك

pr(BCrisisi,t = 1)

pr(BCrisisi,t = 0)
= e(Xi,tβ1) 

pr(BCrisisi,t = 2)

pr(BCrisisi,t = 0)
= e(Xi,tβ2) 

سازی صریچ و ای این اسا که اجازه یک مدلمزیا کلیدی مدل لاجیا چندجمله
ویژه برای دهد. اطتعاتی که بهرا می( β2و  β1تمایز بین سه دوره مختلف كتمایز بین اثرات 

عنوان م ال، آیا اقتصاد در وضعیا اسا. به β1مندیم، ها عتقهسیستم هشدار زودهنگام به آن
شود یا اینکه هنوز در دوره آرام از بحران با یک بحران در یک سال آینده مواجه میپیش 

اطتعاتی را درخصوص اینکه آیا اقتصاد هنوز در وضعیا پس از بحران یا بهبود  β2اسا. 
 کند.خواهد بود یا به دوره آرام برخواهد گشا، فراهم می
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ها متفاوت اسا. مقدار عددی و عتما های لاجیا با سایر مدلضرایف در مدل تفسیر
بیانگر جها اثرگذاری متریرهای توضیحی روی متریر وابسته اسا. آنچه در  تنهاضرایف، 
متریرهاسا.  1شود، اثر نهاییها انجام میها مهم بوده و تفسیر اقتصادی برحسف آناین مدل

اثر نهایی عبارت اسا از اثر ترییر در احتمال موفقیا متریر وابسته كدر تحقیق حاضر: وقوع 
BCrisisi,tبحران بانکی  = امین متریر توضیحی برای هر jبه اثر ترییر یک واحد در ( 1

های لاجیا مانند اثرات جزئی ثابا نبوده و بستگی به نقطه کشور. اثرات نهایی در مدل
آیند. بر می دساسبه دارند. در اک ر مطالعات تجربی، اثرات نهایی براساس میانگین بهمحا

، 2( خواهد بود كگرین8این اساس، محاسبه اثرات نهایی متریرهای توضیحی به شکل رابطه ك
2014.) 

ME (8ك =
∂pr(BCrisisi,t)

∂Xj
=

eXβ́

(1 + eXβ́)2
∙ βj 

 . برآورد مدل و تحليل نتايج5

های بحران بانکی برای کشورهای شود. در ابتدا تاریختحقیق ارائه میدر این بخش نتایج 
(( به روش 1( آورده شده اسا. سپس مدل پایه تحقیق كرابطه ك1مورد مطالعه در جدول ك

های شود. در قسما سوم، شاخصزده شده و نتایج آن تفسیر میای تخمینلاجیا دوجمله
یا مدل بررسی شده و از این طریق مادل نهایی پیشروی مختلفی در قالف تحلیل حسااس

ای تخامین زده شده شود. در قسما چهاارم، عملکارد مدل لاجیا دوجملهانتخاب می
ای تخمین زده شده شود. در قسما بعدی مدل نهایی به روش لاجیا چندجملهارزیاابی می

ای مدل لاجیا درون نمونهشود. در قسما ششم و پایانی نیز عملکرد و نتایج آن ارائه می
 شود.ای مقایسه میای ارزیابی شده و با مدل لاجیا دو جملهچند جمله

  

                                                           
1- Marginal Effect 

2- Greene, W. H. 
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 هاي بحران بانکي. تاريخ5-1
( استخراج شده و 2020کشور از مطالعه لیون و والنسیا ك 8های بحرانی بانکی برای تاریخ 

های ( تاریخ1اسا. در جدول كکشور به روش شاخص فشار بازار پول تعیین شده  5برای 
 بحران بانکی آورده شده اسا.

 هاي بحران بانکي براي کشورهاي مورد مطالعه. تاريخ1جدول 
 بر اساس شاخص فشار بازار پول اصلاح شده (2020بر اساس مطالعه لیون و والنسیا )

 نام کشور
 بازه زمانی

 هاداده
های سال

 بحرانی
 نام کشور

 بازه زمانی
 هاداده

های سال
 بحرانی

 2001-2001 1992-2016 آفریقای جنوبی 1994-1998 1992-2016 برزیل
 2008-2008 1992-2015 ایران 1997-2000 1995-2016 تایلند
 2005-2005 2001-2016 بوتسووانا 2000-2001 1987-2016 ترکیه
 2012-2012 2005-2016 مقدونیه 1998-1998 1993-2016 چین

 2002-2002 1989-2016 موریس 1998-1998 1996-2016 روسیه
    1998-2000 1995-2016 کلمبیا
    1997-1999 1990-2016 مالزی

 1980-2016 مکزیک
1985-1981 
1996-1994 

   

 های پژوهش( و یافته2020ماخذ: لیون و والنسیا ك

 اي. نتايج مدل لاجيت دوجمله5-2
شود. برای این منظور ابتدا به برآورد ضرایف مدل پرداخته میهای بحرانی بعد از تعیین سال

شود. همچنین ای تخمین زده می(( به روش لاجیا دو جمله1مدل اقتصادی تحقیق كرابطه ك
های بحرانی از مدل حذف های مربوط به سالبرای مقابله با تورش پس از بحران، تمامی داده

 ( آمده اسا.2ك شده اسا. نتایج این تخمین در جدول
های دیداری رده، سپگستردهدر بین متریرهای اصلی مدل، فقط سه متریر نسبا نقدینگی 

جم از که بیشترین ح گستردهدار هستند. نسبا نقدینگی حقیقی و شاخص قیما سهام معنی
شود، دارای عتما موردانتظار اسا؛ به طوری که هر چه مقدار عرضه پول را شامل می

در نظام بانکی کشورها کمتر باشد، احتمال بروز پدیده هجوم بانکی و به دنبال آن نقدینگی 
ها برای اینکه با ریساک نقدینگی مواجه نشوند باید شود. باناکوقوع بحران بانکی بیشتر می

دار بعدی سپردهمقدار مطلوب و متعادلی از نقدینگی را در اختیار داشته باشند. متریر معنی
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دار بوده، اما عتما موردانتظار را ندارد. اری حقیقی اسا. این متریر با اینکه معنیهای دید
دار مدل اسا که عتما موردانتظار را نیز داراسا. شاخص قیما سهام، سومین متریر معنی

 هر چه شاخص قیما سهام کمتر باشد، احتمال وقوع بحران بانکی بیشتر خواهد بود.

 هاي بحراني(هاي سالاي )بدون دادهمدل لاجيت دو جمله. نتايج تخمين 2جدول 
 اثر نهایی احتمال Zآماره  ضریب نام متغیرها

  GDP 4751/3- 53/0- 596/0ای بانکی به نسبت بدهی سرمایه
 -1183/0 059/0 -89/1 -2461/4 گستردهنسبت نقدینگی 

  044/0 01/2 0001/0 های دیداری حقیقیسپرده
  GDP 6913/0 21/1 228/0نسبت اعتبار داخلی به 

  178/0 -35/1 -1219/1 درآمد دولت -نسبت مخارج

 -0681/0 001/0 -43/3 -4457/2 شاخص قیمت سهام

 13 تعداد کشورها 269 تعداد مشاهدات

 29/25057 1آزمون والد -1446/48 لگاریتم راستنمایی
(0000/0) 

 36/4 2لمشو -آزمون هوسمر
(8233/0) 

 40/229 3آزمون آندروز
(9336/0) 

 های پژوهشماخذ: یافته

داری دهنده معنیدار بوده که نشانمقدار آماره آزمون والد در سطچ یک درصد معنی
لمشو و آندروز برای  -های لاجیا، دو آزمون هوسمرکلی ضرایف رگرسیون اسا. در مدل

ها، مقایسه مقادیر موردانتظار با اساسی این آزمونروند. ایده کار میخوبی برازش مدل به
عنوان مدلی که تناسف ها بزرگ باشد، مدل را بهمقادیر واقعی در مدل اسا. اگر این تفاوت

(. بر همین اساس، ارزش احتمال 1397کنیم كحقیقا و موسوی، ها ندارد، رد میکافی با داده
مقادیر مورد انتظار با مقادیر واقعی مدل اختتفی دهد که مربوط به هر دو آزمون نشان می

 کند.ندارند که این موضوع، خوبی برازش مدل را تایید می
شناسی تحقیق نیز اشاره شد، نتایج مدل لاجیا تنها بیانگر طور که در بخش روشهمان

وابسته هایی که متریر جها اثرگذاری متریرهای مستقل بر متریر وابسته اسا. در چنین مدل
ها به شکل گسسته اسا، نتایج از طریق محاسبه اثر نهایی قابل تفسیر اسا. در مطالعه آن

                                                           
1- Wald Test 

2- Hosmer-Lemeshow Test 

3- Andrews Test 
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حاضر نیز همانند اک ر مطالعات، اثرات نهایی متریرها در نقطه میانگین محاسبه شده اسا. 
دار مدل که عتما انتظاری (، اثرات نهایی فقط برای متریرهای معنی2طبق نتایج جدول ك

 مطابق تئوری اسا، محاسبه شده اسا. هاآن

دهد که در صورت افزایش یک درصد نشان می گستردهاثر نهایی متریر نسبا نقدینگی 
در این نسبا به شرط ثبات سایر متریرها، احتمال وقوع بحران بانکی در کشورهای مورد 

، گستردهگی دهد که نسبا نقدینیابد. این نتیجه نشان میدرصد کاهش می 83/11مطالعه 
یک شاخص هشداردهنده مهم برای بحران بانکی اسا. با توجه به اینکه این نسبا از 

ها، مطالبات دولا و بخش های خارجی بانکها، داراییمتریرهایی مانند ذخایر بانک
خصوصی تشکیل شده اسا. از این رو، ضروری اسا ترییرات این متریرها به طور مداوم 

ده و آن نیز به نوبه ش گستردهها منجر به ترییر نسبا نقدینگی رییرات آنکنترل شود؛ زیرا ت
 خود، احتمال وقوع بحران بانکی را تحا تاثیر قرار خواهد داد.

های هشداردهنده مهم بحران بانکی، شاخص قیما سهام اسا. یکی دیگر از شاخص
مورد  در کشورهای طبق اثر نهایی این متریر با افزایش یک درصدی در شاخص قیما سهام
درصد کاهش  81/6مطالعه به شرط ثبات سایر متریرها، احتمال وقوع بحران بانکی به میزان 

ای به بازار سرمایه در کشورهای مورد مطالعه صورت بگیرد یابد. بنابراین، باید توجه ویژهمی
یار مهم در های مناسف درخصوص بازار سرمایه که یک بازار مالی بسو با ایجاد زیرساخا

گذاری و رود؛ نقدینگی موجود جامعه را به سما سرمایهشمار میاقتصاد مدرن امروزی به
 های مولد سوق داد.فعالیا

 . تحليل حساسيت نتايج5-3
(، مدل اصلی را با استفاده از متریرهای اعتبار حقیقی بخش 2016در ادامه به پیروی از مطالعه ك

های بانکی حقیقی (، سپردهM2multك M2(، ضریف فزاینده Rprscrخصوصی ك
های (، بدهیRintr(، نرخ بهره حقیقی كNliqr(، نسبا نقدینگی محدود كBankdepك

( و مخارج حقیقی دولا Govrev(، درآمد حقیقی دولا كFlirخارجی بانکی ك



 1400پايیز  | 88شماره  | 26سال  |های اقتصادی ايران پژوهش | 28

 

( 8( تا ك2های ك. به طوری که هر یک از این متریرها در رابطه1کنیم( اصتح میGovexpك
 ( ارائه شده اسا.3شوند. نتایج در جدول كبه جای متریرهای اصلی مدل وارد می

(، متریر اعتبار حقیقی بخش خصوصی جایگزین متریر نسبا اعتبار داخلی به 3در جدول ك
GDP اسا که در سطچ یک درصد  0001/0( شده اسا. ضریف این متریر برابر 2در ررابطه ك

دهد که رابطه مستقیمی بین متریر بوده و عتما مورد انتظاری دارد. این ارتباط نشان میدار معنی
اعتبار حقیقی بخش خصوصی با احتمال وقوع بحران بانکی برقرار اسا؛ به طوری که براساس 

 0004/0اثر نهایی این متریر در صورت افزایش یک درصد در اعتبار حقیقی بخش خصوصی، 
شود. با توجه به اینکه این مقدار بسیار ناچیز اسا؛ بحران بانکی بیشتر می درصد احتمال وقوع

 بنابراین، این متریر تاثیر چندانی در وقوع بحران بانکی در کشورهای مورد مطالعه ندارد.
های دیداری حقیقی ورود متریر اعتبار حقیقی بخش خصوصی باعث شده تا متریر سپرده

بوده و عتما  -0004/0( برابر 2ی که ضریف این متریر در رابطه كدار شود؛ به طورنیز معنی
دهد که های دیداری حقیقی در این مدل نشان میمورد انتظاری دارد. اثر نهایی متریر سپرده

درصد  001/0ها، احتمال وقوع بحران بانکی با افزایش یک درصد در مقدار این سپرده
 ر ناچیزی اسا.یابد که البته مقدار بسیاکاهش می

ضریف  به ترتیف دو متریر گسترده( به جای متریر نسبا نقدینگی 5( و ك3های كدر رابطه
نه  M2ها شده اسا. متریر ضریف فزاینده و نسبا نقدینگی محدود وارد تخمین M2فزاینده 

ا اینکه بدار نبوده، بلکه عتما مورد انتظاری هم ندارد. متریر نسبا نقدینگی محدود تنها معنی
 یک از این دو متریر، جایگزینهیچدار نیسا. بنابراین، عتما آن مورد انتظار اسا، اما معنی

های بانکی حقیقی (، متریر سپرده4نیستند. در رابطه ك گستردهمناسبی برای متریر نسبا نقدینگی 
ارد تخمین شده انداز( به جای متریر سپرده دیداری حقیقی ودار و پسكسپرده دیداری، مدت

دار بوده، اما عتما آن مخالف تئوری اسا. متریر درصد معنی 5اسا. این متریر در سطچ 
( به 7( و ك6های كهای بانکی به ترتیف در رابطههای خارجی به دارایینرخ بهره و نسبا بدهی

درصد  10چ ای بانکی در نظر گرفته شده اسا. نرخ بهره در سطجای متریر نسبا بدهی سرمایه
های خارجی بانکی به دار بوده، اما عتما آن مخالف تئوری اسا. متریر نسبا بدهیمعنی

 دار نیسا.های بانکی نیز با اینکه عتما مورد انتظار را دارد، اما معنیدارایی

                                                           
( و لوح فشرده این پایگاه استخراج IFSالمللی كهای مربوط به متریرهای بیان شده از پایگاه داده آمارهای مالی بینداده -1

 ها در جدول پیوسا آمده اسا.شده که تعریف دقیق آن
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 هاي بحراني(هاي سالاي )بدون داده. نتايج تحليل حساسيت مدل لاجيت دوجمله3جدول 
 نام متغیرها (2رابطه ) (3رابطه ) (4رابطه ) (5رابطه ) (6رابطه ) (7رابطه ) (8) رابطه
92/3- --- --- 07/4- 51/4- 45/4- 56/3- Biligdp 
***22/6- 
(06/0-) 

**44/4- 
(11/0-) 

26/6- --- 
*31/4- 
(11/0-) 

--- 
**77/4- 
(13/0-) Bliqr 

006/0- *0001/0 0008/0- 0001/0 --- 0001/0 
***0004/0- 

(00001/0-) Demdep 

09/0 66/0 17/1 30/1 76/0 
*39/1 
(04/0) 

--- Domcred 

--- 38/1- 67/0- ***53/2- 11/1- ***61/2- 55/0- Govdef 
***91/2- 
(02/0-) 

***55/2- 
(06/0-) 

***81/3- 
(07/0-) 

***17/2- 
(06/0-) 

***54/2- 
(06/0-) 

**94/1- 
(05/0-) 

***48/2- 
(07/0-) Rsplcu 

  
    

***0001/0 
(000004/0) Rprscr 

     02/0-  M2mult 
    **00004/0   Bankdep 
   32/0-    Nliqr 
  *00009/0-     Rintr 

 77/2      Flir 

008/0       Govrev 

007/0-       Govexp 

 تعداد مشاهدات 269 250 258 269 152 269 269

 کشورهاتعداد  13 12 12 13 7 13 13

 لگاریتم راستنمایی -99/47 -21/46 -61/44 -68/49 -72/23 -66/47 -59/45

90/9 
(2718/0) 

20/11 
(1904/0) 

27/6 
(6174/0) 

91/7 
(4424/0) 

12/4 
(8459/0) 

74/7 
(4590/4) 

02/9 
(3404/0) 

 آماره
 لمشو-هوسمر

96/211 
(9897/0) 

47/233 
(9049/0) 

08/154 
(3073/0) 

56/261 
(5135/0) 

96/222 
(9061/0) 

23/247 
(4302/0) 

78/220 
(9726/0) 

 آماره آندروز

 درصد اسا. 1و  5، 10داری به ترتیف سطچ معنی *، ** و ***
دار نبودند، ها صحیچ بوده در پرانتز آمده و اثرات نهایی هم که معنیداری که عتما آناثرات نهایی متریرهای معنی -

 زیرشان خط کشیده شده اسا.
 های پژوهشماخذ: یافته
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درآمد دولتی اسا. این متریر در مدل  -اصتح آخر مدل، مربوط به متریر نسبا مخارج
اصلی نیز عتما انتظاری موردنظر را نداشته اسا. افزایش مخارج و کاهش درآمد دولا، 

درآمد  -شود. بنابراین، هر چه نسبا مخارجهر دو منجر به افزایش احتمال بحران بانکی می
دولا بیشتر باشد، مقدار صورت و مخرج کسر از هم فاصله گرفته و احتمال وقوع بحران 

(، مخارج و درآمد دولا به صورت جداگانه وارد 8دهند. در رابطه كبانکی را افزایش می
دار هستند. با ها نه عتما مورد انتظار را دارند و نه معنیکدام از آنتخمین شده که هیچ

(، مقدار اثر نهایی دو متریر نسبا نقدینگی 8متریر مخارج و درآمد دولا در رابطه ك ورود دو
و شاخص قیما سهام به شدت کاهش پیدا کردند. همچنین اثر نهایی دو متریر بیان  گسترده

 دار هم نشده اسا.شده، معنی
 ترییردهد که نتایج تخمین نسبا به (، نشان می3تحلیل حساسیا مدل مطابق جدول ك

(( از استحکام خوبی برخوردار اسا. در 2متریرها حساس نبوده و نتایج مدل اصلی كجدول ك
(، ذخایر Reer(، مدل اصلی تخمین با استفاده از متریرهای نرخ ارز موثر حقیقی ك4جدول ك

، بسط 12تا  9 هایرابطه( در Infl( و تورم كExpgdpك GDP(، نسبا صادرات به Resك
  .1داده شده اسا

دار بوده و عتما مورد معنی در بین این متریرها، تنها متریر تورم در سطچ یک درصد
دهد که در صورت افزایش یک درصد در مقدار انتظار را دارد. اثر نهایی این متریر نشان می

درصد افزایش  004/0تورم، به شرط ثبات سایر متریرها، احتمال وقوع بحران بانکی به مقدار 
( را به عنوان مدل نهایی 12(، رابطه ك4یابد. بنابراین با توجه به نتایج بسط مدل در جدول كمی

(( نیز 2( از مدل اصلی كجدول ك12کنیم؛ زیرا مقدار حداک ر راستنمایی رابطه كانتخاب می
 ها دارد.بیشتر بوده و سازگاری بهتری با داده

 
  

                                                           
شرده این پایگاه استخراج ( و لوح فIFSالمللی كهای مربوط به متریرهای بیان شده از پایگاه داده آمارهای مالی بینداده -1

 ها در جدول پیوسا آمده اسا.شده که تعریف دقیق آن
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 هاي بحراني(هاي سال)بدون دادهاي . نتايج بسط مدل لاجيت دوجمله4جدول 
 نام متغیرها (9) رابطه (10) رابطه (11) رابطه (12) رابطه
50/2- 79/3- 16/4- 75/7- Biligdp 

**48/3- 
(10/0-) 

** 35/4- 
(12/0-) 

**93/3- 
(07/0-) 

**52/4- 
(12/0-) Bliqr 

***0001/0 *0001/0 *01/0 00007/0 Demdep 
33/0 93/0 40/0 74/0 Domcred 

*35/1- 96/0- 92/0- 27/1- Govdef 
***93/1- 

(06/0-) 

***28/2- 
(06/0-) 

***30/2- 
(04/0-) 

***36/2- 
(06/0-) Rsplcu 

   28/0 Reer 

  0001/0-  Res 

 27/1-   Expgdp 
***0014/0 

(00004/0) 
   Infl 

 تعداد مشاهدات 181 246 269 269
 تعداد کشورها 9 12 13 13

 لگاریتم راستنمایی -11/33 -36/43 -82/47 -41/47
48/2 

(9625/0) 
26/6 

(6183/0) 
43/4 

(8165/0) 
30/8 

(4051/0) 
 آماره

 لمشو-هوسمر
32/222 

(9641/0) 
06/235 

(8831/0) 
04/180 

(9983/0) 
62/153 

(8648/0) 
 آماره آندروز

 درصد اسا. 1و  5، 10داری به ترتیف سطچ معنی *، ** و ***
 نبودند، دارمعنی که هم نهایی اثرات و آمده پرانتز در بوده، صحیچ هاآن عتما که داریمعنی متریرهای نهایی اثرات -

 .اسا شده کشیده خط زیرشان
 های پژوهشماخذ: یافته

 اياي مدل لاجيت دو جمله. ارزيابي درون نمونه5-4
را در یک دوره زمانی معین با  های هشدار زودهنگام، شانس وقوع یک بحران خاصسیستم

ها براساس ای( آننمونهای كیا بروننمونهدهند. بنابراین، ارزیابی درونیک احتمالی نشان می
مقایسه مستقیم احتمال وقوع بحران با تاریخ اصلی آن اسا. این مقایسه از طریق احتمال 

اسا، صورت می ytجازی گذاری بحران که به شکل یک متریر مو تاریخ pt̂وقوع بحران 
 0و در غیر این صورت مقدار  1مقدار  ytشناسایی شود، متریر  tگیرد. اگر بحران در زمان 
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بینی شده بحران به یک متریر مجازی دهد. بنابراین، احتمال پیشرا به خود اختصاص می
خمین زده شده شود. اگر احتمال تبینی بحران شناخته میشود که تحا عنوان پیشمنتقل می

نشان  pt̂را که از سوی یک سیستم هشدار تعیین شده، با  tبینی شده( بحران در زمان كپیش
 ( خواهد بود.9به صورت رابطه ك yt̂بینی بحران دهیم، متریر پیش

𝑦�̂�(𝐶) (9ك = {
+1 𝑖𝑓 𝑝�̂� > 𝑐
0                            

 

cکه در آن  ∈ (، مرحله اول ارزیابی هر 9اسا. طبق رابطه ك 1دهنده نقطه برشنشان ،[0,1]
بینی شده های بحرانی پیشاسا که دوره cسیستم هشداری، تعیین یک نقطه برش بهینه 

(yt̂(c) = yt̂(c))بینی شده های آرام پیشو دوره (1 = کند. را از هم تفکیک می (0
 اهدخو افزایش شدند، بینیپیش درسا را که هاییبحران تعداد نقطه برش پایین، یک انتخاب

 مقابل، دوم(. در نوع یابد كخطایمی افزایش حالا این در های غلط نیزداد، اما تعداد عتما
 داد، خواهد کاهش را غلط شده ارسال هایعتما ای بالاتر، تعدادآستانه مقدار انتخاب یک

كکاندلون و اول(  نوع دهد كخطایمی افزایش را نشده بینیپیش هایبحران اما تعداد
 (. 2012، 2همکاران

برای تعیین نقطه  4و میزان دقا 3در ادبیات موضوع، دو روش رویکرد امتیازدهی اعتباری
. در این بخش جها تعیین نقطه برش بهینه از رویکرد امتیازدهی 5برش بهینه مطرح شده اسا

ده شده اسا. آید، استفادسا میبه 7و ویژگی 6اعتباری که از تقاطع دو منحنی حساسیا
های بحرانی اسا که به درستی توسط سیستم هشدار دهنده نسبا دورهنشان حساسیا

های آرامی اسا که توسط مدل شوند؛ در حالی که ویژگی، بیانگر نسبا دورهشناسایی می
(، نقطه برش بهینه از تقاطع دو منحنی 1شوند. از این رو، طبق نمودار كبه درستی شناسایی می

 تعیین شده اسا. 07/0سیا و ویژگی برابر حسا

                                                           
1- Cut-off Point 

2- Candelon, B., et al. 

3- Credit-Scoring Approach 

4- Accuracy Measures 
 ( رجوع کنید.2012برای مطالعه بیشتر، به کاندلون و همکاران ك -5

6- Sensitivity 

7- Specificity 
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 ويژگي و تعيين نقطه برش بهينه -. منحني حساسيت1نمودار 

 
 های پژوهشماخذ: یافته

( 07/0های حساسیا و ویژگی كدسا آمده از تقاطع منحنیبر اساس نقطه برش بهینه به
 ارائه شده اسا.( 5ای این مدل در جدول كنمونه(، ارزیابی درون12برای رابطه ك

 ((12اي )رابطه )اي مدل لاجيت دو جمله. عملکرد درون نمونه5جدول 

 𝐁𝐂𝐫𝐢𝐬𝐢𝐬𝐢,𝐭 = 𝟎 𝐁𝐂𝐫𝐢𝐬𝐢𝐬𝐢,𝐭 =  کل 𝟏

هشدار ارسال شده 
 است.

63 9 72 
هشدار ارسال نشده 

 است.
192 5 197 

 269 14 255 کل

 29/64 هایی که به درستی شناسایی شدند.درصد بحران

 50/87 درصد هشدارهای غلط به کل هشدارها.

 50/12 درصد احتمال وقوع بحران به شرط اینکه هشدار مناسبی ارسال شود.

 50/2 درصد احتمال وقوع بحران به شرط اینکه هشدار مناسبی ارسال نشود.

 72/74 بینیدرصد دقت پیش

 07/0نقطه برش بهینه:  -
 های تحقیقماخذ: یافته

مورد  9بار هشداری مبنی بر وقوع بحران ارسال شده که از این تعداد،  72(، 5در جدول ك
مورد  192درصد اسا. همچنین در  50/12عادل مبحران را قبل از وقوع آن هشدار دادند؛ که 

هشداری مبنی بر وقوع بحران ارسال نشده و بحرانی هم صورت نگرفته اسا. مجموع این 
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درصد اسا که بیانگر  72/74(، برابر 269ها ك( نسبا به کل حالا9+192دو حالا صحیچ ك
مورد به درستی  9بحران موجود،  14بینی مناسف مدل اسا. همچنین از کل دقا پیش

 72مورد از  63درصد بوده و رقم قابل توجهی اسا. در  29/64شناسایی شدند که معادل 
 50/87كخطای نوع اول( كمعادل موردی که هشدار ارسال شده، بحرانی صورت نگرفته 

مورد، هشداری ارسال نشده، اما بحران اتفاق افتاده كخطای نوع  197مورد از  5درصد( و در 
 درصد اسا. 50/2دوم( که این حالا نیز برابر 

 اي. نتايج مدل لاجيت چند جمله5-5
مدل لاجیا  (،12در ادامه جها مقابله با تورش پس از بحران و مقایسه نتایج با رابطه ك

 ( آمده اسا.6ای تخمین زده شده اسا. نتایج این تخمین در جدول كچندجمله

 هاي بحراني(هاي سالاي )با داده. نتايج تخمين مدل لاجيت چندجمله6جدول 

𝐁𝐂𝐫𝐢𝐬𝐢𝐬𝐢,𝐭 نام متغیرها = 𝟏 𝐁𝐂𝐫𝐢𝐬𝐢𝐬𝐢,𝐭 = 𝟐 
 اثر نهایی احتمال ضریب اثر نهایی احتمال ضریب

ای بانکی به نسبت بدهی سرمایه
GDP 

3488/3- 62/0  15/26- 00/0  

  51/0 -59/1 -122/0 05/0 -5298/4 گستردهنسبت نقدینگی 

  36/0 -0001/0  35/0 00009/0 های دیداری حقیقیسپرده

  GDP 6279/0 19/0  12/1 26/0نسبت اعتبار داخلی به 

  83/0 -29/0  211/0 -4467/3 درآمد دولت -نسبت مخارج

 -126/0 00/0 -05/4 -063/0 00/0 -5645/2 شاخص قیمت سهام

  80/0 0001/0 00003/0 00/0 0013/0 تورم

  75/0 -46/0  40/0 5290/2 عرض از مبدا

 13 تعداد کشورها 301 تعداد مشاهدات

 08/0 1 1واریانس
(10/0) 

 20/0 2واریانس 
(15/0) 

 13/0 2و  1کوواریانس 
(1279/0) 

 -78/125 لگاریتم راستنمایی

 های پژوهشماخذ: یافته

                                                           
به ترتیف مربوط به دو اثر تصادفی در نظر گرفته شده برای دوره پیش بحران و بحران/  2و واریانس  1مقادیر واریانس  -1

دهد. برای مطالعه بیشتر به هان و نیز مقدار و نوع همبستگی این دو را نشان می 2و  1بهبود هستند. مقدار کوواریانس 

 ( رجوع کنید.2004ك هسکتس و همکاران -( و راب2006اوهلندروف ك
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ای با در نظر همان طور که در بخش روش تحقیق نیز اشاره شد، مدل لاجیا چندجمله
گرفتن سه دوره مختلف آرام، پیش بحران و بحران/ بهبود، مشکل تورش پس از بحران را حل 

ها به این شکل اسا که یک دوره كدر اینجا دوره آرام، کند. تفسیر ضرایف در این مدلمی
BCrisisi,t = ( به عنوان مبنا یا پایه درنظر گرفته شده و دو دوره دیگر نسبا به آن بررسی 0

بحران، احتمال قرار گرفتن در دوره پیش از بحران شوند. بر این اساس، ضرایف دوره پیشمی
 ،گستردهدهند. سه متریر نسبا نقدینگی شان میرا نسبا به احتمال بودن در دوره آرام ن

دار بوده و عتما درستی ای، معنیشاخص قیما سهام و تورم همانند مدل لاجیا دوجمله
ای بیشتر اسا. در صورت افزایش نیز دارند. اثرات نهایی این متریرها اندکی از مدل دوجمله

بحران نسبا احتمال تن در دوره پیش، احتمال قرار گرفگستردهیک درصد در نسبا نقدینگی 
درصد  36/1ای، کند که نسبا به مدل دوجملهدرصد کاهش پیدا می 2/12بودن در دوره آرام، 

دهد زمانی که تورش پس از بحران وجود ندارد، تاثیر متریر بیشتر اسا. این نتایج نشان می
 شده اسا. ام، بیشتر از قبلبه عنوان یک شاخص هشداردهنده زودهنگ گستردهنسبا نقدینگی 

اسا. این عدد بیانگر آن اسا که در  -063/0مقدار اثر نهایی شاخص قیما سهام برابر 
بحران نسبا صورت افزایش یک درصد در شاخص قیما سهام، احتمال بودن در دوره پیش

ی اندک یابد. این مقدار نسبا به مدل قبلیدرصد کاهش می 3/6به احتمال بودن در دوره آرام 
اسا.  00003/0بهتر اسا. شاخص هشداردهنده بعدی، مقدار تورم بوده که اثر نهایی آن برابر 

در صورت افزایش یک درصد در مقدار تورم در کشورهای مورد مطالعه، احتمال قرار گرفتن 
 یابد.درصد افزایش می 003/0در دوره پیش بحران نسبا به احتمال بودن در دوره آرام، 

ر دوره بحران/ بهبود، اثر ترییر در متریرهای توضیحی را در خصوص احتمال قرار ضرایف د
(، 6دهند. طبق نتایج جدول كگرفتن در این دوره نسبا به احتمال بودن در دوره آرام نشان می

دار بوده که و شاخص قیما سهام معنی GDPای بانکی به تنها دو متریر نسبا بدهی سرمایه
فقط شاخص قیما سهام عتما صحیحی دارد. در دوره بحران/ بهبود، اثر نهایی در این بین، 

تر كحدود دو برابر( اسا؛ به طوری که در بحران قویمتریر قیما سهام نسبا به دوره پیش
صورت افزایش یک درصد در شاخص قیما سهام، احتمال قرار گرفتن در دوره بحران/ بهبود 

یابد. به عبارت دیگر، زمانی که درصد کاهش می 6/12ه آرام، نسبا به احتمال بودن در دور
شود تا احتمال در دوره آرام قرار داریم، افزایش یک درصد در شاخص قیما سهام باعث می

درصد کاهش یابد. حال اگر بنا به دلایل دیگر،  3/6قرار گرفتن در دوره پیش بحران به مقدار 
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زایش یک درصدی در شاخص قیما سهام، احتمال وقوع در وضعیا بحرانی قرار بگیریم با اف
 گردیم.درصد کاهش یافته و با احتمال بیشتری به دوره آرام برمی 6/12بحران بانکی 

ای با مطالعات ای و چندجملهنتایج مطالعه حاضر در هر دو حالا لاجیا دوجمله
(، دیویس و 1998ك (، کامینسکی، لیزوندو رینهارت1998ك 1کانا و دتاراجیچ -دمیرجیک

(، کاگیانو و 2014ك 5(، ایونت2014ك 4(، کیان و لو2010ك 3(، بارل و همکاران2008ك 2کریم
(، 2018ك 8(، کودرت و ایدر2016(، لانگ و اشمیا ك2016ك 7(، کوستا2014ك 6همکاران

های هشداردهنده ( و بسیاری از مطالعات دیگر در زمینه شاخص2019ك 9بوید و همکاران
 ان سازگار اسا.بحر

 اياي مدل لاجيت چند جمله. ارزيابي درون نمونه5-6
ای و مقایسه آن با لاجیا در قسما پایانی نتایج به ارزیابی عملکرد مدل لاجیا چندجمله

 ( آمده اسا.7شود. نتایج این ارزیابی در جدول كای پرداخته میدوجمله

 ايچند جملهاي مدل لاجيت . عملکرد درون نمونه7جدول 

 𝐁𝐂𝐫𝐢𝐬𝐢𝐬𝐢,𝐭 = 𝟎 𝐁𝐂𝐫𝐢𝐬𝐢𝐬𝐢,𝐭 = 𝟏 𝐁𝐂𝐫𝐢𝐬𝐢𝐬𝐢,𝐭 =  کل 𝟐
هشدار ارسال شده 

 است.
51 8 12 71 

هشدار ارسال نشده 
 است.

204 6 20 230 
 301 32 14 255 کل

 14/57 هایی که به درستی شناسایی شدند.درصد بحران
 44/86 هشدارها.درصد هشدارهای غلط به کل  %
 55/13 درصد احتمال وقوع بحران به شرط اینکه هشدار مناسبی ارسال شود. %
 85/2 درصد احتمال وقوع بحران به شرط اینکه هشدار مناسبی ارسال نشود. %

 81/78 بینیدرصد دقت پیش
 07/0نقطه برش بهینه:  - %

 های پژوهشماخذ: یافته

                                                           
1- Demirgüç-Kunt, A., & Detragiache, E. 

2- Davis, E. P., & Karim, D. 

3- Barrell, R., et al. 

4- Qin, X., & Luo, C. 

5- Ionela, S. A. 

6- Caggiano, G., et al. 
7- Costa, N. 

8- Coudert, V., & Idier, J. 

9- Boyd, J. H., et al. 
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مورد  8مبنی بر وقوع بحران ارسال شده که از این تعداد، بار هشداری  59، 1(7در جدول ك
درصد(. این مقدار نسبا به حالا  55/13بحران را قبل از وقوع آن هشدار دادند كمعادل 

مورد هشداری مبنی  204ای، حدود یک درصد بیشتر شده اسا. همچنین در لاجیا دوجمله
ه اسا. مجموع این دو حالا صحیچ بر وقوع بحران ارسال نشده و بحرانی هم صورت نگرفت

درصد اسا. این مقدار نسبا به مقدار مشابه  81/78ها، برابر ( نسبا به کل حالا8+204ك
بیشتر شده اسا. بنابراین، زمانی که تورش پس از بحران  09/4ای، برای مدل لاجیا دوجمله

بینی د، دقا پیشای تخمین زده شودر مدل وجود نداشته و مدل به روش لاجیا چندجمله
مورد به درستی شناسایی شدند  8بحران موجود،  14یابد. همچنین از کل مدل افزایش می

درصد نسبا به حالا قبل کمتر شده اسا. درصد  15/7درصد( که  14/57كمعادل 
ای ای نسبا به لاجیا دوجملههشدارهای غلط به کل هشدارها در مدل لاجیا چند جمله

 د کاهش یافته اسا.نیز حدود یک درص

 گيريبندي و نتيجه. جمع6
ها بیش از پیش ها و مقابله با اثرات مخرب آن، موضوع بحران1990های پایانی دهه در سال

های مورد توجه اقتصاددانان و محققین قرار گرفا؛ به طوری که در اواخر این دهه تا سال
ها هشدار زودهنگام معرفی شد. این سیستم هایابتدایی قرن بیستم، سه نسل مختلف از سیستم

توانایی آن را دارند که بحران را قبل از وقوع آن تشخیص داده و هشداری را مبنی بر احتمال 
وقوع آن ارسال کنند. در همین راستا، در پژوهش حاضر به طراحی سیستم هشدار زودهنگام 

 1980-2016 طی دوره زمانی بحران بانکی برای منتخبی از کشورهای با درآمد متوسط بالا
های لاجیا( استفاده شد. متریر ها كمدلپرداخته شد. برای این منظور از نسل دوم این سیستم

کشور دیگر با محاسبه  5کشور به روش مطالعه رویدادی و برای  8وابسته بحران بانکی برای 
ی نشان داد که سه متریر اشاخص فشار بازار پول تعیین شد. نتایج تخمین مدل لاجیا دوجمله

های پیشرو بحران، می، شاخص قیما سهام و تورم به عنوان شاخصگستردهنسبا نقدینگی 
درصد از احتمال وقوع بحران بانکی در کشورهای مورد مطالعه  17توانند در مجموع حدود 

قیما شاخص  و گستردهرا توضیچ دهند؛ به طوری که با افزایش در دو متریر نسبا نقدینگی 

                                                           
BCrisisi,tبینی وقوع بحران مهم اسا؛ از این رو ستون دلیل اینکه فقط پیش( به 7در جدول ك -1 = در تحلیل  2

 نتایج لحاظ نشده اسا.
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شود. سهام، احتمال وقوع بحران بانکی کاهش یافته و با افزایش تورم، این احتمال بیشتر می
درصدی  72/74دهنده دقا ای نیز نشانای مدل لاجیا دو جملهارزیابی عملکرد درون نمونه
 مدل تخمین زده شده اسا.

ای جیا چندجملهدر ادامه جها مقابله با تورش پس از بحران، مدل نهایی به روش لا
و  ستردهگتخمین زده شد. نتایج نشان داد که دو شاخص پیشرو بحران نسبا نقدینگی 

شاخص قیما سهام، ارتباط معکوسی با احتمال بودن در دوره پیش بحران نسبا به احتمال 
ای نیز بیشتر اسا. متریر ها از مدل لاجیا دو جملهبودن در دوره آرام داشته و اثرگذاری آن

تورم نیز ارتباط مستقیمی با احتمال بودن در دوره پیش بحران نسبا به احتمال بودن در دوره 
آرام دارد. همچنین تنها متریر شاخص قیما سهام باعث برون رفا از دوره بحران/ بهبود به 

شود؛ به طوری که در صورت قرارگیری در سما دوره آرام در کشورهای مورد مطالعه می
درصد احتمال دارد تا به دوره آرام برگردیم. ارزیابی عملکرد  6/12بهبود، دوره بحران/ 

بینی مدل نسبا به مدل دهنده افزایش دقا پیشای نشانای مدل لاجیا چندجملهنمونهدرون
درصدی به  4بینی مدل با افزایش حدود ای اسا؛ به طوری که دقا پیشلاجیا دوجمله

 .درصد رسیده اسا 81/78رقم 
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 پيوست

 
 

 جدول الف. منبع متغيرهاي پژوهش
 منبع توضیح نام متغیر

ای به نسبت بدهی سرمایه
GDP 

IFS Line aeبا استفاده از  برحسب  
 پول ملی تبدیل شده است.

(IFS Line 78bud)×
(IFS Line ae) / (IFS 

Line 99b) 

گستردهنسبت نقدینگی   
)ذخایر بانکی+مطالبات دولت( / )ذخایر 
بانکی+داراییهای خارجی بانکی+مطالبات 

 دولت و بخش خصوصی(

(IFS Line 20+22a) / 
(IFS Line 20+21+22) 

های دیداری حقیقیسپرده   
(IFS Line 24) / (IFS 

Line 64) 
  GDPنسبت اعتبار داخلی به 

(IFS Line 32) / (IFS 
Line 99b) 

درآمد دولتی-مخارجنسبت    
World Economic 
Outlook (WEO) 

 (IFS Line 62)  شاخص قیمت سهام

  اعتبار حقیقی بخش خصوصی
(IFS Line 22d) / (IFS 

Line 64) 

 / (IFS Line 34+35) )پول+شبه پول( / )ذخایر پولی( M2ضریب فزاینده 
(IFS Line 14) 

های بانکی حقیقیسپرده  
انداز و دار، پسدیداری+مدتهای )سپرده

 ارزی(
(IFS Line 24+25) / 

(IFS Line 64) 

 نسبت نقدینگی محدود
)ذخایر بانکی( / )ذخایر بانکی+داراییهای 
خارجی بانکی+مطالبات دولت و بخش 

 خصوصی(

(IFS Line 20) / (IFS 
Line 20+21+22) 

 IFS) / (IFS Line 60b) نرخ بهره بازار پول نرخ بهره حقیقی
Line 64) 

های خارجی نسبت بدهی
های بانکیبانکی به کل دارایی  

های خارجی بانکی( / )ذخایر )بدهی
های بانکی+مطالبات دولت بانکی+دارایی

 و بخش خصوصی(

(IFS Line 26c) / (IFS 
Line 20+21+22) 

  مخارج حقیقی دولت
World Economic 
Outlook (WEO) / 

(IFS Line 64) 

حقیقی دولتدرآمد    
World Economic 
Outlook (WEO) / 

(IFS Line 64) 
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 جدول الف. ادامه 

 منبع توضیح نام متغیر
 (IFS Line rec)  نرخ ارز موثر حقیقی

 ذخایر
IFS Line aeبا استفاده از  برحسب  

 پول ملی تبدیل شده است.
(IFS Line 1l.d)× (IFS 

Line ae) 

 GDPنسبت صادرات به 
IFS Line aeبا استفاده از  برحسب  

 پول ملی تبدیل شده است.

(IFS Line 70.d) or 
(IFS Line 1a9cx)×
(IFS Line ae) / (IFS 

Line 99b) 

 تورم
برحسب شاخص قیمت مصرف کننده 

(2010)سال پایه:   
(IFS Line 64) 

 (IFS Line 99b)  (GDPتولید ناخالص داخلی )

 (IFS Line ae)  نسبت پول ملی به دلار آمریکا

بوده و از  2018رجوع کنید. آخرین سالنامه منتشر شده مربوط به سال  IFSهای آماری برای مطالعه بیشتر، به سالنامه *
 آدرس زیر قابل دسترسی اسا: 

https://data.imf.org/api/document/download?key=62729942 

 
 
 


