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Abstract 
Financial stability is one of the important topics that has been increasingly paid 

attention to by policymakers in the last two decades. Controlling and improving 
financial stability requires its measurement. Based on this, the aim of the current 
research is to "design a model for measuring financial stability in Iran's financial 
system". In terms of developmental-applicative goal and in terms of asset 
methodology, it is a quantitative approach, of survey-Delphi type, which was done in 
two stages of literature content analysis and Delphi. The indexing approach of this 
research is the construction of composite indices (CCI), which was done in three 
stages. In the first stage, using the content analysis technique, the extracted 
components and indicators have been used to finalize the measurement and weighting 
model using the Delphi technique. The statistical population of the research includes 
experts and elites in the field of banking, 14 people were selected as a Delphi expert 
panel using the purposeful-judgemental sampling method, and a consensus was 
reached in two Delphi rounds. The findings showed that the financial stability 
measurement model has five dimensions (institutional quality, banking health, macro 
economy, capital market and financial fragility), and 21 components. Institutional 
quality and banking health are the most important dimensions among the dimensions 
examined.. 
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 طراحی الگوی سنجش ثبات مالی با استفاده از رویکرد ساخت 

 (CCIمعیارهای ترکیبی )

 یمحمد سلگ
فر  بهادر احمدی  | 1

2  

 چکيده
 فزاینهه  ا  مهو ر جو ه     طهو   مهمی است که  ر  ر  رهه  ار هه  ه      ازموضوعات ثبات مالی یکی

 ه ایه  اسهاه ههه      کنتهل    هبور ثبات مالی ن ازمنه سنجش آن است. است. گهفت  قها  س استگذا ان

ههه    نظهه  اسهت. از « گ ه  ثبات مالی ر  نظام مهالی ایههان    ها  انهاز طهاحی الگویی »پژ هش حاضه 

رلفی است ک  ر  ر   -کا  هر    از نظه   ش شناسی را ایی   یکهر کمی، از نوع پ مایشی -جوسع  ا 

مهحل  جحل ل محتوا  ار  ات   رلفی انجام شه.   یکهر شارص سهاز  ایه  پهژ هش از نهوع سهارت      

است ک  ر  س  مهحل  انجهام شهه. ر  مهحله  ا ل  ها اسهتفار  از جکن ه         (CCIشارص ها  جهک بی )

جحل ل محتوا، مولف  ها   شارص ها استخهاج شه  ر  ارام   ا استفار  از جکن   رلفی نسهبت  ه  نههایی    

ساز  الگو  سنجش    زن رهی اقهام شه  است.  امع  آما   جحق ق شامل ربهگان   نخبگان حهوز   

نفه    عنوان پنل ربهگهان   14قضا جی جعهار - ا استفار  از   ش نمون  گ ه  ههفمنه انکها   است ک  

رلفی انتخاب شهنه،   ا ماع ر  ر   انه رلفی حاصل گهریه. یافت  ها نشان رار ک  الگو  سنجش ثبهات  

 21   مالی را ا  پنج  عه )ک ف ت نهار ، سلامت  انکی، اقتصار کلان،  ازا  سهمای    شکننهگی مهالی(،  

 .نهار    سلامت  انکی مهمتهی  ا عار هستنه ک ف ت  عه  ه سی مو ر ا عار م ان مولف  است. از

  .یب جهک  ا ها اقتصار کلان، سارت مع  ،ینظام  انک  ،ی ازا  سهما ، نهار ت ف ک ،یثبات مال ها:‌‌واژهکليد

 

 .هانی)ع(، جههان، ا     اقتصار، رانشگا   امع امام حس تیهیرانشکه  مه ،یاسلام یمال تیهیگه   مه ا یاستار .1

  اقتصار، رانشگا   امع  تیهیرانشکه  مه ،یاسلام یمال تیهیگه   مه ،یمال تیهیا شه مه یمسئول:  کا شناس سنه ی. نو  .2
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 (CCI) یبیترک یارهایساخت مع کردیبا استفاده از رو یسنجش ثبات مال یالگو یطراح

 (السلام هی)عل نیدانشگاه جامع امام حس یبودجه و مال یراهبرد یپژوهش ها یعلم هینشر

  مقدمه و بیان مسئله

تمری  ااتتورهمای مزب بمرای     های گوناگون اقتصاد، از مهم   بسترسازی شرایط باثبات در بخش

های  شرط پیشآید. یکی از  حساب می جانبه در تشور به حرتت به سمت رشد پایدار و توسعه همه

مه  ثبات اقتصادی و خروج از بحران اقتصادی، ثبات پولی و مالی است و برای رسیدن به ای  مه  

 (.1392و مالی در تشور اراه  گردد )ستوده نیا و عابدی  های پولی باید بستر مناسب برای سیاست

تموجهی در   قابلرنگ شدن مرزهای ملی با سرعت  شدن بازارهای مالی و ت  جهانیاز طرف دیگر، 

های مالی و نیاز به تنترل و تحلیمل   شدن مالی و وقوع بحران به روند جهانی حال وقوع است. باتوجه

 ممالی  نظماب  پمول یم    المللی بی  صندوقاز منظر مطرح شده است.  1ثبات مالی موضوعبازار مالی، 

 تصمحی   و اقتصاد عملکرد تسهیل ظرایت دارای ته است، باثبات زمانی پیچیدگی و اندازه از اارغ

سیست  مالی زمانی باثبات است ته بر عملکرد  باشد. مخرب های شوک از ناشی تعادل عدب هرگونه

اساس ی  سیست  ممالی باثبمات    (. برای 2015 ،2تارانویچ و تارانویچ) اقتصاد اثر مثبت داشته باشد

نتقمال اطععمات و سیسمت     انمدازها، ا  ها مقاوممت تنمد و تخصمیس پم      باید بتواند در مقابل شوک

، ثبمات ممالی بمه وضمعیتی اطمعق      (؛ 2012، 3صورت بهینه و تارا نگه دارد )آربانکوا پرداخت را به

سیستماتی  ثبات اقتصاد تعن را تهدید ننمایند و اجزای سیست  مالی اع   یها ته بحران گردد یم

از اسمتحکاب و عملکمرد مناسمب     هما  یمی بیممه و بمازار دارا   یهما  هما، بمازار سمرمایه، شمرتت     از بان 

 ظرایمت  از است عبارت مالی ثبات حقیقت در( 2020) 4برخوردار باشند. بر اساس دیدگاه شیناسی

 آن عملیماتی  سمازوتار  در ته اختعمتی مداوب اصعح با همراه مناسب عملکرد جهت مالی سیست 

تنترل و بهبود ثبات مالی به عنوان حال مسئله ای  است ته برای (. 2010 ، 5لسکو آلبو) دهد می رخ

درصممدد  ایمم  پمم وهش پیشممران اقتصمماد، نیمماز بممه شاخصممی بممرای انممدازه گیممری آن وجممود دارد و 

چنمد   ای  موضوع در د.ثبات مالی را سنجی توان یاست ته با چه الگویی مسوال ای  به  ییگو پاسخ

 مطالعات خارجی  خصوص  یدرا .قرارگراته استمحققان و سیاست گذاران  سال اخیر موردتوجه

 

1- Financial stability 

2- Karanovic & Karanovic  
3- Arbankva 

4-  Schinasi 

5- Albulescu 
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؛ 2013؛ پتروسکا و میها جلوسکا، 2011، 2؛ نای  وسیدیکی2010؛ آلبولسکو، 2010، 1)موری 

آتوسما و  ؛ 6،2016؛ گوتاای و میب5،2016؛ دومیکی 4،2015؛ تارانوی 3،2014آنجع و اجمبی

سممید ؛ 1391( و داخلممی )اممرزی  وق و قربممان شممیران،2019، و همکمماران ایسمماد؛ 2018، همکمماران

های محیط نهادی  اند. عدب تطابق مؤلفه هایی پرداخته ( به ارائه شاخس1399و همکاران،  زاده  یحس

در مطالعات خارجی و عدب بررسی سیستمی و یکپارچه در مطالعات داخلی ماننمد سماختار صمنعت    

و دلیمل گسمتردگی موضموع    از طمرف دیگمر بمه    های ای  مطالعات است.  بانکداری ازجمله تاستی

اراگیر و معتبر تماتنون بمرای آن ارائمه نشمده      خصوص شاخس تلی، های عمیق درای  تمبود یااته

شود شاخصی ترتیبی و سیسمتمی   لذا در ای  تحقیق تعق می .(1390)قربان شیران و ارزی ،  است

ای ته سیاست گذاران حوزه اقتصاد را در راسمت  متناسب با بوب و الزامات نهادی در ایران ارائه شود

شناسمایی ابعماد،    پیمایشی، بنابرای  هدف ای  تحقیق .تنترل و بهبود ثبات مالی تم  خواهد نمود

با  منظور طراحی الگویی برای سنجش ثبات مالی در نظاب مالی های ثبات مالی به ها و شاخس مؤلفه

 .ایران است تمرتز بر نظاب بانکی

تحقیق ارائه خواهد شمد، در بخمش بعمدی روق    در ادامه ای  مقاله ابتدا ادبیات نظری و پیشینه 

ب شامل یااته های تحقیق بمر اسماس رانمدهای مختلمف دلفمی      `شناسی بیان خواهد شد، بخش چهار

 خواهد بود و در نهایت الگوی نهایی به همراه پیشنهادات و محدودیت های ذتر خواهد شد. 
 

   پژوهش مبانی نظری

های مالی در آمریکای متی ، آسیای  از وقوع بحران ثبات مالی عبارت نسبتاً جدیدی است ته پ 

ای در مجامع  جنوب شرقی، روسیه و ترتیه از اواخر دهه گذشته میعدی به میزان وسیع و ازاینده

شده است. اتخاذ تدابیر پیشگیرانه برای مقابله با ریس   گذاری و ادبیات اقتصادی مطرح سیاست

های  های بحران اب در مؤسسات مالی برای تاهش هزینهدر بخش مالی و ایجاد استحک سیستماتی 

شود ته در  یاد می عنوان شرایطی مالی عناصر اصلی بسته سیاستی ثبات مالی هستند. از ثبات مالی به
 

1- Morris 
2- Nayn & Siddiqui 
3- Sere-Ejembi, A 
4- Karanovic 
5- Dumičić 
6- Guettafi, S. & Laib 
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صورت پیوسته ارائه  آن نظاب مالی ی  اقتصاد بتواند خدمات ضروری برای عملکرد اقتصاد را به

رو نشود )قائمی  های مختلف با مشکل روبه ل وقوع تکانهتند و عرضه ای  خدمات نیز در مقاب

(. در حقیقت ثبات مالی عبارت است از ظرایت سیست  مالی جهت عملکرد مناسب 1399اصل، 

، ص 2010، 1دهد )آلبولسکو همراه با اصعح مداوب اختعمتی ته در سازوتار عملیاتی آن رخ می

اند و در ای  زمینه بی   متعدد و متفاوتی را ارائه داده (.محققان در مورد مفهوب ثبات مالی تعاریف83

از ثبات مالی  یا ها تعریف گسترده پ وهشگران ای  حوزه توااق نظری وجود ندارد. برخی از آن

مالی را شرط مزب برای ارزیابی، شناسایی و مدیریت درست ریس  مالی  ثباتآنها اند؛ ارائه داده

و ( 2016) 2. میشکی دندان ی)اعتباری، نقدینگی و بازار(، جهت حداتثر نمودن تارایی اقتصاد م

شود ته در  به شرایطی گفته می ثبات مالی :ترده اند فیگونه تعر  یا را ثبات مالی برخی دیگر

ها در برابر  ها و زیرساخت سیست  مالی متشکل از بازارهای مالی، واسطهتوان با ی   آن می

  (2021، ۳های مالی مقاومت ترد )آناتولیونا ورامیلونا شوک

مبنی بر ضرورت تقویت  4های تعن اقتصاد مقاومتی تاتید مقاب معظ  رهبری در ابعغ سیاستاز طرای 

ها  کستگی های متوالی موسسات مالی، ناترازی بان نظاب مالی در تامی  مالی بخش واقعی اقتصاد، ورش

   ز مه  تری  دمیل برای ارزیابی ثبات مالی در ایران است.داو ضعف در تامی  مالی تولی

 پیشینۀ پژوهش

 یو داخل یخارج یها نهیشیپ-1جدول 

محقق 

 )سال(
 ها افت ی   ش جحق ق هه /مسئل 

مو یس 

(2010) 

  نی  گ ه    پ ش انهاز 

 ثبات مالی  امائ کا

 زن رهی  ها ه     -1

 ها. شارص

 ساز  ججه ی   ش عار -2

حساس ت ای  شارص    جغ  ه ر  

ها  کل ه  اقتصار کلان  شارص

 کنه.  ا جائ ه می

آلبولسکو 

(2010) 

سارت شارص جهک بی 

   مانی
 ساز    ش عار -1

 هبور ثبات مالی   مانی ر   از  

199-2007 

 

1 - Albulescu 
2 - Mishkin Houben & Schinasi 

3 - Anatolyona & Rmilona 

 س است ها  اقتصار مقا متی 9 نه  - 4
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محقق 

 )سال(
 ها افت ی   ش جحق ق هه /مسئل 

نای    

س هیکی 

(2011) 

سارت شارص جهک بی 

  نگلارش
 ساز  نهمال-1

شارص ر  شناسایی  حهان مالی 

  ن ز  2009   2008ها   ر  سال

ک   ازا  سهام  2010جا آره سال 

سقوط راشت    س ستم  انکی  ا 

 حهان نقهینگی موا   شه  

 رو ی عمل کهر  است.   

پته سکا   

م ها 

 لوسکا 

(2013) 

سارت شارص جهک بی 

 مقه ن  
 م انگ    زنی

جوانه  ای  شارص جهک بی می

امکان نظا ت  هه  مؤثهجه  ه ثبات 

  نی  مالی س ستم   ن ز پ ش

ثباجی مالی  ا  جه عوامل  ی رق ق

 گذا ان فهاهم آ  ر.  ها  س است

آنجلا   

همکا ان 

(2014) 

جوسع  ثبات س ستم 

  انکها    ها  ن جهی 

آما     کنفهانسی ه ات 

 ها  عار  کهرن فهاینهها  

  انکی اقتصار کلان

عنوان  ای  شارص جوانست   

گذا   مکمل  ا زا   از س است

 ها  شناسایی جههیه  القو   کا  

  ر ک  مقامات پولی  ا قار     

موقع  اجخاذ جها  ه پ ش گ هانِ   

 کننه.  ها  رفع  حهان می

کا نوی  

(2015) 

جهک بی سارت شارص 

ثبات مالی  ها  کشو ها  

 حوز   الکان

  زن رهی
سطح شارص مالی  ها  ای  

 کشو ها نسبتاً پای   است.

ر م ک   

(2016) 

سارت شارص ثبات 

 مالی که اسی
 ها  اصلی جحل ل مؤلف 

  نه ججم ع  یس  جا حه زیار  

رهی    ها   ام مه وط    فعال ت

ازحه اعتبا ات  ور    شه   ش

 است

گوجافی   

لایب 

(2016) 

سارت شارص جهک بی 

 ثبات مالی الجزایه

  ش م انگ   هنهسی 

(GM) 

ججزی  -مهل عمومی رطی-

   جحل ل  ا یانس

ها  سلامت مالی    شارص

جواننه. موقع ت  آ    مالی می جاب

ثبات مالی  ا منعکس کننه. 

آ     عکس شارص جاب   



 

  

180 

 (CCI) یبیترک یارهایساخت مع کردیبا استفاده از رو یسنجش ثبات مال یالگو یطراح

 (السلام هی)عل نیدانشگاه جامع امام حس یبودجه و مال یراهبرد یپژوهش ها یعلم هینشر

محقق 

 )سال(
 ها افت ی   ش جحق ق هه /مسئل 

اقتصار کلان ک   ه ثبات مالی اثه 

ثباجی   نه؛   منجه    یمعکوه را

 شونه. مالی می

مالون سکو   

مالون سکو 

(2017) 

کمی ساز  شارص ثبات 

 مالی
  ش  ازگشت رورکا  

VAR 

  ها نمایش   ا ط     شارص

  یجه اصلی  خش  انکی   مهجبط

 اقتصار کلان  ها شارص

نسهی    

 (2018انو  )

 ه سی   ا ط     جوسع  

اقتصار    ثبات مالی ر  

اقتصار آس ا   نو ی  پنج

 2012-1980ر  ر    

 پانل په  نی  ز آم   ش هم

ثبات مالی ی  عامل اساسی  ها  

 هبور   نه جوسع  اقتصار  ر  

 کشو ها  آس ا   نو ی است.

آکوسا   

همکا ان 

(2018) 

محاسب  شارص ثبات 

(  ها  AFSIمالی کل )

غنا  هت ا زیا ی عملکهر 

س ستم مالی از زمان 

  گذا   جصویب هه

 2017جو م ر  سال 

 ا استفار   هها متغ  ساز نهمال

 zاز امت از 

عوامل رطه ثبات مالی ر  ر    

ا ل از ضع ف شهن عوامل رارلی 

 شور یناشی م

ساریا   

همکا ان 

(2019) 

جه   ی  شارص ثبات 

مالی  ها   خش مالی 

پاکستان  ا استفار  از 

مالی  ها    ها گزا ش

 2011جا  2001ر    

 ضهایب مهل لجست کی

ثبات مالی   ها ک  شارص

 جوانه یشه  ر  ای  مطالع  م ا ائ 

ر  شناسایی    هنهگان گ م    جصم

ر  آینه   یثباج ی لوگ ه  از  

 کم  کنه

قه ان ش هان 

  فهزی  

(1390) 

جب      سارت شارص 

ثبات مالی  ها  کشو ها  

 جوسع  ر حال

 ها  یکسان رارن  زن-1

-ها  متفا ت  زنرارن -2

جا ع جوزیع -1  شها  

 -3جحل ل عامل -2ججمعی 

 ها  اعتبا    زن

یافتگی     ا افزایش سطح جوسع 

ر آمه  کشو ها شارص ثبات 

 ها ن ز افزایش م ا ه. مالی آن
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محقق 

 )سال(
 ها افت ی   ش جحق ق هه /مسئل 

ستور  ن ا   

عا ه  

(1392) 

گ ه  شارص  انهاز 

 ثباجی مالی ر  ایهان  ی

آزمون هم  معی حه ر، 

 پسهان   همکا ان

ا  ر لت.  افزایش مخا ج سهمای 

ر آمهها  مال اجی   نهخ سپهر  

قانونی منجه    افزایش ثبات مالی 

  ره ج از  حهان اقتصار  

 شور. می

غ اث  نه   

عبهالشا  

(1394) 

استخهاج شارص 

آ     ها  اقتصار  جاب

 ایهان

  ش     و رن   -1

همکا ان ) ها  محاسب  

 آ   ( جاب

) ها     ش  هیگلو گل و-2

 مقایس  نتایج(

آ       رل ل کاهش کسه   جاب

 ور   ر لت   کاهش نهخ جو م 

  همچن    هبور حکمهانی    

 حهاکثه رور  س ه  است.

یزرانی   

ط بی 

(1394) 

چگون  استقلال  ان  

مهکز   ه ثبات مالی 

اقتصار ر   ازا ها  

کشو ها  نوظهو  اثهگذا  

 است

 ها  جا لویی پویا مهل رار -1

ها  جهک بی  الگو  رار -2

پویا  ه اساه رار  جا لویی 

 نامتوازن

متغ ه استقلال  ان  مهکز  اعم از 

س اسی، اقتصار  کلان، مو ب 

ثباجی مالی ر  کشو ها  کاهش  ی

 مو ر ه سی شه  است.

عطه کا  

  ش    

محبو ی 

(1395) 

سارت شارص شهایط 

 مالی ایهان

  ش اقتصارسنجی     -1

ها  پ شنهارشه   مهلجخم   

 جوسط گور ها ت   هافم 

م انگ    زنی از چنه  -2

 متغ ه

متغ ه ق مت مسک  ر  شارص 

مو رنظه  زن  الاجه  نسبت    

سایهم جغ  هها  هرو را   ور  

 است.

نه  ، 

ا هاه می   

فهایی 

(1396) 

سارت شارص جهک بی 

ثبات مالی  ا استفار  از 

ها   خش  انکی  شارص

گ ه  ثبات  انهاز  هت 

 مالی

 – جحل ل مو    ججزی -1

زمان ر  سه   حهکت هم

زمانی مذکو  ر  ر   عه زمان 

 فهکانس-

افزایش شکا   -مهت ر  کوجا 

اعتبا ت    جول ه نارالص رارلی 

منجه    کاهش ثبات مالی 

 عکس مهت    شور؛   ر  م ان می
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محقق 

 )سال(
 ها افت ی   ش جحق ق هه /مسئل 

نه ، 

ا هاه می   

فهایی 

(1396) 

سارت   جوسع  ی  

شارص ثبات مالی  ا 

ها   استفار  از شارص

 انکی ایهان    ه سی 

 ا ط      ثبات مالی   

متغ هها  کلان اقتصار  

 است

 جحل ل عوامل  ججزی -1

  نی  ه ن  پ ش-2اصلی 

  ش م انگ   -3ا   نمون 

متحهک رور  ازگشتی هم 

مهل  هرا    -4انباشت  

مکان زم جصح ح رطا  هه  

 انه.  هر 

شارص ثبات مالی  ه   نی  پ ش

اساه مهل  هرا   مکان م 

جصح ح رطا نسبت      ش 

م انگ   متحهک رور  ازگشتی هم 

 جه است. انباشت  رق ق

آقایی، 

احمه  نژار 

  کوهبه 

(1397) 

 ه سی  ا ط      ثبات 

مالی   عملکهر اقتصار  

 کشو ها  عضو ا پ 

جهک بی   ها الگویی رار -1

 پویا

 GMM  ش جخم   -2

مثبت   معنارا    ه ثبات مالی جأث

 ه عملکهر اقتصار  کشو ها  

عضو ا پ  طی ر    مو ر ه سی 

 راشت  است.

س ه    

همکا ان 

(1398) 

شناسایی   ا زیا ی 

سنجش   ها شارص

  ها سلامت مالی  ان 

ججا   از ریهگا  ربهگان 

  انکی   رانشگاهی

  هی   ش جحل ل عاملی جأ
سلامت مالی  ا یکهیگه   ها مؤلف 

 ا جباط متقا ل را نه

س ه حس   

زار ، عهفانی 

  قائمی 

اصل 

(1399) 

جحل ل حساس ت   

 نه  عوامل مؤثه  ه   جب 

ثبات مالی ایهان ر  

چا چوب سارت 

شارص جهک بی انجام 

 رارنه.

جحل ل حساس ت مؤثهجهی  

 نماگه ها

نسبت کسه   ور   ر لت    

تهی  اثه جول ه نارالص رارلی   ش

منفی  ا  ه نوسانات   مقها  

متوسط شارص جهک بی ثبات مالی 

 راشت  است.

با توجه به تحقیقات بام و همچنی  اهمیت موضوع ثبات مالی و نقش آن در توسعه و بالنمدگی  

اقتصادی، طراحی شاخصی جهت سنجش میزان آن و ارائه اقمدامات پیشمگیرانه و اصمعحی اممری     

یی همما شمماخسی اسممت. در ایمم  خصمموص مطالعممات خممارجی و داخلممی بسممیاری بممه ارائممه  ضممرور

ی محیط نهمادی در مطالعمات خمارجی و عمدب بررسمی سیسمتمی و       ها مؤلفه. عدب تطابق اند پرداخته

ی ای  مطالعات است. ها یتاست ازجملهیکپارچه در مطالعات داخلی مانند ساختار صنعت بانکداری 
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شاخصی ترتیبی و سیستمی متناسب بما بموب و الزاممات نهمادی در      شود یم لذا در ای  تحقیق تعق

ی ایم  تحقیمق در   هما  ینموآور ی از دیگمر  ریتمخخ و   یب شیپی ها شاخسارائه شود. تمرتز بر  رانیا

 مقایسه با مطالعات گذشته است.

آممده و در   دسمت  شمده بمه   اساس تحلیل محتوی تحقیقات انجاب مدل مفهومی تحقیق حاضر، بر

مدل مفهومی تحقیق را در سط  ابعاد و  1جدول شماره  است. شده دادهنشان  جدولدر قالب ادامه 

 دهد. یمنشان  مؤلفه
 شده استخراج یها و مؤلفه ابعاد -2جدول

 منا ع پشت بان  مؤلف منا ع پشت بان ا عار

سلامت 

  انکی

( ا مبی   2011س هیکی)نای    

( گوجافی   2014همکا ان)

( آکوسا   2016لایب)

( ساریا   2018همکا ان)

 (2019همکا ان)

 کفایت سهمای 
( آکوسا 2016) یبلاگوجافی   

 (2018همکا ان )  

 ک ف ت را ایی

، (1394) عبهالشا     نه غ اث

پته سکا   م ها  لوسکا 

ا مبی   همکا ان (، 2013)

(2014) 

  ههی نقه    را ایی نقه

( 2018همکا ان )آکوسا   

پته سکا   م ها 

 (2013 لوسکا)

 جسه لات غ ه ا  

 محبو ی     ش  کا  عطه

نای     (1395)

 (2011س هیکی)

  ههی کشف نشه 

(ULR) 

 (2019همکا ان )ساریا   

 (2014ا مبی   همکا ان)

  هه ( شکا سور )
 (2019همکا ان )ساریا   

 (1398) همکا ان   س ه 

نقه     ها  ییرا ا

  انکی     و   

 (2019همکا ان )ساریا   

 (1398) همکا ان   س ه 

  یس  نهخ  هه 
 (1390) فهزی    ش هان قه ان

 (2016گوجافی   لایب)
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 منا ع پشت بان  مؤلف منا ع پشت بان ا عار

 عمل ات  انکی
 (1390) فهزی    ش هان قه ان

 (2011ای    س هیکی)

شکننهگی 

 مالی

 پته سکا(، 2011)  هیکیسنای    

(، ا مبی   2013 لوسکا )  م ها 

 یبلا(، گوجافی   2014همکا ان )

 (2018همکا ان )( آکوسا   2016)

 نقهینگی

(، 2011)  هیکیسنای    

 (،2014همکا ان )ا مبی   

 لوسکا   م ها  پته سکا

 ه حس   زار  س (،2013)

 (1399 همکا ان )

را  ی  ها  ییرا ا

کل کل را ایی  ها     ان 

 ها  ان 

(، 2016) یبلاگوجافی   

(، 2018همکا ان )آکوسا   

 (2019همکا ان )ساریا   

اعتبا ات رارلی    جول ه 

 نارالص رارلی

 لوسکا پته سکا   م ها 

(2013) 

 
 پذیه   بشارص آس

  ان   (FVI)مالی

(، 2014همکا ان )ا مبی   

 (2018همکا ان )   آکوسا

اقتصار 

 کلان

( گوجافی   2016ر م ک  )

 فهزی    ش هان ( قه ان2016لایب)

 عبهالشا     نه غ اث (1390)

   زار  حس   ، س ه(1394)

 (1399) همکا ان

  ان  مهکز 
 همکا ان س ه حس   زار  

 (2016( ر م ک  )1399)

 GDP شه 
 همکا ان س ه حس   زار  

 (2016ر م ک  )( 1399)

 اقتصار کلان  آ   جاب
( 2016) یبلاگوجافی   

 (2016ر م ک  )

 نوسانات  ازا  ا ز
 (1390) فهزی    ش هان قه ان

 (2016) یبلاگوجافی   

 سلامت س است پولی

، (1394) عبهالشا     نه غ اث

 همکا ان   زار  حس   س ه

(1399) 

 ازا  

 سهمای 

( 2013)  لوسکاپته سکا   م ها 

  همکا ان  زار  حس   س ه

(1399) 

 عایهات   سوررهی

 لوسکا پته سکا   م ها 

 نژار   احمه  ( آقایی،2013)

 (1397) کوهبه
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 منا ع پشت بان  مؤلف منا ع پشت بان ا عار

نسبت سهمای   ازا  

  GDPسهام   

 کوهبه نژار   احمه  آقایی،

   زار  حس   س ه (1397)

 (1399)همکا ان 

پهاکنهگی شارص  ازا  

 سهام

  همکا ان  زار  حس   س ه

پته سکا   م ها  (1399)

 (2013 لوسکا )

ک ف ت 

 نهار 

   کافم  (،2008) یهام ا   گارنس

 یسمو  (،2009)  ماسته ز

  هافت (2014) یه ا  (2010)

 (،2016چا  ونگ ) (،2014)

 ( غ اث1392)  عا هن ا    ستور 

 ، س ه(1394) عبهالشا     نه

 (1399)  همکا ان  زار  حس  

 ت ر  اقتصارررالت ر ل

  همکا ان  زار  حس   س ه

  عا هن ا    ستور  ،(1399)

(1392) 

 ثبات س است پولی

، (1394) عبهالشا     نه غ اث

 همکا ان   زار  حس   س ه

(1399) 

 جنوع صار ات

، (1394) عبهالشا     نه غ اث

 همکا ان   زار  حس   س ه

(1399) 

جوانایی مهیهیت نهار 

 پذیهها  سپهر  

  همکا ان  زار  حس   س ه

 (،2016چا  ونگ ) ،(1399)

 (2010) یسمو 

 حکمهانی

  همکا ان  زار  حس   س ه

 یگهانر   رهاپهست ،(1399)

  ماسته ز   کافم  (،1395)

 یه ا (، 2014)  هافت (،2009)

(2014) 

 سلامت مالی ر لت

  همکا ان  زار  حس   س ه

 یگهانریزرانی    ،(1399)

 یهام ا   گارنس (،1394)

 (2014) یه ا  (،2008)
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 (CCI) یبیترک یارهایساخت مع کردیبا استفاده از رو یسنجش ثبات مال یالگو یطراح

 (السلام هی)عل نیدانشگاه جامع امام حس یبودجه و مال یراهبرد یپژوهش ها یعلم هینشر

 پژوهش یشناس روش

 تحقیقمات   نموع  از ماهیمت  و شناسمی  روق نظمر  از و تماربردی  همدف  نظمر  از حاضر پ وهش

 از گروهمی  اجمماع  تمری   اطمینمان  قابمل  بمه  دسمتیابی  دلفی روق اصلی هدف. است دلفی-پیمایشی

. باشمد  می شده تنترل بازخورد با همراه متمرتز های پرسشنامه از سری ی  بواسطه خبرگان نظرات

 و نموده شناسایی را مسائل توانند می محققان ارایند، ای  بوسیله خبرگان از گروهی اجماع تسب با

 .ارائه دهند آنها تشخیس برای را چارچوبی و تنند بندی اولویت

ر مراحل احصاء چارچوب تئوری  و وزن دهی، جامعه آمماری شمامل خبرگمان حموزه ممالی و      د

نفمر از خبرگمان    14 تعداد از نوع قضاوتی مندروق نمونه برداری هداته با استفاده از اقتصادی است 

بمه عنموان نمونمه انتخماب شمدند.      بانکی پ  از بررسی سوابق اجرایمی و پ وهشمی آنهما،     -حوزه مالی

در ای  تحقیق از رویکرد سماخت  خعصه وی گی های نمونه آماری را نشان می دهد.  2ماره جدول ش

( برای طراحی الگوی سنجش ثبات مالی استفاده خواهد شد. ایم   OECD ،2008) معیارهای ترتیبی

 شده است. ( استفاده 2015متدولوژی در تحقیقات مختلفی مانند )تارانویچ و تارانویچ، 
 دلفی اعضای ترتیب -3جدول

 جعهار سا ق  کا  یل مه ک جحص  شهح گه   گه  

 1 7  رکته مهیه سهمای  گذا   امو  شهکت ها   ان  1

 3 (2512. 8)  رکته حوز   انکها  پژ هشگه  2

 1 14  رکته حوز  اقتصارپژ هشگه  3

 1 9  رکته عضو شو ا  سهپهستی موسس  اعتبا   4

 1 18  رکته  ان  معا ن جوسع    فنا    5

 1 7  رکته  قائم مقام  ان  6

 1 3  رکته ها  زیه مجموع   ان  ئ س ه ئت مهیه    مهیهعامل شهکت  7

 1 12  رکته حوز   انکها  عضو ه ئت علمی رانشگا   8

 1 19  رکته مهیه شعب  ان  قهض الحسن  9

 1 8  رکته      مهیهعامل  ان  قهض الحسن  10

 1 24  رکته  ان  رانشگا     ئ س ه ئت مهیه ه ئت علمی  11

 1 6  رکته  انکی مهیه عامل موسس  12

 14     مع
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درروق  شمموند. ای و میممدانی گممردآوری مممی  هممای ایمم  تحقیممق بممه دو روق تتابخانممه    داده

هما و نشمریات معتبمر علممی بما اسمتفاده از        ای ابتدا از طریمق جسمتجوی اینترنتمی در پایگماه     تتابخانه

 financial stability index, financial stability mesurment, financialهای ) تلیدواژه

system stability, …  شمده بما اسمتفاده از     ای از ادبیمات تحقیمق گمردآوری    ( مجموعمه گسمترده

های سنجش ثبمات ممالی شناسمایی     ها و شاخس تکنی  تحلیل محتوا و تحلیل مضمون ابعاد، مؤلفه

گیمری،   ها )واحد بندی، نمونمه  گردآوری داده طورتلی مراحل تحلیل محتوا عبارت است از به شد.

بما تکیمه بمر روق     (. در روق میدانی2018ها، استنباط، تحلیل )تریپندورف،  گزارق(، تقلیل داده

هما،   گیری از ابزار پرسشنامه جهت نهمایی سمازی ممدل سمنجش و وزن دهمی شماخس       با بهره دلفی،

بمما توجممه بممه ماهیممت )تممدوی  مممدل  و ابعمماد و نیممز سممنجش ثبممات مممالی گممردآوری شممد.همما  مؤلفممه

دلفی رویکرد یما   گیری( و اهداف تحقیق از روق تحلیل محتوا و تکنی  دلفی استفاده شد. اندازه

روشی سیستماتی  در تحقیمق بمرای اسمتخراج نظمرات یم  گمروه از متخصصمان در ممورد یم           

 (.0062، 1موضوع یا پرسش است )لندتا

 تننمده در روق دلفمی از ضمریب همماهنگی     شمرتت  نظر میان اعضمای  برای تعیی  میزان اتفاق

است برای تعیی  درجمه همماهنگی و موااقمت     تندال استفاده شد. ضریب هماهنگی تندال مقیاسی

تواامق تنمدال    . ضمریب (2،1998)سیگل وتاستعن شی یا ارد Nرتبه مربوط به  -چندی  دسته میان

بدسمت   دهنده درجه اجماعی است تمه از طریمق گمروه    نشان صفر تا ی  قرار میگیرد تهدر دامنه 

 w=0/3و اجمماع ضمعیف در     w=0/5متوسمط در    اجمماع  w>0/7اجماع قوی در  ،)آمده است 

برای توقف ارآیند دلفی تماای   wضریب   شایان ذتر است ته معناداری آماری .شود می حاصل(

در همر   .مده و معنمادار اسمت  ع ه  wنفر مقدار بسیار توچ   10  گروههای تمتر از نیست. برای

اگر سؤالها بر نند. خود را اععب ت ابتدا، از خبرگان خواسته شد نظر موااق یا مخالف ی  از سؤالها،

اطععمات از آزمونهمای ناپمارامتری     حالت بلی و خیر تدوی  شود بمرای تجزیمه و تحلیمل    اساس دو

جهت بررسی مناسمب و یما نامناسمب بمودن پارامترهمای       ی ت  ت  سؤالهالذا، برا استفاده میشود؛

نظر بی  خبرگمان در رابطمه بما همر یم  از       اجماع . وجودموجود از آزمون دو جمله ای استفاده شد

ای بررسی شد. هدف از انجاب ایم    نمونه اسمیرنوف ی -با استفاده از آزمون تلموگروف سؤالها
 

1- Landeta 

2- Siegel. & Castellan 
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 (السلام هی)عل نیدانشگاه جامع امام حس یبودجه و مال یراهبرد یپژوهش ها یعلم هینشر

مربموط اسمت. بمرای تشمخیس      بودن نظر خبرگان در درون گمروه  اطمینان از یکسان آزمون تسب

ه بکمار گراتمه شمد    گروههای مختلف خبرگمان آزممون تروسمکال والمی      بودن پاسخهای همسان

و سمرانجاب ایم  تمه     استفاده شمد Tهمچنی  برای ارزیابی شدت موااقت پاسخ دهندگان از آزمون 

 (.1،2003)پاولتفاده شدها از آزمون اریدم  اس بودن رتبه یکسان برای بررسی

 های پژوهش یافته

 کندال wآزمون 

تنمدال اسمتفاده    wدر ای  بخش به منظور تعیی  میزان اجماع بی  اعضای پنل دلفی از آزممون   

ها بیمانگر آن اسمت تمه مقمدار      یااتهنشان داده است.  3می شود. نتایج ای  آزمون در جدول شماره 

است، ته نشان از اجماع قوی بمی    0.687، تیفیت نهادی 0.9بعد بازار سرمایه  ضریب تندال برای

و  0.514، شمکنندگی ممالی   0.53خبرگان دارد. همچنی  مقدار ضریب تندال ابعاد سعمت بمانکی  

سمط  معنماداری ضمرایب     است ته نشان دهنده اجماع مطلوب خبرگان است. 0.513اقتصاد تعن 

ته بیانگر وجود توااق معنادار میان خبرگمان اسمت. لمذا در ایم  مرحلمه      % است. 5تندال بزرگتر از 

 اجماع میان خبرگان وجود دارد.
 ضریب توااق تندال -4جدول 

 ا عار مولف جعهار  جعهار کا شناسان ضهیب کنهال ر    آزار 

 سلامت  انکی 9 14 0.539 8

 شکننهگی مالی 4 14 0.514 3

 اقتصار کلان 5 14 0.513 4

  ازا  سهمای  3 14 0.9 2

 ک ف ت نهار  6 14 0.687 5

 

 

1. Powell 
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 هیمالبودجه و  یراهبرد یپژوهش ها یعلم هینشر

 آزمون دو جمله ای

در ای  قسمت جهت تحلیل پاسمخ همای دوگانمه )تائیمد رد( خبرگمان از آزممون دو جملمه ای        

 معنماداری  چنانچمه سمط    ای در تجزیه و تحلیل نتایج حاصل از آزمون دوجملهاستفاده شده است. 

(sig.)  و مخالفان برابمر نیسمت.    نسبت موااقاندر نتیجه ارضیه صفر رد شده و ، باشد 0.05تمتر از

سمط  معنماداری تممامی متهیرهما )ابعماد، مولفمه و       در بررسی آزممون دو جملمه ای در ایم  تحقیمق     

 1% تمتر شد، بنابرای  خبرگان عضو پنل تمامی متهیرها را تائید تردند.5شاخس( از 

 اسمیرنوف ی  نمونه ای-آزمون تلموگروف

بما اسمتفاده از آزممون     مولفمه هما   یم  از  بررسی وجود اجماع نظر بی  خبرگان در رابطه با همر 

یکنمواختی   ،باشد 1 96بیشتر از  zآماره چنانچه  .اسمیرنوف ی  نمونه ای انجاب شد- تلموگروف

 دهمد.  نشان ممی اسمیرنوف ی  نمونه ای - . نتایج حاصل از آزمون تلموگروفاردند توزیع وجود

تمه دملمت بمر نبمود یکنمواختی در توزیمع دارد و        است 1.96  بیش از zمقدار  شاخس ها در همه

نشمان   4شاخس هما اسمت. جمدول    مقدار احتمال گزارق شده نیز دلیلی بر اجماع نظر خبرگان در 

 است. حاصل از آزمون تلموگروف اسمیرنوف یجنتادهنده 
 و آزمون تروسکال والی  آزمون تلموگروف اسمیرنوف یجنتا -5 جدول

 عنوان مولف 
-آزمون کلموگه  

 اسم هنف
 آزمون که سکال  ال س

 سطح معنارا   آما   کا  ر  مقها  احتمال zمقها   

 0.443 11.000 0.000 2.270  یسهما تیکفا

 1.000 0.000 0.000 2.365 ییرا ا ت ف ک

 0.443 11.000 0.000 2.225 نقه یینقه    را ا ی هه

 0.443 11.000 0.001 1.982  ه ا  غ لات جسه

 2.182 0.000 11.000 0.443  (ULR)کشف نشه  ی هه

 0.443 11.000 0.000 1.966  هه ( شکا ) سور

 0.443 11.000 0.001 1.980 ی انک       و     نقه  ها ییرا ا

 0.443 11.000 0.000 2.203 نهخ  هه  س ی 

 0.443 11.000 0.000 2.100 ی انک ات عمل
 

 علت محه ریت،  ها ل آزمون ر   مل  ا  ر  جعهار صفحات ر  فایل پ وست ا ائ  شه  است.    .1
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 (السلام هی)عل نیدانشگاه جامع امام حس یبودجه و مال یراهبرد یپژوهش ها یعلم هینشر

 عنوان مولف 
-آزمون کلموگه  

 اسم هنف
 آزمون که سکال  ال س

 1.000 0.000 0.000 2.365 ینگینقه

 ییکل را ا  ها     ان  یرا    ها ییرا ا

 ها  ان 
2.120 0.000 11.000 0.443 

 1.000 0.000 0.000 2.365 ینارالص رارل ه    جول یرارل اعتبا ات

 1.000 0.000 0.000 2.365  ان   (FVI)یمال  هیپذ ب آس شارص

 0.443 11.000 0.041 1.962  مهکز  ان 

 GDP  2.140 0.000 11.000 0.443 شه

 1.000 0.000 0.000 2.365 اقتصار کلان  آ   جاب

 0.443 11.000 0.000 2.161 نوسانات  ازا  ا ز

 0.443 11.000 0.000 2.140 سلامت س است پولی

 0.443 11.000 0.044 1.961 عایهات   سوررهی

 GDP  2.365 0.000 0.000 1.000نسبت سهمای   ازا  سهام   

 0.443 11.000 0.000 2.140 پهاکنهگی شارص  ازا  سهام

 0.443 11.000 0.003 1.971 ررالت ر لت ر  اقتصار

 0.443 11.000 0.000 2.270 ثبات س است پولی

 0.443 11.000 0.000 2.182 جنوع صار ات

 0.443 11.000 0.007 1.991 جوانایی مهیهیت نهار ها  سپهر  پذیه

 0.443 11.000 0.012 1.980 حکمهانی

 0.443 11.000 0.001 1.968 سلامت مالی ر لت

 
 همای مختلمف   همای گمروه   بعد، همسان بودن یا نبودن پاسخ در گاب:آزمون تروسکال والی 

 مورد بررسمی و تجزیمه و تحلیمل قمرار گرامت.      پاسخ دهنده با استفاده از آزمون تروسکال والی 

نتایج حاصل از آزمون تروسکال والی  حاتی از آن است ته در تمامی سوامت شدت موااقمت  

اجمماع از جانمب    شاخس هاگروه ها همسان بوده است و ای  مساله دملت بر ای  دارد ته در تماب 

 آزمون تروسکال والی  ارائه شده است. 4در جدول خبرگان وجود دارد. 
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 هیمالبودجه و  یراهبرد یپژوهش ها یعلم هینشر

 Tآزمون 

 ای نمونمه  تم   T آزمون از مدل نهایی های شاخس و ها مؤلفه ابعاد، تعیی  جهت مرحله ای  در

 اگمر  اسماس  ایم   بر. است شده گراته نظر در 3 عدد یعنی طیف میانه آزمون مقدار. شود می استفاده

 خواهمد  حمذف  نهمایی  ممدل  از باشد 3 مقدار از تمتر( شاخس مؤلفه، بعد،) متهیری میانگی  مقدار

  :دهد می نشان را ابعاد سط  در T آزموننتایج 5 جدول. شد

 ابعاد سط  در T نتایج آزمون - 6 جدول

 sig جعهار T م انگ   ه متغنام 

 0.000 13 4.69 4.35 سلامت  انکی

 0.01 13 4.50 4.21 شکننهگی مالی

 0.013 13 2.87 3.92 اقتصار کلان

 0.000 13 5.26 4.28  ازا  سهمای 

 0.000 13 4.37 4.07 ک فت نهار 

 مقدار و تر بزرگ 1.96 بحرانی مقدار از ابعاد تمامی t آماره مقدار دهد می نشان T آزمون نتایج

sig .ایم   بمر . اسمت  معنمادار  و تمر  بزرگ 3 عدد از ابعاد تمامی اهمیت بنابرای  است؛ 0.05 از تمتر 

 .شود می تائید مدل در ابعاد تمامی وجود اساس

 مؤلفه سطح در T آزمون

 و نقدی های دارایی سود، های مؤلفه استثنای به ته دهد می نشان در سط  مولفه Tنتایج آزمون 

 t آمماره  مقمدار  ارز، بمازار  ونوسمانات  نقمدینگی  بانکی، عملیات بهره، نرخ ریس  بانکی، بی  وجوه

 اهمیمت  بنمابرای   اسمت؛  0.05 از تمتر. sig مقدار و تر بزرگ 1.96 بحرانی مقدار از ها مؤلفه تمامی

 تائیمد  ممدل  در مؤلفمه  ایم   وجمود  اسماس  ایم   بمر . اسمت  معنمادار  و تر بزرگ 3 عدد از ها مؤلفه ای 

 دهد: یمرا نشان  مؤلفهدر سط   Tنتایج آزمون  6جدول  .شود می
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 (السلام هی)عل نیدانشگاه جامع امام حس یبودجه و مال یراهبرد یپژوهش ها یعلم هینشر

 سط  مؤلفه T آزمون -7 جدول

 مؤلف 
آما   

t 

ر    

 آزار 
Sig.  آما   مؤلف t 

ر    

  آزار
Sig. 

 GDP 4.22 13.00 0.00 شه  0.00 12.00 9.68 سهمای کفایت 

 0.00 13.00 5.26 ییرا ا  ف تک
اقتصار   آ   جاب

 کلان
5.26 13.00 0.00 

 0.21 13.00 1.31 نوسانات  ازا  ا ز 0.00 10.00 3.83  ههی نقه    را ایی نقه

 0.00 11.00 5.74  ه ا  غ  لاتجسه
  استسلامت س

 یپول
3.24 13.00 0.01 

کشف نشه   ی هه

(ULR) 
 0.00 13.00 4.37 ی  سورره یهاتعا 0.04 13.00 2.35

 0.34 13.00 1.00  هه ( یشسور )افزا
 ازا   ی نسبت سهما

 GDPسهام    
4.05 13.00 0.00 

    و    نقه  ها ییرا ا

 ی انک    
1.16 13.00 0.27 

شارص  یپهاکنهگ

  ازا  سهام
7.71 11.00 0.00 

 1.00 11.00 0.00 نهخ  هه  یس  
ررالت ر لت ر  

 اقتصار
5.55 13.00 0.00 

 0.00 13.00 4.84 یپول  استثبات س 0.27 13.00 1.16 ی انک  اتعمل

 0.00 11.00 4.02 جنوع صار ات 0.11 11.00 1.76 ینگینقه

 یرا    ها ییرا ا

 ییکل را ا ها     ان 

 ها  ان 

4.02 13.00 0.00 

 یهیتمه ییجوانا

سپهر    نهار ها

 یهپذ

3.29 13.00 0.01 

  ه   جول یاعتبا ات رارل

 ینارالص رارل
 0.00 13.00 9.71 یحکمهان 0.00 11.00 4.00

  هیپذ ب شارص آس

 (  ان FVI) یمال
 0.00 13.00 12.36 ر لت یسلامت مال 0.00 12.00 5.33

     0.00 12.00 7.68   ان  مهکز
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 تممامی  t آمماره  مقمدار  دهمد  ممی  شماخس نشمان   سط  در T آزمون نتایج: شاخس سط  در T آزمون نتایج

 تممامی  اهمیمت  بنمابرای  . اسمت  0.05 از تمتمر . sig مقمدار  و تمر  بمزرگ  1.96 بحرانمی  مقمدار  از هما  شاخس

 .شود می تائید مدل در ها شاخس تمامی وجود اساس ای  بر. است معنادار و تر بزرگ 3 عدد از ها شاخس

 دهد: یمدر سط  شاخس را نشان  Tنتایج آزمون  8جدول 
 سط  شاخس Tنتایج آزمون  -8جدول 

 t tailed)-Sig. (2آما    عنوان شارص

 0.00 13.68 ها  ان  یی ان     را ا ی نسبت سهما

 0.00 7.87  ان  یی   را ا ی بت سهماسن یپهاکنهگ

 0.00 4.84 ها یکل  هه    یرا   ینسبت  هه

 0.00 4.07 ینارالص رارل  ه   جول ی خش رصوص ینسبت اعتبا ات رارل ینهگکپها

 GDP 4.84 0.00    ینگینسبت نقه یپهاکنهگ

 0.00 5.55  ا ز یه   ذرا ینگینسبت نقه

 0.00 10.16 یرارل یی   را ا یرالص را   ییرا ا  زانم

 0.00 9.81 ییکل را ا    یرا   یینسبت را ا

 GDP 4.84 0.00      ان  مهکز یینسبت را ا یپهاکنهگ

 0.00 6.62   ان  مهکز یی   را ا ینسبت  هه یپهاکنهگ

 0.00 10.82 کل ر امه    ینسبت ر امه نفت

 0.00 10.41 کل ر آمه     اجینسبت ر امه مال

 0.00 9.95 ینگیحجم نقه یپهاکنهگ

 0.00 4.02 ینهخ سپهر  قانون یپهاکنهگ

 0.00 4.84 ییگو حق اظها نظه   پاسخ

 0.00 6.62 کنتهل فسار

 0.00 8.02  اسیثبات س

 0.00 9.71 قانون  تحاکم

 0.00 12.36   مقه ات   قوان  ف تک

 0.00 8.27 ر لت یاثه خش

 GDP 15.69 0.00 ور   ر لت      نسبت کسه

 GDP 7.07 0.00    ی انک  ستم   س ی خش ر لت ینسبت  هه
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 (السلام هی)عل نیدانشگاه جامع امام حس یبودجه و مال یراهبرد یپژوهش ها یعلم هینشر

 GDP 8.63 0.00ر لت     یرا   ینسبت  هه

 ی سنجش ثبات مالیها شاخصو  ها مؤلفهبندی ابعاد،  یتاولو

 (فریدمن آزمون) بندی اولویت-1

 و ایمران  بمانکی  -ممالی  نظماب  ممالی  ثبمات  بر تخثیرگذار عواب مورد در عمومی اجماع تسب به توجه با

 اصملی  عواممل  بی  از دهندگان پاسخ دیدگاه اساس بر ته است مطرح سؤال ای  حال شده، ارائه مدل تائید

 ممورد  نهمادی  تیفیمت  و سمرمایه  بمازار  تمعن،  اقتصماد  مالی، تنندگی بانکی، سعمت عوامل شده، مطرح

 بمی   معنمادار  تفماوت  نداشمت   یما  داشت  بررسی برای بنابرای ، گیرد؟ می قرار اولویت در ی  تداب اجماع

 صمفر  ارضیه اگر آزمون ای  در. شد استفاده اریدم  آزمون از عامل هر برای شده داده های پاسخ میانگی 

 .نیسمت  یکسمان  هما  رتبمه  میمانگی   ته گرات نتیجه توان می % باشد،5تمتر از  sigشود یعنی مقدار  رد آن

 :دهد می نشان را مالی ثبات مفهوب سط  در اریدم  آزمون نتایج 8 شماره جدول
 مفهوب سط  در اریدم  آزمون جینتا -9جدول 

 sig ر    آزار  آما   کا  ر  جعهار ا عار مفهوم

 0.349 4 4.447 5 ثبات مالی

 سمط   در و 4.447 برابمر  دو-تمای  آمماره  مقمدار  دهد می نشان 14شماره جدول ته گونه همان

 جمدول  .نمدارد  وجمود  ممدل  ابعماد  اهمیت در معناداری تفاوت از بنابرای  نیست؛ معنادار% 5 خطای

 :دهد می نشان را ابعاد سط  در اریدم  آزمون نتایج 9 شماره
 ابعاد سط  در اریدم  آزمون جینتا -10جدول 

 sig ر    آزار  آما   کا  ر  مؤلف جعهار  نام  عه

 0.31 4 4.75 5 سلامت  انکی

 0.22 2 2.96 4 شکننهگی مالی

 0.34 3 3.38 5 اقتصار کلان

 0.38 2 1.90 3  ازا  سهمای 

 0.04 5 11.36 6 ک ف ت نهار 

 هممه  شود می مشاهده ته گونه همان. است شده ارائه( 9) شماره جدول در اریدم  آزمون نتایج

مولفمه همای ایم      ایم   اهمیت ته مفهوب ای  به معنادارنیستند؛ درصد 5 سط  در دو تای های آماره

 .است یکسان خبرگان از نظر ابعاد
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 :مولفه سط  در اریدم  آزمون نتایج

 دهد: را نشان می مؤلفهنتایج آزمون اریدم  در سط   10جدول 

 مؤلفهنتایج آزمون ارید م  سط   -11 جدول

 sig ر    آزار  آما   کا  ر  جعهار شارص مؤلف نام 

 0.059 1 3.571 2 کفایت سهمای 

 0.414 1 0.667 2 ک ف ت را ایی

 0.527 1 0.400 2 (  ان FVI  مالی )هیپذ ب آسشارص 

 0.157 1 2.000 2  ان  مهکز 

 0.705 1 0.143 2 سلامت س است پولی

 0.705 1 0.143 2 ررالت ر لت ر  اقتصار

 0317. 1 1.000 2 ثبات س است پولی

 0.139 5 8.322 6 حکمهانی

 0.115 2 4.332 3 سلامت مالی ر لت

 درصمد  5 سمط   در دو تمای  همای  آماره همه. مؤلفه نشان می دهد سط  اریدم  در آزمون نتایج

 .است یکسان خبرگان از نظر های هر ی  از مولفه ها شاخس اهمیت ته مفهوب ای  به نیستند؛ معنادار

 و هما  مؤلفمه  و ابعماد  اریمدم   آزممون  در تمه  ایم   به توجه با :(EW روش) دهی وزن -2

 وزن تمردن  مشمخس  بمرای  بنمابرای   هسمتند؛  برخموردار  یکسانی اهمیت از مالی ثبات های شاخس

 دهی وزن روق از ،(2010) آلبولسکو و( 2015) تارانووی ، ،(2010) موری  از پیروی به ها، آن

 بمه  دهمی  وزن منظمور  بمه  تمه  است شکل ای  به روق ای  تار شیوه. است شده استفاده( EW) برابر

 همر  وزن لمذا . اسمت  شمده  داده اختصماص  یکسمان  وزن شاخس ها تلیه به ها شاخس و مؤلفه ابعاد،

 تعیمی   بعمد  در موجمود  شاخس های مجموع به نسبت به مربوط شاخس های تعداد اساس بر مولفه

 اسماس  بمر  بعمد  هر به یعنی است؛ استفاده روق همی  از نیز ابعاد به دهی وزن برای نهایتاً شود و می

 .است یااته اختصاص وزن اق زیرمجموعه های مؤلفه تعداد
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 (السلام هی)عل نیدانشگاه جامع امام حس یبودجه و مال یراهبرد یپژوهش ها یعلم هینشر

 (EW روق) دهی وزن-12جدول 

 مومفه

ا عار
 زن  

  عه
 مؤلف 

 زن 

 مؤلف 
 شارص

 زن 

 شارص

ثبات 

 مالی
کی

  ان
ت

لام
س

 

0.24 

 0.29 کفایت سهمای 

 0.5 نسبت سهمای   ان     را ایی  ان 

پهاکنهگی نسبت سهمای     را ایی 

  ان 
0.5 

 0.29 ک ف ت را ایی

کل  ها  را  ی    نسبت  ههی

 ها  ههی
0.5 

رصوصی    نسبت اعتبا ات  خش 

 جول ه نارالص رارلی
0.5 

 1  ههی نقه    را ایی نقه 0.14  ههی نقه    را ایی نقه

 ام غ هعمل اجی 

 جسه لات غ ه ا  
 1 کل را ایی نسبت را ایی غ ه ا      0.14

 ههی کشف نشه  

(ULR) 
 1 (ULRنسبت  ههی کشف نشه  ) 0.14

لی
 ما

گی
نه

کن
ش

 

0.14 

ها  را  ی  را ایی

کل را ایی  ها     ان 

 ها  ان 

0.25 
ها  ها  را  ی  ان  نسبت را ایی

 ها کل را ایی  ان    
1 

اعتبا ات رارلی    جول ه 

 نارالص رارلی
0.25 

نسبت اعتبا ات رارلی    جول ه 

 نارالص رارلی
1 

پذیه   شارص آس ب

 (FVI) ان   مالی
0.50 

را  ی    م زان را ایی رالص 

 را ایی رارلی
0.5 

 0.5 کل را ایی نسبت را ایی را  ی   

لان
ر ک

صا
اقت

 

0.19 
 0.33  ان  مهکز 

 GDP 0.5نسبت را ایی  ان  مهکز     

«  ههی    را ایی»پهاکنهگی نسبت 

  ان  مهکز 
0.5 

 GDP 1نهخ  شه  GDP 0.17 شه 
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 مومفه

ا عار
 زن  

  عه
 مؤلف 

 زن 

 مؤلف 
 شارص

 زن 

 شارص

 0.17 آ    اقتصار کلان جاب
مال ات / جول ه نارالص نسبت 

 رارلی
1 

 0.33 سلامت س است پولی
 0.5 ینگیحجم نقه یپهاکنهگ

 0.5 ینهخ سپهر  قانون یپهاکنهگ

ای 
هم

 س
زا 

 ا
 

0.14 

 1  ازر  حقوق صاحبان سهام 0.33 عایهات   سوررهی

نسبت سهمای   ازا  

 GDPسهام    
 GDP 1ا زش  ازا  سهام     0.33

پهاکنهگی شارص  ازا  

 سهام
 1 م زان پهاکنهگی شارص  ازا  سهام 0.33

 
هار

ت ن
 ف 

ک
 

0.29 

 0.13 ررالت ر لت ر  اقتصار
 0.5 کل ر آمه نسبت ر آمه نفتی   

 0.5 کل ر آمه نسبت ر آمه مال اجی   

 0.13 ثبات س است پولی
 0.5 پهاکنهگی ) شه( حجم نقهینگی

 0.5 سپهر  قانونیپهاکنهگی نهخ 

 1 کل صار ات نسبت صار ات نفتی    0.07 جنوع صار ات

جوانایی مهیهیت 

 ا  سپهر  پذیهه نهار 
 1  سعت سپهر     ام)گستهش  هه ( 0.07

 0.4 حکمهانی

 0.17 گویی حق اظها  نظه   پاسخ

 0.17 کنتهل فسار

 0.17 ثبات س اسی

 0.17 حاکم ت قانون

 0.17 ک ف ت قوان     مقه ات

 0.17 اثه خشی ر لت

 GDP 0.33نسبت کسه   ور   ر لت     0.2 سلامت مالی ر لت
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 مومفه

ا عار
 زن  

  عه
 مؤلف 

 زن 

 مؤلف 
 شارص

 زن 

 شارص

نسبت  ههی  خش ر لتی    س ستم 

 GDP انکی    
0.33 

 GDP 0.33نسبت  ههی را  ی ر لت    

  ها شنهادیپی و ریگ جهینت

 معیارهای ساخت رویکرد از استفاده با مالی ثبات سنجش الگوی طراحی حاضر پ وهش هدف

. اسمت  دلفمی  ازتکنیم   اسمتفاده  با مالی ثبات دهنده تشکیل اصلی عوامل شناسایی طریق از ترتیبی

بعممد سممعمت  5یااتممه هممای ایمم  تحقیممق نشممان مممی دهممد تممه الگمموی سممنجش ثبممات مممالی شممامل  

سرمایه و تیفیت نهادی می باشد.و همچنی  شمامل مولفمه   بانکی،شکنندگی مالی،اقتصادتعن،بازار 

های تفایت سرمایه،تیفیت دارایی،شاخس آسیب پذیری بانکی،بانم  مرتزی،سمعمت سیاسمت    

 پولی،دخالت دولت در اقتصاد، ثبات سیاست پولی،حکمرانی،سعمت مالی دولت و ... است.

 .هستی ثبات مالی ها مدلبا سایر  ای بی  ابعاد مدل پ وهش حاضر یسهمقا یرزجدول 

 عمدب  همانطور ته از الگوی نهایی پ وهش ته در شکل بام ارائه شد مشخس است ما به دلیمل 

 و سیستمی بررسی عدب همچنی  و شده بررسی خارجی مطالعات در نهادی محیط های مولفه تطابق

 تمه  قمرار گرامت   بررسمی  ممورد  همای را  شماخس  و هما  مولفمه  ابعاد،  داخلی مطالعات در یکپارچه

 بودند. ایران در نهادی الزامات و بوب با متناسب

 ی مختلف ثبات مالیها مدل ابعاد یسهمقا  -13جدول 

 ا عار

 پژ هشگه

سلامت 

  انکی

شکننهگی 

 مالی

اقتصار 

 کلان

 ازا  

 سهمای 

ک ف ت 

 نهار 

جوسع  

 مالی

نوسانات 

 مالی

 (2010) یسمو 

 
       

        (2010آلبولسکو )

 (2011)  هیکی سنای  

 
       
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 محدودیت های پژوهش -1

 محدودیت های پ وهش عبارتند از:

 ی مسئله ته ناپارامتر ی برا یمبن یقتحق یجبر نتا تواند یم یآمار جامعه.محدود بودن تعداد 1

تعداد  ته یخواهد بود اثرگذار باشد. درصورت ی پارامتر یها بودن جامعه مانع از انجاب آزمون

تر از  محقق را در جهت استفاده مطلوب شد ینفر در نظر گراته م 30از  یشترب یجامعه آمار

 .ترد یم یتهدا Spssاازار  با استفاده از نرب یآمار یها آزمون

  ها لوسکا مپته سکا 

(2013) 

 

       

 (4201)  ا یه

 
       

        (2015کا انویچ )

        (2016) چا    چنگ

        (2016گوجافی   لایب )

        (2018آکوسا   همکا ان )

        (2019ساریا   همکا ان )

        (1390ش هان   فهزی  )قه ان 

        (1395رهاپهست   ریگهان)

 کوهبه نژار   احمه  آقایی،

(1397) 
       

س ه حس   زار ، عهفانی   

 (1399قائمی اصل )
       

        مهل محقق
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 (السلام هی)عل نیدانشگاه جامع امام حس یبودجه و مال یراهبرد یپژوهش ها یعلم هینشر

( به علت بهره مندی از مفروضات ساده مانند EWاستفاده از مدل وزن دهی اوزان مساوی ).2

 های از محدودیت های ای  تحقیق است.  وزن برابر شاخس

 یاز جهت سنجش ثبات مالی در ایران.موردنی ها داده. عدب گردآوری 3

 گریکدیاز  یمختلف اقتصاد یحوزه ها یریپذ ریو تاث هیبازار پول و سرما باتوجه به ارتباط .4

 . استفاده شد هیاز جمله بازار سرما گرید یمولفه ها ریاز سا

 پیشنهادات -2
در جهت  یجهرچه بهتر از نتا یحاصل از پ وهش حاصل در جهت بهره بردار یجبراساس نتا

 گردد: یارائه م یرز یشنهادهایتشور پ یبانک -ینظاب مال یثبات مال یشاازا

را به  ی  وزن دهیرتبه  ینهاد یفیتبعد ت یابعاد موردبررس یاناز م ته ی با توجه به ا .1

پیشنهاد دارد.  یعامل در ثبات مال ی ا یبام یتنشان از اهم؛ ته خود اختصاص داده است

 ی زیر تمرتز شود:ها مؤلفهشود در تنترل و نظارت مالی بر  یم

 دولت )نسبت تسری بودجه دولت به  سعمت مالیGDP  بدهی دولت به سیست ،

 (...بانکی و

 تنوع صادرات 

 توانایی مدیریت نهادهای سپرده پذیر 

 

ی بعد سعمت بانکی رتبه دوب وزن دهی را به موردبررسته در میان ابعاد  ی ابا توجه به  .2

داده است. ای  موضوع نشان از اهمیت بامی ای  بعد در حوزه ثبات مالی  اختصاصخود 

 ی زیر تمرتز شود:ها مؤلفهشود در تنترل و نظارت مالی بر  یمدارد. پیشنهاد 

 تفایت سرمایه 

 تیفیت دارایی 

 )نسبت نقدینگی )بدهی نقد دارایی نقد 
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رتبه سوب وزن دهی را به  ی بعد اقتصاد تعنموردبررسته در میان ابعاد  ی ابا توجه به  .3

خود اختصاص داده است. ای  موضوع نشان از اهمیت بامی ای  بعد در حوزه ثبات مالی 

 ی زیر تمرتز شود:ها مؤلفهشود در تنترل و نظارت مالی بر  یمدارد. پیشنهاد 

 بان  مرتزی 

 سعمت سیاست پولی 

 ی اقتصاد تعنآور تاب 

ی بعد بازار سرمایه رتبه چهارب وزن دهی را به موردبررسته در میان ابعاد  ی ابا توجه به  .4

داده است. ای  موضوع نشان ازاهمیت ای  بعد در حوزه ثبات مالی دارد.  اختصاصخود 

 و نظارت مالی برمولفه های زیر تمرتز شود. در تنترلشود  یملذا پیشنهاد 

  یسوددهعایدات و 

 پراتندگی شاخس بازار سهاب 

ی بعد شکنندگی مالی رتبه چهارب وزن دهی را موردبررسر میان ابعاد ته د ی ابا توجه به  .5

داده است. ای  موضوع نشان ازاهمیت ای  بعد در حوزه ثبات مالی  اختصاصبه خود 

 شود درتنترل و نظارت مالی برمولفه های زیر تمرتز شود. یمدارد. لذاپیشنهاد 

 دارایی بان  تل به ها بان های خارجی  ییدارا 

 اعتبارات داخلی به تولید ناخالس داخلی 
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