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Abstract 

The main purpose of this study is to identify the determinants of banking crisis 
losses for 49 sample countries over the period 1980-2019. In this regard, two 
sub-purposes are pursued. In the first preliminary step, we identify and date 
episodes of banking crises for 49 countries. The graphical analysis of crises 
showed that about half of the crises were occurred between 2008-2012 in 
which the share of high-income countries was higher than other country 
groups. Then, in the second preliminary step, we used the Hodrick-Prescott 
filter to extract different trends from countries' GDPs to calculate four 
alternative measures of real output losses. The investigated output losses 
showed that Angola and Greece had the highest and lowest losses among the 
four types of losses, respectively. Finally, to achieve the main purpose, we use 
the Poisson quasi-maximum likelihood (PPML) method to estimate model. 
The model was estimated without and with currency crisis variable. Our 
findings show the occurrence of a currency crisis is effective in intensifying 
output losses following banking crises. Also, the variables of inflation, bank 
credit to GDP, credit-to-GDP gap, public debt/GDP, with a positive effect and 
variables of financial openness, discretionary government spending and 
central bank assets with a negative impact, are important factors in output 
losses of banking crisis. Therefore, we recommend that the mentioned 
variables be considered in banking crisis management. 

Keywords: Banking Crisis, Dating Crises, Output Losses, Poisson 
Pseudo Maximum Likelihood. 
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  بانکی بحران هایزیان بر موثر عوامل شناسایی

  ایران ز،تبری تبریز، دانشگاه دکتری علوم اقتصادی،     سید صالح اکبرموسوی

  

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

 چکیده
کشور نمونه مورد مطالعه  49های بحران بانکی برای هدف اصلی مطالعه حاضر، شناسایی عوامل موثر بر زیان

به طوری که در گام اسا. در همین راستا، دو هدف فرعی نیز دنبال شده اسا؛  1983-2319طی دوره زمانی 
ا ههای نموداری درخصوص تعداد بحرانکشور تعیین شد. تحلیل 49های بانکی برای مقدماتی اول، تاریخ بحران

بوده که در این بین، سهم  2312تا  2338های های به وقوع پیوسته، طی سالنشان داد که حدود نیمی از بحران
ای ههای کشوری اسا. سپس در گام مقدماتی دوم با استخراج روندکشورهای با درآمد بالا بیشتر از بقیه گروه

حقیقی کشورها، چهار نوع زیان در تولید  GDPزمانی پرسکات برای سری-مختلف توسط فیلتر هودریک
محاسبه شد. بررسی زیان در تولید کشورها، نشان داد که دو کشور آنگولا و یونان به ترتی  بیشترین و کمترین 

به خود اختصاص دادند. در نهایا برای تحقق هدف اصلی  را در بین چهار نوع زیان محاسبه شدهمقدار زیان 
( به دو صورت PPMLمطالعه حاضر، مدل اقتصادی تحقیق با استفاده از روش شبه حداک ر راستنمایی پواسون د

های یانزی، باعث تشدید زبدون متریر بحران ارزی و با حضور آن برآورد شد. نتایج نشان داد که وقوع بحران ار
، شکاف اعتبار به GDPشود. همچنین متریرهای تورم، نسبا اعتبار بانکی به تولید ناشی از بحران بانکی می

GDPای ه، بدهی بخش عمومی با تاثیر م با و متریرهای درجه باز بودن مالی، مخارج احتیاطی دولا و دارایی
 ز این رو،اهای تولید بعد از وقوع بحران بانکی هستند. در مقدار زیانبانک مرکزی با تاثیر منفی از عوامل مهم 

 .شودجها مدیریا بحران بانکی، توجه به متریرهای بیان شده توصیه می

 استنماییر حداکثر شبه روش تولید، در زیان بحران، گذاریتاریخ بانکی، بحرانواژگان کلیدی: 
 پواسون

  JEL: C51 ، E23، G01، G21بندی طبقه

  

                                                            
  :نویسنده مسئولbehsalmani@gmail.com 
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 . مقدمه1
م ل  یالمللهای بینهای مالی، توجه محققین و سازمانمشکتت اقتصادی مرتبط با بحران

را به خود جل  کرده اسا؛ به طوری که حجم زیادی از مطالعات  1المللی پولصندوق بین
در ادبیات موضوع، هایی اسا. های تولید ناشی از چنین بحرانگیری زیاندر مورد اندازه

ای هافتد؛ معمولاً از مقدار زیانها اتفاق میهایی که به دنبال وقوع بحرانی بررسی زیانبرا
شود. در همین راستا، دو رویکرد متفاوت استفاده می 2ایجاد شده در تولید ناخالص داخلی

وجود دارد؛ در رویکرد اول که به رویکرد متریر مجازی معروف اسا؛ اثر متریر مجازی 
نسبا به روند بالقوه  GDPشود. در رویکرد دوم از شکاف در نظر گرفته می GDPبحران بر 

شود. در ادبیات، رویکرد دوم نسبا به رویکرد اول ترجیچ داده شده اسا آن استفاده می
تواند بر افزایش یا کاهش در این بین، عواملی وجود دارد که می .(Angkinand, 2008د

وثر باشد. این عوامل بسته به اینکه نوع بحران مالی از نوع های به وجود آمده در تولید مزیان
وند. شارزی، بانکی یا بدهی باشد، متفاوت خواهند بود. این عوامل، خود به دو نوع تقسیم می

 ها، بحران ایجاد شده را مدیریا کرده وتوان با کنترل آننوع اول، متریرهایی هستند که می
کاهش داد. همچنین ممکن اسا خود این متریرها باعث از این طریق، اثرات مخرب آن را 

ی تورم توان به متریرهاایجاد بحران شده باشند. به عنوان م ال، درخصوص بحران بانکی، می
ای به این نوع متریرها اشاره کرد. در این صورت باید توجه ویژه GDPو نسبا اعتبار به 

ه عنوان صاد کتن کشورها بستگی دارند. بداشا. نوع دوم متریرهایی هستند که به شرایط اقت
توان به قوانین مالی، نظام ارزی حاکم بر کشورها، های بانکی میم ال، در خصوص بحران

 .3گذاری تورم و... اشاره کرداستقتل بانک مرکزی، هدف
ی های بحران بانکتاواند بر مقادار زیانآید که چه عاواملی میحال این پرسش پیش می

 49ی برای های بانکشد. برای پاسخ به این سوال، در پژوهش حاضر ابتدا تاریخ بحرانموثر با

                                                            
1. International Monetary Fund 

2. Gross Domestic Product 

 ( رجوع کنید.2321لوییج و همکاران د . برای مطالعه بیشتر، به3
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. سپس 2شودارائه می 1983- 2319، طی دوره زمانی 1کشور از چهار گروه مختلف کشورها
حقیقی  GDPهای مختلف برای سری زمانی های بحرانی و محاسبه روندبا توجه به تاریخ

سال پس از آن، مقدار چهار نوع زیان در تولید ناخالص داخلی  کشورها در سال بحرانی و سه
شود. در نهایا با برآورد مدل تحقیق به روش شبه حداک ر راستنمایی کشورها محاسبه می

 های تولید ناشی از بحران بانکی شناسایی خواهد شد.، عوامل موثر بر زیان3پواسون
د از مقدمه در بخش دوم، ادبیات دهی شده اسا. بعپژوهش حاضر در پنج بخش سازمان

کی های بحران بانموضاوع مرور شده اسا. در این بخش، ابتدا مبانی نظاری مربوط به زیان
ها توضیچ داده شده و در ادامه، برخی از مطالعات مهم خارجی و و دو رویکرد محاسبه زیان

تحقیق معرفی شود. در بخش سوم، روش انجام ها مرور میداخلی در خصوص زیان بحران
اسا. در  ههای مربوطه توضیچ داده شدشده و در بخش بعدی، نتایج تحقیق به همراه تحلیل

 شود.به نتایج مهم تحقیق اشاره می بخش پنجم و پایانی نیز

 . ادبیات موضوع2
های بانکی در چند دهه اخیر، همواره مشکتتی را برای کشورهای گرفتار در وقوع بحران

های مالی بحران، توان به هزینهداشته اسا. از جمله این مشاکتت، می بحران به دنبال
اشاره کرد  4های غیرقابل وصولهای تولید، افزایش بدهی عمومی و افزایش وامزیان

بعد از وقوع بحران بانکی، مدیریا صحیچ آن بسیار  (.Laeven and Valencia, 2013د
از دو  ینکی، ابتدا باید تاریخ بحران را به یکمهم خواهد بود. برای شروع مدیریا بحران با

و رویکرد شاخص فشار  5روش مطرح شده در ادبیات موضوع درویکرد مطالعه رویدادی
ز بحران های ناشی اگذاری بحران، نوبا به بررسی زیان( تعیین کرد. بعد از تاریخ6بازار پول

                                                            
. کشورهای با درآمد پایین، کشورهای با درآمد متوسط پایین، کشورهای با درآمد متوسط بالا و کشورهای با درآمد 1

 بالا

( 2314به پیروی از جینگ و همکاران د تح شدههای بانکی از طریق محاسبه شاخص فشار بازار پول اص. تاریخ بحران2

 ه اسا.تعیین شد

3. Poisson Pseudo Maximum Likelihood 

4. Non-performing Loan 

ند از: کاپریو اند، عبارتهای بانکی با استفاده از رویکرد بیان شده تعیین شدهها، تاریخ بحران. چهار مطالعه مهم که در آن5

 .(2338( و لیون و والنسیا د2339د (، رینهارت و روگوف1998کانا و دتراجیچ د-(، دمیرجیک1996بیل دو کلینگ

 ( رجوع کنید.2314( و جینگ و همکاران د2337. برای مطالعه بیشتر به ون هاگن و هوو د6
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هیه ا مناسبی را برای مدیریا آن ترسد تا از این طریق بتوان سیاسها میو عوامل موثر بر آن
 ،را محدود کند 1باید گسترش وحشا مالی یک سیاسا مناس  برای کنترل بحرانکرد. 

های اقتصادی بحران گذاری آینده کاهش دهد و هزینهعدم اطمینان را در مورد فضای سرمایه
های زینهها و هبرای بررسی زیان در ادبیات موضوع. (Angkinand, 2008درا کمتر کند 

 شود.های ایجاد شده در تولید ناخالص داخلی مطرح میها، معمولا محاسبه زیانبحران

ها را به دو توان آنهای تولید وجود دارد که میهای متفاوتی برای برآورد زیانروش
ای ارزی، هدسته تقسیم کرد؛ در دسته اول، از یک متریر مجازی برای بیان تاثیرات بحران

های بعد از آن در رگرسیون های تولید در زمان شروع بحران و سالبر هزینه 2وقلوبانکی و د
. در دسته دوم، از مفهوم 3گویندشود. به این روش، رویکرد متریر مجازی میاستفاده می

شود؛ به طوری که کل زیان تولید در هر بحران، براساس انحراف شکاف تولید استفاده می
د شود. طبق این رویکارد، بهبود در اقتصالید بالقوه تخمین زده میتولید واقعی از روند تو

شود که تولید واقعی به روند خود دسطچ تولید در صورت عدم بروز بحران( زمانی حاصل می
 . 4بازگردد

های تولید که در مطالعات های زیاناز بررسی ادبیات موضوع و تجزیه و تحلیل داده
روش  ها براساسهای اقتصادی بحرانشود که برآورد هزینهمختلف آمده، نتیجه گرفته می

تولید  هایشود. دلیل اصلی این اسا که هزینهشکاف تولید درویکرد دوم( ترجیچ داده می
قدار ن، مهم اسا که مبه طور قابل توجهی متفاوت اسا. بنابرای های مختلف بحراندر دوره

 .(Angkinand, 2008دها محاسبه شود تک بحرانبرای تک هزینه تولید
لید، های توهای مالی از منظر زیانسازی اثرات حقیقی بحرانها برای کمیبا وجود تتش

ای ههای برآورد آن وجود دارد. از این رو، میزان زیاناختتف نظرهایی در خصوص تکنیک
تولید گزارش شده از یک دوره بحرانی یکسان در بین مطالعات مختلف، کامت متفاوت 

های بحران با استفاده از روش شکاف تولید درویکرد دوم(، سوالاتی سا. در برآورد زیانا
های تولید و نیز نحوه حقیقی برای برآورد زیان GDPاز قبیل استفاده از سطچ یا نرخ رشد 

                                                            
1. Financial Panic 

2. Twin Crisis 

 (، از این روش استفاده کردند.2332به عنوان م ال، هاتچیسون و نوی د. 3

( و بوید و 2332(، هاگارس و همکاران د2331دو و همکاران دبه عنوان م ال، در مطالعات انجام شده توسط بور. 4

 (، از این روش استفاده شده اسا.2335همکاران د
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 توسط مطالعاتی مانند GDPشود. استفاده از نرخ رشد تخمین روند تولید بالقوه مطرح می

ها ( مورد انتقاد قرار گرفته اسا. آن2335د 2( و بوید و همکاران2332د 1انهاگارس و همکار
 GDPگردد، اما سطچ کنند که نرخ رشد به روند رشد پیش از بحران خود بر میاستدلال می

گردد و در نتیجه، زیان کل تولید در هر حقیقی لزوما به ظرفیا قبل از بحران خود برنمی
 شود.زده میتخمین  ،بحران، کمتر از حد

حقیقی برای برآورد زیان کل تولید نیز بدون مشکل نیسا. اگر  GDPاستفاده از سطچ 
اقتصاد یک کشور پیش از بحران اقتصادی دمانند آنچه در کشورهای آسیای شرقی و جنوب 

آسیا رخ داده بود( رونق اقتصادی را تجربه کند،  1997-1998شرقی، پیش از بحران مالی 
لقوه برآورد شده براساس سطچ تولید قبل از بحران، سطچ پایداری از تولید را روند تولید با
در نتیجه، زیان کل تولید برآورد شده  و احتمالا انفجاری خواهد بود. کندمنعکس نمی

 آمیز خواهد بود و ممکن اسا بهبود اقتصادی هرگز محقق نشود.اغراق
تولید و همچنین بهبود اقتصادی بعد از مورد دوم ایجاد اختتفات در مقدار تخمینی زیان 

بحران در مطالعات موجود به احتمال زیاد به دلیل تفاوت در محاسبه روند تولید بالقوه اسا. 
ود. شاگر برآورد روند تولید بالقوه کم باشد، مقدار زیان تولید کمتر از حد تخمین زده می

د در های بسیار زیاسا منجر به زیانعتوه بر این، اگر روند برآورد شده زیاد باشد، ممکن ا
های دائمی تولید شود. به عنوان م ال، عدم بازگشا تولید واقعی به روند تولید یا حتی زیان

د که در کننده سطوح تولیدی باشبالقوه خود. از نظر مفهومی، روند تولید بالقوه باید منعکس
، راهکارهای مختلفی برای افتاد. در ادبیات موضوعصورت عدم بروز بحران، اتفاق می

محاسبه روند تولید بالقوه پیشنهاد شده اسا. مانند محاسبه روند تولید بالقوه بر اساس عملکرد 
 های آرام.گذشته اقتصاد پیش از شروع بحران یا متوسط نرخ رشد اقتصادی در دوره

ی قبل لگیری عملکرد اقتصادی گذشته، مطالعات از سطچ تولید ناخالص داخبرای اندازه
ای هکنند. در مطالعاتی که از دورههای مختلف استفاده میاز بحران براساس تعداد سال

آید که آیا این سال قبل از بحران(، این سوال پیش می 13-5کنند دمانند طولانی استفاده می
های آرام هستند؛ زیرا ممکن اسا هر چند سال یک بار در برخی کشورها ها، واقعا دورهدوره

 هایحران رخ دهد. عتوه بر این، مطالعاتی که برای برآورد روند تولید بالقوه از دورهب

                                                            
1. Hoggarth, G., et al. 

2. Boyd, J. H., et al. 
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کنند، ممکن است بهحقیقی استفاده می GDPسال قبل از بحران)  5-3مدت (مانند کوتاه
حران در معرض تورش زیان تولید برآورد شده قراردلیل شرایط ناپایدار اقتصاد قبل از ب

هاي تولیديدر ادامه، برخی از مطالعات خارجی و داخلی انجام شده در حوزه زیانبگیرند. 
شود.مرور می ،افتدهاي مالی اتفاق میکه به دنبال وقوع بحران

که به هاي تولید ناخالص داخلی کشورها رااي، زیان) طی مطالعه2014(1کاپ و وگا
هاي مالی ایجاد شده بود از منظر فراوانی (تعداد حوادث منجر به زیان در هردلیل بحران

براي این منظور، محققین دوره) و شدت (زیان ایجاد شده در هر بحران) بررسی کردند.
چند کشـوري GDPرا براي تخمین تابع چگالی احتمـال زیان انباشته 2رویکرد توزیع ضرر

هاي مالی اجرا کردند. نتایج نشان دادربوط به حوادث شدید ناشی از بحرانهاي مو صدك
ايههاي مالی به شدت ناهمگن هستند؛ به طوري که بحرانهاي تولید ناشی از بحرانکه زیان

شود.می3هاي بانکیارزي، منجر به زیان تولید کمتري نسبت به بحران بدهی و بحران
بحران بانکی را با استفاده از 150هاي تولید مرتبط با )، هزینه2016( 4دوروکس و دویر

مورد بررسی قرار دادند. نتایج نشان داد 1970هاي بین کشوري براي دوره زمانی بعد از داده
ر به انقباضهاي بانکی منجیافته و در حال توسعه، بسیاري از بحرانکه براي اقتصادهاي توسعه

ققین باشوند. سپس محتر نمیهاي بانکی منجر به انقباضات بزرگحرانشوند و اکثر بنمی
متغیرهایی را بررسی کردند که به پیش5گیري بیزیناستفاده از روش میانگین ییراتبینی تغ،

ها حاکی از آن بود که برايکند. نتایج بررسیتولید پس از بحران بانکی کمک می
دبه طور مثبت با شرایط اقتصادي پیش از بحران، ماننهاي تولید اقتصادهاي پیشرفته، زیان

رشد اعتبار ارتباط دارد. براي اقتصادهاي کم درآمد نیز عوامل دیگري مانند داشتن بازار
.هاي تولید از اهمیت بیشتري برخوردار هستندسهام و بیمه سپرده در مقدار زیان

کننده شدتبه عنوان عوامل تعیینمتغیر را  21) در مطالعه خود، 2018(6ویلمز و همکاران
کشور طی دوره زمانی 40هاي بحران بانکی بحران بانکی معرفی کردند. محققین از داده

ن و حداقل مربعات معمولی پانل استفاده کردند.یگیري بیزو روش میانگین 1970-2011

1. Kapp, D., & Vega, M.
2. Loss Distribution Approach

کیغیرسیستم اییک . هر دو نوع بحران بانکی سیستم3
4. Devereux, J., & Dwyer, G. P.
5. Bayesian Model Averaging
6. Wilms, P., et al.
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ولید ها در سطچ تهای ثابا و باز بودن مالی بر مقدار زیانگذارینتایج نشان داد که سرمایه
یاسا وانه نقدینگی، سگذاری ثابا، تراز حساب جاری، پشتموثر اسا. در حالی که سرمایه

 ها در رشد تولید بعد از وقوع بحران بانکی موثر اسا.پولی و آزادی مالی بر مقدار زیان
-های سیاستی بر مقدار هزینهچهارچوبای، تاثیر ( در مطالعه2321د 1لوییج و همکاران

کشور  146 های پانل نامتوازنی ازهای بحران بانکی را بررسی کردند. برای این منظور از داده
های سیاستی برای چهارچوبکه استفاده شد. نتایج نشان داد  1973-2313طی دوره زمانی 

 چهارچوبکه  های بانکی بسیار مهم اسا؛ به طوریهای انتظاری بحرانتوضیچ هزینه
 های انتظاری بحران بانکی را افزایشانگارانه، احتمالا هزینهسیاستی بسیار محدود یا سهل

پذیری، امکان محدود کردن هزینه انتظاری مقابل با ترکی  نظم و انعطاف دهد. درمی
 های بانکی به طور قابل توجهی وجود دارد.بحران

هدف اصلی مطالعه حاضر شناسایی عوامل موثر بر زیان در تولید کشورها به دنبال وقوع 
های انع زیبحران بانکی اسا. بر این اساس، پژوهش حاضر اولین مطالعه در خصوص موضو

های بانکی برای کشورهای گذاری بحران. تاریخ2بحران بانکی در بین مطالعات داخلی اسا
ان رود. در این پژوهش، آستانه بحرمختلف به عنوان یکی از اهداف فرعی تحقیق به شمار می

یاز های مورد نبه شکل دقیق مشخص بوده و برای کشورهایی که امکان دسترسی به داده
شته، شاخص فشار بازار پول محاسبه و بدین ترتی ، سال وقوع بحران بانکی مشخص وجود دا

های روش شاخص شده اسا. این در حالی اسا که در اک ر مطالعات خارجی با وجود مزیا
ها استفاده نشده اسا. گذاری بحراناز این روش برای تاریخ 3فشار نسبا به مطالعه رویدادی
های مطالعه حاضر نسبا به مطالعات خارجی مرتبط اسا. این موضوع یکی از نوآوری

همچنین هدف فرعی دوم، محاسبه چهار نوع زیان در تولید ناخالص داخلی کشورها در سال 
های ناشی از بحران بانکی برای اولین بار در بحران و سه سال بعد از آن اسا. محاسبه زیان

ارای نوآوری اسا.این مطالعه انجام شده و از این حیث نیز پژوهش د

1. Levieuge, G., et al.

(، 1399نیا و همکاران د( و اصتنی1396های ارزی نیز در دو مطالعه یزدانی و همکاران دهای تولید ناشی از بحران. زیان2

 به منابع اشاره شده رجوع کنید. مورد بررسی قرار گرفته اسا. برای مطالعه بیشتر،

 ( رجوع کنید.1433. برای مطالعه بیشتر به اکبرموسوی و همکاران د3
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( و سایر مطالعات مشابه از کشورهایی که تجربه 2321در مطالعه لوییج و همکاران د
ند در ااند در کنار سایر کشورها که حداقل یک بحران را تجربه کردهبحران بانکی نداشته

ها استفاده شده اسا. این در حالی اسا که در مطالعه حاضر، فقط کشورهایی در تخمین
ها حضور دارند که تجربه بحران بانکی را در دوره مورد مطالعه داشته و مقادیر تخمین

ها، م با بوده اسا. این موضوع که نوآوری دیگر مطالعه های محاسبه شده برای آنزیان
( اسا، منجر 2321حاضر نسبا به مطالعات مشابه خارجی به ویژه مطالعه لوییج و همکاران د

 شود.ی میتربه ارائه نتایج دقیق

 . روش پژوهش4

 49های بحران بانکی برای هدف اصلی مطالعه حاضر، شناسایی عوامل موثر بر مقدار زیان
اسا. بر این اساس در گام مقدماتی  1983-2319کشور از کشورهای جهان طی دوره زمانی 

پول  راول، بحران بانکی برای کشورهای مورد مطالعه با استفاده از رویکرد شاخص فشار بازا
سا های بحرانی به دشود. سپس در گام مقدماتی دوم با استفاده از تاریخگذاری میتاریخ

آمده، مقدار چهار نوع زیان ناشی از بحران برای سال بحران و سه سال بعد از آن محاسبه 
شود. در ادامه در گام اصلی تحقیق با در نظر گرفتن هر یک از چهار نوع زیان محاسبه می

متریر کنترل، مادل تحقیق برآورد شده و از این طریق، عوامال موثر بر مقدار  13شده و 
 های بحران بانکی شناسایی خواهد شد.زیان

 گذاری بحران بانکی از رویکرد شاخصدر راستای گام مقدماتی اول تحقیق برای تاریخ
( معرفی شد، 1423د 1شده که برای اولین بار توسط جینگ و همکارانفشار بازار پول اصتح 

 شود.محاسبه می (2( و د1های داستفاده شده اسا. این شاخص از طریق رابطه

𝑀𝑀𝑃𝐼𝑡 (1د = 𝜔1𝛥𝛾𝑡 + 𝜔2𝛥𝑟𝑡 

𝜔1 (2د =

1
𝜎Δ𝛾

1
𝜎Δ𝛾

+
1

𝜎Δ𝑟

, 𝜔2 =

1
𝜎Δ𝑟

1
𝜎Δ𝛾

+
1

𝜎Δ𝑟

 

                                                            
1. Jing, Z., et al. 
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ترییر در  t ،𝛥𝛾شاخص فشار بازار پول اصتح شده در زمان  𝑀𝑀𝑃𝐼𝑡(، 1در رابطه د
و  𝜔1مدت، ترییر در نرخ بهره اسمی کوتاه 𝛥𝑟های بانکی، نسبا کل ذخایر به کل سپرده

𝜔2 های به ترتی  وزن 𝛥𝛾 و𝛥𝑟 و 𝜎𝛥𝛾  و𝜎𝛥𝑟 ای دو متریر بیانگر انحراف معیار نمونه 𝛥𝛾 
(، تاریخ شروع بحران بانکی به عنوان 2337د 1اسا. به پیروی از مطالعه ون هاگن و هو 𝛥𝑟و 

 شود که در آن، شاخص فشار بازار پول دارای دو شرط زیر باشد:سالی در نظر گرفته می
( برای کشور تحا 5/98ای آن دصدک درصد توزیع نمونه 5/98مقدار شاخص بیش از  -1

 بررسی باشد.

 درصد افزایش یابد. 5ر شاخص نسبا به دوره قبل آن، حداقل مقدا -2

در صورت محقق شدن دو شرط فوق در یک سال، همان سال به عنوان سال وقوع بحران 
 شود.بانکی در نظر گرفته می

های بحاران بانکی برای کشورهای نمونه تحقیق محااسبه در گام مقدماتی دوم، زیان
های بحران بانکی به صورت ت موضوع نیز بیان شده، زیانشود. همان طور که در ادبیامی

شود. در این قسما به پیروی از لوییج زیان در تولید ناخالص داخلی کشورها نشان داده می
با توجه به  GDPها به شکل زیان در (، چهار نوع زیان که سه مورد از آن2321و همکاران د

شود. بدین منظور اسا، معرفی می GDP روند آن و یک مورد به شکل زیان در خود روند
 ( به عنوان یک م ال فرضی ارائه شده اسا.1نمودار د

حقیقی برای یک کشور فرضی رسم شده اسا. سال  GDPزمانی (، سری1در نمودار د
t  به عنوان سال شروع بحران بانکی توسط رویکرد شاخص فشار بازار پول به پیروی از جینگ

های ناشی از بحران از زمان شروع بحران گذاری شده اسا. زیان( تاریخ2314و همکاران د
شود. ( محاسبه می2323د 2( به پیروی از لیون و والنسیاt+3تا سه سال بعد از آن د tدر سال 

 شود.بنابراین، حد فاصل دو خط نازک عمودی به عنوان دوره بحرانی شناخته می
  

                                                            
1. Von Hagen, J., & Ho, T. K. 

2. Laeven, L., & Valencia, F. 
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 دهای مختلف آن( و رونGDP. تولید ناخالص داخلی )1نمودار 

 
 (0202ماخذ: لوییج و همکاران )

 1PCTپیش از بحران اسا که با  GDPدهنده روند چین قرمز نشانخط(، 1در نمودار د
دهد. برای ( نشان می2FPTرا برای کل دوره د GDPنیز روند  چین سبزبیان شده اسا. خط

محاسبه  3پرسکات-دریکاز طریق فیلتر هو GDPمحاسبه روند پیش از بحران، ابتدا روند 
سال قبل از شروع  5شود دروند کل دوره(. سپس براساس متوسط نرخ رشد روند در می

. در ادامه، چهار نوع زیان 4شودیابی میبرای سه سال پس از بحران برون PCTبحران، روند 
 شود.در تولید معرفی می

�̃�𝑖,𝑡های بحران بانکی که با اولین مقدار از زیان
5𝑦𝑒𝑎𝑟 شود، بیانگر شکاف نشان داده می

(، مقدار این زیان برای کشور 1حقیقی و روند پیش از بحران اسا. طبق نمودار د GDPبین 
i  در زمانtوند یابی شده خطی از رچین قرمز دکه یک مقدار برون، برابر با تفاوت بین خط

                                                            
1. Pre-crisis Trend 

2. Full Period trend 

3. Hodrick-Prescott 

که ممکن اسا ناشی از وقوع بحران بانکی  GDPبدون توجه به هرگونه ترییری در روند کلی روند پیش از بحران،  4.

 دهد؛ به طوری که گویی هیچ بحران یا ترییری اتفاق نیفتاده اسا.باشد به مسیر خود ادامه می
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ی اسا. این زیان به عنوان حقیقی در دوره بحران GDPزمانی پیش از بحران اسا( با سری
 شود.( محاسبه می3به صورت رابطه د GDPدرصدی از روند پیش از بحران 

�̃�𝑖,𝑡 (3د
5𝑦𝑒𝑎𝑟

=
𝑃𝐶𝑇𝑖,𝑡 − 𝐺𝐷𝑃𝑖,𝑡

𝑃𝐶𝑇𝑖,𝑡
 

�̃�𝑖,𝑡مقدار زیان دوم د
𝑎𝑙𝑙 ) همانند زیان قبلی، بیانگر شکاف بینGDP  حقیقی و روند پیش

در این روش به پیروی از لیون و  PCTیابی روند از بحران آن اسا. با این تفاوت که برون
تا  t-23( براساس متوسط نرخ رشد روند کلی تولید ناخالص داخلی در دوره 2323والنسیا د

1-t  یا بیشترین بازه زمانی ممکن از ابتدا تا یک سال قبل از بحران انجام شده اسا؛ به طوری
 .1داده پیش از بحران را شامل شود 4 که حداقل

که به معنای تفاوت بین روند پیش از بحران و پس از بحران اسا به  2زیان نوع سوم
(، زیان 1طبق نمودار درود. برای زیان در تولید ناخالص داخلی بالقوه به شمار می 3پروکسی
�̃�𝑖,𝑡که با  GDPدر روند 

𝑡𝑟𝑒𝑛𝑑 چین قرمز دروند پیش از ود به شکاف بین خطشنشان داده می
 کند.چین سبز دروند کل دوره( اشاره میبحران( و خط

�̃�𝑖,𝑡 (4د
𝑡𝑟𝑒𝑛𝑑 =

𝑃𝐶𝑇𝑖,𝑡 − 𝐹𝑃𝑇𝑖,𝑡

𝑃𝐶𝑇𝑖,𝑡
 

رخ دهد، تعیین این مورد که  tدر زمان  iدر نهایا، اگر زیان قابل توجهی برای کشور 
�̃�𝑖,𝑡اسا دکه با  GDPدر نتیجه ترییر روند آیا این زیان 

𝑡𝑟𝑒𝑛𝑑 شود( یا انحراف نشان داده می
�̃�𝑖,𝑡از این روند مورد توجه اسا. زیان نوع چهارم که با  GDPموقا 

𝑐𝑦𝑐𝑙𝑒  نشاان داده
حقیقی اسا که به صورت  GDPزمانی شود، بیانگر اختتف روند کل دوره از سریمی

 ( قابل محاسبه اسا.5ه درابط

                                                            
مکن اسا روند ایجاد شود، م GDPها و به دنبال آن در . در صورتی که قبل از بحران بانکی، یک رونقی در فعالیا1

یابی شده پیش از بحران، بیش از حد بیان شود. برای همین منظور، زیان نوع دوم به عنوان جایگزینی برای زیان نوع برون

 اول معرفی شده اسا.

های بانکی باشد. برای در بحران (Hysteresis Effectsد . این نوع زیان ممکن اسا به دلیل وجود اثرات تاخیری2

 رجوع کنید.( 2317د سرا و ساکسنا ( و2312د به فورچری و موروگین مطالعه بیشتر

3. Proxy  
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)5(  

) به پیروي از لوییج 6در ادامه و در راستاي گام اصلی تحقیق، مدل ارائه شده در رابطه (
 شود.) ارائه می2021(و همکاران 

)6(  

 .شود) تعریف می7متغیر وابسته مدل بوده و به شکل رابطه (  )،6در رابطه (

)7(  

 اتفاق بیفتد برابر  tدر زمان  iزمانی که یک بحران در کشور  1بانکیهاي بحران هزینه
و در غیر این صورت، برابر صفر خواهد بود. فقط مقادیر صفر و مثبت متغیر وابسته مورد 

هاي ناشی از بحران بانکی است. دهنده هزینهنشان قبول است. به عبارت دیگر، 
وع شوند. بنابراین چهار نهاي تولید محاسبه میها براساس زیاناین هزینهدر ادبیات موضوع، 

برداري از  . 2قابل محاسبه خواهد بود زیان 
 .شوندتعریف می یرزشکل متغیر کنترلی است که به  10
 *GDP ) سرانه حقیقیGDP Per Capita:(  لگاریتمGDP  2010به قیمت ثابت سال پایه 

توسعه  هايهاي این متغیر، پایگاه داده شاخصمنبع داده بر حسب دلار، تقسیم بر جمعیت.
 ) است.2021بانک جهانی ( 3جهانی

                                                           
 ) رجوع کنید.2021ها به لوییج و همکاران (. براي مطالعه بیشتر در خصوص نوع هزینه1
 ها را فقط زیان ناشی از بحران بانکی تفسیر کرد، زیرا ممکن استیادآوري این نکته ضروري است که نباید این زیان. 2

از  دهند که پسها این موضوع را نشان میداده پیرامون بحران باشد. زیانهاي رخ ها تحت تاثیر سایر شوكوقوع زیان
همچنین همان طور که در ادبیات ). Laeven, & Valencia, 2020افتد (بحران بانکی چه اتفاقی براي تولید می
 ت.سهاي تولید مرتبط با بحران بانکی بدون اشکال نیگیري زیانموضوع بیان شد، هیچ روشی براي اندازه

3. World Development Indicators 

 وقتی بحران بانکی اتفاق بیفتد
 در غیر این صورت
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فاده کننده. این متریر با است(: درصد ترییر سالانه در شاخص قیما مصرفInflation* تورم د
𝜋از رابطه 

1+𝜋
ته شده اسا. منبع نظر گرف بیانگر تورم اسا به صورت نرمال در 𝜋که در آن،  

( بوده و 2321های توسعه جهانی بانک جهانی دهای این متریر، پایگاه داده شاخصداده
 سازی تورم، توسط نویسندگان انجام شده اسا.محاسبات مربوط به نرمال

منابع مالی که به شکل پول  (:Bank Credit/GDPد GDP* نسبا اعتبار بانکی به 
در نظر گرفته  GDPوصی ارائه شده به عنوان درصدی از های داخلی برای بخش خصبانک

( 2321های توسعه جهانی بانک جهانی دهای این متریر از پایگاه داده شاخصشده اسا. داده
 اخذ شده اسا.

بیانگر مقدار تفاوت بین اعتبار سالانه  (:Credit-to-GDP Gapد GDP* شکاف اعتبار به 
اسا. محاسبه روند  GDPه شکل درصدی از به بخش خصوصی با روند بلندمدت آن ب

یگاه داده های این متریر، پاپرسکات صورت گرفته اسا. منبع داده -توسط فیلتر هودریک
( بوده و محاسبات مربوط به روند، توسط 2321های توسعه جهانی بانک جهانی دشاخص

 نویسندگان انجام شده اسا.
ناخالص بدهی عماومی دولا به مقدار  (:Public Debt/GDP* بدهی بخش عمومی د

( اخذ 2321د 1المللی پولهای این متریر از صندوق بیناسا. داده GDPشکل درصدی از 
 شده اسا.

دهنده شاخص نرمال شده این متریر نشان (:Financial Openness* درجه باز بودن مالی د
KAOPEN  ه شده و مقدار ( ارائ2336د 2چین و ایتواسا. این شاخص برای اولین بار توسط

( 2323های این متریر از پایگاه داده چین و ایتو دقرار دارد. داده 1و  3نرمال شده آن، بین 
 .3اخذ شده اسا

مقدار این متریر برابر با مجموع صادرات و  (:Trade Openness* درجه باز بودن تجاری د
ریر از پایگاه داده های این متاسا. داده GDPواردات کالا و خدمات، به شکل درصدی از 

 آوری شده اسا.( جمع2321های توسعه جهانی بانک جهانی دشاخص

                                                            
1. International Monetary Fund 
2. Chinn, M. D., & Ito, H. 

 های موردنظر به آدرس زیر رجوع کنید:. برای مطالعه بیشتر و دریافا داده3
Chinn, M. D., & Ito, H. (2020), The Chinn-Ito Index, A de jure measure of financial 
openness, Update 2018, Avaliable: http://web.pdx.edu/~ito/Chinn-Ito_website.htm, 
(Accessed, May 2021). 
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متریر مجازی بحران ارزی اسا. در صورتی که بحران  (:Currency Crisis* بحران ارزی د
های بحران گیرد. تاریخرا به خود می 3و در غیر این صورت، عدد  1ارزی اتفاق بیفتد، عدد 

 ( استخراج شده اسا.2323ن و والنسیا دارزی از مطالعه لیو

مخارج مالی دولتی اسا و  (:Discret. Gov. Consumption* مخارج احتیاطی دولا د
گیرند. به عبارت دیگر، اثر قرار نمی GDPشامل آن دسته از مخارجی اسا که تحا تاثیر 

GDP رشد ،GDP تورم و قیما نفا از مخارج مالی مرتبط با ،GDP  اثر سایر خن ی شده و
عوامل به غیر از موارد فوق در نظر گرفته شده اسا. مقدار این متریر به شکل درصدی از 

GDP 2توسط نویسندگان محاسبه شده اسا (2317د 1بوده و به پیروی از آمبروسیوس. 
 GDPهای بانک مرکزی به بیانگر نسبا دارایی (:CB Assetsهای بانک مرکزی د* دارایی

بانک مرکزی به عنوان مطالبات حقیقی بخش غیر مالی داخلی در نظر های اسا. دارایی
بانک جهانی  4های این متریر، پایگاه داده توسعه مالی جهانی. منبع داده3گرفته شده اسا

 ( اسا. 2321د
𝛿𝑡 های عمومی متریر با زمان، دهنده اثرات ثابا زمانی اسا و برای کنترل شوکنشان

جمله خطای مدل ، 𝜀𝑖,𝑡( معرفی شده و 2337-2338انی اخیر دسال مانند بحران مالی جه
 بندی شدند.دسته تقسیم 5(، متریرهای مدل اقتصادی تحقیق در 2اسا. در نمودار د

                                                            
1. Ambrosius, C. 

 ( رجوع کنید.2317ه این متریر به آمبروسیوس د. برای آشنایی با نحوه محاسب2

 های موردنظر به آدرس زیر رجوع کنید:ده. برای مطالعه بیشتر و دریافا دا3

The World Bank, Global Financial Development, Available: 

https://datacatalog.worldbank.org/dataset/global-financial-development (Accessed, 

May 2021). 

4. Global Financial Development 
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 بندی متغیرهای تحقیق: مدل اقتصادی و دسته2نمودار 

 
 های پژوهشماخذ: یافته

نوع زیان در تولید(، فقط مقادیر صفر و  4با توجه به اینکه متریر وابسته مدل دهر کدام از 
 2یا سانسور شده 1کند در نتیجه متریر وابسته مدل، یک متریر محدود شدهم با را قبول می

دار ، تورش3( به روش حداقل مربعات معمولی6اسا. بنابراین، نتایج حاصل از برآورد مدل د
و مدل  4فاده از رگرسیون توبیاحل استبا توجه به محدودیا بیان شده، دو راه خواهد بود.

برای برآورد وجود خواهد داشا. با توجه به اینکه متریر وابسته مدل به  5رگرسیونی پواسون
شکل چوله به راسا بوده و مقادیر صفر بیشتری دارد؛ بنابراین، رویکرد توبیا ممکن اسا 

وضوع که در ادبیات محلی ناسازگاری و تورش در نتایج تخمین را به دنبال داشته باشد. راه
به  7زن شبه حداک ر راستنمایی پواسون، استفاده از مدل پواسون اسا. تخمین6پیشنهاد شده

                                                            
1. Bounded 

2. Censored 

3. Ordinary Least Squares 
های بانکی استفاده شده اسا. برای ( برای تجزیه و تحلیل عمق بحرانTobit. در ادبیات موضوع از مدل توبیا د4

 ( رجوع کنید.2339( و آنگکیناند د2331مطالعه بیشتر به بوردو و همکاران د

5. Poisson 

از دسا رفته تجارت دوجانبه بین کشورها به کار  هایالملل برای مقابله با جریان. این رویکرد در حوزه تجارت بین6

 ( رجوع کنید.2336رفته اسا. برای مطالعه بیشتر به سانتوس سیلوا و تنریرو د

7. Poisson Pseudo Maximum Likelihood 
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حداقل فرضیات توزیع احتیاج دارد؛ به طوری که حتی اگر، تعداد صفرها در نمونه بسیار 
(. Santos Silva and Tenreyro, 2011زیاد باشد، باز هم رفتار خوبی خواهد داشا د

 تر خواهد بود.مناس  PPMLنابراین، استفاده از روش برآورد ب

جامعه آماری تحقیق حاضر، تمام کشورهای جهان بوده، اما با توجه به وجود برخی 
ها، از تعداد کشورها کاسته شده اسا؛ به طوری که امکان محاسبه شاخص فشار محدودیا

کشور میسر بود. از این تعداد  123برای  ها، تنهاگذاری بحرانبازار پول و به دنبال آن تاریخ
های م با را به خود اختصاص دادند. در ادامه با توجه به کشور مقادیر زیان 85کشور، 

کشور به عنوان نمونه  49( در نهایا تعداد 6متریر حاضر در مدل د 13های آوری دادهجمع
با درآمد متوسط ی کشور از کشورها 6. این کشورها شامل 1آماری تحقیق انتخاب شدند

کشور از کشورهای با درآمد متوسط  12کشور از کشورهای با درآمد متوسط پایین،  8پایین، 
 های. بیشتارین بازه زمانی ممکن، سال2کشور از کشورهای با درآمد بالا اسا 23بالا و 
 بطهدر مواقع مورد نیاز و نیز تخمین مدل تحقیق درا 3اسا. برای محاسبه روند 1983- 2319

 استفاده شده اسا. Stata 15.1افزار (( از نرم6د

 . نتایج پژوهش0

 شده یشناسای بانکی هایبحران تاریخ ابتدا، در. شودمی پژوهش ارائه نتایج بخش، این در
کشورهای نمونه مورد مطالعه به همراه مجموع زیان در تولید طی سال بحران و سه سال  برای

 نموداری هایتحلیل سپس و شده ( آورده1د جدول زیان( در بعد از آن دبرای هر چهار نوع
 همقایس جها مختلف کشوری، هایگروه های تولید درو زیان هابحران تعداد خصوص در

( ارائه شده و مورد تجزیه و 6نتایج برآورد مدل د بخش، این قسما دوم در. اسا شده ارائه
 گیرد.تحلیل قرار می

 

                                                            
 . اسامی کشورها در جدول پیوسا آمده اسا.1

 مطالعه بیشتر به آدرس زیر رجوع کنید: ( صورت گرفته اسا. برای2321بندی کشورها توسط بانک جهانی د. گروه2

The World Bank, Available: 

https://datahelpdesk.worldbank.org/knowledgebase/articles/906519-world-bank-

country-and-lending-groups, (Accessed: May 2021). 

 ها( انجام شده اسا.لانه بودن دادهدبا توجه به سا λ=133پرسکات با -فیلتر هودریک. محاسبه روند از طریق 3
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 کی و مقادیر زیان در تولیدهای بحران بان. تاریخ0-1

در این قسما با استفاده از رویکرد شاخص فشار و محاسبه شاخص فشار بازار پول اصتح 
کشور نمونه تحقیق  49های بانکی برای (، بحران2314شده به پیروی از جینگ و همکاران د

وییج و ی از ل. همچنین با استفاده از رویکرد تولید بالقوه و به پیرو1گذاری شده اساتاریخ
حقیقی کشورها استخراج شده و از این  GDP(، روندهای مختلفی برای 2321همکاران د

طریق چهار نوع زیان در تولید برای سال بحران و سه سال بعد از آن ددر مجموع(، محاسبه 
 ( آمده اسا.1شده اسا. این نتایج در جدول د

 های تولیدهای بانکی و زیان. تاریخ بحران1جدول 

Cycle 

Loss 

Trend 

Loss 

All 

Loss 

5Year 
Loss 

تاریخ 
شروع 
بحران 
 بانکی

 بازه زمانی
های داده

 موجود

 نام کشور

 3ی جنوبیقایآفر 2892-0228 0222    56/7

 4و باربودا گوایآنت 2893-0228 0228 44/36 38/44 66/27 89/29

 0آنگولا 2887-0228 0225 36/32 79/64 48/28 59/22

 4شیاتر 2892-0227 0229 32/4 27/8 62/6 

 3اردن 2892-0225 2882 05/7 40/8  26/27

 3ارمنستان 2885-0227 0229 59/03 74/29 36/32 

 4ایاسپان 2892-0228 0220 97/28 84/34 78/0 02/27

 4یاسلوون 2883-0227 0220 06/02 57/30 08/3 22/27

 0اوکراین 2883-0228 0229 96/24  97/06 

 4ایتالیا 2892-0228 0222 97/8 37/02 28/3 76/5

 3رانیا 0224-0225 0229   65/22 

 4سلندیا 2893-0228 0227   33/20 

 3بلاروس 2886-0228 0222 04/9  37/05 

 4کیبلژ 2883-0227 0222 20/6 53/8 72/0 33/0

 2نافاسویبورک 0220-0227 0224 52/7 46/9 92/3 93/3

 4پرتغال 2892-0227 0222 86/22 69/05 28/6 88/6

 4یاسلواک جمهوری 0222-0227 0228 92/8 27/22 24/22 

 4چک یجمهور 2884-0229 2887    45/6

 4دانمارک 2892-0228 0229 72/9 42/26 89/4 92/3
 3کنیدومن 2880-0227 0223 62/22 70/20 82/2 50/22

                                                            
 ( رجوع کنید.1433های بانکی به اکبرموسوی و همکاران د. برای مطالعه بیشتر در خصوص نحوه تعیین تاریخ بحران1
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 . 1ادامه جدول 

Cycle 

Loss 

Trend 

Loss 

All 

Loss 

5Year 
Loss 

تاریخ 
شروع 
بحران 
 بانکی

 بازه زمانی
های داده

 موجود

 نام کشور

 2کونگو دموکراتیک 0229-0220 0228    53/7
 2رواندا 2887-0226 2888    68/4

 3هیروس 2885-0228 0229 32/22  23/27 
 4ژاپن 2895-0227 2882 87/2 87/2 99/8 
 0لانکایسر 0220-0229 0226    67/4
 4سوئد 2892-0227 0229 76/7 42/6 73/6 26/0
 4فرانسه 2892-0227 0222 29/4 28/22 84/2 05/0
 4قبرس 2889-0228 0220 60/32 68/44 93/7 06/04

 0زستانیقرق 2887-0228 0224 04/2  29/0 
 4کانادا 2892-0229 2896   45/0 
 4یکرواس 2884-0224 0226   32/20 
 4جنوبی کره 2892-0228 2887 67/27 28/37 34/22 43/5
 3ایکلمب 2892-0228 2889 62/22 86/26 85/4 55/6
 3گابن 2882-0227 0225 02/4 80/22  38/26

 3گرجستان 0220-0228 0229 52/20 52/20 76/24 
 4لهستان 2882-0228 0229   72/0 
 2ماداگاسکار 2882-0225 2886    52/5
 4تمال 0225-0224 0229    55/3

 3یمالز 2892-0228 2887 43/22 05/22 26/25 
 3هیمقدون 2886-0228 0220 23/8 88/2 26/6 22/4
 4موریس 2892-0228 0220 49/5 03/26 38/3 20/3

 2کیموزامب 2886-0228 0225 98/22 43/04 30/20 
 0اویمولد 2885-0228 0226 62/4 22/0 63/0 89/2

 0وانواتو 2897-0225 2889   77/4 
 0تنامیو 0224-0229 0222 98/26 98/26 47/22 68/6
 2یتیهائ 2885-0229 0220    29/4

 4هلند 2892-0229 0227 95/2 67/9 06/7 
 0هند 2892-0225 2880 46/2 89/0  76/3
 4ونانی 2897-0228 0226 32/2 07/34  32/6

 دلار یا کمتر( 2236سرانه  GNIکشورهای با درآمد پایین ) -2
 دلار( 4246دلار تا  2235سرانه  GNIد متوسط پایین )کشورهای با درآم -0
 دلار( 20636دلار تا  4245سرانه  GNIکشورهای با درآمد متوسط بالا ) -3
 دلار یا بیشتر( 20635سرانه  GNIکشورهای با درآمد بالا ) -4

 ( هستند.0202بندی کشورها براساس بانک جهانی )* تقسیم
 های پژوهشماخذ: یافته
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( نشان 3در نمودار د 1983-2319های بانکی در بازه زمانی پراکندگی بحران در ادامه،
 داده شده اسا.

 1294-2412های بانکی طی دوره زمانی . تعداد بحران4نمودار 

 
 های پژوهشماخذ: یافته

های اواخر دهه شود. دوره اول مربوط به بحران(، سه دوره بحرانی دیده می3در نمودار د
اسا که در ادبیات موضوع، به بحران کشورهای جنوب شرق آسیا معروف میتدی  1993

از بخش  2337اسا. دوره بحرانی دوم، مربوط به بحران بزرگ مالی جهان اسا که در سال 
های مالی دیگر و نیز با سرایا به بخش 2338مسکن آمریکا شروع شد. این بحران در سال 
الا، منجر به ورشکستگی و نیمه ورشکستگی سایر کشورها به ویژه کشورهای با درآمد ب

ادامه یافا. بر اساس  2312های معتبر دنیا شد و در برخی از کشورها تا سال بانک
و 23381بحران در سال  13گذاری انجام شده با روش شاخص فشار بازار پول، تعداد تاریخ

یی شده اسا. به کشور مورد مطالعه شناسا 49برای  2339-2312های بحران نیز در سال 13
-2312کشور( در بازه زمانی  23درصد از کشورهای مورد مطالعه د 53عبارت دیگر، نزدیک 

                                                            
 . بحران بانکی برای کشور ایران نیز در همین سال اتفاق افتاده اسا.1
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-مربوط می 2316تا  2314های به سال ان بانکی بودند. دوره سوم بحاران، گرفتار بحر2338
های این دوره، مربوط به کشورهای با درآمد پایین و با درآمد شود که تمرکز اصلی بحران

ی های کشوری، طهای بانکی به تفکیک گروه، تعداد بحران4توسط پایین اسا. در نمودار م
 رسم شده اسا. 1983-2319بازه زمانی 

 1294-2412های بانکی در چهار گروه از کشورها طی دوره زمانی . تعداد بحران0نمودار 

 
 های پژوهشماخذ: یافته

ها را در هر چهار نوع آن ثبا ن زیان(، کشورهایی که بیشترین و کمتری2در جدول د
 78/54ها آمده اسا. در این بین، کشور آنگولا با زیان های آناند به همراه مقدار زیانکرده

ها به خود اختصاص داده و کشور یونان نیز ، بیشترین مقدار را در بین زیانGDPدرصدی از 
 ، کمترین زیان را داشته اسا.GDPدرصدی از  33/3با زیان 

 ها. بیشترین و کمترین مقدار زیان2جدول 

 Year Loss All Loss Trend Loss Cycle Loss-5 مقدار زیان

 بیشترین
آنتیگوا و باربودا 

(44/36) 
 (06/04قبرس ) (36/32ارمنستان ) (79/64آنگولا )

 (89/2مولداوی ) (82/2دومنیکن ) (87/2ژاپن ) (32/2یونان ) کمترین
 وهشهای پژماخذ: یافته
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 . نتایج برآورد مدل0-2
در این قسما، ابتدا با توجه به چهار نوع زیان محاسبه شده برای سال بحرانی و سه سال بعد 

(، چهار متریر وابسته مختلف ساخته شده اسا. سپس مدل پژوهش درابطه 7از آن و رابطه د
ه اینکه ا توجه بشود. ب(( با استفاده از روش شبه حداک ر راستنمایی پواسون برآورد می6د

پذبر نبوده اسا؛ از کشور مورد مطالعه امکان 49محاسبه هر چهار نوع زیان در تولید برای 
ها، کشورهایی حضور دارند که امکان محاسبه زیان مربوط به این رو، در هر یک از تخمین

با  نآن تخمین و به دنبال آن، تشکیل متریر وابسته مرتبط با آن، وجود داشته اسا. همچنی
توجه به اینکه متریر بحران ارزی برای تعداد کشورهای کمتری در دسترس اسا؛ بنابراین، 
نتایج برآوردها یک بار بدون در نظر گرفتن متریر بحران ارزی و بار دیگر با در نظر گرفتن 

 ( ارائه شده اسا.4( و د3های دآن به ترتی  در جدول
اسا، متریر تورم  Year Loss-5سته مدل (، زمانی که متریر واب3طبق نتایج جدول د

م نقش های بحران بانکی دارد. توردار بر زیان تولید و افزایش هزینهدارای تاثیر م با و معنی
 1ای در موضوع بحران بانکی دارد؛ به طوری که هم به عنوان یک شاخص پیشرودوگانه

 2و هم به عنوان یک نتیجهدهد بحران عمل کرده و وقوع بحران بانکی را از قبل هشدار می
شود. به عبارت دیگر، در یک کشوری ممکن اسا در دوره پیش ناشی از بحران تلقی می

ماه قبل از وقوع بحران اسا، تورم بالایی ایجاد شود که این  24تا  12 از بحران که عموما
جود و موضوع به منزله ارسال هشدار زودهنگام وقوع بحران بانکی اسا. همچنین این امکان

جه که در این صورت به عنوان یک نتی بعد از بحران، تورم افزایش یابد دارد که طی چند سال
 رود.یا عواق  ناشی از وقوع بحران به شمار می

دار، متریر بدهی بخش عمومی اسا. مقدار برآورد شده این ضری  دومین متریر معنی
ا توجه به عتما متریر بیان شده که دار اسا. بدرصد معنی 1بوده و در سطچ  3384/1برابر 

م با و مطابق انتظار اسا؛ هر چه بدهی بخش عمومی افزایش یابد، میزان زیان در تولید 
ها ممکن اسا به دنبال های عمومی دولاکشورها نیز بیشتر خواهد شد. افزایش در بدهی

ه عبارت دیگر، د. بکنند، اتفاق بیفتهایی که برای کنترل و مدیریا بحران اتخاذ میسیاسا
های مدیریا بحران ممکن اسا در ظاهر بتواند مشکتت به وجود آمده را کاهش سیاسا

                                                            
1. Leading Indicators 

2. Outcome 
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شود. به عنوان م ال، در بحران جهانی سال دهد، اما خود منجر به بروز مشکتت جدیدی می
 کار رفته توانسا تاثیر واقعی بحران را کاهش دهد، اماهای بهبا اینکه سیاسا 2338-2337

ها با آن مواجه شوند، افزایش هایی را که ممکن بود، دولاهای عمومی و بدهیمیزان بدهی
هایی را درخصوص ثبات مالی در برخی از کشورها ایجاد کرد داد که این موضوع نگرانی

 (.Laeven and Valencia, 2010د

 . نتایج برآورد مدل )بدون متغیر بحران ارزی(4جدول 
Cycle 
Loss 

Trend 
Loss 

All 
Loss 

5-Year 
Loss 

 متغیرها

***2230/2- 
(2228/2) 

***2280/2- 
(2230/2) 

***2243/2- 
(2227/2) 

***2245/2- 
(2227/2) 

Constant 

**8888/2- 
(22222/2) 

2222/2 
(22222/2) 

***8888/2- 
(22220/2) 

8888/2- 
(22222/2) 

GDP per capita 

8882/2- 
(2207/2) 

***2670/2 
(2290/2) 

***2858/2 
(2279/2) 

***2726/2 
(2292/2) 

Inflation 

2233/2 
(2206/2) 

2206/2 
(2204/2) 

*2248/2 
(2209/2) 

2237/2 
(2205/2) 

Bank credit/ GDP 

**2055/2 
(2200/2) 

2260/2 
(2220/2) 

2208/2 
(2255/2) 

2259/2 
(2202/2) 

Credit-to-GDP gap 

***2227/2 
(2236/2) 

8862/2- 
(2239/2) 

***2253/2 
(2234/2) 

***2294/2 
(2236/2) 

Public debt/ GDP 

***0779/2- 
(2238/2) 

6992/2- 
(0742/2) 

**4026/2- 
(2857/2) 

*4563/2- 
(0237/2) 

Financial openness 

***2242/2 
(2227/2) 

2232/2 
(2209/2) 

*2244/2 
(2205/2) 

***2252/2 
(2204/2) 

Trade openness 

*8472/2- 
(2329/2) 

8723/2- 
(2032/2) 

**8477/2- 
(2005/2) 

*8675/2- 
(2067/2) 

Discret. gov. consumption 

8902/2- 
(2298/2) 

8956/2- 
(2043/2) 

***8265/2- 
(2002/2) 

**8469/2- 
(2030/2) 

CB assets 

 تعداد کشورها 40 42 37 44

92/36 
(2222/2) 

48/37 
(2222/2) 

82/97 
(2222/2) 

36/48 
(2222/2) 

 آماره والد )ارزش احتمال(

 لگاریتم شبه راستنمایی -9660/03 -4822/09 -8008/26 -4773/27

2968/2 2264/2 2382/2 2027/2 2Pseudo R 

 درصد  2و  6، 22داری *، ** و *** به ترتیب سطح معنی
 معیار نیرومند برای هر ضریب است.دهنده انحرافاعداد داخل پرانتز، نشان -

 های پژوهشماخذ: یافته
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. در مطالعه حاضر، از 1دار مدل اول اساتریر درجه باز بودن مالی، سومین متریر معنیم
برای نشان دادن درجه باز بودن مالی کشورها استفاده شده اسا. مقدار  KAOPENشاخص 

تر باشد، میزان نزدیک 1اسا. هرچه درجه باز بودن مالی به  1و  3نرمال شده این متریر، بین 
تظار با توجه به عتما منفی و مطابق اناشی از بحران بانکی کمتر خواهد شد. زیان در تولید ن

متریر بیان شده با افزایش این متریر، مقدار زیان در تولید ناشی از بحران بانکی کمتر خواهد 
شد. طبیعتا کشورهای با درآمد بالا و پیشرفته، درجه باز بودن مالی بالاتری نسبا به 

دارند. بنابراین، مقدار زیان در تولید این کشورها، از طریق این کانال کشورهای کم درآمدتر 
 اثرگذاری، کمتر خواهد بود.

هبود دهنده بدار بعدی، متریر مخارج احتیاطی دولا اسا. این متریر نشانمتریر معنی
لا شود که توسط دواقتصادی پس از بحران اسا و به نوعی یک سیاسا مالی تلقی می

توان بحران را مدیریا کرده و زیان ا. با افزایش در این وجوه احتیاطی، میقابل اجرا اس
 های ناشی از بحران را کاهش داد.تولید و هزینه

اسا(  Year Loss-5دار آخر در مدل اول دزمانی که متریر وابسته مدل، متریر معنی
به اینکه این دار اسا. با توجه درصد معنی 5های بانک مرکزی بوده که در سطچ دارایی

متریر، عتما مورد انتظار را دارا اسا؛ بنابراین، هر چه مقدار این متریر بیشتر باشد، زیان در 
تولید ناشی از بحاران کمتر خواهد بود. این متریر هماانند متریر مخارج احتیاطی دولا، 

انک ی بهادهنده بهبود اقتصادی پس از بحران اسا؛ به طوری که افزایش در دارایینشان
مرکزی کشورها بعد از وقوع بحران بانکی، یک سیاسا پولی در جها بهبود شرایط 
اقتصادی و کاستن از اثرات مخرب در تولید کشورها اسا که به واسطه وقوع بحران بانکی 

 اتفاق افتاده اسا.

، Year Loss-5بندی درخصاوص نتایج مدل با متریر وابسته در پایان به عنوان جمع
گفا متریرهای تورم، بدهی بخش عمومی، اثر م با و متریرهای درجه باز بودن  توانمی

های بانک مرکزی، اثر منفی بر زیان در تولید ناشی از مالی، مخارج احتیاطی دولا و دارایی
دار اسا، درصد معنی 1بحران بانکی دارند. متریر درجه باز بودن تجاری با اینکه در سطچ 

ر را ندارد. همچنین با توجه به مقدار آماره والد و ارزش احتمال آن که اما عتما مورد انتظا
شود. ( برای هر مدل ارائه شده، خوبی برازش مدل برآورد شده تایید می3در پایین جدول د

                                                            
 ( رجوع کنید.1396به یزدانی و اسماعیلی د های مالیبحران برهای تجاری جریاندر خصوص تاثیر . برای مطالعه بیشتر 1
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هایی درگرسیون شبه حداک ر اسا که برای چنین مدلی 1237/3مدل نیز برابر  2Rمقدار شبه 
 رود.ل قبولی به شمار میراستنمایی پواسون( مقدار قاب

اسا، عتوه بر متریرهای تورم، بدهی بخش  All Lossزمانی که متریر وابسته مدل، 
های بانک مرکزی، متریر عمومی، درجه باز بودن مالی، مخارج احتیاطی دولا و دارایی

دار اسا.  این متریر به عنوان درصد معنی 13نیز در سطچ  GDPنسبا اعتبار بانکی به 
. ها در مدل لحاظ شده اساکسی از اندازه بخش بانکی کشورها و سطچ توسعه مالی آنپرو

ها تر و به دنبال آن سطچ توسعه مالی آنبنابراین، هر چه بخش بانکداری کشورها بزرگ
حران ها اتفاق بیفتد، زیان در تولید ناشی از ببالاتر باشد، زمانی که یک بحران بانکی در آن

 بود.  نیز بیشتر خواهد
 داری دردهنده سطچ اقتصادی کشورها اسا با وجود معنیسرانه که نشان GDPمتریر 

درصد، دارای عتما مورد انتظار نیسا. همانند مدل قبل، نتایج آزمون والد و ارزش  1سطچ 
کند. در برآورد سوم که در آن، متریر وابسته داری کلی مدل را تایید میاحتمال آن، معنی

دار اسا. ترییر در مقدار این متریر، اسا، متریر تورم م با و معنی Trend Lossمدل 
تر پس از بحران کشورها را به روند پیش از بحران، نزدیک GDPتواند روند حرکتی می

 کند.
با  GDPها به شکل زیان در در هر سه برآوردی که نتایج آن در بالا مرور شد، نوع زیان

 Year-5های ری که در دو برآورد اول دمدل با متریر وابستهتوجه به روند آن بود؛ به طو

Loss  وAll Loss شکاف بین روند پیش از بحران با سری زمانی ،)GDP  ،حقیقی کشورها
مبنای محاسبه زیان در تولید قرار گرفا. در برآورد سوم نیز شکاف بین روند پیش از بحران 

(، متریر وابسته 3ی شد. در برآورد چهارم جدول دبا روند کل دوره به عنوان زیان در تولید تلق
 GDPاسا؛ به طوری که شکاف بین روند کل دوره و  GDPمدل بیانگر زیان در خود روند 

ا در مدل چهارم ب دهنده زیان در تولید ناشی از بحران بانکی اسا.حقیقی کشورها، نشان
ی بخش عمومی اثر م با و و بده GDP، متریر شکاف اعتبار به Cycle Lossمتریر وابسته 

متریر درجه باز بودن مالی و مخارج احتیاطی دولا، اثر منفی بر زیان در تولید ناشی از بحران 
 بانکی داشتند. 

به عنوان شاخصی برای شکنندگی  GDPدر ادبیات موضوع از متریر شکاف اعتبار به 
ی و ای قیما دارایهسیستم بانکی و نشان دادن اعتبار بیش از حد که علا اصلی حباب



 1041یز پاي | 21شماره  | 12سال  |های اقتصادی ايران پژوهش | 10

 

ن شود. این متریر نیز همانند تورم، هم به عنوامیهای غیرقابل وصول بانکی اسا، استفاده وام
یک شاخص هشداردهنده زودهنگام بحران و هم به عنوان یک عامل تاثیرگذار در مقدار 

زایش فزیان در تولید کشورها، پس از وقوع بحران بانکی اسا. افزایش این متریر، بیانگر ا
 در زیان تولید خواهد بود.

( 4در ادامه نتایج تخمین هر چهار مدل با در نظر گرفتن متریر بحران ارزی در جدول د
( از کشورهایی استفاده شده که در طول دوره تحا 4های جدول دارائه شده اسا. در تخمین

ارند حضور د ها، کشورهاییبررسی، بحران ارزی را نیز تجربه کردند. حتی در این تخمین
 .1که بحران دوقلو بانکی و ارزی داشتند

((، متریر بحران 3دار برآورد قبلی دجدول د(، عتوه بر متریرهای معنی4طبق نتایج جدول د
دار بوده اسا. معنی Cycle Lossو  Year Loss-5ارزی نیز در دو مدل با متریر وابسته 

 عد از بحران بانکی، گرفتار بحران ارزیبنابراین، زمانی که کشورها در چند سال قبل یا ب
 مقدار زیان در ،کنندشوند و یا حتی بحران دوقلو بانکی و ارزی را همزمان تجربه میمی

ها افزایش خواهد یافا. در ادبیات موضوع از این متریر نیز همانند متریرهای تورم تولید آن
 .2انکی یاد شده اسابه عنوان شاخص هشداردهنده بحران ب GDPو شکاف اعتبار به 

ها (، خوبی برازش آن4های جدول دمقدار آماره والد و ارزش احتمال آن در همه مدل
های مورد اشاره نیز در سطچ قابل قبولی اسا. مدل 2Rکند. همچنین مقدار شبه را تایید می

تخمین مدل تحقیق برای زمانی که کشورهای یکسانی در هر یک از چهار مدل حضور دارند 
هنده دیز انجام شد. نتایج این برآوردها، بسیار شبیه به نتایج قبلی بوده که این موضوع نشانن

 استحکام مناس  مدل اسا.

 

                                                            
به همراه وقوع یک بحران ارزی در دوره  t(، وقوع یک بحران بانکی در سال 2323. بر اساس مطالعه لیون و والنسیا د1

، 4های جدول اسا. بر این اساس در تخمینبه عنوان یک بحران دوقلو بانکی و ارزی تعریف شده  t1-[t,+1[زمانی 

 کشورهای آنگولا، ایسلند، دومنیکن، کره جنوبی، مالزی و موزامبیک بحران دوقلو بانکی و ارزی را تجربه کردند.

( دیویس و کریم 1998(، کامینسکی، لیزوندو و رینهارت د1998کانا و دتراجیچ د-. برای مطالعه بیشتر به دمیرجیک2

( و لانگ و 2314(، کاندلون و همکاران د2314(، کاگیانو و همکاران د2314( کین ولیو د2314لونت د (، آدینا2338د

 ( رجوع کنید.2316اشمیا د



 11 |اکبرموسوی و سلمانی 

 

 . نتایج برآورد مدل )با متغیر بحران ارزی(0جدول 
Cycle 
Loss 

Trend 
Loss 

All 
Loss 

5-Year 
Loss 

 متغیرها

***2264/2- 
(2207/2) 

***2062/2- 
(2225/2) 

***2254/2- 
(2230/2) 

***2244/2- 
(2202/2) 

Constant 

8888/2- 
(22220/2) 

2222/2 
(22222/2) 

***8888/2- 
(22220/2) 

8888/2- 
(22222/2) 

GDP per capita 

2223/2 
(2236/2) 

***2284/2 
(2362/2) 

***2228/2 
(2045/2) 

***2858/2 
(2277/2) 

Inflation 

8858/2- 
(2270/2) 

2293/2 
(2269/2) 

***2284/2 
(2276/2) 

**2207/2 
(2268/2) 

Bank credit/ GDP 

8925/2- 
(2029/2) 

**2378/2 
(2020/2) 

***8490/2- 
(2279/2) 

8776/2- 
(2292/2) 

Credit-to-GDP gap 

8897/2- 
(2263/2) 

8965/2- 
(2288/2) 

**2205/2 
(2265/2) 

2262/2 
(2268/2) 

Public debt/ GDP 

***2488/2- 
(2430/2) 

***2285/2- 
(2727/2) 

***2020/2- 
(2273/2) 

***2262/2- 
(2924/2) 

Financial openness 

*2280/2 
(2267/2) 

2227/2 
(2236/2) 

2234/2 
(2247/2) 

2248/2 
(2237/2) 

Trade openness 

**4386/0 
(2737/2) 

6834/2- 
(0402/2) 

2062/0 
(2854/2) 

*8923/2 
(9300/2) 

Currency Crisis 

**8285/2- 
(2348/2) 

8697/2- 
(2057/2) 

***8253/2- 
(2026/2) 

***8386/2- 
(2039/2) 

Discret. gov. consumption 

***2857/2 
(2377/2) 

8752/2- 
(2343/2) 

*8354/2- 
(2356/2) 

8893/2- 
(2074/2) 

CB assets 

 تعداد کشورها 29 25 20 27

26/62 
(2222/2) 

05/60 
(2222/2) 

92/66 
(2222/2) 

30/72 
(2222/2) 

 آماره والد)ارزش احتمال( 

 لگاریتم شبه راستنمایی -8603/9 -7972/9 -5595/6 -7842/5

2362/2 2945/2 0629/2 2868/2 2Pseudo R 

 درصد   1و  5، 13داری به ترتی  در سطچ معنی*، ** و *** 
 معیار هر ضری  اسا.دهنده انحرافداخل پرانتز، نشان اعداد -

 های پژوهشماخذ: یافته

 2(، کینی و همکاران2339د 1نتایج مطالعه حاضر در خصوص متریر تورم با آنگکیناند
 GDP( سازگار اسا. نتیجه متریر نسبا اعتبار بانکی به 2321د 3( و لوییج و همکاران2321د

                                                            
1. Angkinand, A. P. 

2. Kenny, S., et al. 
3. Levieuge, G., et al. 
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( سازگار اسا. نتیجه حاصل 2321( و لوییج و همکاران د2339ددر این تحقیق با آنگکیناند 
های این مطالعه با نتایج مطالعات فورچری و در تخمین GDPبرای متریر شکاف اعتبار به 

 ( سازگار اسا.2321( و لوییج و همکاران د2312د 1زجینیکا
 2دویر ونتایج به دسا آمده برای متریر بدهی بخش عمومی مطابق با مطالعات دوروکس 

 ( اسا. نتیجه این تحقیق در2321( و لوییج و همکاران د2323د 3(، لیون و والنسیا2316د

 4(، ویلمز و همکاران2316خصوص متریر درجه باز بودن مالی با مطالعات دوروکس و دویر د
 ( سازگار اسا. 2321( و لوییج و همکاران د2318د

( و 2317د 5(، آمبروسیوس2316یر د(، دوروکس و دو2339نتایج مطالعات آنگکیناند د
 با نتایج مطالعه حاضر مطابقا دارد.  ( در خصوص متریر بحران ارزی2321دلوییج و همکاران 

( و 2312نتیجه متریر مخارج احتیاطی دولا، مطابق با مطالعات فورچری و زجینیکا د
ی بانک مرکزی هاو نتایج به دسا آمده برای متریر دارایی ( اسا2321لوییج و همکاران د

 خوانی دارد.( هم2321با مطالعه لوییج و همکاران د

 گیریبندی و نتیجه. جمع5
های زیادی را بر اقتصاد های اخیر اتفاق افتاده، همواره هزینههای بانکی که در سالبحران

. های مختلف شده اساکشورها تحمیل کرده و منجر به بروز مشکتت اقتصادی در زمینه
ا تا آید، نیاز اسرفا از شرایط بد اقتصادی که در اثر وقوع بحران به وجود میبرای برون

 یهای مناسبی برای مقابله با آن اتخاذ شود. یکمشکتت به درستی شناسایی شده و سیاسا
 هایهای ایجاد شده در تولید کشورها اسا. با محاسبه مقدار زیاناز این مشکتت، زیان
انند در توالص داخلی کشورها از یک سو و شناسایی عواملی که میایجاد شده در تولید ناخ

ران ایجاد توان بحاز سوی دیگر، می ثرات مخرب بحران بانکی موثر باشدکنترل یا کاهش ا
 شده را مدیریا کرد.

کشور از طریق  49های بحران بانکی برای بر این اساس در مطالعه حاضر، ابتدا رویداد
گذاری شد. در ادامه با تاریخ 1983-2319ار پول، طی دوره زمانی محاسبه شاخص فشار باز

                                                            
1. Furceri, D., & Zdzienicka, A. 

2. Devereux, J., & Dwyer, G. P. 

3. Laeven, L., & Valencia, F. 

4. Wilms, P., et al. 

5. Ambrosius, C. 
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، چهار نوع زیان در تولید ناخالص داخلی کشورها محاسبه شد. 1توجه به محدودیا تحقیق
بوده  GDPبا توجه به روند آن و زیان در خود روند  GDPها به شکل زیان در این زیان

 ران بانکی و سه سال بعد از آن محاسبه شد.های اشاره شده برای سال وقوع بحاسا. زیان
های بانکی به وقوع پیوسته در بازه های نموداری درخصوص تعداد بحراننتایج تحلیل

 13دهمزمان با وقوع بحران مالی بزرگ در دنیا( تعداد  2338زمانی فوق نشان داد که سال 
کی نیز در چهار سال بعد بحران بان 13کشور، گرفتار بحران بانکی شده بودند.  49کشور از 

ها در کشورهای با درآمد بالا اتفاق افتاده اتفاق افتاده اسا. اک ر این بحران 2338از سال 
های محاسبه شده، نشان داد که کشورهای آنگولا و یونان به اسا. همچنین بررسی زیان

د اختصاص خوترتی  بیشترین و کمترین مقدار زیان در تولید را در بین چهار نوع زیان به 
 دادند.

در راستای هدف اصلی تحقیق مبنی بر شناسایی عوامل موثر بر زیان تولیدی کشورها، 
چهار مدل مختلف براساس چهار نوع زیان محاسبه شده، برآورد شد. این برآوردها، یک بار 

ن ابدون در نظر گرفتن متریر بحران ارزی و بار دیگر با در نظر گرفتن آن انجام شد. نتایج نش
داد زمانی که وقوع بحران ارزی نادیده گرفته شود، متریرهای تورم، نسبا اعتبار بانکی به 

GDP شکاف اعتبار به ،GDP بدهی بخش عمومی اثر م با و متریرهای درجه باز بودن ،
ارند. های تولید دهای بانک مرکزی، اثر منفی بر زیانمالی، مخارج احتیاطی دولا و دارایی

که کشورها عتوه بر بحران بانکی، بحران ارزی یا حتی بحران دوقلو بانکی  همچنین زمانی
ها افزایش خواهد یافا. در نتیجه متریر کنند، مقدار زیان در تولید آنو ارزی را تجربه می

های تولید ناشی از بحران بانکی، شناسایی بحران ارزی به عنوان یک عامل مهم در مقدار زیان
 شد.

 تعارض منافع
 عارض منافع وجود ندارد.ت

  

                                                            
 صفر یا م با باشد. دهای محاسبه شده در تولید کشورها بای. مقدار زیان1
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 پیوست

 0و  4های های جدولاسامی کشورهای حاضر در هر یک از تخمین
Cycle-loss Trend-loss All Loss 5-Year Loss 

 ی جنوبی*قایآفر و باربودا گوایآنت و باربودا گوایآنت ی جنوبی*قایآفر
 و باربودا گوایآنت **آنگولا **آنگولا و باربودا گوایآنت

 **آنگولا شیاتر شیاتر **آنگولا

 شیاتر *اردن ارمنستان شیاتر

 *اردن ارمنستان ایاسپان *اردن

 ارمنستان ایاسپان یاسلوون ارمنستان

 ایاسپان یاسلوون *اوکراین ایاسپان

 یاسلوون ایتالیا ایتالیا یاسلوون

 *اوکراین *رانیا *رانیا *اوکراین

 ایتالیا **سلندیا **سلندیا ایتالیا

 *رانیا *بلاروس *لاروسب **سلندیا

 **سلندیا کیبلژ کیبلژ کیبلژ

 *بلاروس نافاسویبورک نافاسویبورک نافاسویبورک

 کیبلژ پرتغال پرتغال پرتغال

 نافاسویبورک یاسلواک جمهوری یاسلواک جمهوری یاسلواک جمهوری

 پرتغال دانمارک دانمارک چک یجمهور

 یکاسلوا جمهوری **کنیدومن **کنیدومن دانمارک

 دانمارک *هیروس *هیروس **کنیدومن

 **کنیدومن ژاپن ژاپن *کونگو دموکراتیک

 *هیروس *سوئد *سوئد رواندا

 ژاپن فرانسه فرانسه *هیروس

 *سوئد قبرس قبرس ژاپن

 فرانسه کانادا زستانیقرق لانکایسر

 قبرس جنوبی** کره کانادا *سوئد

 زستانیقرق *ایکلمب یکرواس فرانسه

 کانادا *گابن جنوبی** هکر قبرس

 جنوبی** کره گرجستان *ایکلمب زستانیقرق

 *ایکلمب لهستان گرجستان جنوبی** کره
 *گابن *ماداگاسکار لهستان *ایکلمب
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 0و  4های های جدولادامه اسامی کشورهای حاضر در هر یک از تخمین
Cycle-loss Trend-loss All Loss 5-Year Loss 

 گرجستان ی**مالز ی**مالز *گابن

 *ماداگاسکار هیمقدون هیمقدون گرجستان

 ی**مالز موریس موریس *ماداگاسکار

 هیمقدون **کیموزامب **کیموزامب مالت

 موریس یوامولد یوامولد ی**مالز

 **کیموزامب وانواتو وانواتو هیمقدون

 یوامولد تنامیو تنامیو موریس
 وانواتو ی*تیهائ هلند **کیموزامب

 تنامیو هلند  یوامولد

 ی*تیهائ *هند  وانواتو

 هلند ونانی  تنامیو

 *هند   ی*تیهائ

 ونانی   هلند

    *هند

    ونانی

 * کشورهایی که در دوره مورد مطالعه، حداقل یک بار بحران ارزی را تجربه کردند.

طبق تعریف لیون و والنسیا همزمان ** کشورهایی که در دوره مورد مطالعه، بحران دوقلو بانکی و ارزی را به طور 

 ( تجربه کردند.0202)
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