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  چكيده         
اخير و  هايلسا، ثبات مالي است. با توجه به شواهد تجربي در كشور يكي از عناصر كليدي جهت رسيدن به رشد و توسعه اقتصادي

رشد اقتصادي بالا را مدنظر داشت، ولي در بازارهاي مالي موفق  تواننميدرهم تنيدگي سيستم مالي و توسعه اقتصادي كشورها، 
 ونقلبخش حملكشور و بخصوص  اقتصادي توسعه و رشد در شاخص تركيبي ثبات مالي و اقتصادي  اهميت به توجه با نبنابراي نبود.

 طي دوره زماني كشور ايونقل جادهبخش حمل درشاخص تركيبي ثبات مالي و اقتصادي  نقش مطالعه اين در اي،جاده
 اقتصادي و مالي ثبات كيبيكمك روش تابع توزيع تجمعي شاخص تربه  در گام نخست  .است قرارگرفته موردبررسي 1401-1370 

 ياز الگو ايجاده ونقلحمل بخش بر اقتصادي و مالي ثبات تركيبي هايشاخص اثرات بررسيبراي  ادامه در و شدهمحاسبه
كه هم در  دهدينشان م يجنتا است. شدهاستفادهتحقيق  هاييافتهبراي دستيابي به  با وقفه گسترده يونخود رگرس ياقتصادسنج

 ي دارد.اونقل جادهبخش حمل افزودهارزششاخص تركيبي  ثبات مالي و اقتصادي تأثير مثبتي  بر  مدت و هم در بلندمدتكوتاه
ه ترتيب ب نسبت به شاخص تركيبي ثبات مالي و اقتصادي ايجاده ونقلحملبخش  افزودهارزشو بلندمدت  مدتكوتاههاي كشش

بات هاي ثهمچنين نتايج آزمون است. مدتكوتاهكشش بلندمدت آن بيشتر از كشش  دهدمينشان  باشد كهمي 153/0و  074/0
  بلندمدت پايدار است. در متغيرها ضرايب دهد كهو تشخيص نشان مي

  
 ياجادهونقل ، حملو بلندمدت مدتكوتاههاي كششمالي و اقتصادي،  ثباتشاخص ، يسازمدل: ي كليديهاواژه

  
  مقدمه -1

 قتصاديا منابع مؤثر تخصيص داراي مالي سيستم يك كه زماني
 دهايفرآين كليه مؤثر اجراي امكان و باشد زماني و مكاني ازنظر

 عدم يا خارجي هايشوك وجود صورت در حتي اقتصادي
 معني ينا به باشد، داشته وجود مالي سيستم در اقتصادي تعادل

. )3981 بياني و همكاران و( است پايدار مالي سيستم كه است
 و كرد ارائه مالي ثبات وضعيت از تعريفي) 2004( 2شيناسي
 عتوزي مكان و زمان در مؤثر طوربه مالي منابع كه؛ داشت اظهار
 دكننمي عمل مؤثر طوربه اقتصادي فرآيندهاي همه ،شوندمي
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 توانمي را اقتصادي تعادل عدم و خارجي هايشوك حتي و
 ساتمؤس اگر. كرد مديريت مالي سيستم در اختلال ايجاد بدون
 لعم قراردادي تعهدات به خود مهارت با بتوانند مالي نظام در

 هايهدور در و باشد داشته كامل اعتماد مؤسسات به بازار كنند،
 برخوردار ثبات از مالي سيستم نكند، تغيير هاقيمت مدتكوتاه
 در كه است شرط يك مالي ثبات .(Schinasi, 2004)است
 همچنان و كندمي مقاومت هاشوك برابر در مالي سيستم آن
 ياثربخش و كندمي هدايت گذاريسرمايه سمت به را اندازپس
(سيد حسين زاده  كندمي فراهم را پرداخت مكانيسم ايمني و

 هايزيرساخت توسعه ديگر طرف از ).1399و همكاران و 
 گسترده طوربه) بنادر و هافرودگاه ها،جاده شامل( ونقلحمل

 نظر رد اقتصادي رشد براي موردنياز اصلي زيرساخت عنوانبه
 در وليدت هايفعاليت از مستقيماً تواندمي زيرا. شودمي گرفته
 زا ونقلحمل هايزيرساخت توسعه. كند حمايت اقتصاد يك

 تاًعمد اثر اين. گذاردمي تأثير اقتصادي رشد بر طريق چهار
 و كار نيروي وريبهره گسترش) 1: (است جنبه چهار شامل
 هزينه در جوييصرفه) 2(  مستقيم هايورودي عنوانبه سرمايه

 تسريع صنعتي تراكم) 3( ونقلحمل كارايي افزايش طريق از
 كل تقاضاي تغيير طريق از اقتصاد بر تأثيرگذاري) 4( شده
 بررسي بنابراين،. )1403(باقري پرمهر و همكاران و بازار

 هايزيرساخت توسعه منظر از اقتصادي رشد هايمحرك
  .است برخوردار زيادي بسيار اهميت از ونقلحمل

 از يكي ايجاده ونقلحمل اينكه به توجه با بنابراين  
 اوانيفر تأثير و گرددمي محسوب كشور اقتصاد مهم هايبخش

 توسعه و رشد به رسيدن بنابراين دارد، كشور اقتصادي رشد بر
 ايجاده ونقلحمل بخش در افزودهارزش افزايش و اقتصادي

 گذارانسياست مدنظر كه است ايعمده اهداف از يكي
 قرار توسعهدرحال كشورهاي ويژهبه كشورها اقتصادي

 و اهميت به توجه با پس. )1401(سيفي پور و بازدار و دارد
 شورهاك اقتصادي رشد افزايش در اقتصادي و مالي ثبات نقش

 اين در كشور، اقتصاد در ايجاده ونقلحمل اهميت همچنين و
 و مالي ثبات تركيبي هايشاخص محاسبه به ابتدا مطالعه

 اثرات بررسي به ادامه در و شودمي پرداخته اقتصادي
 ونقلملح بخش بر اقتصادي و مالي ثبات تركيبي هايشاخص

 تأمين جهت در رابطه اين بررسي. شودمي پرداخته ايجاده
 براي ايجاده ونقلحمل بخش اقتصادي و مالي ثبات

  .است اهميت حائز بسيار بخش اين در گذاريسرمايه

  پيشينه تحقيق -2
 ثبات شاخص ايجاد و مالي ثبات بررسي به) 2022(  زلكا   

 ايجاد مطالعه اين هدف .است پرداخته تركيه براي مالي
 فادهمورداست تركيه مالي ثبات پايش براي كه است شاخصي

 شدهتعريف مالي ثبات مفهوم ابتدا منظور بدين. گيردمي قرار
 شدهگرفته نظر در متغيرهاي ادبيات، بررسي درنتيجه. است
 قرار بررسي مورد مالي ثبات مورد در اطلاعات ارائه براي

 بنديروهگ اصلي هايمؤلفه وتحليلتجزيه با متغيرها و گرفتند
 لجستيك رگرسيون تحت ايجادشده عوامل درنهايت. شدند
 ورتصبه تحقيق اين در موردبررسي متغيرهاي. گرفتند قرار

 سال دوم ماههسه تا 1382 دوم ماههسه بين كه است فصلي
 يمال ثبات شاخص در موجود متغيرهاي تمامي. باشدمي 1396

 از حاصل نتايج با مالي ثبات شاخص. شدند استانداردسازي
 متغيرها سهم سپس و شد تشكيل لجستيك رگرسيون تحليل

   .(Zelka, 2022) شدند تفسير مالي ثبات در
 هايزيرساخت نقش بررسي به) 2023( چنگ و ژانگ  

 الهمق اين. اندپرداخته انگلستان اقتصادي رشد در ونقلحمل
 اقتصادي رشد و ونقلحمل هايزيرساخت توسعه بين رابطه
. كندمي بررسي مختلف زماني هايبازه از را بريتانيا در

 يك ايجاد براي  (PCA)3اصلي مؤلفه وتحليلتجزيه
 دهشاستفاده ونقلحمل زيرساخت توسعه از جامع گيرياندازه
 براي (VECM) 4برداري خطاي تصحيح مدل از سپس. است

 توسعه بين مدتكوتاه و بلندمدت روابط بررسي
 تا 1970 سال از اقتصادي رشد و ونقلحمل هايزيرساخت

 دهدمي اننش تجربي نتايج. است شدهاستفاده بريتانيا در 2017
 بر بلندمدت ترويجي اثر يك ونقلحمل هايزيرساخت كه

 طورهب اثر اين ،مدتكوتاه در حال،بااين. دارد اقتصادي توسعه
 دهندهنشان مقاله اين وتحليلتجزيه. است منفي توجهيقابل
 نيابريتا ونقلحمل هايزيرساخت كه است متفاوتي هاينقش
 طراحي در بايد كه است كرده ايفا اقتصادي رشد در

 لستانانگ در اقتصادي پايداري به دستيابي آينده هايسياست
  .(Zhang, Cheng, 2023) شود گرفته نظر در
 بر مؤثر عوامل بررسي به) 2022(  همكاران و دوست حسين  
SGMM ۵ رويكرد: توسعهدرحال كشورهاي در مالي ثباتيبي

 بر مختلف عوامل تأثير بررسي پژوهش، اين هدف. اندپرداخته
 زادسازيآ و مالي توسعه متغيرهاي بر تأكيد با مالي ثباتيبي

 اليم ثباتيبي شاخص. است توسعهدرحال كشورهاي در مالي
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 مشاهدات و اصلي مؤلفه وتحليلتجزيه رويكرد با شدهمحاسبه
 اب تحقيق مدل. است شدهاستفاده 2019 تا 2005 سال از سالانه
 از حاكي نتايج. است شده برآورد GMM 6سيستم از استفاده

 دليل به توسعهدرحال كشورهاي در مالي توسعه كه است آن
 بازارهاي هايواقعيت و گذارانسياست اهداف بين تطابق عدم
 و داشته بتمث تأثير مالي ثباتيبي بر كشورها، گونهاين در مالي
   مالي آزادسازي مثبت تأثير اين، بر علاوه. كندمي تشديد را آن
 از يپيرو دهدمي نشان كه آيدمي دست به مالي ثباتيبي بر

 مالي بازارهاي داراي كشورهاي در اجراشده مالي هايسياست
 نابراينب. نيست كارساز توسعهدرحال كشورهاي در يافتهتوسعه
 ثبيتت هايسياست بايد كشورها اين در مالي گيرندگانتصميم

 علاوه. كنند اتخاذ خود مالي بازارهاي هايويژگي با مطابق را
 بخش توسعه و دولت حضور كاهش بر تأكيد با نتايج اين، بر

 مالي اتثب بر دولت اندازه منفي تأثير بازارها، اين در خصوصي
 Hosseinidoust)كندمي تأييد را توسعهدرحال كشورهاي

et al., 2022). 
 و مالي ثبات كليدي هايشاخص شناسايي به) 2018(  ذيمان 

 پژوهش در. است پرداخته مالي خدمات بخش در مالي توسعه
 رد مورداستفاده اصلي هايشاخص تا است شده سعي حاضر

 منظورهب مالي ثبات و مالي توسعه بررسي براي قبلي مطالعات
 كي عنوانبه مطالعه اين. گيرد قرار موردبررسي بازار انتخاب
 الملليبين مقالات ارزيابي اساس بر سيستماتيك مرور

 2015 و 1991 هايسال بين دانشگاهي مجلات در منتشرشده
 كه دهدمي نشان مطالعه اين هاييافته. است شدهانجام

 بخش ادبيات در مالي ثبات و مالي توسعه تركيبي هايشاخص
 عهتوس تجربي ادبيات در كه متغيري. دارد وجود مالي خدمات

 صوصيخ اعتبار نسبت است، رارگرفتهق موردتوجه بسيار مالي
 يشناختروش متداول روندهاي. است داخلي ناخالص توليد به

 وجود و هستند گرنجر عليت هايآزمون ادبيات، در موجود
 ينا. كنندمي آشكار را علت بدون يا دوطرفه طرفه،يك عليت
 ضعيف مالي سيستم كه كشورهايي در كه كندمي توصيه مطالعه
 توصيه مالي بخش عيارتمام و فوري آزادسازي و است
 را مالي خدمات تجارت از خاصي انواع توانمي شود،نمي
) به 2018آكوسا و همكاران( .(Dhiman, 2018) داد انجام
 ند.اجديد پرداخته شاخص يك: غنا در مالي ثبات يريگاندازه

 ندكنيم محاسبه غنا براي را مالي ثبات كل شاخص نويسندگان
 تورمي گذاريهدف اتخاذ زمان از را مالي سيستم عملكرد تا
 چهار از شاخص اين. ندكن گيرياندازه 2017 سال در

 مالي، توسعه شاخص يعني است، شده مشتق زيرشاخص
 شاخص و مالي پذيرييبآس شاخص مالي، سلامت شاخص

 سهمالي  ثبات كل شاخص روند. جهان اقتصادي يوهواآب
 هانيا. كنديم شناسايي را غنا مالي سيستم در متمايز تحول
 جهاني مالي بحران از پس مالي فشار دوره) 1( از اندعبارت

 ثبات در پايدار بهبود دوره) 2). (2010 سپتامبر - 2007 ژوئن(
 استرس به بازگشت) 3( و) 2015 ژوئن - 2010 دسامبر( مالي
 كه شوديم مشاهده). 2016 دسامبر - 2015 سپتامبر( مالي

 زيرا هستند، پابرجا همچنان مالي ثبات هايريسك
 شاخص، مالي پذيرييبآس شاخص يژهوبه فرعي هايشاخص
 سال از) 2016 سال در(مالي  سلامت شاخصو  مالي توسعه
. دانماندهيباق خود مربوطه سطوح از ترپايين بسيار 2012

 خطر عوامل كه دهدمي نشان هازيرشاخص تحليل بنابراين
 ناشي داخلي عوامل تضعيف از اول درجه در مالي ثبات براي
 كه باشد مرتبط هاييقطعيت عدم با تواندمي كه شودمي

 معيار بنابراين. است كرده احاطه را 2016 سال انتخابات
 و ندكمي ارائه غنا در مالي ثبات از تريقوي معيار نويسندگان

 مرتبط بسيار پولي گذاريسياست گيريتصميم براي
  .(Akosah et al.,2018)است
 اليم ثبات بر مؤثر عوامل بررسي به ،)1400( همكاران و آقائي
 پويا پانل رويكرد با: توسعهدرحال منتخب كشورهاي در

 اتثب تركيبي شاخص ساخت پژوهش، اين هدف. اندپرداخته
 ثرا بررسي سپس و اصلي هايمؤلفه روش از استفاده با مالي

 اين در. باشدمي شاخص اين بر تجاري و مالي آزادسازي
 دارجهت هايروش انتخاب از جلوگيري منظوربه پژوهش
 رايب و سيستماتيك خطرات وتحليلتجزيه براي متغيرها
 ؤلفهم وتحليلتجزيه روش از جامع، شاخص يك به دستيابي

 چند آماري روش يك اين. است شدهاستفاده (PCA) ياصل
 را اهمب مرتبط متغيرهاي از بسياري اطلاعات كه است متغيره
 يا شدهحذف متغيرهاي مانند مشكلاتي از و كرده خلاصه

. كندمي اجتناب شوند،مي مربوط آزادي درجه به كه هاييآن
 هايداده از مالي ثبات شاخص محاسبه منظوربه پژوهش اين در
 2019 تا 2001 دوره براي توسعهدرحال منتخب كشور 25

 هايهمؤلف اساس بر مالي ثبات شاخص ابتدا. اندشدهاستفاده
 اليم ثبات شاخص اساس بر كشورها و شودمي محاسبه اصلي
 بر تجاري و مالي آزادسازي اثر درنهايت و شوندمي بنديدسته
 شانن نتايج. گيردمي قرار تحليل مورد مالي ثبات شاخص روي
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 جزء نيجريه و كلمبيا اندونزي، ايران، كشورهاي كه دهدمي
 فريقايآ عربستان، كشورهاي و هستند مالي ثباتبي كشورهاي
 اليم باثبات كشورهاي جزء چين مالزي، تايلند، اردن، جنوبي،

 رخن نقدينگي، حجم متغيرهاي وتحليلتجزيه. هستند بالا
 صي،خصو بخش به بانكي اعطائي اعتبارات سرمايه، كفايت
 ارز نرخ نوسان و سهام بازار شاخص بانكي، بهره نرخ
 و نايرا كشورهاي در مالي سيستم ضعيف عملكرد دهندهنشان

  .)1400و  همكاران و آقائيباشد(مي نيجريه و كلمبيا و اندونزي
 رد مالي ثبات ارزيابي و بررسي) به 1400تقي زاده و همكاران(

  احتياطي كلان و پولي هايياستس تحت ايران اقتصاد

 نكلا و خرد سطح دو در كردند سعي منظور بدين اند.پرداخته
 روش از استفاده با خرد سطح در بپردازند. موضوع اين به

 و پولي هايياستس آثار ،(GMM)يافتهيمتعم يگشتاور ساز
 پذيرييسكر بروي مختلف حالت چهار در احتياطي كلان
 طحس در. است قرارگرفته ارزيابي مورد كشور بانكي شبكه
 ساختاري برداري خودرگرسيون مدل يك از نيز كلان

(SVAR) قيمت بروي سياست دو اين اثرات بررسي جهت 
 دهآمدستبه نتايج .است شدهاستفاده سهام قيمت و مسكن

 گري تنظيم جهت ؛اولاً كه باشديم موضوع اين يدمؤ
 كلان و پولي هايياستس از بايستيم ،هابانك پذيرييسكر

 . گردد استفاده تجاري يهاچرخه يادوره مخالف احتياطي

 ابزار عنوانبه قانوني ذخاير نرخ بين رابطه كهطوريهب
 ميزان با كشور پولي مقام اختيار در پولي غيرمستقيم

 نتعيي آماري لحاظ به معنادار و مثبت هابانك پذيرييسكر
 كي اعمال(قانوني ذخيره نرخ افزايش با مفهوم بدين. گرديد

 موجب امر اين و يافتهيشافزا بهره نرخ) انقباضي پولي سياست
 رخن افزايش همچنين. گرددمي هابانك پذيرييسكر افزايش
 كاهش اب احتياطي كلان سياست ابزار عنوانبه احتياطي سپرده
 دوما؛. است بوده همراه هابانك پذيرييسكر ميزان

 جهت در بازدارندگي توانايي انقباضي پولي هايياستس
 كه هرچند باشديم دارا را سهام و مسكن هاييمتق افزايش
 متقي بر مؤثر عوامل ساير با مقايسه در يراثرگذا اين ميزان
 و زاده تقي( باشدينم توجهقابل سهام و مسكن دارايي دو

  .)1400و همكاران
 تحليل بررسي به) 1399( همكاران و زاده حسين سيد

 رد ايران مالي ثبات بر مؤثر عوامل بنديرتبه و حساسيت
 تساخ منظوربه. پرداختند تركيبي شاخص ساخت چارچوب

 هامؤلفه الي،م ثبات ابعاد ابتدا ايران، مالي ثبات تركيبي شاخص
 و انتخاب نظري مباني اساس بر مربوطه منفرد نماگرهاي و

 نابعم در موجود خام هايداده از استفاده با سپس. اندشدهتعيين
 از نماگرها به مربوط هايداده المللي،بين و داخلي اطلاعاتي

 ازآنپس و محاسبه و استخراج ،1395 سال تا 1369 سال
 مالي ثبات شاخص بر كه تأثيري به توجه با نماگر هر هايداده

 رحداكث-حداقل روش از استفاده با سپس و جهتهم اندداشته
 هايداده گيريميانگين با بعد، مرحله در. اندشده سازينرمال

 نيزما سري يك مؤلفه، هر براي مؤلفه، هر به مربوط نماگرهاي
 ابعاد، و هامؤلفه آخر، مرحله در. است آمدهدستبه مشخص

. است شدهمحاسبه هاآن وزني ميانگين درنهايت و دهي وزن
 نماگر 52 از ايران مالي ثبات تركيبي شاخص ساخت منظوربه

 هارچ ذيل ماهيتشان به توجه با كه است شدهاستفاده منفرد
 بعادا اين. اندقرارگرفته مالي ثبات ابعاد عنوان با كلي شاخه
 رجيخا بخش كلان، اقتصاد پذير، سپرده نهادهاي: از اندعبارت

 يبيترك شاخص مقادير آمدن دست به از پس. نهادي كيفيت و
 اين به است؛ گرفتهانجام نماگرها حساسيت تحليل مالي، ثبات

 يتركيب شاخص نوسانات در نماگر هر سهم ابتدا كه صورت
 زا نماگر هر حذف فرض با سپس و شدهاستخراج مالي ثبات

 ثبات يبيترك شاخص متوسط تغيير بر آن اثر تركيبي، شاخص
 است شدهمشخص اساس اين بر. است شده گيرياندازه مالي
 شاخص پراكندگي نماگرهاي موجود، نماگرهاي بين از كه

 ،GDPبه مركزي بانك دارايي نسبت پراكندگي سهام، بازار
 نسبت پراكندگي ،GDPبه هابانك دارايي نسبت پراكندگي

 ،GDPبه دولت بودجه كسري نسبت، GDPبه هابانك بدهي
. اندداشته بيتركي شاخص نوسانات بر را اثر بيشترين ترتيب به

 واقعي، بهره نرخ  نماگرهاي كه است شدهمشخص همچنين
 ريكس نسبت ،)سپرده نرخ منهاي وام نرخ(وام و سپرده وسعت
 صادرات كل به نفتي صادرات نسبت، GDPبه دولت بودجه

 كاهش رد را اثر بيشترين درآمد كل به نفتي درآمدهاي نسبت و
 ينكها به توجه با روازاين اند،داشته تركيبي شاخص متوسط
 اخصش بر را منفي اثر بيشترين،  GDPبه بودجه كسري نسبت
 بيشتر هك است اين نيازمند لذا است، داشته مالي ثبات تركيبي

 و زاده حسين سيد( گيرد قرار موردتوجه نماگرها ساير از
  .)1399و  همكاران
 ثبات بررسي به پژوهشي در ،)1399( همكاران و اصل قاليباف

 اين در موردمطالعه آماري جامعه. پرداختند مالي بازارهاي
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 زار و سهام پول، بازار اقتصاد، حقيقي بخش شامل پژوهش
 1389 زماني دوره براي ماهانه صورتبه اطلاعات كه باشدمي
 مشاهده 96 درمجموع كه است شدهگردآوري 1396 تا

 هايصورت( كدال سايت از اطلاعات. است شدهآوريجمع
 گزارشات و هاداده آرشيو( مركزي بانك ،)هابانك مالي

 سازمان و مالي و اقتصادي هايداده بانك ،)اقتصادي نماگرهاي
 و آوريجمع) اقتصادي گزارشات( كشور وبودجهبرنامه

. است شدهانجام STATA افزارنرم اساس بر هامدل پردازش
 مالي وضعيت شاخص ساخت براي مورداستفاده متغيرهاي
 بهره نرخ وام، به سپرده نسبت تورم، نرخ از اندعبارت

 اخصش زمين، قيمت شاخص نقدينگي، رشد نرخ بانكي،بين
 يواقع ارز نرخ در ماهانه تغييرات سهام، شاخص مسكن، قيمت

 ثبات هايشاخص ساخت جهت. باشدمي خارجي دارايي و
 مدل ازجمله اقتصادسنجي مختلف هايتكنيك از مالي

7 GARCH، يوزن ميانگين برابر، واريانس با دهي وزن روش 
 درنهايت. است شدهاستفاده برداري خودرگرسيون مدل و

 خود مدل زا استفاده با مالي ثبات هايشاخص بينيپيش توانايي
 قرارگرفته يموردبررس توضيحي هايوقفه با برداري توضيح
 هايازهب در ايران مالي بازارهاي كه داد نشان تحقيق نتايج. است
 با و تجربي شواهد تطابق. است بوده ثباتبي مختلف زماني
 ازارب براي مالي استرس شاخص كه دهدمي نشان پژوهش نتايج
 دهد،مي انعكاس را مالي هايتنش خوبيبه ارز بازار و سهام
 و تاس داشته ضعيفي عملكرد شاخص اين بانكي بازار در اما

 تاس نداده پوشش را بازار اصلي اجزاي شدهانتخاب متغيرهاي
  .)1399و  همكاران و اصل قاليباف(

 ثبات ارزيابي به پژوهشي در ،)1395( همكاران و هير ميرباقري
 وركش هايبانك در مالي ثبات بر مؤثر عوامل تبيين و مالي

 عنوان با اول فرضيه آزمون و بررسي منظوربه. پرداختند
   "هاآن مقايسه و كشور هايبانك در مالي ثبات ارزيابي"
 هايبانك. است شدهاستفاده Z-score شاخص از

 سود و ايترازنامه هايداده كه هستند هاييبانك موردبررسي،
 هابانك اين. است موجود موردنظر دوره در هاآن زيان و

 رفاه، ملت، تجارت، صادرات، سپه، ملي،: از اندعبارت
 معدن، و صنعت صادرات، توسعه مسكن، كشاورزي،
 تايجن به توجه با. نوين اقتصاد و پارسيان سامان، كارآفرين،

 تجارت، هايبانك ،Z-score شاخص محاسبه از حاصل
 ثبات ميزان بيشترين داراي ترتيب به ملت و صادرات توسعه

 داراي پارسيان و كارآفرين معدن، و صنعت هايبانك و مالي
 يستمس كل مالي وضعيت همچنين. اندبوده مالي ثبات كمترين
 در كه دهدمي نشان مالي، ثبات شاخص از استفاده با بانكي
 داراي بانكي بخش پايداري و ثبات) 1383-1393( هايسال
 نشان اضرح تحقيق نتايج. است بهبوديافته و بوده افزايش روند
 هايبانك به نسبت بيشتري مالي ثبات دولتي هايبانك كه داد

 هتج خصوصي هايبانك به بيشتر توجه كه دارند خصوصي
 ديابمي ضرورت هابانك اين در مالي ثبات شاخص افزايش

  .)1395و  همكاران و هير ميرباقري(
 شاخص ساخت و تبيين به ،)1391( شيران و وش فرزين  

 توسعهدرحال كشورهاي براي آن بررسي و مالي ثبات
 زا تركيبي حاضر مقاله در مالي ثبات شاخص. اندپرداخته
 نسبت بهره، نرخ ريسك خارجي، ارز ريسك هايشاخص
 نسبت ،)بانكي نقدينگي شاخص( هابانك دارايي به نقدينگي
 و) سرمايه كفايت شاخص(هاآن دارايي به هابانك سرمايه
 عدم ريسك(بانكي وام كلبه غيرعملياتي هايوام نسبت

 يهاگروه براي شاخص اين بررسي. باشدمي) هاوام بازگشت
 داراي كه كشورهايي كه است اين نشانگر كشورها مختلف
 داراي بينس طوربه هستند بالاتري درآمد و يافتگيتوسعه سطح

 بين هك معنا اين به. باشندمي نيز بالاتري مالي ثبات شاخص
 يممستق رابطه هاآن مالي بازارهاي ثبات و كشورها درآمد سطح

 المنافعمشترك يافتهاستقلال تازه كشورهاي. دارد وجود مثبت و
 مالي بازارهاي اندتوانسته OECD غير پردرآمد كشورهاي و

 انشير و وش فرزين( نمايند تقويت اخير سال چند در را خود
  .)1391و 
  
 باتث تركيبي يهاشاخص نقش مباني تئوريك-3

   ايجاده ونقلحمل بخش در اقتصادي و مالي
 امعمج و اقتصادي ادبيات در مالي ثبات به بيشتر توجه  

 سياسي، ابعاد دنبال به و 1990 دهه دوم نيمه از گذاريسياست
 صورت شرقي جنوب آسياي بحران اقتصادي و اجتماعي
 كرد شبيهت سالمي انسان به توانمي را مالي سيستم ثبات. گرفت

 چهي و است آل ايده و سالم نظر همه از او بدن سيستم كل كه
 فمختل هايجنبه با مالي ثبات. كندنمي تهديد را او بيماري
 بازار ساختار خرد، سطح در است، ارتباط در مالي سيستم

 به يبانك از ريسك پذيريسرايت وابستگي، از بالايي درجه(
 هب توجه با( مالي مؤسسات و) دهدمي افزايش را ديگر بانك
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 أثيرت مالي ثبات بر) هاآن پذيريريسك ميزان و تجاري الگوي
 مسيست عملكرد و پولي ثبات كلان، سطح در. داشت خواهند
 ايهجنبه. هستند مالي ثبات هايجنبه ترينمهم از هاپرداخت
 و مركزي بانك هماهنگي و نظارت تحت مالي ثبات مختلف
 هرگونه. دارد قرار كشور هر مالي سيستم گذارانسياست
 يا هادستگاه اين توسط نظارتي هايفعاليت انجام در شكست

  .شد خواهد مالي ثباتيبي به منجر هاپرداخت سيستم در
 تعريف ارائه مالي، ثبات مختلف هايجنبه به توجه با بنابراين

 از را مالي ثبات. رسدمي نظر به دشوار كمي آن از مشخصي
. ردك تعريف توانمي آن به دستيابي مختلف هايروش طريق

 ياحتياط هايسياست و خرد احتياطي هايسياست پاراديم دو
 رفتگ نظر در مالي ثبات بنديطبقه منظوربه توانمي را  كلان

(Creel et al., 2015).  
 هك هستند هاييسياست مجموعه خرد، احتياطي هايسياست  

 خاص هايشوك و ورشكستگي احتمال شدن محدود به منجر
 ستمسي زايبرون جز مالي ثباتيبي. شوندمي مالي مؤسسات

 اين. شود مديريت بايد آن از ناشي هايريسك و است مالي
 نتضمي آن اصلي هدف و است بالا به پائين رويكردي الگو

 ميان سرريز اثرات و است گذارانسپرده و گذارانسرمايه
  .نيست اهميت داراي مالي مؤسسات

 هك هستند هاييسياست مجموعه كلان، احتياطي هايسياست  
 تأثيرات كاهش منظوربه مالي هايبحران كردن محدود به منجر
 ستمسي كل بر هاسياست اين. شوندمي اقتصادي رفاه بر هاآن

 هايشوك كردن محدود هاآن هدف و دارند تمركز اقتصادي
 باتيثبي از ناشي اقتصادي هايهزينه كاهش و اقتصادي كلان
 و مالي سيستم از ناشي هايريسك اساس اين بر. است مالي

 توانيم بنابراين. هستند مهم بسيار مالي مؤسسات بين سرريز
 و جادشدهاي پائين به بالا فرآيند يك طريق از مالي ثبات گفت
 شودمي تضمين مالي عمده مؤسسات هايفعاليت توسط

(Arrigoni, 2021). در گيرچشم رشد از ،)2006( بلير 
 عنوانبه مالي و صنعتي سازيجهاني و مالي هايواسطه حجم
 فزايشا. كندمي ياد مالي بخش در ثباتيبي ايجاد عمده دليل دو

 تسهيل مالي، و صنعتي سازيجهاني و مالي هايواسطه حجم
 افزايش باعث درنتيجه و افزايش را مالي مؤسسات ادغام

 دشونمي سيستماتيك ريسك و مالي ابزارهاي پيچيدگي
(Batuo et al. ,2018). مالي ثبات تعريف هايپيچيدگي 

. است شده نيز آن گيرياندازه مختلف هايروش وجود باعث

 عنوانبه را مالي شكنندگي ،)2006( رانسير و لويزا مثال براي
 اخالصن توليد به خصوصي اعتبارات نسبت استاندارد انحراف
 شاخص. كنندمي گيرياندازه ساله، 5 دوره يك طي داخلي
 كلان شاخصي كه نيز  (CISS) 8سيستماتيك ريسك تركيبي

 رهايكشو براي اروپا مركزي بانك توسط است، مالي ثبات از
 Holló et)  است شدهساخته 1999 سال از اتحاديه عضو

al., 2012) .اليم ثبات مختلف نويسندگان نيز خرد سطح در 
 بهمحاس با هابانك نظير مالي سيستم مختلف هايبخش در را

 Uhde, Heimeshoff) قراردادند موردبررسي Z  شاخص

,2009). 

: كندمي تعريف گونهاين را مالي ثبات ،)1997(  9كروكت 
 اين در كه هستند؛ ثباتبا ،مالي سيستم در كليدي هاينهاد«

 انجام در نهادها اين كاركرد استمرار به اعتماد درجه ثبات
 ستا بالا بيروني هايكمك يا مداخله بدون خود سنتي وظايف

 در وانندتمي اقتصادي فعالان و هستند ثباتبا اصلي هايبازار و
 اين كه دهند انجام مبادله هاقيمت در اطمينان با بازارها اين

 يراتتغي كه زماني تا و بوده بنيادين عوامل دهندهنشان هاقيمت
 تغيير چندان مدتكوتاه در نباشد هابنيان اين در اساسي
 رد كه كرد برداشت چنين توانمي تعريف اين از. »كنندنمي

  .داريم ار قيمت شديد نوسانات ما هستند؛ ثباتبي كه بازارهايي
 آن در كه: كندمي تعريف حالتي را مالي ثباتيبي نيز  فرگوسن

 ترينمهم از برخي قيمت -1: باشد برقرار خصيصه سه اين
  بگيرد، فاصله هاآن اصلي هايقيمت از شدتبه هادارايي

 شدتبه اعتبارات و مالي منابع بودن فراهم و بازار عملكرد -2 
 براي اقتصاد نياز تأمين به قادر كل مخارج -3 شود مختل
 از ترايينپ يا بالاتر تواندمي انحراف اين كه نبوده توليد پوشش
 باشد اقتصادي توليدات پوشش براي لازم مخارج ميزان

(Crockett, 1997).  
 هايحرانب كه كندمي تعريف وضعيتي را مالي ثبات ميشكين

  .كنند تهديد را كلان اقتصاد ثبات سيستماتيك، مالي
 مركزي بانك بيشتر آزادي: است  معتقد  2003 در 10تيلور   

 .شوديم اقتصاد در مالي ثبات ايجاد و مالي بحران كنترل باعث
 شتملم مالي نظام آن در كه است موقعيتي مالي، ثبات بنابراين

 قادر بازار، هايزيرساخت و بازارها مالي، هايگريواسطه بر
 و بوده مالي هاييترازنا  كردن برطرف و هاشوك تحمل به

 اليم گريواسطه فرآيند در هايياختلال احتمال كاهش درنتيجه
 دارمعني بردن بين از براي هااختلال اين كه دارد همراه به را

 سودآور گذاريسرمايه هايفرصت به اندازپس تخصيص
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 و ددارن وجود مالي ثبات از متعددي تعاريف .كنندمي كفايت
 گربيان مالي ثبات كه دارند؛ اشتراك نكته اين در هاآن اكثر

 تاس) بحراني( گستري سيستم رخدادهاي وجود عدم شرايط
 نخواهد خود وظايف انجام به قادر مالي نظام شرايط، آن در كه
 ليما هاينظام آوريتاب دربرگيرنده همچنين مالي ثبات. بود
 قادر باتباث مالي نظام تردقيق بيان به. است استرس شرايط در
 مالي، هايريسك مديريت و ارزيابي منابع، كارآمد تخصيص به

 ذفح و اقتصاد طبيعي نرخ به نزديك اشتغال سطوح حفظ
   هك است مالي يا حقيقي هايدارايي نسبي قيمت تغييرات

  .بود خواهند اثرگذار اشتغال سطوح يا پولي ثبات بر
 و اليم ثبات تركيبي شاخص اثرات بررسي محاسبه براي  

 متغيرهاي از اي،جاده ونقلحمل بخش بر اقتصادي
 سرمايهموجودي  اي،جاده ونقلحمل بخش افزودهارزش
 بخش در كار نيروي اي،جاده ونقلحمل بخش در فيزيكي

اي جاده ونقلحمل بخش در انرژي مصرف اي،جاده ونقلملح
 . گردديم استفاده اقتصادي و مالي ثبات تركيبي هايشاخص و

  
 و ليما ثبات تركيبي يهاشاخصبررسي وضعيت -4

  ايران در اقتصادي
 أثيرت تحت عمدتاً اقتصادي و مالي ثبات تركيبي شاخص 

 در منتخب متغيرهاي اعتبار، و پول بازار در منتخب متغيرهاي
 خبمنت متغيرهاي سرمايه، بازار در منتخب متغيرهاي ارز، بازار

 مطالعات از استفاده با حاضر مطالعه در .دارد قرار اقتصادي
 ركيبيت اقتصادي و مالي ثبات هايشاخص شدهبررسي تجربي

 رمايه،س كفايت يا دارايي به بانك سرمايه نسبت هايشاخص از
 بهره نرخ ناخالص، هايوام كل به الوصول مشكوك هايوام

 هاانكب توسط خصوصي بخش به اعطايي اعتبارات حقيقي،
 ،GDP به نسبت شدهمعامله سهام كل ارزش ،GDP به نسبت
 شاخص ،)آمريكا دلار هر ازاي به LCU(رسمي ارز نرخ

 از گرفتن الهام با. باشدمي جهاني اقتصادي نااطميناني
 ساخت زمينه در تجربي ادبيات در كه مختلفي هايروش

 اقتصادي و مالي ثبات شاخص محاسبه دارد، وجود شاخص
 :گيردمي انجام ذيل مراحل در
 رد بايستي بهره نرخ ريسك و ارز نرخ ريسك كهازآنجايي-1

 هرهب نرخ و ارز نرخ متغيرهاي تغييرات لذا شد،مي گرفته نظر
 همراه به و شدهمحاسبه) متغيرها اين رشد نرخ(واقعي

 ريفتع درصدي نسبت صورتبه خود هاآن كه ديگر متغيرهاي
 . اندشدهاستفاده محاسبه ادامه براي شوندمي

 ارقام اساس بر شدهگرفته نظر در متغيرهاي اينكه به توجه با-2
 توجه با نيز هاآن نوسان محدوده و بوده متفاوت معيارهاي و
 تامني شاخص محاسبه است، متفاوت شاخص اندازه و نوع به

 و انحراف باعث هاآن اصلي مقادير نوسان اساس بر مالي
 سازيهمسان منظوربه لذا. گرددمي محاسبه دقت كاهش
 ابتدا متغيرها ها،آن واريانس هماهنگي و متغيرها مقياس
 لفرمو اساس بر متغيرها تمامي. انداستانداردشده و نرماليزه
  :اندشده نرماليزه زير آماري

ܺ ௧ܰ ൌ
௑೟ିெ೟

ௌ஽೟
)1(                                            
	ܺ ௧ܰ :متغير	ام نرمال شده در سال ܺtام  
	 ௜ܺ௧ : ام در سال ܺمتغيرtام  
  امtام در سال ܺ	ميانگين متغير: ௧ܯ	
  ام.tام در سال ܺ	انحراف معيار متغير: ௧ܦܵ	
 يك انسواري و صفر ميانگين با توزيعي استاندارد، نرمال توزيع
 فاصله در هاتوزيع اين در مشاهدات درصد 99 حدود و بوده

)-3σ,+3σ( تمامي حالت اين در ديگر،عبارتبه. دارند قرار 
 اين تركيب و شودمي توزيع 3و -3 بين فاصله در متغيرها
 فاًصر اينكه به توجه با. آوردنمي وجود به مشكلي متغيرها
 زا اعم انحراف جهت به توجه بدون متغيرها نوسان يا انحراف
 رتصوبه هاانحراف تمامي لذا باشد،مي مدنظر مثبت يا منفي
 .است شدهتبديل) شده مثبت(مطلق قدر

 اوتمتف شاخص چندين تركيب از مالي ثبات كلي شاخص-3
 زا متفاوتي ميزان تواندمي هريك كه شودمي ساخته انفرادي

 براي روش دو. دهدمي نشان را) متفاوت وزن(اثرگذاري
 1.است شدهاستفاده مختلف مطالعات در موضوع اين بررسي

 با كه متفاوت هايوزن دادن-2 و يكسان؛ هايوزن دادن -1
 اي تجمعي توزيع تابع همچون مختلفي هايروش از استفاده
 جامع شاخص ساختن براي. گيردمي انجام عامل تحليل روش

 اساس بر متغير هر وزن ابتدا تجمعي، توزيع تابع روش در
. شودمي گرفته نظر در متغيرها كل در شده نرمال متغير ميزان
 دسيهن ميانگين يا و حسابي وزني ميانگين اساس بر سپس

در   اين در. شودمي لحاظ جامع شاخص عنوانبه هاآن متوسط
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 نوانعبه شده نرمال متغيرهاي حسابي ميانگين پژوهشدر اين 
 .است شدهمحاسبه و لحاظ اقتصادي و مالي ثبات شاخص

 و مثبت علامت با مثبت تأثيرگذاري با هايشاخص-4
 رنظ در منفي علامت با معكوس تأثيرگذاري با هايشاخص
 مالي تثبا شاخص محاسبه روش ديگر،عبارتبه. اندشدهگرفته

 كه است صورت اين به متغيرها اين مجموع برآيند از
 مايه،سر كفايت يا دارايي به بانك سرمايه نسبت هايشاخص
 به تنسب هابانك توسط خصوصي بخش به اعطايي اعتبارات

GDP، به نسبت شدهمعامله سهام كل ارزش GDP، علامت با 
 هايوام كلبه نشده عمل هايوام هايشاخص و مثبت

 هر ازاي به LCU(رسمي ارز نرخ حقيقي، بهره نرخ ناخالص،
 تعلام با جهاني اقتصادي اطميناني نا شاخص و) آمريكا دلار
 بالاتر شاخص اين هرچقدر لذا. اندواردشده محاسبه در منفي
  .برعكس و بود خواهد ترباثبات بازار باشد

با توجه به اينكه، اولاً در توزيع نرمال استاندارد، اكثر -5
و ثانياٌ، براي راحتي  شودمي) توزيع -3و3مشاهدات بين (

و استخراج نتايج در اين مطالعه، بهتر خواهد بود  هادادهتحليل 
ارقام مثبت بيان شوند، نتيجه تمامي  صورتبهتمام مشاهدات 

 3ابت ث عدديكسان با  طوربهبراي شاخص  شدهمحاسبهمقادير 
براي شاخص بجاي  آمدهدستبه. لذا مقادير اندشدهزدهجمع 

 3+3=6( خواهند بود 6اعداد مثبت و منفي، اعدادي بين صفر تا 
 از). البته نزديك به يك درصد كل مشاهدات خارج 3-3=0و 
 يتركيب شاخص بنابراين قرار خواهند داشت. شدهگفتهدوده مح

حسابي  وزني ميانگين اساس بر اقتصادي و مالي ثبات
  :باشدمي زير معادله صورتبه و شدهمحاسبه

FESI=(0.792Capital)-(0.86Wui)-(0.46i)-
(0.66Ex)+(0.54Stock)+(0.85Credit)-(0.8Txm)  )2(      

FESI: اقتصادي و مالي ثبات تركيبي شاخص  
Capital :يهسرما كفايت يا دارايي به بانك سرمايه نسبت  

Wui: جهاني اقتصادي اطميناني نا شاخص  
iريسك نرخ بهره حقيقي :  

Exريسك نرخ ارز :  
Stock: به نسبت شدهمعامله سهام كل ارزش GDP  
Credit: هاكبان توسط خصوصي بخش به اعطايي اعتبارات 
  GDP به نسبت

Txm: ناخالص هايوام كل به الوصول مشكوك هايوام  
 سايت از شاخص اين محاسبه براي موردنظر اطلاعات و آمار
 و جهاني بانك سايت وايران  اسلامي جمهوري مركزي بانك

و  The Federal Reserve Bank of St. Louis سايت
  . است شدهاستخراجمقالات مرتبط  از همچنين

 ايران رد اقتصادي و مالي ثبات تركيبي شاخص 1نمودار شماره 
 . دهديمنشان 1370-1401 يهاسالطي را 

  

  
  ايران در اقتصادي و مالي ثبات تركيبي شاخص. 1نمودار  

  
  

 و مالي ثبات تركيبي شاخص گردديمكه مشاهده  يطورهمان
حالت نوساني  يموردبررس يهاسالطي  ايران در اقتصادي

سال  در ايران در اقتصادي و مالي ثبات تركيبي شاخصدارد. 
است.  يافتهكاهش 43/2به  1371بوده و در سال  33/3، 1370
 ادياقتص و مالي ثبات تركيبي شاخص 1370-79 يهاسالطي 
 ،1381و  1380 يهاسالحالت نوساني دارد. در  5/2و  5/3بين

و  5/1به  و يافتهكاهش اقتصادي و مالي ثبات تركيبي شاخص
  يهاسالطي است.  يافتهيشافزا 1382مجدداً در سال 

 1387و در سال  يافتهكاهشاين شاخص مجدداً  86-1383 
كاهش و مجدداً در سال بعد  1388 سالدر افزايش و 

 در صادياقت و مالي ثبات تركيبي شاخص است. يافتهيشافزا
به  1397حالت نوساني داشته و در سال  1390-96 يهاسال
در اين رسيده است.  33/0حد خود يعني حدود  ترينيينپا
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 اتيثبيبدرصد افزايش يافت و باعث  150سال نرخ ارز دراين 
   سال در اقتصاد ايران شد. 

 ادياقتص و مالي ثبات تركيبي شاخص، 1401تا سال  1398سال
  است. گرفتهخود ه روند صعودي ب ايران در
 

  آن  برآورد نتايج و تحقيق مدل تصريح -5
 تحقيق متغيرهاي و مدل ارائه-5-1

 باتث تركيبي شاخص اثرات بررسي منظوربه ايپايه الگوي
 زير صورتبه ايجاده ونقلحمل بخش بر اقتصادي و مالي
  .باشدمي

LGDPROt=α1LGDPROt-1+α2LKRO+α3 LLRO+α4 
LERO+α5 LFESI                                                (3) 

 :آن در هك

LGDPRO  : ايجاده ونقلحمل بخش افزودهارزشلگاريتم 

LKRO :  بخش در فيزيكي سرمايهموجودي لگاريتم 
 ايجاده ونقلحمل

LLRO :  ايجاده ونقلحمل بخش در كار نيرويلگاريتم 

LERO :  ايجاده ونقلحمل بخش در انرژي مصرفلگاريتم 

LFESI :  ادياقتص و مالي ثبات تركيبي شاخصلگاريتم 

  
  هادادهبررسي -5-2
صورت سالانه و براي هاي سري زماني بهدر اين پژوهش داده  

هاي است. تمام داده شدهگرفتهدر نظر  1370-1401هاي سال
آماري از سايت بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران (بانك 

 بررسي كتابو  )1401مركزي جمهوري اسلامي ايران و 
 بخش در فيزيكي سرمايه موجودي استهلاك وضعيت

 سالنامه ،)1401و  ونقلحمل(پژوهشكده  ايجاده ونقلحمل
 سازمان( ايجاده ونقلحمل و راهداري سازمان آماري

 انرژي ترازنامه و )1401و  ايجاده ونقلحمل و راهداري
 است. شدهآوريجمع) 1401(معاونت امور برق و انرژي و 

ت صوردر اين پژوهش به كاررفتهبهعلاوه بر اين، متغيرهاي 
ها ل دادهوتحليتجزيهو براي  لگاريتمي مورداستفاده قرارگرفته

  شده است.استفاده EVIEWSافزار نيز از نرم
  
  برآورد مدل -5-3
  آزمون ريشه واحد-5-3-1
هاي كه شرط استفاده از الگوي بازگشتي با وقفهازآنجايي   

هاي زماني بودن سري I(1)يا  ARDL(11 ،I(0)( توزيعي
هاي تحقيق خواهد بود. است. لذا، اين امر مستلزم بررسي داده

هايي است كه آزمونترين آزمون ريشه واحد يكي از معمول
امروزه براي تشخيص پايايي يك فرآيند سري زماني 

گيرد. آزمون ريشه واحد بر اين اساس مورداستفاده قرار مي
௧ݕرگرسيوني درجه اول است كه زماني كه در فرآيند خود ൌ

௧ିଵݕߩ ൅ از فروض كلاسيك  ௧ݑبرابر يك باشد و ௧  ،ρݑ
شان توان نت؛ ولي ميتبعيت كند، در آن صورت، سري ناپاياس

تر از يك كوچك ߩداد كه با تفاضل گيري از عبارت فوق اگر
  ).1400(سوري و ايا خواهد بود باشد آنگاه سري پ

  
  . آزمون ريشه واحد براي بررسي مانايي متغيرها1جدول

 آزمون فيليپس و پرون12

 متغير
 نتيجه

سطح 
بحراني 

90%  

سطح 
بحراني 

95%  

 آماره
فيليپس و 

 پرون
-61/2 نامانا  59/2-  165/0  LGDPRO 

-16/2 نامانا  59/2-  16/1-  LKRO 
-61/2 نامانا  59/2-  42/2  LLRO 

-61/2 نامانا  95/2-  644/2-  LERO 

 LFESI  -47/4  -96/2  -61/2 مانا

-95/2-61/2 مانا  8/2-  ∆ሺlgdproሻ 

-95/1-16/1 مانا  44/2-  ∆ሺLKROሻ 

-95/2-61/2مانا  2/4-  ∆ሺLLROሻ 
-59/2-16/2مانا  38 /4-  ∆ሺleroሻ 

 

ميت با كفيليپس و پرون در اين آزمون آماره مرتبط به آزمون 
 tشود. اگر قدر مطلق مقايسه مي 13بحراني جدول مك كينون

ضيه باشد، فر تربزرگمحاسباتي از قدر مطلق آماره مك كينون 
ا كه دلالت بر مان شودميصفر مبتني بر وجود ريشه واحد رد 

سري زماني نامانا  صورت اينبودن سري زماني دارد، در غير 
زماني با تفاضل گيري از  هايسريخواهد بود و بايد مانايي 

نتايج اين آزمون براي تمامي متغيرها در بررسي شود.  هاآن
كه  دهدمينشان  1نتايج جدول شده است. نشان داده 1جدول 

 غير شاخص تركيبي ثبات مالي و اقتصادي،مت جزبههمه متغيرها 
از مقدار بحراني در سطح كمتر فيليپس و پرون آماره  مقدارِ

تفاضل گيري همه متغيرها  باريكو با  باشدمينا مانا بوده و 
آماره  قدارِممتغير شاخص تركيبي ثبات مالي و اقتصادي،  جزبه

ه و مانا دبو تربزرگمتغيرها از مقدار بحراني فيليپس و پرون 
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. شاخص تركيبي ثبات مالي و اقتصادي نيز در سطح باشدمي
  باشد.مانا مي

  
  مدتكوتاهبرآورد -5-3-2
 اثرات سازيمدلمربوط به برآورد  مدتكوتاهنتايج    

 ونقلملح بخش بر اقتصادي و مالي ثبات تركيبي هايشاخص
 )2( با توجه به جدول ) آمده است.2در جدول (اي جاده

درصد معنادار  95شود كه تمامي متغيرها در سطحمشاهده مي
  ونقل در بخش حمل افزودهارزشديگر عبارتهستند، به

  ونقل در بخش حملموجودي سرمايه اي تابعي از جاده
مصرف اي، ونقل جادهدر بخش حملنيروي كار ، ايجاده

 تركيبي هايشاخص و ايونقل جادهدر بخش حملانرژي 
ه، شداست. با توجه به نتايج ارائه اقتصادي و ليما ثبات
 بر اي با دو وقفهونقل جادهدر بخش حمل افزودهارزش
تأثير مثبت دارد اي ونقل جادهدر بخش حمل افزودهارزش

 درصد 43/0 وقفه دودرصد و با  96/0با يك وقفه  كهطوريبه
  رد.دااي تأثير مثبت ونقل جادهدر بخش حمل افزودهارزش بر
  

  ARDL(2,0,0,0,0)مدتنتايج حاصل از تخمين كوتاه. 2جدول

  tمقدار آماره 
(prob) 

خطاي 
 استاندارد

ضرايب
  نام متغير برآورد شده

23/6  
)0000/0(  154/0  96/0 LGDPRO(-1)  

96/2  
)0162/0(  145/0  43/0  LGDPRO(-2)  

41/3  
)0023/0(  107/0  365/0  LKRO  

24/2  
)0344/0(  286/0  64/0  LLRO 

52/2  
)0305/0(  282/0  71/0  LERO 

36/3  
)0046/0(  022/0  074/0  LFESI 

012/3  
)0060/0(  05/7  24/21  C 

327/1  
)1969/0(  034/0  045/0  @TREND 

  
اي بر ونقل جادهموجودي سرمايه در بخش حمل  

  اي تأثير مثبت دارد ونقل جادهبخش حمل  افزودهارزش
ونقل سرمايه در بخش حمل كه با افزايش موجوديطوريبه

اي افزايش ونقل جادهبخش حمل افزودهارزشاي، جاده
دهد كه نيروي كار در بخش يابد. همچنين نتايج نشان ميمي

در بخش  افزودهارزشتأثير مثبتي بر اي ونقل جادهحمل
اي دارد و با افزايش يك درصد در نيروي كار ونقل جادهحمل

بخش  افزودهارزشدرصد  64/0اي،ونقل جادهدر بخش حمل
مصرف انرژي در  متغير دهد.اي را افزايش ميونقل جادهحمل

 افزودهارزشاي در دوره جاري هم ونقل جادهبخش حمل
  دهد. اي را افزايش ميونقل جادهبخش حمل

خش در ب اقتصادي و مالي ثبات تركيبي هايشاخص يتدرنها
، يعني موجب افزايش اي تأثير مثبت داردجادهونقل حمل
و با افزايش يك  شوداي ميجاده ونقلحملبخش  افزودهارزش

، اقتصادي و مالي ثبات تركيبي هايشاخص درصد در
در  درصد 074/0اي جاده ونقلحملبخش  افزودهارزش
دل آمده از مدستهمچنين نتايج به .يابدميافزايش  مدتكوتاه

كه نمايانگر سرعت  )ECM(14مدتتصحيح خطاي كوتاه
در اين مدل  ECM(-1)تعديل است، معنادار بوده و عبارت 

توان گفت تعادل باشد و لذا ميداراي علامت موافق انتظار مي
دهنده نيز نشان -4727/0دسترسي است. ضريب بلندمدت قابل

 4727/0مدت به بلندمدت اين است كه سرعت تعديل از كوتاه
از عدم تعادل يك دوره   %27/47 كه در هرسالطوريبوده به
  اي در دوره بعد تعديل ونقل جادهبخش حمل افزودهارزش

  گردد.مي
  
  برآورد بلندمدت-5-3-3
 هايشاخص اثرات سازيمدلنتايج برآورد ضرايب بلندمدت   

در  ايهجاد ونقلحمل بخش بر اقتصادي و مالي ثبات تركيبي
  شده است.) گزارش3جدول (

  
  ARDL(2,0,0,0,0)نتايج حاصل از تخمين بلندمدت. 3جدول

  tمقدار آماره
(prob) 

خطاي 
  استاندارد

ضرايب 
  نام متغير  برآورد شده

05/3 
)0050/0( 199/0  61/0  LKRO  

35/2 
)0299/0( 335/0  79/0  LLRO 

249/2 
)0212/0( 369/0  83/0  LERO 

94/2 
)0093/0( 052/0  153/0  LFESI 

 

رهاي كه متغي دهدميبلندمدت نشان  هايكششنتايج مربوط به 
در  اي، نيروي كارونقل جادهموجودي سرمايه در بخش حمل

ونقل ، مصرف انرژي در بخش حملايونقل جادهبخش حمل
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 5 در سطحاي و شاخص تركيبي ثبات مالي و اقتصادي جاده
 هستند. دارمعنيدرصد  10يا 

ايه در بخش مسرشود موجودي گونه كه مشاهده ميهمان   
ونقل بخش حمل افزودهارزشاي تأثير مثبتي بر ونقل جادهحمل
با افزايش يك درصد در  كهطوريبه دارددر بلندمدت اي جاده

بخش  افزودهارزش، ايجاده ونقلحملموجودي سرمايه بخش 
درصد افزايش  61/0به ميزان  در بلندمدت ايجاده ونقلحمل
تي  اي نيز تأثير مثبونقل جادهبخش حملدر  . نيروي كاريابدمي
و  دارددر بلندمدت اي ونقل جادهبخش حمل افزودهارزشبر 

بخش  افزودهارزشبا افزايش يك درصد در نيروي كار، 
. يابدميدرصد افزايش  79/0به ميزان  ايجاده ونقلحمل

با افزايش يك در بلندمدت دهد كه همچنين نتايج نشان مي
 ونقلحملبخش  افزودهارزشانرژي،  درصد در مصرف

 درنهايت. ابديافزايش ميدرصد  83/0به ميزان  ايجاده
بر  بتينيز تأثير مث تركيبي ثبات مالي و اقتصادي هايشاخص
 دارددر بلندمدت اي ونقل جادهبخش حمل افزودهارزش

با افزايش يك درصد در شاخص تركيبي ثبات مالي  كهطوريبه
در  ايجاده ونقلحملبخش  افزودهارزشو اقتصادي، 

  .ابديدرصد افزايش مي 153/0به ميزان بلندمدت 
 شبخ افزودهارزش بلندمدت و مدتكوتاه هايكششبنابراين 

 و مالي ثبات تركيبي شاخص به نسبت ايجاده ونقلحمل
 كشش از بيشتر آن بلندمدت كششكه   دهدمي نشان اقتصادي

  .است مدتكوتاه
  
  هاي ثبات و تشخيصآزمون-5-3-4
از  توانمي با وقفه توزيعي گسترده خود رگرسيونروش  در   

بررسي پايداري  منظوربه مدتكوتاههاي الگوي پويايي
شده در الگوي بلندمدت استفاده كرد. پارامترهاي تخمين زده

شده توسط ، ارائهCUSUM١۵ براي اين منظور از آزمون
)، براي جملات پسماند الگوي 1975براون، دوبلين و اوانز (

صورت گرافيكي به . اين آزمونشودمياستفاده  مدتكوتاه
كه نمودار مجموع تراكمي . درصورتيشودميمطرح 

  پسماندهاي بازگشتي خارج از ناحيه ميان دو خط بحراني، 
درصد، قرار گيرد، رابطه بلندمدت ناپايدار  5در سطح خطاي 
  گر پايداري رابطه بلندمدت در ديعبارتخواهد بود. به

. اما از طرف شودميهاي زماني مختلف با مخاطره مواجه دوره
كه اين نمودار ميان دو سطح بحراني قرار گيرد ديگر، درصورتي

 طوري كه ازهمان. شودميپايداري ضرايب برآورد شده، تأييد 
 ورهل در طوا درهيمتغ بيضرا ،گرددملاحظه مي 1شكل شماره 

  شند. ابيمبات اراي ثد ،يموردبررس
 .دندار د ر الگو وجود رياختاست سكش ،گريديعبارتبه   

 ند صفرات پسملاجم نينگياكه م دهدمين انش ، آزموندرواقع
درصد  5و در سطح  تبرقرار اس كيسلاك لاو ض فرو و تاس

  است. دييتأقابلپايداري رابطه بلندمدت 
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CUSUM of Squares 5% Significance  
 CUSUM SQنتيجه استحكام مدل با استفاده از آزمون  .1شكل 

  
  يريگجهينت -6
تركيبي ثبات مالي و  هايشاخص نقش حاضر مطالعه در     

 موردبررسي كشور ايجادهونقل حملبخش در اقتصادي 
بي تركي هايشاخصبراي اين منظور، ابتدا . است قرارگرفته

ثبات مالي و اقتصادي براي كشور ايران محاسبه گرديده است. 
 دهشبررسي تجربي مطالعات از استفاده با حاضر مطالعه در

 هايشاخص از تركيبي اقتصادي و مالي ثبات هايشاخص
 هايوام سرمايه، كفايت يا دارايي به بانك سرمايه نسبت

 حقيقي، هرهب نرخ ناخالص، هايوام كل به الوصول مشكوك
 به تنسب هابانك توسط خصوصي بخش به اعطايي اعتبارات

GDP، به نسبت شدهمعامله سهام كل ارزش GDP، ارز نرخ 
 نااطميناني شاخص ،)آمريكا دلار هر ازاي به LCU(رسمي

 با تمثب تأثيرگذاري با هايشاخص .باشدمي جهاني اقتصادي
 متعلا با معكوس تأثيرگذاري با هايشاخص و مثبت علامت
 محاسبه روش ديگر،عبارتبه. اندشدهگرفته نظر در منفي

 ورتص اين به متغيرها اين مجموع برآيند از مالي ثبات شاخص
 ايتكف يا دارايي به بانك سرمايه نسبت هايشاخص كه است

 هاكبان توسط خصوصي بخش به اعطايي اعتبارات سرمايه،
 ،GDP به نسبت شدهمعامله سهام كل ارزش ،GDP به نسبت
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 كلبه نشده عمل هايوام هايشاخص و مثبت علامت با
   LCU(رسمي ارز نرخ حقيقي، بهره نرخ ناخالص، هايوام
 يجهان اقتصادي اطميناني نا شاخص و) آمريكا دلار هر ازاي به
 اين هرچقدر لذا. اندواردشده محاسبه در منفي علامت با

  .برعكس و بود خواهد ترباثبات بازار باشد بالاتر شاخص
تركيبي ثبات مالي و اقتصادي در  هايشاخصدر ادامه اثر    

. است قرارگرفته موردبررسي كشور ايجادهونقل حملبخش 
   I(0)مانا در سطح  مورداستفادهبا توجه به اينكه متغيرهاي 

از الگوي بازگشتي با است،  I(1)يا مانا از تفاضل مرتبه اول 
  است.  شدهاستفاده هاي توزيعيوقفه

دهد كه تمامي متغيرها در مدت نشان ميكوتاهنتايج برآورد   
 افزودهارزشديگر عبارتدرصد معنادار هستند، به 95سطح

در بخش موجودي سرمايه تابعي از  ايجادهونقل بخش حمل
، ايونقل جادهبخش حملنيروي كار در ، ايونقل جادهحمل

و شاخص تركيبي  ايونقل جادهدر بخش حمل مصرف انرژي
  اي است. ونقل جادهدر بخش حمل ثبات مالي و اقتصادي
ل ونقدر بخش حمل افزودهارزششده، با توجه به نتايج ارائه

 ايونقل جادهدر بخش حمل افزودهارزش بر اي با دو وقفهجاده
 دودرصد و با  96/0با يك وقفه  كهطوريبهتأثير مثبت دارد 

اي ونقل جادهدر بخش حمل افزودهارزش بر درصد 43/0 وقفه
  ي اونقل جادهموجودي سرمايه در بخش حمل تأثير مثبت دارد.

  اي تأثير مثبت دارد ونقل جادهبخش حمل  افزودهارزشبر 
ونقل كه با افزايش موجودي سرمايه در بخش حملطوريبه

اي افزايش ونقل جادهبخش حمل افزودهارزش، ايجاده
دهد كه نيروي كار در بخش يابد. همچنين نتايج نشان ميمي

در بخش  افزودهارزشاي تأثير مثبتي بر ونقل جادهحمل
اي دارد و با افزايش يك درصد در نيروي كار ونقل جادهحمل

بخش  افزودهارزشدرصد  64/0اي،ونقل جادهدر بخش حمل
مصرف انرژي در بخش دهد. اي را افزايش ميونقل جادهحمل
بخش  افزودهارزشاي در دوره جاري هم  ونقل جادهحمل
 هايشاخص يتدرنهادهد. اي را افزايش ميونقل جادهحمل

ي تأثير اونقل جادهدر بخش حمل اقتصادي و مالي ثبات تركيبي
 قلونحملبخش  افزودهارزشمثبت دارد، يعني موجب افزايش 

 يتركيب هايشاخص يك درصد در شود و با افزايشاي ميجاده
 ايجاده ونقلحملبخش  افزودهارزش، اقتصادي و مالي ثبات
  .يابدميدرصد افزايش  074/0

آمده از مدل تصحيح خطاي دستهمچنين نتايج به   
مدت كه نمايانگر سرعت تعديل است، معنادار بوده و كوتاه

ر در اين مدل داراي علامت موافق انتظا ECM(-1)عبارت 
ي دسترستوان گفت تعادل بلندمدت قابلباشد و لذا ميمي

دهنده اين است كه سرعت نيز نشان -4727/0است. ضريب 
كه در طوريبوده به 4727/0مدت به بلندمدت تعديل از كوتاه

بخش  افزودهارزشاز عدم تعادل يك دوره   %27/47هرسال 
  گردد.اي در دوره بعد تعديل ميونقل جادهحمل

كه  دهدميبلندمدت نشان  هايكششنتايج مربوط به   
اي، ونقل جادهموجودي سرمايه در بخش حملمتغيرهاي 
اي، مصرف انرژي در ونقل جادهدر بخش حمل نيروي كار

اي و شاخص تركيبي ثبات مالي و ونقل جادهبخش حمل
گونه همان هستند. دارمعنيدرصد  10يا  5در سطح اقتصادي 

ونقل ايه در بخش حملمشود موجودي سرميكه مشاهده 
ي اونقل جادهبخش حمل افزودهارزشاي تأثير مثبتي بر جاده

با افزايش يك درصد در موجودي  كهطوريبهدر بلندمدت دارد 
بخش  افزودهارزش، ايجاده ونقلحملسرمايه بخش 

درصد افزايش  61/0در بلندمدت به ميزان  ايجاده ونقلحمل
تي اي نيز تأثير مثبونقل جادهدر بخش حمل نيروي كار. يابدمي
اي در بلندمدت دارد و ونقل جادهبخش حمل افزودهارزشبر 

بخش  افزودهارزشبا افزايش يك درصد در نيروي كار، 
. يابدميدرصد افزايش  79/0به ميزان  ايجاده ونقلحمل

دهد كه در بلندمدت با افزايش يك همچنين نتايج نشان مي
 ونقلحملبخش  افزودهارزشدرصد در مصرف انرژي، 

 نهايت در. يابدميدرصد افزايش  83/0به ميزان  ايجاده
ر ب تركيبي ثبات مالي و اقتصادي نيز تأثير مثبتي هايشاخص
اي در بلندمدت دارد ونقل جادهبخش حمل افزودهارزش

با افزايش يك درصد در شاخص تركيبي ثبات مالي  كهطوريبه
در  ايجاده ونقلحملبخش  افزودهارزشو اقتصادي، 

  .يابدميدرصد افزايش  153/0بلندمدت به ميزان 
 شدهبررسي پايداري پارامترهاي تخمين زده در ادامه براي   

براي جملات  CUSUM در الگوي بلندمدت از آزمون
هد دشود. نتايج نشان ميمياستفاده  تمدكوتاهپسماند الگوي 

  بات اراي ثد ،يموردبررس ورهل در طوا درهيمتغ بيضراكه 
 د ر الگو وجود رياختاست سكش ،گريديعبارتبه شند.ابيم

د نات پسملاجم نينگياكه م دهدمين انش ، آزموندرواقع .دندار
  .تبرقرار اس كيسلاك لاوض فرو و تصفر اس
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 شبخ افزودهارزش بلندمدت و مدتكوتاه هايكششبنابراين 
 و مالي ثبات تركيبي شاخص به نسبت ايجاده ونقلحمل

 كشش از بيشتر آن بلندمدت كششكه   دهدمي نشان اقتصادي
  .است مدتكوتاه
 يداقتصاه سعوت بر قبولقابل نيميتض يو اقتصاد مالي ثبات
ري لوگيج براي عمدتاً اطيياحت لانك يهااستيس. است سالم
 شنق توانديم و شوديم هدافاست يستميس راتخط بروز از
 صنعت نوچهم اصخ يهابخش و عصناي رد را يهمم

 رايب عمدتاً ليوپ ستياس كهيدرحال. باشد هاشتد بانكداري
 وع نايص مهه رد توانديم و شوديمفاده است لك تقاضاي ميتنظ

 يهااستيس و ليوپ يهااستيسنقش داشته باشد.  هابخش
 ،هابشم يهاكانال يخبرق طري از تواننديم اطيياحت لانك
 وك بان يريپذسكير بر هترازنام و اعتباري انالك نوچمه

 ارايد استيس ود هر ازآنجاكه. بگذارند ريتأث اراييد قدرت
 ند،ارد تعارض يكديگر با اهيگ و هودب جانبي ارضوع يخبر
 و الماع با اهتن مالي ثباتكرد.  اجرا ستقلم طوربه توانينم
 لفتخم اهداف هب ابيتيسد براي استيس ود اين يريكارگبه

  . شوديم حاصل نظارتي،
  كرد كه: يريگجهينت نيچن توانيمبنابراين 

 و ليوپ يهااستيس ،كبان يريپذسكير ميتنظ براي -1
 خالفم تياصخ بر اساس بايد اطيياحت لانك يهااستيس

 نيتأم ي،فعل مقطع رد و ايران رد گردد. اجرا و خاذات ايدوره
م بيشتر يتقسم مالي ينتأم شور با سهمقاي رد ميتقسرميغ مالي

 اعتبارات بنابراين ،باشديم بانكي اعتبارات هبسته واب لذا هدوب
 يدصااقت و مالي ثبات بر يهمم ريتأث يريپذسكير و بانكي
 قرون ورهد كي طي رد است نمكم بنابراين د.ارد ايران
 رعايت بهجر من اعتباراتبراي  تقاضافزايش ا ،دياقتصا

 هاانكب وسطت اعتبارات هعرضفزايش ا و اعتباري استاندارهاي
 قبولقابل و ازحدشيب طراتخ لميتحجر به من امر اينگردد كه 

 كودر ورهد كي رد بالعكس و. شد هدخوا بانكي هشبك هب
 خود اعتباري يريپذسكيره كاهش ب جبورم  هابانك ي،داقتصا

 شدر فمضاع و ريشتبيف تضع باعثخود  امر اينكه  ندوش
 لانك يهااستيس و ليوپ يهااستيس. شد هدخوا يداقتصا
 رد و هاشتنك دبا يريپذسكير ميتنظ رد يهمم شنق اطيياحت
 يكديگرش نق ارتقا و يتوتق وجبم باهم تعامل وط ارتبا

 و ليوپ استيس ي،داقتصا قرون ورهد كي طي رد. شدخواهند 
. ندگرد اجرا زمانهم بايد اطيياحت لانك يهااستيس

 بازار رد التق دخطري از هرهب خ نر كهيدرحال ،مثالعنوانبه
 است،فزايش ا حال رد ليوپ استيس ارهايابز ساير يا دآزا
 طييااحت هدسپرق نرخ طري از بايد اريجت يهابانك از اشتدبر
 تاسيس اين يگرد بمناس ارهايابز ساير يا و ايخهچرخالف م
 يهابتنس بر يتررانهيگسخت و شترب نظارت و يابدفزايش ا

 اينگردد كه  لمااع اعتبارات گسترش تهج رد هابانك اهرمي
 هاانكب ازحدشيباعتبارات و ريسك  ازحدشيب گسترش از امر

 دباي ي،داقتصاكود ر ورهد كي ردجلوگيري خواهد كرد. 
 رايب اطيياحت لانك استيس و طيساانب ليوپ يهااستيس

 راگ ود.ش اجرا اعتبارات هعرض فزايشا و نقدينگي يآزادساز
 زمانهم طوربه اطيياحت لانك يهااستيس و ليوپ يهااستيس

 اييركا كاهش يا هااستيس رد تسشك با است كنمنباشند،م
  گردد. روبرو گذارياثر
 واسطهبه ايران، رد كنسم بازار نوچمه هامس بازار -ب
 آن گسيل و نقدينگيج روخ و دوروب جهره موبخ رنييرات تغ
 الماعكه طوريه. بشوديموازي م بازارهاي ساير هب
آن  تبعبه و بازار هرهبفزايش نرخ ا با انقباضي ليوپ يهااستيس

كاهش نسبت قيمت به  با ك،سري بدونافزايش نرخ بازدهي 
در كنار افزايش جذابيت در بازار بدهي  نگرندهيآعايدي 

هش آن كا تبعبهموجب تشويق به فروش و افزايش عرضه و 
در بازار خواهد شد كه يك عامل بازدارنده مناسب در  هامتيق

قيمتي خواهد بود.  يهاحباب يريگشكلجهت جلوگيري از 
اما بايد به اين نكته توجه داشت كه افزايش عمق بازار در كنار 
تقويت و گسترش ابزارهاي نوين مالي موجب افزايش جذابيت 

از چند جنبه  توانديمدر بازار سرمايه خواهد شد كه اين امر 
مفيد و مثبت ارزيابي گردد. اول اينكه، سيل ويرانگر حجم 

مالي باعث متلاطم شدن  نقدينگي با ورود به هريك از بازارهاي
بازار سرمايه توانايي جذب و كنترل اين  رونيازاگردد. آن مي

كه اثرات بازخوردي طوريهسيل خروشان را خواهد داشت. ب
ه باقتصادي رو  يهابيآساين سيل در بازار سرمايه كمترين 

  خواهد داشت. همراه
 يدوم، با تقويت اين بازار، بخشي از ريسك مالي شبكه بانك

از اين بازار تعديل خواهد شد  هاشركتتأمين مالي  واسطهبه
 مالي خواهد يهايثباتيبكه اين موضوع خود منجر به كاهش 

كلان احتياطي بر روي بازار  يهااستيسشد. كارايي اثرگذاري 
ممكن است با تغيير  هرچندسهام در ايران تأييد نگرديد، 

ابزارهاي كارا براي اين سياست، در خصوص اثرگذاري آن 
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ABSTRACT 
One of the key elements to achieve economic growth and development of the country is 
financial stability. According to the empirical evidence in recent years and the intertwining 
of the financial system and the economic development of countries, high economic growth 
cannot be considered, but it was not successful in the financial markets. Therefore, 
considering the importance of the combined index of financial and economic stability in the 
economic growth and development of the country and especially the road transport sector, 
in this study the role of the combined index of financial and economic stability in the road 
transport sector of the country during the period of 1370-1401 has been examined. In the 
first step, the combined index of financial and economic stability was calculated with the 
help of the cumulative distribution function method, and then to investigate the effects of 
the combined indicators of financial and economic stability on the road transport sector, the 
Autoregressive Distributed Lag model was used to achieve the research findings. The results 
show that both in the short term and in the long term, the combined index of financial and 
economic stability has a positive effect on the added value of the road transport sector. The 
short-term and long-term elasticity of added value of the road transport sector is 0.074 and 
0.153 respectively, which shows that its long-term elasticity is more than the short-term 
elasticity. Also, the results of the stability and diagnosis tests show that the coefficients of 
the variables are stable in the long term. 
 
Keywords: Modeling, Financial and Economic Stability Index, Short-Term and Long-Term 
Elasticity, Road Transport 
 


