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 ۴۸-۲۳صفحات 

در  یبانک مرکز یگذاریاستر سد ینگیالزامات نقد تأثیر
 یرانا بانکیینبازار ب

 †یماندانا طاهر *شاهچرا یدمهش

 ۰۶/۰۵/۱۳۹۸: رشیپذ خیارت ۱۸/۱۲/۱۳۹۷ :افتیدر خیتار

 چکیده
هم م یدارد و از ابزارها هابانک یاقتصاد هاییتر فعالد یفراوان تأثیر بانکیبین نرخ بهرهٔ
بع بر اساس میزان نقدینگی مورد نیاز و یا مازاد منا هابانکاست.  یبانک مرکز یگذارسیاست

در  تواندیم ینگیالزامات نقد ،اساس ینبر هم .کنندمیشرکت  بانکییندر بازار ب خود
همراه با  یاستیابزار س یکو همانند  دنک یجادا ییرتغ یبانک مرکز یپول هاییاستس
 یا تأمین یچگونگ ینهٔ، در زمهابانکر رفتار د بانکییندر بازار ب یبانک مرکز هاییاستس

بال  ینگیبر الزامات نقد تأکیدمقاله با  یناثر داشته باشد. در ا بازار یندر ا ینگینقد یصتخص
شده  پرداخته بانکییندر بازار ب یبانک مرکز هاییاستر سدالزامات  ینا یاثرگذار ی، به بررس۳

رای های بازار بین بانکی بهای کشور و دادههای بانکدر این مقاله با استفاده از دادهاست. 
ازار بدر  ازنامه بانک و سیاستگذاری بانک مرکزی ارتباط بین ساختار تر ۱۳۹۵تا   ۱۳۸۹سالهای 

)نسبت  ۳ بال ینگیالزامات نقد دهدینشان م یقتحق یجنتا بانکی کشور بررسی خواهد شد.بین
است.  بانکییندر بازار ب یبانک مرکز یگذارسیاست یبرا یمناسب یگزین( جاینگیپوشش نقد

است و  بانکیبینبا نرخ بازار  یمعنادارمثبت و  رابطهٔ یدارا ینگینسبت پوشش نقد ،ینهمچن
 .دنکنظارت  بانکیینب بر نرخ بهرهٔ تواندیم ینگینسبت پوشش نقد یقاز طر یبانک مرکز

 .بانکیبینبازار  ی،پول یاستس ینگی،نسبت پوشش نقد ینگی،الزامات نقد: های کلیدیواژه
  JEL: G21، G28بندی طبقه
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 مقدمه ۱
و  ،گذاریسرمایههای تجهیز و تخصیص منابع، شناسایی فرصت فراینددر  هابانک
 عنوانبهبخش بانکی  کاراییو ساختار و  ی دارندمؤثردر اقتصاد نقش سازی ریسک متنوع

 با بهبود عملکرد خود و از هابانک ،عبارتی. بهتوجه استموردمالی  یک بعد مستقل توسعهٔ
 کمک با هااین کنار در و… و ،پرداخت ابزار تدارک نقدینگی، تدارک و اندازهاپس تجهیز طریق

 کل عملکرد رد خارجی، بخش در تعادل ایجاد و اندازپس و گذاریسرمایه بین تعادل ایجاد به
 کمیتهٔ بالبا انطباق بیشتر با قوانین و مقررات  هابانک ،از سوی دیگر .گذارندمی تأثیر اقتصاد

 ین ضعف و کاستیترمهم ،بر اساس اصول بالنند. کتوانند بهبود عملکرد خود را تسریع می
های به سایر بخش هابانکدهی وامد ظرفیت محدودر بخش بانکی کمبود منابع مالی و 

و این مهم  است شبکهٔ بانکی ناشی از کسری نقدینگی در عموماً مسئلهکه این  اقتصادی است
 هابانک ایجاد نقدینگی در اقتصاد به پایداری و یا ناپایداری منابع در ترازنامهٔی است که حال در

انتظار یا دور از انتظار موردبرای پوشش نوسانات و تغییرات  هابانک ،بنابراین بستگی دارد.
منظور تخصیص و در نتیجه کسب درآمد نیاز نین جذب منابع جدید بهاقلام ترازنامه و همچ
 به نقدینگی دارند. 

بینی نیازهای تحلیل وضعیت نقدینگی بانک در گذشته، پیش مدیریت نقدینگی بانک
 ،عبارتیبه. استی بانک هاداراییو طراحی ساختار  ،بعهای جذب مناآینده، بررسی روش

در بین منابع و مصارف خود در ترازنامه تعادل  ،مبتنی بر اصول مدیریت نقدینگیها باید بانک
نند. کهای بانکی برقرار و با توجه به سررسید و مدیریت ریسک نقدینگی اقدام به فعالیت

که برای  استای های پیچیدهفرایند وماً شاملدر مدیریت نقدینگی عم های جذب منابعروش
شیوه  ،آنبردر آن اثرگذار است. علاوه بانک روند و اندازه و پیچیدگیکار میهب مدیریت نقدینگی

های بانک اثرگذار است که ر ساختار و هزینهدمالی )منابع داخلی یا خارجی( تأمینیا محل 
یک بانک زمانی قرار خواهند داد.  تأثیرمالی را تحتینتأمبرای  هابانکاین موارد انتخاب  همهٔ

ها و هم از طریق تبدیل نقدینگی کافی دارد که بتواند وجوه کافی را هم از طریق افزایش بدهی
از  هابانکدست آورد. اگر قبول بهقابل   و با یک هزینهٔ سرعتبهی غیرنقد به وجوه نقد، هادارایی

بانکی و از طریق بازار بین ،گوی نیازهای نقدینگی مشتریان خود باشنداین طریق نتوانند پاسخ
برای اقتصاد  مالی از محل بانک مرکزی تأمیند. کریا بانک مرکزی این نیازها را برطرف خواهند 

بیش از پیش نمایان های مضاعفی دارد که در شرایط بحرانی هزینه و برای بانک نخست در وهلهٔ
 نقدینگی خواهد بود.  تأمینبانکی جایگزین مناسب و مطلوبی برای بازار بین ،روازاین. شودمی
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اری و سایر مؤسسات اعتب هابانکیکی از اجزای بازار پول است که در آن  بانکیبینبازار 
دو  این بازار حداقل نند.کاقدام میمدت مالی کوتاهتأمیننسبت به معاملات با یکدیگر جهت 

بانک  رمؤثفعالانه و  مداخلهٔ آنین ترمهماولین و  دارند کههای مالی نوین نقش حیاتی درنظام
بازار  ،. از سوی دیگرهای سود استی سیاست پولی از طریق راهبری نرخمرکزی در اجرا

جوه دارای مازاد و و اعتباری مالی مؤسساتشکل مطلوبی از کارآمد نقدینگی را به بانکیبین
رای بالایی ب ان انگیزهٔگذارسیاستدهند. بنابراین، ی وجوه انتقال میدارای کسر مؤسساتبه 

ب نظر کارآمد و قوی دارند تا بانک مرکزی بتواند به نرخ سود مطلو بانکیبینایجاد یک بازار 
به  کاراییشکل نیز بتوانند به هابانکو اعتباری همچون  خود دست یابد و مؤسسات مالی

نقشی اساسی  بانکیبینبازار  ،بنابراین .در میان خود بپردازندهزینه  با حداقلنقدینگی  مبادلهٔ
 . های پولی دارددر اجرای سیاست
عنوان یکی از ابزارهای به بانکیبینبازار  هب ،۳بر الزامات نقدینگی بال  تأکیدبا در این مقاله 

 رهنمودهای کمیتهٔ و با توجه به نقدینگی توجه شده است تأمینبرای  هابانک در دسترس
ر بازار است اثر این نسبت دسعی شده  ،۱نظارت بانکی بال از طریق نسبت پوشش نقدینگی

، ۱۳۹۵تا  ۱۳۸۹ برای دورهٔ کشور شبکهٔ بانکی های ماهانهٔبررسی و با استفاده از داده بانکیبین
، بانکیبینازار بودن بتوجه آن است که با توجه به نوپاقابل   این موضوع تبیین شود. نکتهٔ
شده بیشتر به تبیین بازار زه کم است و تحقیقات داخلی انجامتحقیقات تجربی در این حو

ی است که در این مقاله اثر الزامات حال دراند و این و ابزارهای سیاستی آن پرداخته بانکیبین
 های پولی بررسی شده است. بانکی و سیاستنقدینگی بال در بازار بین

نگی در ایران، به تغییرات شاخص نسبت پوشش نقدی بانکیبینه پس از بررسی بازار در ادام
 الگودر بخش روش تحقیق نیز با معرفی  ؛شوداه بر مطالعات تجربی میپرداخته و مروری کوت

در بخش  ؛شودو تحلیل میالگو تجزیه در  مؤثرو متغیرهای آن، روند اثرگذاری متغیرهای 
 ارائه شده است.  الگوپایانی نیز نتایج و تفاسیر 

 مبانی نظری  ۲

 ایران  بانکیبینبازار  ۲.۱
مالی  مؤسساتآید که امکان مبادلات بین می شماربهبخش مهمی از بازار پول  بانکیبینبازار 

توانند وارد میکه تنها نهادهای مالی دارای مجوز  ،د. در این بازارکنو بانکی را تسهیل می

                                                                                                                                  
1 liquidity cover ratio (LCR) 
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در این بازار  هابانک. پردازندمیاز ذخایر دیگران استفاده خود و یا  ذخیرهٔ دهیوامبه  شوند،
 تأمینتوانند نیازهای اعتباری خود را می ،برداشت از بانک مرکزیبدون استفاده از اضافه

و سایر مؤسسات  هابانکیکی از اجزای بازار پول است که در آن  بانکیبینبازار  ،عبارتیند. بهنک
 نند.کمدت اقدام میمالی کوتاه تأمیناعتباری نسبت به معامله با یکدیگر جهت 
، بازار ۱۳۸۳سال  بانک مرکزی مصوبهٔ بانکیبینمطابق با دستورالعمل اجرایی بازار 

ین کارکرد آن ایفای ترمهمکند. اولین و فا میمالی ای حداقل دو کارکرد مهم در نظام بانکیبین
در این بازار سود  نقش فعال و مؤثر بانک مرکزی در اجرای سیاست پولی از طریق راهبری نرخ

شکل مطلوب از مؤسسات مالی دارای مازاد به نقدینگی بهانتقال  آناست. کارکرد دیگر 
بالایی برای ایجاد یک  ن انگیزهٔاگذارسیاستمؤسسات دارای کسری وجوه است. بنابراین، 

نظر خود دست موردکارآمد و قوی دارند تا بانک مرکزی بتواند به نرخ سود  بانکیبینبازار 
 نقدینگی در میان خود بپردازند.  به مبادلهٔ کاراییشکل بد و مؤسسات مالی نیز بتوانند بهیا

پولی و اعتباری کشور و  هایبر اساس سیاست ۱۳۸۷ایران در تیر سال  بانکیبینبازار 
در این سال، برای انجام معاملات عمده  نظام بانکینظارتی -سیاستی بستهٔ ۳۴ مطابق با مادهٔ

تقویت مدیریت  فعالیت این بازار اندازی و توسعهٔاندازی شد. هدف از راهراه هابانکبین 
مدت، برقراری انضباط در کوتاه هابانکنیاز موردمالی منابع  تأمینو تسهیل  هابانکنقدینگی 

بانک  ،حالهای پولی کشور بوده است. بااینیاستو اجرای مؤثرتر س ،پولی مناسب بانکی
 کنندهٔتنظیم عنوانبهاز آنجا حائز اهمیت است که  بانکیبینبازار  استمرکزی اعلام کرده 

 ،وین مقررات، نظارت، کنترلی، سازماندهی، هماهنگی، تدریزبرنامهامور مربوط به  بازار کلیهٔ
های پولی است. ب تنظیم سیاستین جهت موجا و ازاست  پذیردر آن انجاممعاملات  و تسویهٔ

شده توسط بانک مرکزی از طریق مداخله در بازار سبب حمایت از نرخ سود مشخص ،راینببنا
 های پولی خواهد شد. تنظیم سیاست

برخوردار بود.  شبکهٔ بانکیقبول قابل از استقبال  بانکیبینفعالیت، بازار  یهٔهای اولدر سال
اعتباری  مؤسسهٔبانک و  ۳۰به  ۱۳۸۷بانک در سال  ۱۰از  بانکیبینتعداد اعضای فعال در بازار 

از  بانکی ریالیرسیده است. با افزایش تدریجی عمق بازار، معاملات بازار بین ۱۳۹۶ سالدر 
برابری،  ۱۸۴۷ی که معاملات بازار با افزایش بیش از طوربهد، شتوجهی برخوردار قابل رشد 
رسید. تعداد معاملات بازار  ۱۳۹۵هزار فقره در سال  ۳۱به بیش از  ۱۳۸۷فقره در سال  ۱۷از 
بازار  ،عبارتیهزار فقره بود. به ۲۷٫۵نیز معادل  ۱۳۹۶ابتدایی سال  ماههٔنُهبانکی ریالی در بین
گذاری عضو و حجم عملیات بازار، یعنی مجموع سپرده ۱۰تعداد  با ۱۳۸۷در سال  بانکیبین

های بعد و با د. این رقم در سالکرمیلیارد ریال کار خود را آغاز  ۸۵۰۰پذیری معادل و سپرده
بانکی حجم کل معاملات بازار بین ۱۳۸۸افزایش تعداد اعضا، روند فزاینده داشت و در سال 
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درصد  ۲۷۲٫۴بود که نسبت به سال شروع فعالیت این بازار میلیارد ریال  ۲۴۰٬۰۴۰برابر با 
متوسط حاضر  درحالو های بعد نیز تداوم داشت رشد داشت. این روند صعودی در سال

میلیارد ریال در  ۱۵٫۷توجهی از قابل بانکی ریالی با افزایش معاملات بازار بین ارزش روزانهٔ
خوبی توانسته این بازار به ،رسید. بنابراین ۱۳۹۵هزار میلیارد ریال در سال  ۱۰۷به  ۱۳۸۷سال 

و  هابانکمالی  تأمینعنوان یک ابزار غیرمستقیم سیاست پولی جای خود را در بازار است به
 ند.کمدیریت نقدینگی تبیین 

بانکی ، نرخ سود موزون بازار بینبانکیبینبازار  های ماهانهٔمطابق با بررسی دادههمچنین 
 دلیلبهکاهش یافت و در ادامه  ۱۳۸۹درصد در سال  ۱۴٫۴به  ۱۳۸۷در سال  درصد ۲۱٫۱از 

با روندی  نرخ سود ،مؤثرو سایر شرایط سیاسی و اقتصادی  هابانکوجود تنگنای اعتباری 
بانک  مؤثر های اخیر با مداخلهٔاما در سال ؛رسید ۱۳۹۳درصد در سال  ۲۷٫۱افزایشی به 

بازار با کاهش مواجه شده است. با مدیریت این الی، روند نرخ سود بانکی ریمرکزی در بازار بین
های صریح و ضمنی بانک مرکزی در بازار( و همچنین گذارینقدینگی بازار )سپرده فعالانهٔ

برداشت برخی از قانونی و اعمال سیاست تبدیل اضافه اقداماتی نظیر کاهش نسبت سپردهٔ
گذاری در بازار، نرخ سود اعتباری و قرارداد سپردهاعتباری به خطوط  مؤسساتو  هابانک

درصد  ۱۸٫۶به  ۱۳۹۳درصد در سال  ۲۷٫۱بانکی با روندی کاهشی مواجه شده و از بازار بین
نرخ  کنندهٔو عوامل تعیین بانکیبینکاهش یافته است. اطلاع از عملکرد بازار  ۱۳۹۵در سال 

ریالی نتایج  بانکیبینتوسعه و تعمیق بازار  دربسیاری است و دارای اهمیت  بانکیبینبازار 
شامل کمک به ایفای نقش خلق پول در نظام ها آن مطلوبی در پی خواهد داشت که اهم

 میان مندنظام و صحیح ارتباط ، برقراریهابانکمدت نقدینگی کوتاه مشکلات بانکی، رفع
اتاق  هایهش کسری، کاهابانکمالی در  بحران و ورشکستگی ، کاهش ریسکهابانک

های پولی بانک مرکزی و هدایت صحیح نقدینگی در جامعه، پایاپای، کمک به اجرای سیاست
 است. … و ،کمک به کشف نرخ سود تعادلی و قیمت اوراق بهادار در بازار

 در اجرای سیاست پولی  بانکیبیننقش بازار  ۲.۲
های پولی دارد. بازار پول متشکل از بازار نقشی اساسی در اجرای سیاست بانکیبینبازار 
فروش اوراق و بازار خریدو ،تجاری، گواهی سپردهاسناد خزانه، اوراق  ، بازار ثانویهٔبانکیبین

بازارهای  های بازارهای مالی و فقدان توسعهٔبهادار است که با توجه به ضعف در زیرساخت
عنوان یک ابزار بانکی بهتوسعه همچون ایران، نقش بازار بین رحالدثانویه در کشورهای 

به  هابانکعبارتی در صورت نیاز توجه و حائز اهمیت است. بهقابل غیرمستقیم سیاست پولی 
برداشت از این افهتوانند از طریق خط اعتباری بانک مرکزی، اضمی هامنابع نقدینگی، بانک
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 ۱۳۹۸بهار  /۳۹سال دوازدهم/ شماره  ۲۸

نند. استفاده از منابع ککسری نقدینگی خود را جبران  ،هانکباو استقراض از سایر  ،بانک
ترین راه باشد، آثار و تبعات منفی آن رشد سهل هابانکگرچه ممکن است برای ابانک مرکزی 

رغم بهدارد.  همراهبهو افزایش نرخ تورم را  ،کاهش قدرت خرید مردم ،نقدینگی کل در کشور
های نیازهای بانکی از طریق مراجعه به بنگاه تأمینی، بودن استقراض از بانک مرکزنامطلوب

بهینه از منابع  د و در سودآوری و استفادهٔکندیگری را فراهم می مشابه نیز مشکلات عدیدهٔ
 خواهد بود.  بخشثمرها آن مازاد

و  هابانکبا بانک مرکزی و افزایش قدرت اعتباری  هابانک بنابراین برای اصلاح رابطهٔ
 ،لازم است. در همین ارتباط بانکیبینتوجه به بازار  ،متغیرهای پولی و مهار تورمکنترل 

و بانک مرکزی  ،اروپا، فدرال رزرو کند که بانک مرکزی اتحادیهٔ( بیان می۲۲۰۱) ۱میتزشا
 ،عبارتیبهدارند.  تأکیدابزار سیاست پولی  عنوانبهو نرخ سود آن  بانکیبینانگلستان بر بازار 

در ادبیات تجربی این بازار  و های پولی داردنقشی اساسی در اجرای سیاست بانکیبینبازار 
نرخ  ،های پولی است و در کشورهای صنعتیهای سیاستتکانه سازوکار شروع انتقال نقطهٔ
 ۲وبوری ،در همین ارتباطهدف عملیاتی بانک مرکزی است.  در این بازار شبههای یکسپرده

از طریق بازار  بانکیبیندهد که بانک مرکزی با دستکاری نرخ سود بازار شان می( نیز ن۲۰۰۱)
ی از آن گذارسیاستعنوان ابزار دهی جهت و حجم استقراض در این بازار، بهآزاد و شکل
 کند. استفاده می

های پولی است و مزایایی همچون های سیاستشروع سازوکار انتقال تکانه این بازار نقطهٔ
، کاهش هابانکهای پولی و اعتباری، بهبود مدیریت نقدینگی سیاست مؤثراجرای 
و امکان  ،هابانکهای تجهیز منابع برای از بانک مرکزی، کاهش هزینهها آن برداشتاضافه

های تولیدی مالی واحد تأمیندر جهت  هابانکمالی کاهش نرخ سود تسهیلات و تقویت توان 
 (. ۲۰۱۷، ۳دارد )پاتانیک و همکاران همراهبهگذاری را و سرمایه

گیرد. شود و خلق پول صورت نمیپول و نقدینگی توزیع مجدد می ،بانکیبیندر بازار 
برداشت کاهش فهکسری منابع خود را از روش اضا تأمینهای از طریق این بازار هزینه هابانک
در  هابانکداری بخشی از منابع خود در سایر توانند با نگهمی هابانک ،آنبردهند. علاوهمی

کردن جای نقدبه ،های مالی و نوسانات بازارانهه با تکهدر صورت مواج بانکیبینبازار 
ی خود جلوگیربلندمدت شدن منافع و از ضایع استفادهی بلندمدت خود از این منابع هادارایی

 نند.ک
                                                                                                                                  
1 Schmitz 
2 Borio 
3 Pattanaik et al. 
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 ۲۹ یرانا بانکییندر بازار ب یبانک مرکز یگذار یاستبر س ینگیالزامات نقد اتتأثیر 

 

ای هر تکانه در صورت وقوع بحران به ساختار شدت و ضعف اثرات زنجیره ،همچنین
ی حاضر در هابانکچنانچه  ،عبارتی. بهداردبستگی  بانکیبیندر بازار  هابانکمطلوب بین 

آنگاه  مدت و آنی در بازار حضور داشته باشند،مالی کوتاهتأمینثبات باشند و با هدف بازار با
 بحران و آثارمطلوبی برای کنترل  از توان و ساختار سرمایهٔ هابانک ،در صورت وقوع بحران

با یکدیگر  هابانکبین  تکانهاحتمال سرایت  ،بنابراین ند.ممانعت از ورشکستگی برخوردار
 دهد که برآیند اینو کاهش میکند میهای بحران را مدیریت و هر بانک اثر تکانه کمتر است

نقش بانک مرکزی در  ،روازاین. کندکمک می شبکهٔ بانکیشدن بحران در به فروکش مسئله
اهمیت است. هرقدر امکان دخالت ها بانظام پرداخت جلوگیری از بحران و همچنین تسویهٔ

ی در نظارت و کنترل مؤثرنقش  ،بیشتر باشد بانکیبینبانک مرکزی در عملیات بازار 
توسط  بانکیبینخواهد داشت و اثرگذاری سیاست پولی از طریق بازار  ربطذیهای ریسک
 ند. کتری در اقتصاد نقش ایفا میصورت گستردهمرکزی به بانک

ی هابانکاگر سلامت  ،ندکبانک مرکزی عملیات بازار را تضمین می چه مداخلهٔاگر
ای برای تواند مشکلات عدیدهتوجه قرار نگیرد، میها موردآن کننده در بازار و شناساییشرکت
نرخ سود یا نرخی که مبتنی  ،ی پولی فراهم آورد. از سوی دیگرگذارسیاستو  بانکیبینبازار 
های کلیدی نیز حائز اهمیت است و یکی از نقش گیردمالی در این بازار صورت میتأمینبر آن 

گذاشت  بانکیبینر نرخ سود بازار دری بود که اث بانکیبینبانک مرکزی ایران در بازار 
تواند نقش و می استپول  مؤثرنرخ سود پول متکی به نرخ  ،عبارتیبه(. ۱۳۸۵)حاجیان، 

نیز در  بانکیبینهای پولی بانک مرکزی باشد. نوع ارتباطات بسزایی در اثرگذاری سیاست
هر دو گیرنده و  ،بانکیبیندر بازار  دارد. تأثیر بانکیبینگذاری مبادلات وجوه بازار قیمت
خاصی ارتباط برقرار  مؤسساتگیرنده با قرض مؤسساتمالی بوده و  مؤسسات ،وام دهندهٔ

ند و قیمت نکخ سود بالاتری پیشنهاد میتبع نرریسک اعتباری بالایی دارند و به نند کهکمی
مدت در بازار دهند. توافقات بازخرید ابزارهای کوتاهقرار می تأثیرتحتپول را در بازار 

برای خرید یک دارایی مالی مانند رسید خزانه و یا سایر اوراق بهادار  ند که معمولاًابانکیبین
 (. ۱۳۸۴زاده، شوند )مجتهد و حسنکار گرفته میدولتی و بانکی به

ای جهت عنوان یک ابزار مالی حاشیههگواهی سپرده ب ازوجوه خود  تأمینبرای  هابانک
کنند و گسترش استفاده از این ابزارها موجب ها و اعتبارات جدید استفاده میپوشش وام

ها و سایر مؤسسات بانکافزایش سریع اعطای وام و اعتبارات و افزایش سودآوری خواهد شد. 
منجر به افزایش ذخایر قانونی  که کننداستفاده می بانکیبیناین ابزار در بازار از مالی و اعتباری 

های بانکی بانک مرکزی شده و بانک مرکزی را در جهت کنترل حجم نقدینگی و فعالیت
ابزار  بانکیبینرساند. ابزار دیگر در بازار همچون کنترل سطح نوسانات نرخ سود یاری می
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 ۱۳۹۸بهار  /۳۹سال دوازدهم/ شماره  ۳۰

خواهد  نظام بانکیبخش یاری هابانکموقت کسری وجوه  تأمینشبانه است که در  سپردهٔ
 (. ۱۳۸۵بود )حاجیان، 
شود. در جذب می بانکیبینها توسط ابزارهایی نظیر توافقات بازخرید و وجوه این سپرده

عدم  دلیلبههای اقتصادی است که و بنگاه مؤسساتذخایر معاملاتی  واین وجوه جز ،واقع
مدت شبانه در تعریف محدود پول محسوب های کوتاهتطابق در سررسید ایجاد و سپرده

محض درخواست مالکین سپرده به هابانکو صورت وجوه عندالمطالبه نزد  شودمی
و توزیع ذخایر و الزامات  هابانکهای جاری مالی هزینهتأمیناسترداد خواهد بود. وجوه قابل 

ند مؤثرمدت مدت در امر تخصیص اعتبارات کوتاهپوشش دهد. این منابع کوتاهرا ها آن قانونی
شبانه تا حد  سپردهٔو موجب رشد معاملات بازرگانی و تشویق رقابت در امر تجارت کالاها 

 (. ۱۳۹۲د )نظرپور و حقیقی، شد نو خدمات خواهتواند زیادی می
نیاز به پول و اعتبار به مدت محدود به  ها قادر خواهند بود فقط در مواقعبنگاه ،بنابراین

این منابع دسترسی داشته باشند و در نتیجه تا سرحد امکان وجوه بیکار کاهش یافته و به 
شبه در معاملات یک بانکیبیندر بازار مؤسسات مالی شود. نرخی که میها منجر ثبات قیمت
 دورهٔ یکانک مرکزی است. در طول دهی بدهند تا حد زیادی وابسته به نرخ وامآن انجام می

 دهد. عملیاتهای پولی خود را نشان میتوسط این نرخ سیاست بانک مرکزی معمولاً ،تجاری
و  ستهابانکشده توسط مجموع ذخایر عرضه کنندهٔطور گسترده تعیینبانک مرکزی به

مبادرت  مؤسساتنرخ است که در آن  کنندهٔتخصیص این ذخایر در درون نظام بانکی تعیین
بانک مرکزی همان میانگین نرخ استفاده در معاملات بازار  مؤثرنند. نرخ کبه مبادله می

 است که این نرخ هدف برای هدایت و اثرگذاری سیاست پولی در کشور است.  بانکیبین
شکیل صندوق صکوک )اوراق(، نام، تگذاری، گواهی سپرده با نام و بیهمچنین سپرده

و  ،بانکی ودیعه، پذیرش بانکی فروش دین، حوالهٔ اسلامی، خریدوش اسناد خزانهٔفروخریدو
ست که در بدون ربا یا مبتنی بر شریعت ا بانکیبینین ابزارهای بازار ترمهمتوافق بازخرید از 

ثابت  ی بر مبنای تنزیل اوراق با بازدهتواند با ایجاد نظام کریدوربانک مرکزی می ،این نظام
را تحت نظارت  های موجود در این بازارو حجم ذخیره بانکیبینی نرخ تنزیل بازار مؤثر گونهٔبه

تواند خط اعتباری بانک مرکزی می ،آن در نظام بانکداری اسلامیبرداشته باشد. علاوه
ثابت امکان تنزیل نزد بانک مرکزی را داشته  آن نرخ هر مقدار اوراق با بازده پایداری را که در

نزد  هابانک و مرابحهٔ ،ند. این شرایط مشابه تنزیل نرخ اوراق استصناع، خزانهکبرقرار  باشد،
 به این صورت است که دارندهٔ بانکیبینتنزیل ابزارهای بازار  ،عبارتیبانک مرکزی است. به

 تواند بر اساس عرضه و تقاضای بازار برای این اوراق، قبل از سررسید، اوراقاوراق یا ابزار می
د. نککسری نقدینگی خود در بانک را جبران  ،مستقیم بفروشد و بر اساس قیمت فروش ار
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 ۳۱ یرانا بانکییندر بازار ب یبانک مرکز یگذار یاستبر س ینگیالزامات نقد اتتأثیر 

 

گیری یا نرخ تنزیل تواند از نرخ سپردهبانک مرکزی برای اعمال سیاست پولی می ،میاندراین
  ند.کاستفاده است( استفاده مورداوراق )بسته به اینکه چه ابزاری در بازار 

 در ایران نسبت پوشش نقدینگی ۲.۳
لات با یمدت را به تسهکوتاه یدهایبا سررس یهاوجوه بوده و سپرده واسطهٔ هابانک
دچار عدم  معمولاًها آن ل ترازنامهٔین دلینند و به همکیل میبلندمدت تبد یدهایسررس

، یعوامل مختلف اقتصاد دلیلبه هابانک بعضاً ،گری. از طرف داستد یتطابق سررس
عدم  ینوع ن جهتیو از ا یستندقادر به وصول مطالبات خود ن یاسیو س ،یاجتماع
لات یهرچه عدم وصول تسه ،د. لذایآیوجود مهب هابانک یهاداراییدر سمت  یریپذانعطاف
 یریپذبیو آس یشتر شود، شکنندگیب یرجاریمطالبات غ یو گستردگ بدایش یافزا ییاعطا
 یهاتیفعال دلیلبه یو اعتبار یمال یهامنظا ،نیشتر خواهد بود. بنابرایز بینها آن

 یمال یهادر بحران ویژهبه - هاآن یریپذبیاز عوامل آس یکیو  ندریپذبیآس ذاتاً یگرواسطه
 است.  یگرعت واسطهیاز طب یناش -

کند نقدینگی بسیار بالا، سرعت ( بیان می۲۰۱۵) ۱دیاو ،۲۰۰۸در تبیین علل بحران مالی 
آن به بازار، مشکلات اطلاعاتی  در ابداع ابزارهای مالی پیچیده و عرضهٔ سریع مهندسی مالی

های الگوابزارهای اعتباری،  در زمینهٔ ویژهبه هاداراییهای بازار ناشی از عدم شفافیت در قیمت
های قانونی که منتج انگاری یا فقدان نظارتناقص برای حسابداری و مدیریت ریسک، سهل

 ی که در زمینهٔمؤسسات همراهبهمالی  مؤسساتحد گردید و ظهور ازپذیری بیشبه ریسک
بندی اعتباری که رتبه مؤسساتهای بیمه و ارزیابی املاک و مستغلات فعال بودند، شرکت

عمدی منجر شد، از دلایل  طوربهگذاری کمتر از حد ریسک به برآورد و قیمتها آن اقدامات
بحث نقدینگی و ریسک آن مطرح است که در  ،بودند. در این دلایل ۲۰۰۸وقوع بحران مالی 

ی در این زمینه برای بهبود کارکردها ارائه نظارت بانکی بال رهنمودهای همین ارتباط کمیتهٔ
 ده است.کر

 نظارت بانکی بال، دو هدف عمدهٔ مطابق با گزارش کمیتهٔ ۳در قوانین و مقررات بال 
پذیری ینگی تحت قوانین و مقررات و با هدف ارتقای انعطافجهانی و نقد سرمایهٔ تقویت

 های واردهٔو استرس تکانهتوانایی بخش بانکی در جذب  بهبودبیشتر در بخش بانکی و 
ین با توجه به قوانین و مقررات بتوان ریسک چنتا  است مطرح شده اقتصادی و مالی

را  نظام اقتصادیبه بخش مالی  تکانهآن ریسک گسترش برو علاوهداد رخدادهایی را کاهش 

                                                                                                                                  
1 Diaw 
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 ۱۳۹۸بهار  /۳۹سال دوازدهم/ شماره  ۳۲

جدیدی برای نقدینگی و ارزیابی آن در بانکداری  چهارچوبد. در این مقررات، کرنیز کنترل 
 مشخص شده است. 

بخشیدن به ثبات بانکی معرفی تر برای قوتهای نقدینگی کاربردینسبت ،۳بال  در بیانیهٔ
بخشیدن بین اقلام دارایی نقدینگی و تعادلهای جدید ی نسبتر معرفب کمیتهٔ بال تأکید شده و

باید بین منابع و مصارف بانکی خود در  هابانک ،. بنابراینستهابانک و بدهی در ترازنامهٔ
تبع نقدینگی و به تأمینهای مالی و بدهیو با توجه به سررسید  نندکترازنامه تعادل برقرار 

با  هابانک ،البتهخود بپردازند.  انکیهای بفعالیتبه مدیریت ریسک نقدینگی مبتنی بر 
های خاص راهبردباید ها و منابع خود گذاریمتفاوت با توجه به سرمایه وکارکسبهای الگو

ا برای تواند یکی از این راهکارهمی بانکیبینبازار (. بنابراین، ۲۰۱۱، ۱)والت باشندداشته 
بر نسبت پوشش  تأکیدن مقاله با ها باشد. بنابراین در ایکاهش مشکلات نقدینگی بانک

الزامات  ،پرداخته شده است. البته بانکیبینر بازار الزامات نقدینگی د تأثیربه بررسی  ،نقدینگی
بحث  مالی پایدار( دارد که این نسبت عموماًتأمیننسبت دیگری )نسبت  ۳نقدینگی بال 

حالی است که نسبت پوشش  کند و این درمیمالی بانک را مبتنی بر اقلام ترازنامه دنبال تأمین
بانک  ،دارد که برای پوشش آن تأکیدبر مباحث مرتبط با کسری نقدینگی بانک  نقدینگی دقیقاً

بین  به بررسی رابطهٔ ،مواجه است. بنابراین در این مقاله بانکیبینبا منابع خارجی مثل بازار 
 شده است. پرداخته  بانکیبیننسبت پوشش نقدینگی و بازار 
هی مالی و با حداقل به کنترل سررسید دارایی و بد نظام بانکیاین نسبت با هدف تشویق 

نسبت پوشش نشدن با کسری نقدینگی در بانک تعریف و ارائه شده است. ریسک و مواجه
دست روز به ۳۰بر خالص جریان وجوه نقد در کمتر از  ۲از تقسیم دارایی با کیفیت بالا نقدینگی

مقدار بیشتر از  ،کمیتهٔ بالو از طرف  رددا تأکیدمدت مالی کوتاه تأمینآید. این نسبت بر می
درصد در مراحل  ۶۰میزان حداقل آن یعنی  ،درصد آن مناسب ارزیابی شده است. البته ۱۰۰
 وانعنبه دتوانکه میاست عنوان شده  کمیتهٔ بالتوسط  ۲۰۱۸سازی یعنی تا سال پیاده اولیهٔ

 (.۲۰۱۳بانک تسویه بین المللی،  ) مقیاس اولیه در نظر گرفته شود
ی کشور میزان هابانککشور، برای اغلب  شبکهٔ بانکیشده در های انجاممطابق با بررسی

میزان نقدینگی  تأمیندر  روازایندرصد است و  ۶۰نسبت پوشش نقدینگی کمتر از حد 
 شکلدچار مشکل هستند.  هابانکمدت این مدت و جلوگیری از ریسک نقدینگی کوتاهکوتاه

نقدینگی  تأمیندهد. نسبت پوشش نقدینگی و را نشان می هابانکوضعیت پوشش نقدینگی  ۱

                                                                                                                                  
1 Valet 

 های بانکی است که از درجهٔ نقدشوندگی بالایی برخوردارند. دارایی با کیفیت بالا آن دسته از دارایی ۲
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 ۳۳ یرانا بانکییندر بازار ب یبانک مرکز یگذار یاستبر س ینگیالزامات نقد اتتأثیر 

 

ای ی کشور با مشکلات عدیدههابانک ی نقد موجود در ترازنامهٔهاداراییمدت و میزان کوتاه
 در ترازنامهٔ هاداراییعلت کیفیت بودن نسبت پوشش نقدینگی بهپایین .ستروروبه
 . استکشور  شبکهٔ بانکیترین مشکلات که از اصلی ستهابانک

 
 ۱۳۹۵ کشور در سال شبکهٔ بانکیمدت در نسبت پوشش نقدینگی کوتاه .۱شکل 

 های تحقیقیافته منبع:

کشور، هر بانک رفتار متفاوتی  شبکهٔ بانکیی فعال در هابانک وکارکسب الگویبا توجه به 
نسبت پوشش نقدینگی در بانک  ،۱ شکلمطابق با  در قبال مدیریت ریسک نقدینگی دارد.

کمترین  ،درصد ۵زمین با میزان درصد بالاترین و در بانک ایران ۸۴صنعت و معدن با میزان 
در هنگام بروز بحران نقدینگی و میزان را  هابانکمقدار را دارد که این نسبت میزان شکنندگی 

نیازهای نقدینگی سریع نشان  تأمینعنوان ابزاری برای به بانکیبینشدت وابستگی به بازار 
 دهد. می

ر ارزش اعتبارات و تعدیل آن دعدم اطمینان به سرمایه  تعیین درجهٔ ،در بحث ریسک
بانک در نقش سپری در برابر ریسک و نااطمینانی است و اگر  سرمایهٔ ،عبارتی. بهاثرگذار است

منفی را به بازار  آثارتواند می ،برای پوشش ریسک بانک نداشته باشدرا سرمایه کفایت لازم 
در شرایط بحرانی بر  بانکیبینانعکاس دهد. کنترل و کیفیت مدیریت ریسک معاملات 

ممکن است صنعت بانکی را با  ،مدیریت نشود تمرکز دارد که اگر هابانکساختارهای داخلی 
ند و این اعلام اخبار بد به بازار مالی و تقویت بازارهای موازی در فضای رقابتی کمشکل مواجه 
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 ۱۳۹۸بهار  /۳۹سال دوازدهم/ شماره  ۳۴

مل مدیریت ریسک خود ع بهترین نحوهٔ تبیینمعمولاً مدیریت ریسک و  ،براینعلاوه. است
 هابانکهای فعالیت ،عبارتیدهد. بهرار میق تأثیرتحتبر است که سودآوری را و زمان برهزینه

 ،مالی برای بانکتأمینهای ها، منابع بانک و روشگذاری، سرمایهوکارکسب الگویبا توجه به 
بانک  این موارد در ساختار ترازنامهٔ شود که همهٔهای خاص انجام میراهبردو تحت 

هایی است که نقدینگی نیز یکی از نسبت( و نسبت پوشش ۲۰۱۱مشاهده است )والت، قابل 
بانک و حجم اقلام مندرج در آن وضعیت ریسک نقدینگی بانک را  مبتنی بر ساختار ترازنامهٔ

 دهد. انعکاس می

 پژوهش پیشینهٔ ۳
نسبت  تواند در محاسبهٔکنند ذخایر بانک مرکزی می( بیان می۲۰۱۷پاتانیک و همکاران )

ر تواند هم در صورت کسر و هم دمی بانکیبینگذار باشد. وام رتأثی هابانکپوشش نقدینگی 
کوتاه یا  بانکیبینند. بسته به آنکه وام کمخرج کسر نسبت پوشش نقدینگی افزایش ایجاد 

 بانکیبیننسبت پوشش نقدینگی متفاوت است. وام  آن در محاسبهٔ تأثیرنیز  بلندمدت باشد
کند و در مخرج کسر نقدینگی افزایش ایجاد میبلندمدت تنها در صورت کسر نسبت پوشش 

بیان ها آن آن،برکند. علاوهتغییری ایجاد نمی آنکه در خالص جریان وجوه قرار ندارد، دلیلبه
ند. کهای پولی بانک مرکزی تغییر ایجاد تواند در سیاستکنند الزامات نقدینگی میمی
تواند الزامات نقدینگی جدید می و شودمیذخایر بانک مرکزی ذخایر نقد محسوب  ،عبارتیبه
های بانک مرکزی در گذار باشد. سیاستتأثیر بانکیبینبرای شرکت در بازار  هابانک ر انگیزهٔد

 فتار بانکیو ر باشد داشته تأثیرنقدینگی  در زمینهٔ هابانکر تصمیمات دتواند می بانکیبینبازار 
 را در بازارهای مالی تغییر دهد.

های اند که تحت آن سیاستدهکرارائه  شواهدی ،( در بررسی جامع۲۰۱۵) ۱ر و هیبرسبون
نظارت  با انتشار رهنمودهای کمیتهٔ ۱۹۷۵پولی در راستای کاهش ریسک نقدینگی از سال 

و سازوکار  بانکیبینکه بازار  و بیانگر آن استشده بانکی بال و از طرف بانک مرکزی اعمال 
هدف کاهش ریسک در این بازار یکی از این ابزارهای سیاستی با  هابانکن انتقال نقدینگی بی

 نقدینگی بوده است.
های خود ( در بررسی۲۰۱۱و اسمیتز ) ،(۲۰۱۳) ۳(، بک و کیستر۲۰۱۳) ۲بونر و اجفینگر

فراوان دارد.  تأثیر)نرخ و حجم آن(  بانکیبینر تغییرات بازار د ۳سازی بال اند پیادهن دادهنشا
                                                                                                                                  
1 Bonner & Hilbers 
2 Bonnera & Eijffinger 
3 Bech & Keister 
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 ۳۵ یرانا بانکییندر بازار ب یبانک مرکز یگذار یاستبر س ینگیالزامات نقد اتتأثیر 

 

و تغییر در حجم  هابانکر ثبات مالی ددهی دهی و قرضسیت میان نرخ وامایجاد حسا
سازی مقررات نقدینگی بال پیاده طریقبازار پول از  و کاهش منحنی عرضهٔ بانکیبینمعاملات 

 . عمل ایفا کرده است زیادی در عرصهٔ تأثیر ۳
ت پوشش )نسب ۳بر الزامات نقدینگی بال  تأکیدبا در بررسی خود و  (۲۰۱۳بونر و اجفینگر )

با مقدار  هابانکنشان دادند  ،هلند شبکهٔ بانکیدر  ۲۰۱۱تا  ۲۰۰۵های در سالنقدینگی( 
زنامه تسهیلات ریسکی در ترا دلیلبه بانکیبینمدت، نرخ سود بالاتری در بازار نقدینگی کوتاه
 ،است. از سوی دیگر معکوسیی با سررسید بلندمدت هابانککنند و این اثر برای پرداخت می

یی که شرایط بهتری برای استقراض در بازار هابانک ه استنتایج این بررسی نشان داد
 .اندداشتهر ثبات مالی نیز اثرگذاری مثبتی د ،دارند بانکیبین

با بحران تواند در مقابله بانک می کنند حجم سرمایهٔ( بیان می۲۰۱۳) ۱همکارانآدماتی و 
 ،بر ارتباط میان سرمایه و نقدینگی تأکیدبا  ،هاآن باشد. هابانک یراهگشا هابانکنقدینگی 
( نیز نشان ۲۰۱۱) ۲اند. بیندسیل و لاموتپرداخته هابانکنیاز موردمنابع  تأمینبه بررسی 

کمک  بانکیبیندر شرکت در بازار  هابانک تواند به انگیزهٔنسبت پوشش نقدینگی میدادند 
ی نقد هاداراییاست. میزان  مؤثر بانکیبینر نرخ بازار د و میزان نسبت پوشش نقدینگی دنک
دارد و چنانچه  تأثیرر ریسک نقدینگی قش بسزایی در این زمینه و دمدت نکیفیت کوتاهبا

ا کاهش ی جای فروش آنی داراییهتواند ببانک با نیاز مبرم برای نقدینگی مواجه باشد، می
را مدت خود ند و نیازهای آنی و کوتاهکاستقراض  بانکیبینکیفیت خود، از بازار دارایی نقد با

تواند در کاهش ریسک نقدینگی و می بانکیبینبازار  ،به نقدینگی پوشش دهد. بنابراین
زیادی داشته باشد. این موضوع خصوصاً در  تأثیرسازی بهتر سیاست پولی در کشورها پیاده

عنوان ابزار اصلی سیاست پولی بهره به بانکیبیناز بازار ها آن ی که بانک مرکزییکشورها
 سایر کشورها خواهد بود.  با گیرد، بسیار متفاوتمی

 چهارچوب ،۳سازی مقررات نقدینگی بال کنند در پیاده( بیان می۲۰۱۲بک و کیستر )
 است، زیرا ۳بال  با الزامات نقدینگیهای پولی عملیاتی مناسب برای هماهنگی میان سیاست

ر د معکوسی آثارتواند کیفیت میزام به افزایش حجم دارایی نقد باالزامات نقدینگی بال و ال
نگی الزامات نقدی تأثیرتحت تواندمینیز سیاست پولی  و از سوی دیگر بازار پول داشته باشد

ر نرخ ی د خود اثر نسبت پوشش نقدینگقالهٔدر مها آن آن بکاهد.و از اثرگذاری قرار گیرد  ۳بال 
 اند. دهکرمطالعه قرار داده و تغییرات نسبت بر نرخ بازار را تحلیل موردرا  بانکیبینبازار 

                                                                                                                                  
1 Admati et. al 
2 Bindseil & Lamoot 
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 ۱۳۹۸بهار  /۳۹سال دوازدهم/ شماره  ۳۶

 دلیلبهدر بازار مالی  بحرانبروز و  تکانهند نک( بیان می۲۰۱۱) ۱جیاوازی و جیووانینی
اخلال در سررسید بین  البتهو ست ا شدهینگی و تخصیص نادرست منابع تجهیزانتقال نقد

که برآیند این رخدادها نیاز و باشد  مؤثر زمینهتواند در این نیز میمنابع تجهیز و تخصیص 
و با هدف پوشش سریع نیازهای نقدینگی و  هابانکرا برای  بانکیبیننقدینگی از بازار  تأمین

(، دیاموند و ۲۰۱۱جیاوازی و جیووانینی ) ،کند. در همین ارتباطممانعت از بحران الزام می
 یگذارکنند چالش اصلی قانون( بیان می۲۰۱۱) ۳و هولمسترام و تیرول ،(۱۹۸۳) ۲دیبویگ

برای ممانعت از بحران است  بانکیبیننیز تدوین و تبیین حجم و نرخ انتقال نقدینگی در بازار 
تا کند بحران ( بیان می۲۰۰۹) . کالو میریساستی پولی نیز گذارسیاستکه ابزاری برای 

 مدت است. بر منابع مالی کوتاه هابانک ناشی از بحران نقدینگی و تکیهٔ هابانکحدودی در 
 تندنپرداخ مسئلهتجربی به این تحقیقات  ،بانکیبینموضوع بازار  وجود اهمیتبادر ایران 

داشت. بپردازد، وجود ن انکیببیناقتصادسنجی که به بررسی بازار  الگویو تحقیقاتی مبتنی بر 
های آن و ابزار بانکیبینتحقیقاتی که به بسط موضوع و تبیین ابعاد بازار  ،البته در این حوزه

ین ترین تحقیقات به ابپردازند وجود داشت که تعداد این تحقیقات نیز اندک بود. از نزدیک
ظرپور و د. نکر( اشاره ۱۳۸۵و حاجیان )( ۱۳۹۲نظرپور و حقیقی )توان به تحقیق پژوهش می
 وسیلهٔنک مرکزی در اعمال سیاست پولی بهنقش با»ای با عنوان در مقاله (۱۳۹۲حقیقی )

در  بانکیبینبه نقش بانک مرکزی در بازار  ،با استفاده از روش تحلیل محتوا «بانکیبینبازار 
اعمال  ن بازار که بهثابت در ای ی مبتنی بر تنزیل اوراق با بازدهرونظام کرید چهارچوبقالب 

 . اندپرداختهپردازد، سیاست پولی می
از، بانک مرکزی با استفاده از عملیات بازار بدهد ، نتایج این پژوهش نشان میعبارتیبه

ی ورنظام کرید چهارچوببازار باز و در ، و عملیات شبهقانونی، نرخ تنزیل مجدد نسبت سپردهٔ
پردازد. می های پولی در بازار بانکی ایرانبه اعمال سیاست ،تثاب مبتنی بر تنزیل اوراق با بازده

شکل تحلیل و و بهکرده را شناسایی  بانکیبینابزارهای متنوع بازار ها آن ،در این مقاله
اند. زار پرداختهسازی هر ابزار در این باتوصیفی به نقش بانک مرکزی در اعمال و پیاده

ازار، ببه معرفی این  ریالی بانکیبینبازار ( در کتاب خود با عنوان ۱۳۸۵حاجیان ) ،آنبرعلاوه
 بانکیینبالگویی برای بازار  و ارائهٔ ،در ایران بانکیبینکشورهای دیگر، وضعیت بازار  تجربهٔ

 تواند از راه مدیریتند که بانک مرکزی میک، حاجیان بیان میدر این کتاب است. پرداخته
 بپردازد.  بانکیبینبه اجرای سیاست پولی در بازار  جریان وجوه در بازار

                                                                                                                                  
1 Giavazzi & Giovannini 
2 Diamond & Dybvig 
3 Holmstrom & Tirole 
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 ۳۷ یرانا بانکییندر بازار ب یبانک مرکز یگذار یاستبر س ینگیالزامات نقد اتتأثیر 

 

 شناسی پژوهشروش ۴
شده در منتشردر ایران  نظام بانکیهای مالی تفضیلی رفته در این پژوهش از صورتکارآمار به
بانک مرکزی  های ماهانهٔو داده ۱سایت کدال سازمان بورس اوراق بهادار ،سایت بانکوب

های ها با استفاده از روشبا توجه به ماهیت داده هادادهاستخراج شده است. تجزیه و تحلیل 
 ،اساسصورت گرفته است. براین Eviwesافزار و در نرم ۲های ترکیبیاقتصادسنجی داده

ت. بررسی قرار گرفته اسمورد ۱۳۹۵تا  ۱۳۸۹زمانی  بانک و برای دورهٔ ۲۵ ماهانهٔهای داده
( استفاده شده GMMتحقیق از روش برآورد گشتاورهای تعمیم یافته ) الگوی تخمینبرای 

ن یمنظور تخمسمت راست معادله وجود دارد، به وقفهبا ر وابستهٔیی که متغیهاالگواست. در 
 یقیتلف یهاداده یاز منافع و کاربردها یکیشود. یا استفاده میپو یقیتلف الگویاز  ،معادله

دار در وقفه وابستهٔ یرهایا با حضور متغیتوسط محقق است. روابط پو الگو ییایدرک بهتر پو
 . شودیم یسازالگو یحیتوض یرهایان متغیم

 تحقیق الگوی ۴.۱
  بانکیشبکهٔو نسبت پوشش نقدینگی در  بانکیبینبازار قابل  مت تأثیربه بررسی  ،در این تحقیق

به کنترل  نظام بانکیهدف تشویق  پوشش نقدینگی بانسبت کشور پرداخته شده است. 
نشدن با کسری نقدینگی در بانک هی مالی و با حداقل ریسک و مواجهسررسید دارایی و بد

کمتر  نسبت از تقسیم دارایی با کیفیت بالا بر خالص جریان وجوه نقد دراین ارائه شده است. 
تهٔ کمیو از طرف  رددا تأکیدمدت مالی کوتاه تأمینآید. این نسبت بر دست میروز به ۳۰از 
، نسبت پوشش اساسبرایندرصد آن مناسب ارزیابی شده است.  ۱۰۰مقدار بیشتر از  بال

 (:BIS ،۲۰۱۳) صورت زیر تعریف شده استنقدینگی به

≥ %۱۰۰ نسبت پوشش نقدینگی (۱)  
دارایی نقد با کیفیت

 خالص جریان وجوه نقد
= 

صورت ساده در نظر ای بهنک مرکزی را در ترازنامهارتباط میان یک بانک و با ،اساسبراین
دهی انجام و وام کندمیگیری بگیرید. موقعیتی را در نظر داشته باشید که یک بانک سپرده

ند. بانک مرکزی نیز وام کدارایی در ترازنامه ثبت می عنوانبهدهد و اوراق و ذخایر خود را می

                                                                                                                                  
1 www.codal.ir 
2 Panel Data 
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 ۱۳۹۸بهار  /۳۹سال دوازدهم/ شماره  ۳۸

برابر با مقدار  هابانکشده توسط داریهکل ذخایر نگدر این حالت  کند.میداری و اوراق نگه
 های بانکی است. ذخایر بانک مرکزی و کل سپرده

د اگر بانک مرکزی خریداری کرتوان بیان می ،(۱۹۶۸)۱پول بانکیبینبازار  الگویبر مبنای 
خواهد  هابانک ر ساختار ترازنامهٔرا انجام دهد، این تغییر موجب تغییر د هادارایییا فروش 

با نرخ سود مشخص برای رفع نیازهای نقدینگی خود  بانکیبیننیز از طریق بازار  هابانکشد. 
دهی یا گرفتن قرض نیز تغییر در سررسیدها گیرند. بسته به زمان وامد یا قرض میندهوام می

  پردازند:فرضی زیر به فعالیت می با ترازنامهٔ هابانک ،ت اولیهحال درشود. و در ترازنامه ایجاد می
 هابدهی هادارایی

 𝐷𝑖سپرده                 𝑙𝑖تسهیلات                
  𝐵𝑖        اوراق مشارکت 
  𝑅𝑖           ذخایر         

 𝑌𝑖سرمایه               

 
𝑖∆اگر  ،حال

𝑖∆ و ۱
 باشد، این تغییرات در ترازنامهٔ بانکیبیندر بازار  iمیزان قرض بانک  ۲

 است:  ذیلصورت به iبانک 
 هابدهی هادارایی

𝐷𝑖سپرده                 𝑙𝑖تسهیلات                 − 𝜀𝑖 
𝑖∆               بانکیبینوام  𝐵𝑖اوراق مشارکت        

۱+∆𝑖
۲ 

𝑅𝑖ذخایر                 + ∆𝑖
۱ + ∆𝑖

۲ − 𝜀𝑖 + 𝑋𝑖                استقراض از بانک مرکزی𝑋𝑖 
 𝑌𝑖سرمایه               

 
ضی فر ر نسبت پوشش نقدینگی با توجه به ترازنامهٔد بانکیبینبازار  تأثیربرای بررسی 

 شکل زیر است:پوشش نقدینگی توجه شده است که بهنسبت  به فرمول محاسبهٔ ،بانک

(۲) 𝐿𝐶𝑅𝑖 =
𝐵𝑖+𝑅𝑖+∑ ∆𝑡

𝑖۲
𝑡=۱ −𝜀𝑖+𝑋𝑖

𝜃𝐷(𝐷𝑖−𝜀𝑖)+∑ 𝜃𝑡∆𝑡
𝑖 +𝜃𝑥𝑋𝑖

≥ ۱۰۰% 

برای  𝜃𝑡ها، وزن برای سپرده 𝜃𝐷خالص جریان وجوه وزن  برای محاسبهٔ ،در این حالت
استفاده از بازار  ،برای بدهی بانک مرکزی لحاظ شده است. بنابراین 𝜃𝑥و وزن  ،بانکیبینوام 
نسبت پوشش نقدینگی در صورت و مخرج  در محاسبهٔ بانکیبینبا توجه به نرخ سود  بانکیبین
که الزامات نقدینگی برقرار نباشد و بانک شرایط درصورتی ،گذار خواهد بود. البتهتأثیرکسر 

                                                                                                                                  
1 Poole 
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 ۳۹ یرانا بانکییندر بازار ب یبانک مرکز یگذار یاستبر س ینگیالزامات نقد اتتأثیر 

 

ند، کباید با نرخ بالاتری استقراض  بانکیبینبحرانی داشته باشد، با توجه به آنکه در بازار 
و در صورت برقراری  ردو نرخ سود آن دا بانکیبینبانک تمایل کمتری به استفاده از وام 

و  هدتواند تسهیلات و استقراض از بانک مرکزی را کاهش د، میالزامات نقدینگی در بانک
 الگویادامه با استفاده از  د. درنکاستفاده  بانکیبینبرای کاهش نوسان نقدینگی از بازار 

 شود. پرداخته می بانکیبینر نرخ بازار د LCR آثاربه تبیین  ،سنجیاقتصاد
ده است. زیر استفاده ش هایالگواز  بانکیبینر بازار دالزامات نقدینگی  تأثیربرای بررسی 

ر د بانکیبینبازار  تأثیرو سپس  بانکیبینر نرخ بازار دنسبت پوشش نقدینگی  تأثیر ،ابتدا
ها با الگوترلی ، متغیرهای کنهمچنینشود. میبررسی خص نسبت پوشش نقدینگی شا

 بونر و اجفینگر، (۲۰۱۲بک و کیستر )دن شرایط اقتصاد ایران و بر اساس تحقیقات کرلحاظ
 انتخاب شده است.  (۲۰۱۷پاتانیک و همکاران )و  ،(۲۰۱۳)

 𝐿𝐶𝑅 = 𝐶۰ 𝐿𝐶𝑅(−۱) + 𝐶۱ 𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟𝑏𝑎𝑛𝑘 𝑟𝑎𝑡𝑒 + 𝐶۲ 𝑅𝑂𝐸 + 
 𝐶۳ 𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 + 𝐶۴  𝐷𝑒𝑝𝑜𝑠𝑖𝑡 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜 + 𝐶۵ 𝑁𝑃𝐿 + 𝐶۶  𝐼𝑛𝑓𝑙𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛 

+ 𝜀 
 𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟𝑏𝑎𝑛𝑘 𝑅𝑎𝑡𝑒 = 𝐶۰  𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟𝑏𝑎𝑛𝑘 𝑟𝑎𝑡𝑒(−۱) + 𝐶۱ 𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 + 

𝐶۲ 𝐿𝐶𝑅 + 𝐶۳ 𝑅𝑂𝐸 + 𝐶۴ (𝐶𝑟𝑒𝑑𝑖𝑡/𝑑𝑒𝑝𝑜𝑠𝑖𝑡) + 𝐶۵ 𝐼𝑛𝑓𝑙𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛 + 𝜀 

دوم متغیر وابسته  و در رابطهٔ (LCR)۱متغیر وابسته نسبت پوشش نقدینگی اول، در رابطهٔ
صورت رهای وابسته با یک وقفه نیز بهاست. این متغی(Interbank Rate) بانکیبیننرخ بازار 

یافته خوبی از روش گشتاور تعمیمها وارد شده است تا بتوان بهالگومتغیر مستقل در 
 برآورد كشور یبانك شبکهٔ سطح در الگواین  قرار گیرد. بنابراین،بررسی مورد الگوهای پویایی
های تابلویی روش داده به كه الگواین  استفاده،مورد یزمان یسر تیمحدود دلیلبه زین شده و

 ه دهد. ئنتایج مطلوبی را ارا یاقتصادسنج نظر از تواندیم شده است، برآورد ۲ایپو
 برآورد یهاروش از یکی است که ۳افتهیمیتعم گشتاور روش روش کاربردی در این پژوهش

 و ،یمقطع ،یزمان یسر یهاداده یبرا ایپو ییتابلو یهاداده افتیره در الگو یپارامترها
از  یحیتوض ،دیگر یوقفه و متغیرهار بایمتغ یرفع همبستگ یاست. برا ییتابلو یهاداده
ارائه شده  یادر دو مرحله GMM برآوردکنندهٔن روش، یشود. در اس ابزارها استفاده مییماتر

                                                                                                                                  
1. liquid creation 
2 dynamic panel data 
3 generalized method of moments (GMM) 
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 ۱۳۹۸بهار  /۳۹سال دوازدهم/ شماره  ۴۰

ن ی. در ازمانی کوتاه است ی کشور اطلاعات آماری محدود و دورهٔهابانکزیرا در بین  ،است
 هٔیاستفاده شده و در آن فرض ۱س ابزارها از آزمون سارگانیبودن ماترمعتبر یبررس یبرا ،برآورد
 اخلال است. یابزارها با اجزا یمعنای نبود همبستگصفر به

از تقسیم دارایی که به عنوان متغیر وابسته معرفی شده و  (LCR) نسبت پوشش نقدینگی
مالی  تأمینبر  ،آیددست میروز به ۳۰با کیفیت بالا بر خالص جریان وجوه نقد در کمتر از 

توان به این موارد اشاره کرد: از متغیرهای توضیحی دو معادله فوق میدارد.  تأکیدمدت کوتاه
ی هاداراییاز تقسیم حقوق صاحبان سهام به جمع کل  (Capital Ratio)نسبت سرمایه

آید. این نسبت بیانگر قدرت حمایتی بانک از سوی صاحبان سهام دست میبانک به
 یر سودآوری از نسبت بازدهی سرمایهبرای واردکردن متغ شده در آن است.گذاریسرمایه

(ROE)  .نسبت مطالبات غیرجاری ،آنبرعلاوهاستفاده شده است(NPL)  که حاصل تقسیم
نسبت سپرده به ها وارد شده است. الگونیز در  البات غیرجاری بر کل تسهیلات استمط

از دیگر وارد شده است.  الگومتغیر نقدینگی در  عنوانبهنیز (Deposit ratio)دارایی 
وارد شده  الگواست که در  (𝐶𝑟𝑒𝑑𝑖𝑡/𝑑𝑒𝑝𝑜𝑠𝑖𝑡)نسبت تسهیلات به سپردهالگو متغیرهای 

 نظر بانکی،مورد یرهایعلاوه بر متغ ،هاالگو در اینبرای تبیین مناسب موضوع است. 
این متغیر  اند.نیز وارد شده( Inflation)متغیرهای کلان اقتصادی همچون نرخ تورم 

با وارد شده است. در این تحقیق  الگومتغیر کنترلی ناظر بر شرایط اقتصاد ایران در  عنوانبه
این متغیرها  تأثیر ،…جمله نسبت سرمایه و یا سودآوری وبررسی متغیرهای اصلی بانکی از

با توجه به  الگو،بررسی شده است. در  الگومتغیر ابزاری و هم متغیر مستقل در  عنوانبههم 
موجود از این متغیرها استفاده  کشور و اطلاعات ماهانهٔ شبکهٔ بانکیبررسی در موردهای سال

 شده است. 

 الگوآزمون مانایی متغیرهای  ۴.۲
استفاده  الگومانایی متغیرهای  از آزمون ،های تابلویی پیش از تخمیندر تخمین داده

های تابلویی باعث های سری زمانی و چه دادهداده موردمانایی متغیرها چه در نازیرا  شود،می
 ،۲نآزمون ایم، پسران و شی، آزمون فیشر ،در این مقالهشود. بروز مشکل رگرسیون کاذب می

 برای بررسی مانایی متغیرها انجام شده است. ۳چوو لین  ،آزمون لوینو 

                                                                                                                                  
1 Sargan Test 
2 Im,Pesaran ,Shin 
3 Levin, Lin, Chu 

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

64
53

35
5.

13
98

.1
2.

39
.3

.7
 ]

 
 [

 D
ow

nl
oa

de
d 

fr
om

 jm
br

.m
br

i.a
c.

ir
 o

n 
20

25
-0

8-
19

 ]
 

                            18 / 26

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.26453355.1398.12.39.3.7
https://jmbr.mbri.ac.ir/article-1-1111-en.html


 ۴۱ یرانا بانکییندر بازار ب یبانک مرکز یگذار یاستبر س ینگیالزامات نقد اتتأثیر 

 

 ۱جدول 
 دهیوامر کانال دگذار تأثیرواحد جمعی متغیرهای  نتایج آزمون ریشهٔ

Levin, Lin, 
Chu t٫ 

Im,Pesaran 
,Shin W-stat 

ADF – 
Fisher Chi 

square 

PP- Fisher 
Chi_square 

Hadri 
Stat متغیر 

- ۰۱٫۱۴  
(۰۰۰٫۰)  

- ۳۹٫۲۳  
(۰۰۰٫۰)  

۰۱۸٫۵۶۰  
(۰۰۰٫۰)  

۴۴۵٫۶۳۹  
(۰۰۰٫۰)  

۶۹٫۵  
(۰۰۰٫۰)  

 بانکیبیننرخ بازار 

۳۶٫۱۱۶  
(۰۰۰٫۰)  

- ۳٫۶  
(۰۰۰٫۰)  

۵۸٫۷۹  
(۰۰۰۲٫۰)  

۷٫۶۵  
(۰۰۰۷٫۰)  

۱۹۴٫۸  
(۰۰۰٫۰)  

 نسبت پوشش نقدینگی

۶۳٫۱۱  
(۰۰۰٫۰)  

- ۸۰۱۲٫۰  
(۰۰۷٫۰)  

۷۷۹٫۶۹  
(۰۶۶٫۰)  

۱۱۴٫۲۵۲  
(۰۰۰٫۰)  

۱۳٫۷  
(۰۰۰٫۰)  

 نسبت سرمایه

- ۵۴٫۴۷  
(۰۰۰٫۰)  

- ۰۳٫۳  
(۰۰۰۷٫۰)  

۰۵٫۸۱  
(۰۰۰۷٫۰)  

۹۲٫۱۵۶  
(۰۰۰٫۰)  

۴۸٫۱۱  
(۰۰۰٫۰)  

 نسبت مطالبات غیرجاری

- ۶۴٫۱۲  
(۰۰۰٫۰)  

- ۲۴٫۱  
(۰۰۸٫۰)  

۷۴٫۸۲  
(۰۰۰۶٫۰  

۸۸٫۲۴۳  
(۰۰۰٫۰)  

۳۵٫۱۴  
(۰۰۰٫۰)  

 نسبت بازدهی سرمایه

- ۸۵٫۱۷  
(۰۰۰٫۰)  

- ۰۱۴٫۴  
(۰۰۰٫۰)  

۴۸۱٫۱۰۹  
(۰۰۰٫۰)  

۴۳٫۱۹۸  
(۰۰۰٫۰)  

۷۴۶٫۹  
(۰۰۰٫۰)  

 نسبت سپرده

- ۳۸٫۱۲  
(۰۰۰٫۰)  

- ۲٫۲  
(۰۰۰۴٫۰)  

۴۹٫۶۰  
(۰۰۰۸٫۰)  

۵۵٫۴۵  
(۰۰۰٫۰)  

۹۹٫۷  
(۰۰۰٫۰)  

 نسبت تسهیلات به سپرده

- ۳۶٫۳۱  
(۰۰۰٫۰)  

- ۵۴٫۲  
(۰۰۳٫۰)  

۶٫۹۵  
(۰۰۰۴٫۰)  

۷۳٫۷۳  
(۰۰۳٫۰)  

۳۵٫۵  
(۰۰۰٫۰)  

 تورم 

 های تحقیقیافته منبع:

های مختلف بیان شده است. نتایج بررسی آزمون مانایی با توجه به آزمون ،۱در جدول 
دهد نشان میها آن شده و احتمال پذیرشهای محاسبهو بررسی مقادیر آماره نتایج این جدول

 ند.هستمتغیرها مانا  همهٔ

  الگوتفسیر نتایج  ۵
و نسبت پوشش نقدینگی دو دسته تخمین انجام  بانکیبینبین بازار  قابلدر بررسی ارتباط مت
 ر نسبت پوشش نقدینگی و دستهٔد بانکیبیننرخ بازار  تأثیربه بررسی  نخست شده است. دستهٔ

ستقل نیز مطابق با معادلات گذار و متأثیرپردازد. متغیرهای می آثاردوم به بررسی معکوس این 
 اند. در نظر گرفته شدهپیشین شده در قسمت تبیین

گزارش شده است،تاثیر نرخ بازار بین بانکی بر نسبت   ۲در تخمین نتایج  که در جدول 
دار  یضریب این متغیر مثبت و معنها، در همه تخمینپوشش نقدینگی بررسی شده است. 

 هابانکر نسبت پوشش نقدینگی د بانکیبینمثبت نرخ بازار  تأثیربیانگر آن است که  که بوده
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 ۱۳۹۸بهار  /۳۹سال دوازدهم/ شماره  ۴۲

افزایش در نسبت پوشش نقدینگی برای  ،بانکیبین . با افزایش نرخ بهرهٔاست ۳مطابق با بال 
  دست آمده است.هدهنده ببانک استقراض

  استحکامشده تا از این طریق  ارائه ۲های مختلف در جدول تحال در دسته اول تخمین
برخی از متغیرها حذف  ،های مختلفتحال در. بررسی شود هاتخمیننتایج و ماندگاری 

  ها مشخص است.در این حالتعدم تغییر در ضرایب و اند شده

 ۲جدول 
 ر نسبت پوشش نقدینگید بانکیبیننرخ بازار  تأثیر

 سومتخمین  تخمین دوم تخمین اول متغیر
نسبت پوشش نقدینگی با یک 

 وقفه
۰٫۹۳۶ 

(۴٫۴۵) 
۱٫۰۴۳ 

(۳٫۹۶) 
۱٫۰۳۵ 

(۱٫۹۲) 
 ۰٫۰۰۵۱۲۶ بانکیبیننرخ بازار 

(۲٫۳۱) 
۰٫۰۰۵۵۱ 

(۲٫۹۳۵) 
۰٫۰۰۱۱۱۸ 

(۳٫۳۳) 
 ۰٫۰۰۰۶۳۱ بازده سرمایه

(۱٫۶۷) 
۰٫۰۰۱۴۴۱ 

(۲٫۴۱) 
۰٫۰۰۱۲۲۶ 

(۲٫۲۱) 
 ۰٫۰۰۲۵۶ کفایت سرمایه

(۲٫۸۵) 
۰٫۰۱۳۳۴ 

(۲٫۴۴) --- 

 ۰٫۰۱۴۷ --- --- نسبت دارایی نقد به کل دارایی
(۱٫۸۱) 

 -۰٫۰۱۲۸۷ نسبت مطالبات غیرجاری
(۴٫۴۵-) --- ۰٫۰۰۳۹۸۵- 

(۴٫۱۷-) 
 -۰٫۰۰۰۸۷۳ تورم

(۱٫۶۶-) 
۰٫۰۰۰۹۵۲- 

(۱٫۷۷-) 
۰٫۰۰۰۳۹۷- 

(۲٫۷۱-) 
 ۱۸٫۳۷ ۱۷٫۳۹۶ ۲۱٫۳۷ سارگان مارهٔآ

 ۰٫۳۸۸ ۰٫۴۳ ۰٫۳۴۷ احتمال
 های تحقیق: یافتهمنبع

ر نسبت پوشش نقدینگی است. گذار دتأثیرجمله متغیر دیگر ازنیز  هابانکسودآوری 
مدت قدینگی کوتاهن های عملیاتی و غیرعملیاتی،با افزایش سودآوری از محل فعالیت هابانک

ی خود، ثبات را در بانک هاداراییتوانند با افزایش کیفیت در آورند و میبیشتری را فراهم می
ای است که از دارایی و کسب سود در بانک ناشی از درآمد و هزینه ،عبارتیدهند. بهافزایش 
خصوص هی مالی خود بهاداراییهای مالی بانک ایجاد شده است. چنانچه بانک بتواند بدهی

شده را به تسهیلات با ریسک د و منابع تجهیزنکگذاری کیفیت را درست سرمایهدارایی نقد با
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 ۴۳ یرانا بانکییندر بازار ب یبانک مرکز یگذار یاستبر س ینگیالزامات نقد اتتأثیر 

 

 مسئلهثبات برسد که این توانست به سودآوری باخصیص دهد، بانک خواهد اعتباری حداقل ت
ی نقد بانکی نیز با افزایش در مقادیر هاداراییر ثبات بانک نیز اثرگذار است. نسبت سرمایه و د

مثبت و  الگودهند و ضرایب این دو متغیر نیز در خود، نسبت پوشش نقدینگی را افزایش می
 تأثیرمتغیر مطالبات غیرجاری و تورم با  خلاف این دو متغیر،ست. بردست آمده اهدار بمعنی

دهند با افزایش مطالبات غیرجاری دار در نسبت پوشش نقدینگی نشان میمعکوس و معنی
توانایی  هابانکشده و  روروبهنیز با مشکل  هابانکمدت در  نقدینگی کوتاهمسئلهٔ، هابانک

شده در اهند داد. آزمون سارگان انجامکیفیت از دست خوبا یهاداراییخود را در نگهداری 
 .ستالگومناسب از ابزارهای مختلف در برازش  این تحقیق نیز بیانگر استفادهٔ

شده  بررسی بانکیبیننرخ بازار  برنسبت پوشش نقدینگی  تأثیر دوم، در تخمین دستهٔ
نسبت  ،آمدهدستهنشان داده شده است. مطابق با نتایج ب ۳در جدول  که نتایج آن است

 کلیهٔ است. در بانکیبینر نرخ سود بازار دار دمثبت و معنی تأثیرپوشش نقدینگی دارای 
داری ضرایب برقرار بوده و این موضوع بیانگر آن است که با شده معنیهای انجامتخمین

، یابد. بنابرایننیز افزایش می بانکیبینسود بازار نرخ  ،افزایش نسبت پوشش نقدینگی
مثبت داشته و  تأثیرو نرخ آن  بانکیبینر تغییرات بازار سازی نسبت پوشش نقدینگی دپیاده

عملیاتی مناسب برای هماهنگی میان  چهارچوب ،(۲۰۱۲بک و کیستر ) مطابق با مطالعهٔ
ثبات بانکی و کاهش ریسک نقدینگی  هند بتوامی ۳های پولی و الزامات نقدینگی بال سیاست

 د. کمک کن هابانکدر 
است تا از این طریق بتوان  های مختلف در جدول زیر نشان داده شدهتحال درتخمین 

برخی از  ،های مختلفتحال درآمده را نشان داد. دستههای ببودن نتایج و تخمینمطمئن
 خوبی نشان داده شود. یر در ضرایب بهاین طریق عدم تغی اند تا ازمتغیرها حذف شده
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 ۱۳۹۸بهار  /۳۹سال دوازدهم/ شماره  ۴۴

 ۳دول ج
 بانکیبینر نرخ بازار نسبت پوشش نقدینگی د تأثیر

 تخمین چهارم تخمین سوم تخمین دوم تخمین اول متغیر
با یک  بانکیبیننرخ بازار 

 وقفه
۰٫۱۱۰۸۹ 

(۷٫۷۶) 
۰٫۰۹۱۸ 

(۹٫۷) 
۰٫۰۹۰۲ 

(۸٫۷) 
۰٫۲۲۸ 

(۸٫۶) 
 ۱٫۸۷ نسبت پوشش نقدینگی 

(۴٫۱۴) 
۱٫۲۶ 

(۲٫۷۵) 
۰٫۵۷۶ 

(۱٫۹۲) 
۰٫۸۵۷ 

(۱٫۷۹) 
 ۱٫۲۲ بازده سرمایه

(۱٫۷۷) 
۱٫۳۷ 

(۲٫۱۱) 
۰٫۹۵ 

(۱٫۸۳) 
۲٫۳۸ 

(۱٫۸۸) 
 ۳٫۷۳ کفایت سرمایه

(۱٫۹۱) 
۲٫۰۱۲ 

(۱٫۸۹) 
۲٫۲۷ 

(۱٫۹۲) 
۲٫۹۴ 

(۲٫۹۸) 
 -۰٫۱۱۷۳ --- --- نسبت تسهیلات به سپرده

(۲٫۴۲-) 
۰٫۲۸۹- 

(۲٫۲۴-) 
 ۰٫۰۳۸۸ --- --- --- نسبت مطالبات غیرجاری

(۲٫۲۷) 
 -۰٫۰۳۴۹ تورم

(۱٫۸۴-) 
۰٫۰۴۸۹- 

(۱٫۷۴-) 
۰٫۰۰۵۱۹- 

(۲٫۲۴-) 
۰٫۰۰۱۱۴۹- 

(۲٫۱۸-) 
 ۱۹٫۶ ۱۸٫۴۷ ۱۸٫۴۹۶ ۲۰٫۵۹ سارگان  مارهٔآ

 ۰٫۴۸ ۰٫۵۵ ۰٫۴۲ ۰٫۳۵۹ احتمال 
 های تحقیق: یافتهمنبع

و با  ودشمنجر می بانکیبینافزایش در نسبت پوشش نقدینگی به افزایش نرخ سود بازار 
های نقدینگی جلوگیری در سطح کلان نیز از بروز بحران هابانکسود  افزایش در حاشیهٔ

دن کراز طریق لحاظ بانکیبینر نرخ سود بازار نیز د هابانکمثبت سودآوری  تأثیر. کندمی
دار بوده و نشان داده شده است. ضریب این متغیر مثبت و معنی الگوسرمایه در  متغیر بازده

یابد. افزایش می بانکیبینشرکت در بازار  ،هابانکبیانگر آن است که با افزایش سودآوری 
 ند. سرمایهٔبرقرار کن بانکیبینهای بالاتر را در بازار توانند نرخبا سودآوری بالاتر می هابانک

اری در داست که ضریب مثبت و معنی بانکیبینگذار در بازار تأثیربانکی از دیگر متغیرهای 
بالاتری برای شرکت در  انگیزهٔ بیشتر با سرمایهٔ هابانکآن است که  دهندهٔشانو ن رددا الگو
 ر دارند. یشتبا نرخ سود ب بانکیبینبازار 

دهد. این تجزیه و تحلیل قرار می موردرا  هابانک نسبت وام به سپرده نیز ساختار ترازنامهٔ
با تکیه بر  هابانکچه دهد هرشان میدر ترازنامه ن هابانکبر ساختار نقدینگی  تأکیدنسبت با 
توانند ند، مینکدهی خود منابع برای وام تأمینهای خود و از منابع مالی پایدار اقدام به سپرده
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در  هابانکمنابع برای سایر  تأمیناقدام به اخذ وام و یا  بانکیبینتر در بازار ثباتبا شرایط با
 نند. کور کش شبکهٔ بانکی

ند تمایل برای شرکت در بازار یی که دارای نقدینگی بالاترهابانککشور،  شبکهٔ بانکیدر 
های بالاتر دارند. ضریب نسبت تسهیلات به سپرده دارای علامت منفی و با نرخ بانکیبین
ر نرخ سود بازار دار دمثبت و معنی آثاریز دارای دار است. نسبت مطالبات معوق نمعنی
ی با مطالبات معوق بالاتر دارای ریسک اعتباری بالاتری هابانکدر کشور است.  بانکیبین

از  بانکیبیننند. ریسک بالاتر در بازار کایجاد می بانکیبینهای بالاتری در بازار هستند و نرخ
جبران خواهد شد. این نتایج مطابق با مشاهدات بونرد و  بانکیبینطریق افزایش نرخ بازار 

 هلند است.  شبکهٔ بانکی( در ۲۰۱۲ینگر )جف
مورد استفاده  یمقدار آماره سارگان و احتمال آن ابزارها ،شودگونه که مشاهده میهمان

استفاده در موردتوان چنین نتیجه گرفت که ابزارهای می ،بنابراین. کننددر مدل را رد نمی
 ها از اعتبار لازم برای تخمین مناسب برخوردارند. تصریح تمام

 گیری نتیجه ۶
دارد و نظارت بانک  هابانکمنابع مالی برای  تأمیننقشی اساسی در اجرای  بانکیبینبازار 

 تأثیرتحتکشور را  شبکهٔ بانکیتواند بیش از پیش مشکلات ی در آن میگذارسیاستمرکزی و 
 قرار دهد. 
و از طرف دیگر با نظارت بر مسائل  بانکیبینمرکزی با نظارت بر بازار  بانک ،روازاین
تواند نقش اساسی در برقراری ثبات المللی میمطابق با استانداردهای بین هابانکنقدینگی 

 در بازارهای مالی کشور داشته باشد. 
 با انک مرکزیو ب رددر دستور کار بانک مرکزی قرار دا کمیتهٔ بالبررسی الزامات نقدینگی 

 بانکیبینتواند در گسترش بازار می ،بانکیبینر بازار تحت نظارت قراردادن این الزامات د
  گذار باشد.تأثیر

ی مؤثرراهکارهای  ،بر الزامات نقدینگی تأکیدبا  ،۳در تغییرات قوانین و مقررات جدید بال 
این نسبت توسط  بر محاسبهٔ تأکیدبا  کمیتهٔ بالی پولی ارائه شده است. گذارسیاست در زمینهٔ

توجه قرار موردرا تحت عنوان الزامات نقدینگی  هابانکی نقد هادارایی، کیفیت هابانک
انداز استفاده شده و چشم هابانکی مرکزی برای نظارت بر هابانکدهد. این نسبت توسط می

توجه به ارتباطات میان بازار تواند با پولی می گذارسیاستمشخصی برای آن لحاظ شده است. 
ی در جهت ثبات پولی و مؤثرمالی اقدامات  تأمین در زمینهٔ ،هابانکو نقدینگی  بانکیبین

نیازهای نقدینگی در بازار  تأمینبه  بانکیبین ند. بانک مرکزی با کنترل نرخ بهرهٔکمالی برقرار 
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 ۱۳۹۸بهار  /۳۹سال دوازدهم/ شماره  ۴۶

و نسبت پوشش نقدینگی  بانکیبین رهٔنرخ بهقابل د. ارتباط متکنپولی و مالی کشور اقدام می
دهد نظارت بر نسبت پوشش آمده نشان میدستهکشور مطابق با نتایج ب شبکهٔ بانکیدر 

 های بانک مرکزی داشته باشد. یگذارسیاست درمهمی  تأثیرتواند نقدینگی می
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