
 

 بانکی-های پولیپژوهش فصلنامهٔ
 ۱۴۰۱پاییز ، ۵۳سال پانزدهم، شمارهٔ 

 ۵۳۳-۵۰۵صفحات 

ر خلق د یو تنوع درآمد ینظام بانک یقدرت بازار تأثیر
 ییتابلو خودرگرسیون افتیبا استفاده از ره ینگینقد

 †مهسا فرخنده *اصل بافیحسن قال

 ۱۴/۰۵/۱۴۰۲: رشیپذ خیارت ۰۱/۰۴/۱۴۰۱ :افتیدر خیتار

 چکیده
ر خلق د ینظام بانک یتنوع درآمد راهبردو  یقدرت بازار تأثیر یپژوهش بررس نیهدف از ا

 یهاداده ،ترتیببدیناست.  ییتابلو یبردار خودرگرسیوناز روش با استفاده  بانک ینگینقد
 وستیپ یهاادداشتیو  یمال یهااز صورت ۱۳99-۱۳9۴ یزمان دورهٔ یط رانیبانک در ا ۲۰

از روش برگر و برومن  ،ینگیمنظور سنجش شاخص خلق نقدبه ،راستا نیشد. در ا یآورجمع
 یقدرت بازارترنسلوگ  یمرز یتابع تصادفبا استفاده از  ،نیاست. همچن استفاده شده( ۲۰۰9)

 شمنیشاخص هر ،یرآمدسنجش شاخص تنوع د یشد. برا یریگشاخص لرنر اندازه قیاز طر
از آن است که  یحاک جی. نتامورد استفاده قرار گرفت یابهرهریدرآمد غ شدهٔلیتعد ندالیهرف

تنوع  راهبرد تأثیر ،نیدارد. همچن یمعنادار یمنف تأثیر ینگیر خلق نقددها بانک یقدرت بازار
 انسیوار هٔیآزمون تجز جیقرار گرفت. نتا تأییدمورد  ینگیر خلق نقدد یابدون بهره یدرآمد

ای نسبت به راهبرد تنوع درآمدی بدون بهره بانک یقدرت بازار  ،که در بلندمدت دهدینشان م
 . برخوردار است ینگیخلق نقد در دهندگی بیشتریاز قدرت توضیح

 یبردار خودرگرسیونروش  ،یتنوع درآمد ،ینگیخلق نقد ،یقدرت بازار: های کلیدیواژه
 ییتابلو

 JEL: G28 ،G21،G34 ،C23بندی طبقه

                                                                                                                                  
 تهران، ایران، )س(،دانشگاه الزهرا ،یو اقتصاد یاجتماععلوم دانشکدهٔ ت،یریگروه مد اریدانش *

h.ghalibafasl@alzahra.ac.ir 
تهران،  ،دانشگاه الزهرا)س( ،یو اقتصاد یاجتماععلوم دانشکدهٔ ،یبانکدار-یمال یدکتر یدانشجو †

  m.farkhondeh@alzahra.ac.ir(؛ مسئول سندهٔینو)ایران
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 مقدمه ۱
عنوان یک موضوع بسیار مهم و به هابانک ۱نقدینگیخلق  مسئلهٔ ،ی اخیرهاسالدر 

ی مالی، گرواسطه نظریهٔ بنا بر است.شده  مطرحاقتصادی  نظرانصاحبدر میان  زیبرانگبحث
(. ۱۳9۴)شاهچرا و طاهری،  شودیموظایف بانک محسوب  نیترمهمخلق نقدینگی یکی از 

 - میرمستقیغمستقیم یا  صورتبه -های بانکی توان گفت که بخش زیادی از فعالیتمی
به مشتریان است )جلالی فراهانی، نقدینگی  ها در خلق و ارائهٔوابسته به توانایی بانک

ها با توجه به اینکه هم بانک ،(. از طرفی۱۴۰۰، نژید سرگلزایی، دهقان نیری، و غفاری
 لحاظ ازگذارند، می تأثیرر کل بازار ت خاص هستند و هم از این نظر که دی با ماهیمؤسسات

 ،هانسبت به راهکار نقدینگی، سیاست هابانکضروری است  ،رونیازا. رندیپذبیآسنقدینگی 
را برای تقویت بنیان مالی خود هدف  ؛و رویکرد مدیریت نقدینگی دقت لازم را داشته باشند

را داشته باشد. بنا  پرتنشهای د و از این طریق بتواند توانایی مقابله با موقعیتنمشخص کن
 ی ویژهٔهاجنبهبال، راهکار خلق نقدینگی بانک باید  کمیتهٔ نظارتیهای ورالعملدست بر

دینگی ها، همچنین مدیریت نقها و بدهیمدیریت نقدینگی مانند ترکیب مطلوب دارایی
 الیو اتکای نسبی به استفاده از ابزارهای م ،هاشوندگی داراییاساس ارزهای مختلف، نقدبر

موقت  های نقدینگی بالقوهٔکه راهکارهای معقولی برای مقابله با بحرانرا تعیین کند؛ طوری
ها از بانک ،ادبیات مالی در(. ۱۳98 سرگلزایی، و فراهم کند )رضازاده سالاری بلندمدتو یا 

ی اهیبدهنقد به ی غیرهاییداراها تبدیل یکی از راه :پردازندیمدو طریق به خلق نقدینگی 
 اقلام ترازنامه لهٔیوسبه هابانکصورت که (. به این۱۴۰۰، و همکاران نقد است )جلالی فراهانی

ی نقد، به خلق هایبدهی با نقدینگی کم به هاییدارادادن میان این اقلام از و تغییر شکل
 مالیتأمین لهیوسبه تواندیم(. همچنین خلق نقدینگی ۲۰۲۰)توه و جیا،  پردازندیمنقدینگی 
نقد انجام شود )جلالی فراهانی و تعهدات وام و مطالبات شبه ازجملهترازنامه  رخطیزاز اقلام 

 (. ۱۴۰۰همکاران، 
( ۲۰۰9) ۲برگر و برومن اساسی از مطالعهٔ طوربهخلق نقدینگی  ادبیات تجربی در حوزهٔ

خود با  در مطالعهٔ هاآن پرداختند. هابانکشروع شد که به عوامل و عواقب خلق نقدینگی 
دریافتند که  ،۲۰۰۳تا  ۱99۳ طی دورهٔ متحده الاتیای هابانکی مربوط به هادادهبررسی 

تعهدات وام، اعتبار  ازجملهنیمی از نقدینگی خود را از طریق اقلام ترازنامه  باًیتقر هابانک

                                                                                                                                  
1 Liquidity Creation 
2 Berger & Browman 

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

64
53

35
5.

14
01

.1
5.

53
.6

.9
 ]

 
 [

 D
ow

nl
oa

de
d 

fr
om

 jm
br

.m
br

i.a
c.

ir
 o

n 
20

25
-0

8-
25

 ]
 

                             2 / 29

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.26453355.1401.15.53.6.9
https://jmbr.mbri.ac.ir/article-1-1852-fa.html


 ۵۰7 ...با استفاده از  ینگیر خلق نقدد یو تنوع درآمد ینظام بانک یقدرت بازار ریثتأ 

 

 تواندیماما باید به این امر توجه داشت که این روند ؛ کنندیمایجاد  هاتیفعالو سایر  ،اسنادی
و  رمنتظرهیغ صورتبه هاسپردهاگر  زیرا ،کند روروبه یاشکنندهبانک را با بحران و وضعیت 

عامل ایجاد  هابانکخلق نقدینگی  ،از بانک خارج شود، در چنین وضعیتی نشدهینیبشیپ
، ۱و واهاما و یاسار )داویدو از دست خواهد دادو اهمیت خود را  شودمیبحران و ریسک تلقی 

از دوران بحران  پیش( بیان کردند که خلق نقدینگی بلافاصله ۲۰۱۴(. برگر و برومن )۲۰۲۱
بحران را در پی داشته باشد.  تواندیم ازحدشیبخلق نقدینگی  جهینت در، ابدییمافزایش 

( این استدلال را داشتند که در موقعیت عدم اطمینان، با افزایش ۲۰۱۲) ۲آچاریا و نکوی
اعطای وام بیشتری بپردازند که این  به بانک، این احتمال وجود دارد که به هاسپردهجریان 

 ،خواهد داشت دنبالبهی، افزایش نقدینگی در بانک را دهوامامر کاهش استاندارد و کیفیت 
که بحران مالی  طورهمان ش شکنندگی بانک و حباب قیمتی شود؛افزای باعثاما ممکن است 

 تبعبهی را در مورد تبخیر سریع نقدینگی و موردتوجهشواهد  ۲۰۰9-۲۰۰7ی هاسالدر 
 (.۲۰۲۱، 4؛ دوان و نیو۲۰۱8، ۳نشان داد )دیاز و هوانگ هابانک بلندمدتناپایداری 

در  قدرت بازاری و رقابتنقش  بحث یبانک یهاتیفعال ندهٔیفزا شدنیجهان ،همچنین
 نیر تأمد ی نظام بانکیقدرت بازار تأثیر ی. درک چگونگرا مطرح کرده است یصنعت بانکدار

. منظور از قدرت رسدیمنظر به یمناسب ضرور ینظارت یهااستیس نیتدو یبرا نقدینگی
، 5جیا نهایی است )توه و قیمت محصول بالاتر از هزینهٔ داشتننگهبازاری توانایی بنگاه در 

یا چند بانک  کی آنکه در  کندیم(. قدرت بازاری در صنعت بانکداری به موقعیتی اشاره ۲۰۲۱
از عوامل درونی  متأثر تواندیمند که این امر کنکسب  هابانکاز سایر  یشترسودی ب توانندیم

ی دولت، هاتیمحدودو ( یا بیرونی )مداخلات هابانکنهایی، موانع ورود  )ادغام، هزینهٔ
(. در ۱۳96، غفاری، و بیابانی، خدادادکاشی( باشد )مرادی، هارانتو انواع  ،قوانین دستوری

ی در محیط رقابتی راهی جز وکارکسبشود که حفظ و بقای هر ادبیات راهبردی نیز بیان می
قدرت بازاری  منزلهٔبهگذارد و دستیابی به چنین مزیتی ها باقی نمیکسب مزیت رقابتی برای آن

 (. ۱۳98،  و ایاغ ، فرخندهست )اکبریهاوکارکسب

                                                                                                                                  
1 Davydov, Vähämaa & Yasar 
2 Acharya & Naqvi 
3 Díaz & Huang 
4 Duan & Niu 
5 Toh & Jia 
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ی متناقضی وجود دارد. هاافتهی ،ر خلق نقدینگیقدرت بازاری نظام بانکی د تأثیر مورددر 
 هاآنکردند.  آغازاولین پژوهشگرانی بودند که این مطالعات را  (۱99۵) ۱و راجان پترسن

مثبتی بین  عدم تقارن اطلاعاتی، رابطهٔ باوجودی را ارائه کردند مبنی بر اینکه حتی اهینظر
 هاآن ،واقع وجود دارد. در رندگانیگوامبه  شدهعرضهنظام بانکی و حجم وام در  بازاری قدرت

گیرندگان آتی وام از منافعبرخورداری  سبببازاری بالا به قدرت باها اعتقاد داشتند که بانک
 دارند. هاآنبا  بلندمدت بیشتری برای اعطای وام و ایجاد رابطهٔ به بازار، انگیزهٔ واردتازه
و  یکارلتکردند. ارائه ی مشابهی را هاافته( ی۲۰۰6) ۳یو زاروتسک (۲۰۰۴) ۲و مارکز ایشیآردل

 یبرا یشتریب زهٔیانگ ،دارند یکه قدرت بازار کمتر ییهابانک دهندینشان م (۲۰۱۱) 4لئونلو
 ودها سبانک یها براوام رایز ،دارند وام به اعطایکمتر  علاقهٔنقد و  ریدر ذخا یگذارهیسرما

-کرگوی، دمکاست. در مقابل، ب نییها پاآن ریذخا یفرصت نگهدار نهیندارند و هز یچندان
 یر دسترسدرا  کقدرت بازار بان یمنف تأثیر در پژوهش خود (۲۰۰۴) 5چیموویسکو ما ،ونتک

نشان دادند. با توجه به وجود توسعه و درحال افتهیشور توسعهک 7۴ یکها به اعتبار بانشرکت
ر خلق نقدینگی در قدرت بازاری نظام بانکی د که آیا شودیممطرح  سؤالاین  ،نتایج متضاد

 .است یا خیر گذارتأثیرصنعت بانکداری ایران 
سخ به افزایش رقابت و حفظ موقعیت خود ی تجاری در پاهابانکبسیاری از  ،در این راستا
(. ۲۰۲۰، 6درآمدی هستند )زوآویی و زقلامی تنوعی هاراهبردی ریکارگبهدر بازار، در پی 

کارگیری ابزارهای تا با افزایش خلاقیت در بهداده است ها را به این سمت سوق طوری که بانک
، ، اکبری، فرخنده، و حبیبیزادهمتنوع، متقاضیان تسهیلات بانکی را افزایش دهند )قلی

ی پرتفوی متنوع و مدیریت بهینه، افزایش قدرت ریکارگبهبا  هابانک ،واقع در(. ۱۴۰۱
ساختار  (.۲۰۲۰، 7)وانگ و لین آورندیمی و کاهش ریسک را برای خود به ارمغان اعتبارده

ی شامل ارهبهاست. درآمدی  ایغیربهرهی و درآمد ابهره درآمدی شامل دو نوع درآمد
شامل  ایغیربهرهاما درآمدهای  ؛ستهابانکی سنتی هاتیفعالی و دهوامی هاتیفعال

)خیری،  است …و ،سیون، درآمدهای مبادلات ارزییی کارمزد، کمدرآمدهامواردی از قبیل 

                                                                                                                                  
1 Petersen & Rajan 
2 Dell'Ariccia & Marquez 
3 Zarutskie 
4 Carletti & Leonello 
5 Beck, Demirguc-Kunt & Maksimovic 
6 Zouaoui & Zoghlami 
7 Wang & Lin 
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ی مالی مختلف، هاگزارش(. با توجه به تغییرات در مقررات افشای اطلاعات از طریق ۱۳99
با شدت بیشتری نسبت  رونیازا ؛اندکرده دایپکاهش نرخ اعطای وام سوق  سمتبه هابانک

قوانین کفایت سرمایه در رابطه با  ،همچنین .اندآوردهروی  ایغیربهرهبه قبل به خدمات 
درآمدزا ی هاتیفعالاین انگیزه را داده است که در جهت گسترش  هابانکدارایی، به  اندازهٔ

توجه بیشتری  ایغیربهرهی درآمدهاریسک، به ی پرهاییدارااضافی و  ایهٔبدون نیاز به سرم
از طریق درآمدهای  ایجاد تنوع درآمدی(. ۱۳9۵)حسینی و مصطفوی، داشته باشند 

که طوری ؛آوردیمی گوناگون را فراهم هایگذارهیسرمااز ابزارها و  ییپرتفو، ایغیربهره
بخشی تنوع ،واقع درآورند.  دستبهبیشتری  ایغیربهرهد درآم ،بتوانند با ریسک کمتر هابانک

 کند ترمقاومی اقتصادی هاتکانهو  هابحرانرا در برابر  هابانک تواندیم ایغیربهرهدرآمد 
 ،ی مختلف خودساختارهابا توجه به  توانندیم هابانک ،(. البته۱۳9۵)شاهچرا و جوزدانی، 

 تجربه کنند. ایغیربهرهدرآمدهای  تأثیررا در رابطه با  گوناگونی هایحالت
ی بر خلق بخشتنوعی هاراهبردارتباط بین  (۲۰۱۰) ۱و ژو ،برگر، حسن ،بارنخستین

و  اربها از تجی بانکبخشتنوعکه مزایای  بر این نظر بودند هاآند. کردنمطرح را نقدینگی 
 منظوربه هاآنبرای  مؤثری انگیزشی هاطرحی مدیریتی و هاگروه ی ویژهٔهاتخصص
نقدینگی بیشتری  تواندیمبانکی که  ،واقع در .ردیگیم تئنشکردن ثروت سهامداران حداکثر

ی تشویقی هاسازوکارو  ترمتخصصی مدیریتی هاگروهی ریکارگبهایجاد کند، ممکن است با 
، لی و  )هو  ن خود باشدی بهتری برای تقاضای متنوع خدمات مالی مشتریاگوپاسخبیشتر، 

ی در مؤثرعامل  ی ممکن استبخشتنوعی هاراهبردی ریکارگبه ،جهینت در(. 8۲۰۱، ۲وانگ
 توانندیمی بخشتنوع راهبردها با اعمال باشد. اینکه آیا بانک هابانکخلق نقدینگی بیشتر در 

مطرح  سؤالاین  ،رونیازااست.  نامشخصتا حد زیادی  ،نقدینگی بیشتری ایجاد کنند یا خیر
 است یا خیر. گذارتأثیرر خلق نقدینگی ی تنوع درآمدی نظام بانکی دهاراهبردکه آیا  شودیم

مالی بانکداری، همچنان  در حوزهٔ هابانکاهمیت بسیار زیاد مفهوم خلق نقدینگی  باوجود
ر و مهم د کنندهنییتعاست. درک و شناخت عوامل  شده انجاممطالعات کمی در این حوزه 

امکان  ،پولی گذاراستیسنهاد  عنوانبه ،در سطح کلان به بانک مرکزی تواندیمخلق نقدینگی 
نگرش خوبی برای مدیران  تواندیم ی مطلوب دهد و در سطح خردریگمیتصمشناخت بهتر و 
ی تنوع درآمدی بر خلق نقدینگی هاراهبردقدرت بازاری نظام بانکی و  تأثیربانک در مورد 

از وقوع  تا حد ممکن ،مطلوب در این حوزه اندازچشمآوردن دستبهبا تا  فراهم آورد

                                                                                                                                  
1 Berger, Hasan, & Zhou 
2 Hou, Li & Wang 
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 ۱۴۰۱پاییز  /۵۳سال پانزدهم/ شماره  ۵۱۰

بنابراین با توجه به اهمیت رقابت و قدرت بازاری  .جلوگیری کند ی مالی و نقدینگیهابحران
 گسترهٔ در مورد این در یامطالعه که امر این ی تنوع درآمدی در صنعت بانکداری وهاراهبردو 

رآمدی تنوع د راهبرد تأثیر، در این پژوهش به بررسی است نگرفته صورت داخلی یهاپژوهش
 شود.ها پرداخته میمتقابل آن آثارر خلق نقدینگی و و قدرت بازاری نظام بانکی د

 نظری در حوزهٔ ، ادبیات و پیشینه۲ٔدر بخش  صورت است:بدیناین پژوهش ساختار 
ی هادادهروش پژوهش و  ،۳در بخش  ؛شودیم مطرح قدرت بازاری و خلق نقدینگی

 لیوتحلهیتجزنتایج حاصل از  ،۴در بخش  ؛شودیمارائه  هاآنو روش برآورد  مورداستفاده
ی ریگجهینتبه بحث و  ،در بخش آخر تینها درو  ؛شودیمی پژوهش تشریح هاافتهو ی هاداده

 .شودیمپرداخته 

 نظری مبانی 2
ی در بسیارمطالعات  ،(۲۰۰9) خلق نقدینگی توسط برگر و برومنپس از معرفی شاخص 

 ی مختلفرهایمتغبین  به بررسی رابطهٔ محققانخصوص این موضوع شکل گرفت. گروهی از 
و خلق نقدینگی ( …و ،بینی مدیران، سودآوری، ریسک سیستماتیک)رکود، رقابت، خوش

 ۲یچاتارج(، ۲۰۱6) ۱ن، لوین و لیجیانگ به پژوهش توانیمپرداختند که از مطالعات اخیر 
کاپور و  (،۲۰۲۰) 4(، یدو و پروی۲۰۲۰) (، دوان و نیو۲۰۱8) ۳، چن، و چنهوانگ (،۲۰۱8)

مطالعات کمی در  ،در ادبیات داخلی ( اشاره کرد.۲۰۲۱) و داویدو و همکاران (۲۰۲۱) 5پیر
انی و همکاران پژوهش جلالی فراه آن ازجملهٔاست که  شده پرداختهخلق نقدینگی  حوزهٔ

خلق نقدینگی نظام بانکی ایران پرداختند  رد هیسرماافزایش  ( است که به بررسی آثار۱۴۰۰)
ر خلق نقدینگی دارد. مثبتی د تأثیرنقدی و سود انباشته  و نشان دادند که تنها روش آوردهٔ

 قراری موردبررسر خلق نقدینگی را عملکرد بانکی د تأثیر( نیز ۱۳98رضازاده و سرگلزایی )
 .دادند

مخالف را  هٔیدو فرض     ینگینقد خلق بربانک ی قدرت بازار تأثیردر مورد  ینظر اتیادب
 و راجان ترس  نیتوس  ط پ اس  ت که 6«یکانال ش  کنندگ» دگاهیداول  فرض  یهٔ :دهدینش  ان م

                                                                                                                                  
1 Jiang, Levine, & Lin 
2 Chatterjee 
3 Huang, Chen, W., & Chen, Y. 
4 Yeddou & Pourroy 
5 Kapoor & Peia 
6 Fragility Channel 
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 ۵۱۱ ...با استفاده از  ینگیر خلق نقدد یو تنوع درآمد ینظام بانک یقدرت بازار ریثتأ 

 

باعث  یا کاهش قدرت بازاری رقابت شیافزا که دکردناس    تدلال  هاآنطرح ش    د.  (۱99۵)
مدت ایجاد روابط طولانی در راها بانک تمایلقدرت بازاری،  کاهش. ش    ودیکاهش اعتبار م

که قدرت  ییهابانک دهد. درواقعمی کاهش شدهرفتهیپذ یهاحجم سپردهبا وام گیرندگان و 
 به اعطایکمتر علاقهٔ نقد و  ریدر ذخا یگذارهیسرما یبرا یشتریب زهٔیانگ ،دارند یبازار کمتر

ها آن ریذخا یفرص  ت نگهدار نهیندارند و هز یچندان ودها س  بانک یها براوام رایز ،دارند وام
کاهش دهن د؛ بن ابرا ینگینق د خلق و این امر اس     ت نییپا نال » دگاهی ، طبق دنیرا  کا

 ،در این راس تا .ش ودیم ینگینقد خلقکاهش  باعث بانک قدرت بازاریکاهش ، «یش کنندگ
سیدلر و هورواس شان دادند که افزایش رقابت نیز ( ۲۰۱6) ۱ویل،  شکنندگی مالی هابانکن  ،

ی گذارس    پردهی و دهوامی هاتیفعالخواهد داش    ت و منجر به کاهش  دنبالبهرا  هابانک
قدرت بازاری بانک در ص  نعت بانکداری  یا کاهشرقابت افزایش  ،جهینت در .ش  ودیم هابانک

ندیم قدینگی توس    ط  نیتأم توا یا را کاهش دهد. توه و هابانکن با بررس    ی  (۲۰۲۱) ۲ج
ر خلق نقدینگی د هابانکمنفی رقابت  تأثیر، بر ۲۰۱7 -۲۰۰۱ ی مالزی طی دورهٔهابانک
با تنوع درآمدی، این اثرات نامطلوب و منفی کاهش  هابانکاذعان داش    تند که در  هابانک
خلق  وزاری قدرت با رابطه بینض   من س   نجش  (۲۰۲۱) و جیا توه ،همچنین .کندیمپیدا 

ساین رابطه  شدت درمالکیت خارجی را  تأثیرنقدینگی،  یافتند در هاآن. دادند قراری موردبرر
معناداری منفی و ناچیز  طوربهی داخلی هابانکبرای  بر خلق نقدینگی قدرت بازاری تأثیرکه 

و  ی خارجی مثبتهابانک درنش  ان دادند که تاثیر قدرت بازاری بر خلق نقدینگی اما  ؛اس  ت
های خارجی با فاصله فرهنگی، اقتصادی و نهادی آنها استدلال کردند که بانک است. معنادار

قدرت بازاری بیشتری به منظور خلق نقدینگی  بههای داخلی کشور میزبان، نسبت به  بانک
 نیاز دارند. 

 هاآند. کردنمطرح  (۲۰۰۰) 4بوت و تاکوراست که  ۳«متیکانال ق» دگاهیدوم، د هٔیفرض
 یگذارمتیق یهااس  تیر س  دقدرت بازاری بانک  کاهش یارقابت  شیکه افزا اذعان داش  تند

 در ؛ش   ودینرخ س   پرده م شیبه کاهش نرخ وام و افزا این امر منجرکه  گذاردیم تأثیربانک 
افزایش که  دهدیتر نش   ان مغالب دگاهی. دابدییم شیوام و س   پرده افزا ی، تقاض   ا براجهینت

و  کندیتر مص رفهبهامر اعتبار را مقرون نیدارد که ا آمدن نرخ وامنییبه پا لیتما رقابت بانک

                                                                                                                                  
1 Horvath, Seidler, & Weill 
2 Toh & Jia 
3 Price Channel 
4 Boot & Thakor 
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 ۱۴۰۱پاییز  /۵۳سال پانزدهم/ شماره  ۵۱۲

که  کندیاستدلال م دگاهید نیا ،ترتیببدین. دهدیم شیرا افزا ی و وامبه منابع مال یدسترس
وجود رابطه منفی   در واقع این فرض  یه حاکی از .ش  ودیاعتبار م شیرقابت باعث افزاافزایش 

( نیز وجود ۲۰۱۲) ۱کالدرون و شاک بین  قدرت بازاری و خلق نقدینگی در نظام بانکی است.
، وی ل و  نزیه اکردن د.  ت أیی دپ ایین وام را  رق اب ت ب ازاری و نرخ بهرهٔافزایش ارتب اط بین 

همراه  قهیالزامات وثکاهش  با رقابت شیکه افزا این استدلال را داشتند (۲۰۱۳) ۲ گادلسکی
ست؛ بنابرا شان  ینگینقد خلقو  بازاری رقابت نیب یمثبت وندیپ متیکانال ق دگاهی، دنیا را ن

رقابت یا  افزایش یافتند کهدر( ۲۰۱8) ۳، دگلینوس    نش     ا و ولفا بوازیر ،. همچنیندهدیم
 ،. همچنیندهدیمی افزایش توجهقابلخلق نقدینگی را به میزان  قدرت بازاری بانک کاهش

لت هاآن مداخلات دو ند که  نکفقط در  نش     ان داد پایین نقش  قدرت بایی هابا بازاری 
 .کندیمایفا  کنندهلیتعد

 مؤسساتبخشی در ی تنوعهاراهبردی از ادبیات نظری به توجهقابلبخش  ،همچنین
ی و متغیرهایی بخشتنوعی هاراهبردبین  بر رابطهٔ هاپژوهشاست. غالب  پرداختهمالی 

به  توانیممطالعات خارجی  ازجملهٔاست.  استوار یریپذسکیرعملکرد و  همچون
بررسی  رب ( اشاره کرد که۲۰۱8) 5( و شارما و آناند۲۰۱۴) 4(۲۰۱۴ترزی ) ی مسلیر وهاپژوهش

 متمرکزی و سودآور ،ی بانک، عملکرد بانکیریپذسکیرر تنوع درآمدی د تأثیرچگونگی 
حاکی از آن است که تنوع درآمدی باعث بهبود عملکرد مالی  هاپژوهش. نتایج غالب اندشده

ی گذارهیسرمای هافرصتبا ایجاد  اما؛ شودیمو کاهش ریسک خاص و ریسک کل بانک 
( ۲۰۲۰اخیر توسط وانگ و لین ) مرز بازگشت ریسک را افزایش دهد. مطالعهٔ تواندیم ،بیشتر

همراه است.  هابانکریسک کمتر برای  بر این امر صحه گذاشت که تنوع درآمدی بالاتر با
( اشاره کرد ۱۳99کمالیان و همکاران ) به مطالعهٔ توانیمی داخلی هاپژوهشاز  ،همچنین

 -۱۳8۴زمانی  طی دورهٔ را هابانکر سودآوری ی درآمدی داثرگذارکه نقش بحران بانکی در 
در  ایغیربهرهی درآمدهاهم نشان داد که افزایش س هاآن. نتایج دادند قراری موردبررس ۱۳9۴

استدلال کردند  هاآن. گذاردیمر بازده حقوق صاحبان سهام منفی د تأثیرزمان وجود بحران، 
و  هاتیفعالکردن ی متنوعجابه هابانکی بحران بانکی، بهتر است هادورهکه در 

 تأثیربه بررسی  (۱۳99) ی بپردازند. خیریابهرهی درآمدهابه کسب  ،ی خودهایگذارهیسرما

                                                                                                                                  
1 Calderon & Schaeck 
2 Hainz, Weill, & Godlewski 
3 Bawazira, Degl’innocentia, & Wolfea 
4 Meslier, Tacneng, & Tarazi 
5 Sharma & Anand 

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

64
53

35
5.

14
01

.1
5.

53
.6

.9
 ]

 
 [

 D
ow

nl
oa

de
d 

fr
om

 jm
br

.m
br

i.a
c.

ir
 o

n 
20

25
-0

8-
25

 ]
 

                             8 / 29

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.26453355.1401.15.53.6.9
https://jmbr.mbri.ac.ir/article-1-1852-fa.html


 ۵۱۳ ...با استفاده از  ینگیر خلق نقدد یو تنوع درآمد ینظام بانک یقدرت بازار ریثتأ 

 

 ۱۳9۵-۱۳89زمانی  ایران طی دورهٔ ی در بازار سرمایهٔگذارارزشی بانکی بر بخشتنوع
جدید در معرض  وکارکسبی بانک با ورود به مسیر بخشتنوعپرداخت. او نشان داد که 

. شاهچرا و گذاردیممنفی  تأثیردر بازار سرمایه  هابانکی گذارارزشر دی بالقوه، هاسکیر
نیز نشان دادند که تنوع درآمدی باعث افزایش سودآوری و کاهش ریسک  (۱۳9۵جوزدانی )

 ایغیربهرهی نسبت به درآمدهای ابهرهبیان کردند که درآمدهای  هاآن ،. همچنینشودیم
 .داردثبات کمتری 

مطالعات کمی صورت  ،ی تنوع درآمدی و خلق نقدینگیهاراهبرددر مورد ارتباط بین 
 اربها از تجی بانکبخشتنوع( بیان کردند که مزایای ۲۰۱۰و ژو ) ،گرفته است. برگر، حسن

کردن ثروت حداکثر منظوربه هاآنبرای  مؤثری انگیزشی هاطرحهای مدیریتی و فراوان تیم
ست از نقدینگی بیشتری ایجاد کند، ممکن ا تواندیم. بانکی که شودیمسهامداران ناشی 

ان بدباشد که  برخوردار تریقوی تشویقی هاسازوکارهای مدیریتی با تخصص بیشتر و تیم
بنابراین ؛ تقاضای متنوع خدمات مالی برای مشتریان خود باشد یگوپاسخبتواند  لهیوس

توسط یک بانک، ممکن است  جادشدهیانقدینگی بیشتر  استدلال کرد که گونهنیا توانیم
 در مطالعهٔ(. ۲۰۱8)هو، لین و وانگ، ی باشد بخشتنوعهای راهبردی ریکارگبهاز مزایای  متأثر

علیت بین تنوع درآمدی و خلق نقدینگی  به بررسی رابطهٔ ،(۲۰۱9) ۱، لین و وانگهو
که  یبانک یسنت یهاتیفعال نیب درآمدیتنوع  درجهٔ شیافزا نشان دادند که هاآن. ندپرداخت

 درجهٔ شیافزا اما ؛دهدیبانک را کاهش م ینگینقد خلق ،کندیم جادیا یاهدرآمد خالص بهر
 ینگینقد شیمنجر به افزا (ایغیربهرهدرآمد ) بانک یسنتریغ یهاتیدر فعالدرآمدی  تنوع

یی که بیشتر در هابانکاستدلال کردند  (۲۰۱8، لین و وانگ )هو ،. در مقابلشودیبانک م
فعالیت  ی مالی است،گرواسطهای( که مبنی بر نقش اصلی بهرهدرآمد )ی سنتی هاتیفعال

سنتی ی غیرهاتیفعال در ،اما در مقابل؛ تمایل بیشتری به ایجاد نقدینگی دارند ،کنندیم
ها کمتر ارتباط دارند، ی مالی بانکگرواسطه( که با عملکرد اصلی ایغیربهره)مبنی بر درآمد 

، نگوین، ترن و هوانگ انگه ،کند. در پژوهش دیگریسطح ایجاد نقدینگی کاهش پیدا می
و  گذاردیممنفی  تأثیرر خلق نقدینگی تنوع درآمدی د راهبرددادند که  نشان ۲(۲۰۲۰)

سلامت مالی خود را حفظ  ،تمرکزمی هاراهبردی ریکارگبهباید با  هابانکپیشنهاد دادند که 
روابط  ، تاکنون پژوهشی در حوزهٔشدهمطرح بنابراین با توجه به ادبیات داخلی و خارجی؛ کنند
زمان هم طوربهو خلق نقدینگی  ،ی تنوع درآمدی، قدرت بازاری نظام بانکیهاراهبردبین 

                                                                                                                                  
1 Hou, Lin & Wang  
2 Huang, Nguyen, Tran & Hoang 
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 ۱۴۰۱پاییز  /۵۳سال پانزدهم/ شماره  ۵۱۴

رآمدی و قدرت های تنوع دراهبرد تأثیربررسی  این پژوهش هدف رونیازااست.  نشده انجام
در صنعت  زمانهم طوربهها متقابل آنروابط همچنین ر خلق نقدینگی و بازاری نظام بانکی د

 .استبانکداری ایران 

 و تصریح الگو روش پژوهش 3

 (Panel Var)برداری تابلویی  خودرگرسیونروش  ۱ .3
این روش ترکیبی  برداری تابلویی است. خودرگرسیوندر این پژوهش روش  شدهاستفادهروش 

برداری است. علت استفاده از این مدل امکان  خودرگرسیونی تابلویی و سازمدلاز دو روش 
خارجی است. الگوی  تکانهٔ تأثیرهای بیشتر و همچنین مقایسه و تفکیک دسترسی به داده

ی زمانی دارد که هایسردر  VARی هامدلبرداری تابلویی ساختاری شبیه به  خودرگرسیون
اضافه  هاآنبه  زینبعد مقطع  با این تفاوت که ؛شوندیمفرض  زادرونمتغیرها  همهٔ در آن

 شودیمزیر تعریف  صورتبهبرداری تابلویی  خودرگرسیون معادلهٔ ،کلی صورتبه. شودیم
 (:۱988 ،و روزن ،وینِ ،اکین-هولتز)

𝑌𝑖𝑡 = Ѓ(𝐿)𝑌𝑖𝑡 + 𝑢𝑖 + 𝜀𝑖𝑡  (۱)  

اساس عملگر ست که برضرایب الگو Ѓ(𝐿)ی و موردبررسی رهایمتغ 𝑌𝑖𝑡این معادله شامل 
بردار اجزای  𝜀𝑖𝑡هر بانک و  رات ویژهٔیثأتبردار  دهندهٔنشان 𝑢𝑖 ،تینها دراست.  شده انیبوقفه 

ی توصیفی متغیرها، مانایی هاآمارهاز بررسی  پس، ابتدا معمول طوربه. استاخلال 
 ،پژوهشکردن مانایی متغیرهای از اطمینان حاصل پس. شودیممتغیرهای پژوهش سنجیده 

مدل پژوهش برآورد شده است.  (GMM) افتهیمیتعمبعد با روش گشتاورهای  در مرحلهٔ
مطرح را  )GMM( افتهیمیتعممدل گشتاور ( ۱98۲) ۱بار هانسن و سینگلتونسیننخست

. شودیممتغیر توضیحی در نظر گرفته  عنوانبهمتغیر وابسته با یک وقفه  ،د. در این روشکردن
متغیر توضیحی باعث خواهد شد که  عنوانبهبا توجه به اینکه وجود متغیر وابسته با یک وقفه 

استفاده از روش  ،جهینت در ،وجود آیدبین متغیرهای توضیحی و جملات اخلال همبستگی به
 ،رونیازادار و ناسازگاری را ایجاد خواهد کرد. تورش جینتا (OLS) افتهیمیتعمحداقل مربعات 

 .با استفاده از متغیرهای ابزاری این ایراد را برطرف کند تواندیم افتهیمیتعموش گشتاورهای ر
متغیرهای توضیحی، کاهش  بودنزادرونحل مشکل  GMMی روش ریکارگبهمزایای  ازجمله

                                                                                                                                  
1 Hansen & Singleton 
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 ۵۱۵ ...با استفاده از  ینگیر خلق نقدد یو تنوع درآمد ینظام بانک یقدرت بازار ریثتأ 

 

و حذف متغیرهای ثابت در طی زمان و امکان افزایش بعد زمانی  ،خطی در مدلو رفع هم
 (۱99۱) ۱ی تابلویی کوتاه است. این مدل توسط آرلانو و بوندهادادهبرای متغیرها و مناسب 

به  GMM زنندهٔسازگاری تخمین( توسعه یافت. ۱99۰و روزن ) ،وینِ ،اکین-و هولتز
 تواندیم که دارد بستگی ابزارهابودن فرض عدم همبستگی سریالی جملات خطا و معتبر

 آزمون (۱998) ۲بوند و بلوندل و (۱99۱) بوند و آرلانو توسط شدهحیتصر آزمون دو لهٔیوسبه
 رد عدم. است سارگان ، آزمونشودیم برده کاربهآزمونی که جهت بررسی اعتبار ابزارها . شود

بودن ابزارها فرض عدم همبستگی سریالی و معتبر آزمون شواهدی را دال بر در صفر فرضیهٔ
 لیوتحلهیتجزاز آزمون علیت گرنجر،  ،جینتاتفسیر و تحلیل  منظوربهسپس  ؛کندیفراهم م
 است. استفاده شدهآنی  العملعکسو توابع  ،واریانس

تنوع  راهبرد تأثیربرداری تابلویی،  خودرگرسیوندر این پژوهش با استفاده از روش الگوی 
 شدهی بررسدرآمدی، قدرت بازاری نظام بانکی بر خلق نقدینگی در صنعت بانکداری ایران 

های و یادداشت ،ترازنامه، صورت سود و زیان)های مالی ی صورتهاداده ،منظوراست. بدین
ی هادادهی شد. با توجه به ساختار آورجمع ۱۳99 -۱۳9۴زمانی  بانک طی دورهٔ ۲۰توضیحی( 

ی پژوهش حاضر هامدل ،بنابراین؛ بوده است ۱۲۰ شدهاستفادهی هادادهترکیبی، تعداد 
 :شودیمزیر تعریف  صورتبه

(۲) 
𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦 𝐶𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑖𝑡

= 𝛽0 + 𝛽1𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦 𝐶𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑖.𝑡−1

+ 𝛽2𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑃𝑜𝑤𝑒𝑟𝑖.𝑡−1 + 𝛽3𝐻𝐻𝐼𝑁𝑂𝑁𝑖.𝑡−1 + 𝜀𝑖  

(۳) 
𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑃𝑜𝑤𝑒𝑟𝑖𝑡

= 𝛽0 + 𝛽1𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑃𝑜𝑤𝑒𝑟𝑖.𝑡−1

+ 𝛽2𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦 𝐶𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑖.𝑡−1 + 𝛽3𝐻𝐻𝐼𝑁𝑂𝑁𝑖.𝑡−1 + 𝜀𝑖  
 𝐻𝐻𝐼𝑁𝑂𝑁𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐻𝐻𝐼𝑁𝑂𝑁𝑖.𝑡−1 + 𝛽2𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦 𝐶𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑖.𝑡−1

+ 𝛽3𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑃𝑜𝑤𝑒𝑟𝑖.𝑡−1 + 𝜀𝑖 
قدرت  𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑃𝑜𝑤𝑒𝑟خلق نقدینگی،  𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦 𝐶𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛که در معادلات بالا، 

 دهد.نظر را نشان میسال مورد t و ،بانک i، ایغیربهرهتنوع درآمد  𝐻𝐻𝐼𝑁𝑂𝑁بازاری، 
 بازاری بانکی قدرت ۱ .۱ .3

شکاف  دهدیمکه نشان  شودیمبانک از شاخص لرنر استفاده  ی قدرت بازاری  ریگاندازهبرای 
مزایای شاخص لرنر این است که  از ییک نهایی چه نسبتی از قیمت است. ن قیمت و هزینهٔبی
. است برخوردارخوبی  نظری و از پایهٔ دیآیم دستبهیابی اس رفتار بنگاه در بازار و بهینهاسبر

                                                                                                                                  
1 Arellano & Bond 
2 Blundell & Bond 
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 ۱۴۰۱پاییز  /۵۳سال پانزدهم/ شماره  ۵۱6

 قدرت و رقابت بازاری امکان اندازهٔ ،کنندهنییتعی هاشاخصاز سوی دیگر نسبت به سایر 
ی ریکارگبهو سومین مزیت  کندیمسنجش قدرت بازاری در سطح بانک را طی زمان تحلیل 

در دو سوی ترازنامه ملاحظه کرد.  توانیمرا  هابانکاین است که اعمال قدرت بازاری  در آن
چه این عدد به صفر هر ،بیترتنیابه .ضریب قدرت بازاری باید عددی بین صفر و یک باشد

بودن ، گویای انحصاریباشد ترکینزدبه یک  هرقدربودن بازار و بیانگر رقابتی باشد، ترکینزد
 iنهایی،  هزینهٔ 𝑀𝐶 ،هاییدارا کلبهکل درآمد  𝑃 ،زیر در رابطهٔ است. موردپژوهشبازار 
  (:۲۰۱9، ۱وو، جو، چن و جئون) زمان است tو  ،بانک

𝐿𝑒𝑟𝑛𝑒𝑟𝑖 =
𝑃𝑖𝑡−𝑀𝐶𝑖𝑡

𝑃𝑖𝑡
 (۴)  

نهایی  سپس هزینهٔ ؛ودشبرآورد  موردمطالعهی هابانک منظور لازم است تابع هزینهٔبدین
ی تابعی هافرمترنسلوگ یکی از انواع  تابعآید.  دستبه ۲ مرزی ترنسلوگ وام از تابع هزینهٔ

؛ ۲۰۲۱، ۳ لین، شی و ژانگ؛ ۲۰۱9،  وو، جو، چن و جئون) یمتعددی هاپژوهشدر  است که
است. این  گرفته قرار مورداستفادهی قدرت بازاری بانکی ریگاندازه منظوربه (۲۰۲۰جیا،  توه و

 درر ساختار هزینه و ی کمتری دهاتیمحدودو  استی لازم برخوردار ریپذانعطافتابع از 
تابع ترنسلوگ فقط شامل  ،(۱998برگر ) . بنا به گفتهٔکندیماعمال  اوری جدیدفنّ جهینت

و وجوه  ،ی فیزیکی مانند نیروی کار، سرمایههانهاده صرفاًی عملیاتی است و هانهیهز
، زیرا برای انجام معاملات و گردآوری شوندیموارد  هالیتحلو کل دارایی در  شدهیآورجمع

زیر  صورتبهاین تابع . (۱۳96مرادی و همکاران، )ی فیزیکی نیاز است هانهادهاسناد مالی، 
 :شودیمتعریف 

                                                                                                                                  
1 Wu, Guo, Chen, & Jeon 
2 Translog Cost Frontier Function 

 .3 Lin et al. 
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 ۵۱7 ...با استفاده از  ینگیر خلق نقدد یو تنوع درآمد ینظام بانک یقدرت بازار ریثتأ 

 

𝑇𝐶 = 𝑓(𝑇𝐴. 𝑊𝑘 . 𝑊𝑙 . 𝑊𝑓) + 𝑉 + 𝑈 (۵)  
ln 𝑇𝐶 = 𝛼0 + 𝛾𝑇𝐴𝐿𝑛𝑇𝐴𝑖𝑡 + 𝛾𝑙𝐿𝑛𝑊𝑙𝑖𝑡 + 𝛾𝑘𝐿𝑛𝑊𝑘𝑖𝑡 + 𝛾𝑓𝐿𝑛𝑊𝑓𝑖𝑡

+
1

2
𝛾𝑇𝐴𝑇𝐴(𝐿𝑛𝑇𝐴𝑖𝑡)2 +

1

2
𝛾𝑙𝑙(𝐿𝑛𝑊𝑙𝑖𝑡)2 +

1

2
𝛾𝑘𝑘(𝐿𝑛𝑤𝑊𝑘𝑖𝑡)2

+
1

2
𝛾𝑓𝑓(𝐿𝑛𝑤𝑊𝑓𝑖𝑡)2 + 𝛾𝑙𝑘𝐿𝑛𝑊𝑙𝑖𝑡𝐿𝑛𝑊𝑘𝑖𝑡

+ 𝛾𝑓𝑘𝐿𝑛𝑊𝑓𝑖𝑡𝐿𝑛𝑊𝑘𝑖𝑡 + 𝛾𝑓𝑙𝐿𝑛𝑊𝑓𝑖𝑡𝐿𝑛𝑊𝑙𝑖𝑡 + 𝜇1𝑇𝑟𝑒𝑛𝑑

+
1

2
𝜇2(𝑇𝑟𝑒𝑛𝑑)2 + 𝜇𝑇𝐴𝑇𝑟𝑒𝑛𝑑𝐿𝑛(𝑇𝐴)𝑖𝑡 + 𝜇𝑙𝑇𝑟𝑒𝑛𝑑𝐿𝑛𝑊𝑙𝑖𝑡

+ 𝜇𝑘𝑇𝑟𝑒𝑛𝑑𝐿𝑛(𝑊)𝑘𝑖𝑡 + 𝜇𝑓𝑇𝑟𝑒𝑛𝑑𝐿𝑛(𝑊)𝑓𝑖𝑡 + 𝑉𝑖𝑡 + 𝑈𝑖𝑡 

ی اداری عمومی و هانهیهزی عملیاتی که حاصل مجموع هانهیهزکل  TC ،در تابع فوق
 قیمت Wl ،دهدیمی بانک را نشان هاییداراکل  TA ی استهلاک است،هانهیهزفروش و 

 قیمت سرمایهٔ 𝑊𝑘 ،شودیمحاصل  هاییدارا کلبه کارکنان است که از نسبت هزینهٔ نیروی کار
بر  استهلاک ی و فروش و هزینهٔعموم وی اداری هانهیهزکه از طریق مجموع  فیزیکی است

که از حاصل تقسیم  شده استیگذارسپردهقیمت وجوه  Wf، شودیمدارایی ثابت محاسبه 
 شدهیآورجمعی هاسپردهبر کل  هایگذارهیسرماو  هایگذارسپردهمجموع سود حاصل از 

در نظام بانکداری با  فناّورانهتغییرات  معمولاًبا توجه به اینکه  ،. همچنینشودیممحاسبه 
در جریان است،  سرعتبهو خدمات اینترنتی  ATMی ابزارهای الکترونیکی نظیر ریکارگبه

 عنوانبه v تینها درو  است شده وارددر تابع هزینه  (Trend)لحاظ متغیر روند زمانی بدین
.iid N(0با توزیع  خطای تصادفی ءجز σv

متغیری تصادفی  خطای عدم کارایی ءجز Uو  (2
که در  طورناکارایی در تولید است. همان هزینهٔ دهندهٔنشانکه  شده گرفتهمنفی در نظر غیر

ی خطای مرکب با استفاده از روش حداقل مربعات هامدلبرآورد  ،شودیم( ملاحظه ۳مدل )
سه با )بانک( در مقای تغییرات در عملکرد بنگاه همهٔ زیرا ،نیست ریپذامکان (OLS)معمولی 

ناکارایی است که از توزیع  ءزدلیل جبه هاانحرافبلکه مقداری از  ،تصادفی نیست مرز کارایی
ضرایب  یبرای تخمین کارا نماییاز روش حداکثر درست ،ست. بنابرایننرمال برخوردار انیمه

برقراری  منظوربهاست،  کی درجهٔهمگن از  تابع هزینهٔ کهنیا با توجه به .شودیممدل استفاده 
  ی زیر ضروری است:هاتیمحدودوجود  ،تقارن
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𝛾𝑙 + 𝛾𝑘 + 𝛾𝑓 = 1 (6)  
𝛾𝑇𝐴𝑙 + 𝛾𝑇𝐴𝑘 + 𝛾𝑇𝐴𝑓 = 0 (7)  
𝛾𝑙𝑙 + 𝛾𝑙𝑘 + 𝛾𝑘𝑓 = 0 (8)  
𝛾𝑘𝑙 + 𝛾𝑘𝑘 + 𝛾𝑘𝑓 = 0 (9)  
𝛾𝑓𝑙 + 𝛾𝑓𝑘 + 𝛾𝑓𝑓 = 0 (۱۰)  

تخمین قدرت بازاری بانک از طریق شاخص  منظوربه( ۴) از برآورد ضرایب معادلهٔ پس
( 6) و معادلهٔ شودیممشتق گرفته  (𝑇𝐴)لرنر، از تابع هزینه نسبت به متغیر کل دارایی بانک 

  .دیآیم دستبهنهایی برای هر بانک  تابع هزینهٔ عنوانبه
(۱۱) 

𝑀𝐶𝑖𝑡 =
𝜕𝑇𝐶𝑖𝑡

𝜕𝑇𝐴𝑖𝑡
= [𝛾𝑇𝐴 + 𝛾𝑇𝐴𝑇𝐴𝐿𝑛(𝑇𝐴)𝑖𝑡 + 𝛾𝑇𝐴𝑊𝑙 𝐿𝑛(𝑊𝑙)𝑖𝑡

+ 𝛾𝑇𝐴𝑊𝑘𝐿𝑛(𝑊𝑘)𝑖𝑡 + 𝛾𝑇𝐴𝑊𝑓𝐿𝑛(𝑊𝑓)𝑖𝑡

+ 𝜇𝑇𝐴𝑇𝑟𝑒𝑛𝑑]
𝑇𝐶𝑖𝑡

𝑇𝐴𝑖𝑡
 

 

 خلق نقدینگی 2 .۱ .3
متغیر خلق نقدینگی، اقلام ترازنامه  محاسبهٔ منظوربه ،(۲۰۰9برگر و بوئمن ) اساس مطالعهٔبر

. این شودیمنقد تقسیم ، و غیرنقدنقد، نیمه صورتبهبه اقلام بالای خط و پایین خط و 
به  تعهداتشانبرای تبدیل  هابانکو زمان لازم برای  هانهیهزاساس سهولت، ی بربندطبقه

ی مالی، مبنی بر گرواسطه اساس نظریهٔی مذکور برهاوزن. تعیین شودیموجوه نقد انجام 
. کنندیمخلق نقدینگی  ،نقد یهایبدهنقد به ی غیرهاییدارابا تبدیل  هابانککه است  این

+وزن  ،در این مرحله ترتیببدین
1

2
− ی نقد، وزنهایبدهو  هاییدارابه  

1

2
و  هاییدارابه  

. شودیمنقد اختصاص داده ی نیمههایبدهو  هاییداراصفر به  نقد و وزنی غیرهایبده
 .شودیمترازنامه نیز لحاظ  رخطیزاین رویه برای اقلام  ،همچنین

 ۱ دولج
  (2020)توه و جیا،  نقد، و غیرنقد، نیمهنقدبهی ترازنامه هایبدهو  هاییدارای بندطبقه

 هاییدارا
+ وزن)نقد 

1

2
− وزن)نقد غیر (۰نقد )وزن نیمه (

1

2
) 

 ی تجاریهاوام اعطایی به مشتریان یهاوام وجوه نقد
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 کسررسید کمتر از ی)ی تجاری هاوام
 (سال
ی هایگذارهی)سرمای نقد هاییدارا

 (مدتکوتاه

 ی رهنیهاوام
 یبانکنیبی هاوام

 بلندمدتی هاوام
 تجهیزات

 دارایی نامشهود
 مالیات معوق

ی هاییداراسایر 
 جاریغیر

 هایبده
+ وزن)نقد 

1

2
− وزن)نقد غیر (۰نقد )وزن نیمه (

1

2
) 

 ی معاملاتیهاسپرده
 اندازپسی هاسپرده
 هابانک سپردهٔ

 ۱لویتوی بدون اهاوام دارمدتی هاسپرده
و تعهدات  هایبده

 یجارریغ
 حقوق صاحبان سهام

 ترازنامه رخطیزاقلام 
+ وزن)نقد 

1

2
− وزن)غیر نقد  (۰)وزن  نقدنیمه (

1

2
) 

 تعهدات اعتبار اسنادی ۲فسخقابلی رشرطیغتعهدات  -
 نامهٔضمانتتعهدات 

 بانکی
 ۳تعهدات خرید فوروارد

 4مشروط یهایبده
 رخطیزسایر موارد 

 ترازنامه
 

شاخص  صورتبه تواندیم(، شاخص خلق نقدینگی ۲۰۰9طبق مطالعات برگر و برومن )
 است:  شدهدادهشکاف تبدیل نقدینگی تعریف شود که در زیر نشان 

 

                                                                                                                                  
1 Subordinated Debt 
2 Unconditionally Cancellable Credit 
3 Forward Purchase Commitments 
4 Contingent Liabilities 

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

64
53

35
5.

14
01

.1
5.

53
.6

.9
 ]

 
 [

 D
ow

nl
oa

de
d 

fr
om

 jm
br

.m
br

i.a
c.

ir
 o

n 
20

25
-0

8-
25

 ]
 

                            15 / 29

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.26453355.1401.15.53.6.9
https://jmbr.mbri.ac.ir/article-1-1852-fa.html


 ۱۴۰۱پاییز  /۵۳سال پانزدهم/ شماره  ۵۲۰

 

دارایی های نقد،  𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠دارایی های غیر نقد، 𝐼𝑙𝑙𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠  در آنکه 
𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑 𝑙𝑖𝑎𝑏𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠  ،بدهی های نقد𝐼𝑙𝑙𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑 𝑙𝑖𝑎𝑏𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠   ،بدهی های غیر نقد𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 

 کل دارایی ها است.  𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠حقوق صاحبان سهام و 
 

 تنوع درآمدی 3 .۱ .3
از شاخص هریشمن  ،(۲۰۱8) ۱الفیومی و مولنیوکس ،ابوزاید در این پژوهش بنا به مطالعهٔ

است که  استفاده شدهسنجش تنوع درآمدی  منظوربه ایغیربهرهتنوع درآمدی  شدهلیتعد
 :دیآیم دستبهزیر  از رابطهٔ

𝐻𝐻𝐼𝑁𝑂𝑁 = 1 − [(
𝐹𝑒𝑒𝑖𝑡

𝑁𝑂𝑁𝑖𝑡
)2 + (

𝑇𝑟𝑎𝑑𝑒𝑖𝑡

𝑁𝑂𝑁𝑖𝑡
)2 + (

𝑂𝑡ℎ𝑒𝑟𝑖𝑡

𝑁𝑂𝑁𝑖𝑡
)2] (۱۳)  

 نتیجهٔ 𝑇𝑟𝑎𝑑𝑒 د دریافتی،کارمز 𝐹𝑒𝑒 ایتنوع درآمدی غیر بهره HHINON در آنکه 
ی ابهرهکل درآمد غیر 𝑁𝑂𝑁ی دریافتی درآمدهاو  ،کارمزدهاسایر  𝑂𝑡ℎ𝑒𝑟مبادلات ارزی، 

 بانک است.

                                                                                                                                  
1 Abuzayed, Al-Fayoumi, & Molyneux 

(۱۲) 

𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦 𝐶𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛 = 

[
1

2
∗ (𝐼𝑙𝑙𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 −

1

2
∗ 𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 +

1

2
∗ 𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑 𝑙𝑖𝑎𝑏𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠

−
1

2
∗ 𝐼] 

 

= [ 
1

2
∗ (𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 − 𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠) −

1

2
∗ 𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 +

1

2

∗ 𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑 𝑙𝑖𝑎𝑏𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠 −
1

2
∗ (𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠

− 𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑 𝑙𝑖𝑎𝑏𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠)] ⁄ 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 
 

= [𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑 𝑙𝑖𝑎𝑏𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠 −  𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠] ⁄ 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 
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 پژوهش یهاافتهی 4

 آمار توصیفی ۱ .4
به شرح زیر آورده شده است. شاخص لرنر که  ۲آمار توصیفی متغیرهای پژوهش در جدول 

دلیل داشتن چولگی است، به شده گرفتهی رقابت بازاری نظام بانکی در نظر ریگاندازهمعیار 
رقابت  سمتبهمقادیر کمتر سوق داشته که حاکی از حرکت بازار نظام بانکی  سمتبه ،منفی

متوسط از شاخص  طوربه یموردبررسی هابانککه  شودیممشاهده  ،بوده است. همچنین
نتایج نشان  ،تینها در. اندبرخوردار بوده ۰٫۱9 با انحراف معیار ۰٫۰۰۱ خلق نقدینگی به میزان

 هادادهبوده و پراکندگی  درصد ۲6متوسط  طوربه ایغیربهرهکه متغیر تنوع درآمدی  دهدیم
 .در این متغیر زیاد نیست

 ۲جدول 
 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش

انحراف  حداکثر حداقل میانگین نماد متغیر
 معیار

 کشیدگی چولگی

خلق 
 نقدینگی

𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦 𝐶𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛 ۰٫۰۰۱ ۰٫۳۲- ۰٫98 ۰٫۱9 ۲٫۱7 ۱۰٫۳ 

قدرت 
 بازاری

𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑃𝑜𝑤𝑒𝑟 ۰٫7۴ ۰٫۰۱ ۰٫99 ۰٫۲۵ ۲٫۱۲- 7٫۵ 

تنوع 
 یدرآمد

HHINON ۰٫۲6 ۰٫۰۱ ۰٫۵۰ ۰٫۱۲ ۰٫۰۱- ۱٫86 

 ی محققهاافتهمنبع: ی

 آزمون مانایی 2 .4
یی هاروشزمانی، یکی از  دورهٔ نظر ازبودن اطلاعات آماری در نظام بانکی به محدودبا توجه 

ی تابلویی برای افزایش حجم نمونه هادادهاستفاده از  شده شنهادیپکه برای رفع این مشکل 
جلوگیری از برآورد رگرسیون  منظوربهبنابراین ؛ های ترکیبی استداده درواحد  و آزمون ریشهٔ

ضروری است که آزمون  ،پیش از برازش مدل هاونیرگرسبودن نتایج کنندهراهگمکاذب و 
از آزمون  ،سنجش مانایی متغیرها منظوربهمانایی متغیرها در معادلات رگرسیون انجام شود. 

 شودیمعدم مانایی رد مبنی بر  صفر  فرضیهٔ ،این آزمون در است. استفاده شده رونفیلیپس پ
 با رد فرضیهٔ و ۰٫۰۵  بنابراین با توجه به سطح معناداری کمتر از؛ یر استو بیانگر مانایی متغ
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متغیرها  که تمام دهدیمنشان  ۳نتایج جدول  .شودیمیی رد ماناناواحد و  صفر وجود ریشهٔ
 .هستندواحد و مانا بوده  فاقد ریشهٔ ،۰٫۰۵  با داشتن سطح معناداری زیر

 ۳ جدول
 واحد )مانایی( متغیرهای پژوهش آزمون ریشهٔ

 سطح معناداری ۱فیلیپس پرون آمارهٔ نماد متغیر
 𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦 𝐶𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛 ۱۱6٫9۱ ۰٫۰۰۰۰ خلق نقدینگی
 𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑃𝑜𝑤𝑒𝑟 78٫8۴ ۰٫۰۰۰۰ قدرت بازاری

 HHINON ۱۰9٫۴9 ۰٫۰۰۰۰ (ایغیربهرهدرآمد )تنوع 
 ی محققهاافتهمنبع: ی

 برآورد مدل 3 .4
آزمون چاو  ،بین روش تجمیعی و اثرات ثابت صحیح انتخاب روشو  تشخیص منظوربهابتدا 

 دهندهٔنشانمقابل  و فرضیهٔ صفر حاکی از وجود اثرات تجمعی ،هیفرضانجام شد. در این 
 F سطح معناداری آمارهٔ ،شودیمملاحظه  ۴که در جدول  طورهمان ی تابلویی است.هاداده

ی هادادهباید از  ،برای برآورد مدل نیبنابرا بوده است. ۰٫۰۵ لیمر برای هر سه مدل کمتر از
صفر در آزمون هاسمن  آزمون هاسمن انجام شد. فرضیهٔ ،بعد تابلویی استفاده شود. در مرحلهٔ
. نتایج نشان استروش اثرات ثابت  تأیید دهندهٔنشانمقابل  دال بر اثرات تصادفی و فرضیهٔ

بوده و حاکی از آن است که  ۰٫۰۵از  سطح معناداری کمتر  ،که برای هر سه مدل دهدیم
 .شودیمی پژوهش در نظر گرفته هامدل برآوردمدل ارجح برای  عنوانبهمدل اثرات ثابت 

                                                                                                                                  
1 Philips-Peron 
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 ۴ جدول
 نتایج آزمون چاو و هاسمن

سطح  آماره نماد آزمون مدل
 معناداری

 مدل نهایی

 ی تابلویی پذیرفته شدهادادهروش  ۰٫۰۰۲۱ ۲٫۳۲ لیمر F چاو آزمون اثرات ثابت ۱مدل 
 روش اثرات ثابت پذیرفته شد ƛ2 ۲۰٫9۰ ۰٫۰۰۰۱ آزمون اثرات تصادفی هاسمن

 ی تابلویی پذیرفته شدهادادهروش  ۰٫۰۰۳6 ۲٫۴۱ لیمر F آزمون اثرات ثابت چاو ۲مدل 
 ثابت پذیرفته شد روش اثرات ƛ2 ۲۵٫۰6 ۰٫۰۰۰۰ آزمون اثرات تصادفی هاسمن

 ی تابلویی پذیرفته شدهادادهروش  ۰٫۰۰۰۴ ۲٫9۴ لیمر F آزمون اثرات ثابت چاو ۳مدل 
 روش اثرات ثابت پذیرفته شد ƛ2 ۵۲٫۴7 ۰٫۰۰۰۰ آزمون اثرات تصادفی هاسمن

 ی محققهاافتهمنبع: ی

متغیرها در قالب مدل  ی، کلیهٔاقتصادسنجالگوی  بهینهٔ سپس برای تعیین وقفهٔ
بهینه  تعداد وقفهٔ ،و شوارتز بیزین کیآکائاساس معیار برداری برازش شد. بر خودرگرسیون
 ،افتهیمیتعمبعد با استفاده از مدل گشتاورهای  است. در مرحلهٔ شده رفتهگیک در نظر 

این به  ۵و برازش قرار گرفت که نتایج آن در جدول  موردسنجش هامدلمعناداری ضرایب 
 ۰٫۱۲، ۰٫۵۳ ترتیببرای هر سه مدل به J سطح معناداری مقدار آمارهٔ آورده شده است:شرح 

عدم همبستگی  فرض برمبتنی  صفر فرضیهٔ ،بنابراین؛ است بوده ۰٫۰۵  از ترزرگب ۰٫۴۰ و 
دوم  اول و عدم همبستگی مرتبهٔ شود. همبستگی مرتبهٔبودن ابزارها رد نمیسریالی و معتبر

خلق نقدینگی  ،رفتیمکه انتظار  طورهمان ان جملات خطا برای هر سه مدل برقرار است.می
به این معنی که  مثبت و معناداری دارد؛جاری اثر  ر خلق نقدینگی دورهٔگذشته د در دورهٔ

 ،همچنین. شودیمخلق نقدینگی در سال گذشته باعث افزایش خلق نقدینگی در سال جاری 
جاری با برخورداری از  دورهٔ ر خلق نقدینگی قبل دقدرت بازاری در دورهٔ شودیممشاهده 

منفی و معناداری دارد که با نتایج پژوهش  تأثیر ۰٫۰۰۰۰و سطح معناداری  -۰٫۳۴ ضریب
 (، بوازیر، دگلینوسنشا و ولفا ۲۰۱۳) ، ویل و گادلسکی نزیها(، ۲۰۱۲کالدرون و شاک )

تنوع  راهبردنتایج حاکی از آن است که  ،رد. همچنینسازگاری دا (۲۰۲۲( و دنگ )۲۰۱8)
از  ۰٫۰۰۰۰ و سطح معناداری ۰٫۲۱ بر خلق نقدینگی با داشتن ضریب ایغیربهرهدرآمدی 

 ( همخوانی دارد.۲۰۱9مثبت و معناداری برخوردار است که با نتایج پژوهش هو ) تأثیر
و  -۰٫۱۱ با ضریبر قدرت بازار بانک د قبل دورهٔ تنوع درآمد تأثیرا توجه به ب ،همچنین

 دورهٔ ایغیربهرهدرآمدی تنوع  درجهٔ شیکه افزا دهدینشان م ۰٫۰۰۰۰ سطح معناداری
این یافته با نتایج پژوهش  .دهدیکاهش مدر سال جاری بانک را  یسطح قدرت بازار گذشته

  ( مطابقت دارد.۲۰۲۰زوآویی و زقلامی )
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 ۱۴۰۱پاییز  /۵۳سال پانزدهم/ شماره  ۵۲۴

 ۵ جدول
 افتهیمیتعمتفاده از روش گشتاورهای تخمین مدل با اس نتایج

-Cofficient متغیر توضیحی متغیر وابسته
GMM 

t-
GMM 

pvalue-
GMM 

𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦 𝐶𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛 𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦 𝐶𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑡−1 ۰٫۳8 9٫6۰ ۰٫۰۰۰۰ 
𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑃𝑜𝑤𝑒𝑟𝑡−1 ۰٫۳۴- ۴٫79- ۰٫۰۰۰۰ 

𝐻𝐻𝐼𝑁𝑂𝑁𝑡−1 ۰٫۲۱ 8٫8۳ ۰٫۰۰۰۰ 
J-Statistic ۱۰٫87 AR(1) ۰٫۰۰۰۰ 

prob ۰٫۵۳ AR(2) ۰٫۱۴7۵ 
𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑃𝑜𝑤𝑒𝑟 𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦 𝐶𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑡−1    

𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑃𝑜𝑤𝑒𝑟𝑡−1    
𝐻𝐻𝐼𝑁𝑂𝑁𝑡−1    

J-Statistic  AR(1)  
prob  AR(2)  

𝐻𝐻𝐼𝑁𝑂𝑁 𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦 𝐶𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑡−1    
𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑃𝑜𝑤𝑒𝑟𝑡−1    

𝐻𝐻𝐼𝑁𝑂𝑁𝑡−1    
J-Statistic  AR(1)  

prob  AR(2)  
 ی محققهاافتهمنبع: ی

ی قرار گفت. این آزمون به این امر موردبررس   آزمون ثبات یا پایداری مدل  ،بعد در مرحلهٔ
بردار میانگین متحرک اس  ت که  تینهایببوده و ش  امل  ریپذمعکوسکه مدل  کندیماش  اره 

برای  واقع درش  ود.  برده کاربهواریانس  لیوتحلهیتجزآنی و  تکانهٔبرای تفس  یر توابع  تواندیم
 این مدل لازم اس   ت س   یس   تم پایدار باش   د. مقادیر ویژهٔ ،بلندمدتآوردن تعادل دس   تبه
بوده که کمتر از یک بوده اس     ت و لذا ش    رط پایداری مدل ۰٫۴۲و  ۰٫۵۵، ۰٫9۳ ترتیببه

 .استبرداری تابلویی برقرار  خودرگرسیون
از   ،یی قدرت تفسیر ندارندتنهابهبرداری  خودرگرسیونبه اینکه ضرایب مدل  با توجه

واریانس به منظور ارائه تفاسیر  لیوتحلهیتجزآنی و  العملعکسآزمون علیت گرنجری، توابع 
  تر استفاده می شود.بیشتر و دقیق

آزمون  ،برداری سه متغیر وجود دارد )سه معادله( خودرگرسیونبا توجه به اینکه در الگوی 
 صفر مبنی بر فقدان رابطهٔ . در آزمون علیت گرنجر فرضیهٔاستعلیت گرنجر شامل سه بخش 

 ۰٫۰۵ مقابل اگر سطح معناداری آزمون کای دو کمتر از ی بین متغیرهاست و در فرضیهٔعلّ
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 ۵۲۵ ...با استفاده از  ینگیر خلق نقدد یو تنوع درآمد ینظام بانک یقدرت بازار ریثتأ 

 

ی علّ درصد بین متغیرها رابطهٔ 9۵که در سطح اطمینان  گرددیمباشد، این نتیجه استدلال 
قدرت بازاری با برخورداری از سطح  ،شودیمنشان داده  6که در جدول  طورهمان. وجود دارد
و خلق  ایغیربهرهتنوع درآمدی  راهبردعلت خلق نقدینگی است. اما بین  ۰٫۰۰۰7 معناداری

تنوع  راهبردنتایج حاکی از آن است که  ،همچنین .(۰٫9۳8۵) ی وجود نداردعلّ نقدینگی رابطهٔ
علت قدرت بازاری نظام بانکی است.  ۰٫۰۴۲۰ با داشتن سطح معناداری ایغیربهرهدرآمدی 

متغیرهای توضیحی در سمت راست معادله  که دهدیماول نشان  نتایج دو معادلهٔ ،تینها در
 علیت گرنجر خلق نقدینگی و قدرت بازاری نظام بانکی هستند. توأمان صورتبه

 6 جدول
 نتایج آزمون علیت گرنجر

 سطح معناداری درجه آزادی آماره کای دو  متغیر وابسته
𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦 𝐶𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛  𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑃𝑜𝑤𝑒𝑟 ۱۱٫۳8 ۱ ۰٫۰۰۰7 

HHINON ۰٫۰۰۵ ۱ ۰٫9۳8۵ 
ALL ۱۲٫۳۱ ۲ ۰٫۰۰۲۱ 

𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑃𝑜𝑤𝑒𝑟 HHINON ۴٫۱۳ ۱ ۰٫۰۴۲۰ 
𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦 𝐶𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛 ۳٫۲6 ۱ ۰٫۰7۰8 

ALL ۵٫6۳ ۲ ۰٫۰۵98 
HHINON 𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑃𝑜𝑤𝑒𝑟 ۱٫7۱ ۱ ۰٫۱9۰۰ 

𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦 𝐶𝑟𝑒𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛 ۰٫۰۰8 ۱ ۰٫9۲۵۳ 
ALL ۲٫۳7 ۲ ۰٫۳۰۵۵ 

 ی محققهاافتهمنبع: ی

 واریانس قدرت نسبی زنجیرهٔ که تجزیهٔ شودیمواریانس انجام  آزمون تجزیهٔ ،در ادامه
در این  .کندیمی ریگاندازهزمانی  یی متغیرها را فراتر از دورهٔزابرون علیت گرنجر یا درجهٔ

روش، مشخص می شود که به طور نسبی میزان سهم و اهمیت یک تکانه ناشی از یک متغیر، 
واریانس  نتایج حاصل از تجزیهٔ در تغییرات خودش و تغییرات سایر متغیرها چقدر است.

آورده شده  7ول ساله در جد ۱۵ در یک دورهٔ موردمطالعهی برای متغیرهای نیبشیپخطای 
از تغییرات خلق نقدینگی توسط  درصد ۱6 سال اول حدود ۵که در  دهدیماست. نتایج نشان 

درصد از آن توسط تغییرات خود  8۳است و حدود  شده دادهتغییرات قدرت بازاری توضیح 
( است. در ایغیربهرهتنوع درآمدی ) راهبرد تأثیردرصد آن تحت ۰٫8  نقدینگی و حدود خلق

که این  دهدیمدرصد از تغییرات خلق نقدینگی را نشان  ۲۵قدرت بازاری حدود  ،همسال د
 راهبرددر سال دهم  ،است. همچنین کرده دایپدرصد افزایش  ۲9مقدار در سال پانزدهم به 

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

64
53

35
5.

14
01

.1
5.

53
.6

.9
 ]

 
 [

 D
ow

nl
oa

de
d 

fr
om

 jm
br

.m
br

i.a
c.

ir
 o

n 
20

25
-0

8-
25

 ]
 

                            21 / 29

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.26453355.1401.15.53.6.9
https://jmbr.mbri.ac.ir/article-1-1852-fa.html


 ۱۴۰۱پاییز  /۵۳سال پانزدهم/ شماره  ۵۲6

 ۳٫6 بهقرار داده که در سال پانزدهم  تأثیردرصد از خلق نقدینگی را تحت ۲٫8 تنوع حدود
 ۵واریانس قدرت بازاری هم حاکی از آن است که در  ست. نتایج تجزیهٔا افتهی شیافزادرصد 

 دادهدرصد از تغییرات قدرت بازاری توسط خود قدرت بازاری توضیح  8۱سال اول حدود 
( است. در سال ایغیربهرهتنوع درآمدی ) راهبرد تأثیردرصد از آن تحت ۵است و حدود  شده
که این مقدار در  دهدیمدرصد از تغییرات قدرت بازاری را نشان  8تنوع حدود  راهبرد ،دهم

  درصد رسیده است. 8٫۳ به سال پانزدهم افزایش جزئی داشته و

 7 جدول
 واریانس متغیرهای پژوهش نتایج تجزیهٔ

 واریانس خلق نقدینگی تجزیهٔ
 تنوع درآمدی قدرت بازاری خلق نقدینگی دوره

۵ ۰٫8۳ ۰٫۱6 ۰٫۰۰8۵ 
۱۰ ۰٫7۱ ۰٫۲۵ ۰٫۰۲8۰ 
۱۵ ۰٫67 ۰٫۲9 ۰٫۰۳6۰ 

 واریانس قدرت بازاری تجزیهٔ
 تنوع درآمدی قدرت بازاری خلق نقدینگی دوره

۵ ۰٫۱۲ ۰٫8۱ ۰٫۰۵9 
۱۰ ۰٫۱6 ۰٫7۵ ۰٫۰8 
۱۵ ۰٫۱8 ۰٫7۳ ۰٫۰8۳ 

 ی محققهاافتهمنبع: ی

آنی آورده شده است. این توابع اساس  العملعکسنتایج توابع  ،۱ شکلدر  تینها در
)انحراف معیار استاندارد( وارد بر یک  نمایش میانگین متحرک سیستم بوده و اثر یک تکانهٔ

که مشاهده  طورهمان. دهدیمنشان  زادرونجمله اخلال را بر مقادیر جاری و آتی متغیرهای 
ی هادورهمعیار بر خلق نقدینگی در  یک انحراف اندازهٔبهقدرت بازاری  تکانهٔ تأثیر، شودیم

 از شدت اثرات منفی آن کاسته شده ،مدتانیم دراول با شدت بیشتری کاهشی بوده است و 
تنوع  راهبرد اثر تکانهٔ ،رسید. همچنین صفر خواهدبه  بلندمدتطوری که در به است؛

)سال  مدتانیماز  باًیتقردرآمدی به میزان یک انحراف معیار بر خلق نقدینگی فزاینده بوده و 
 .رسدیمچهارم( اثر این تکانه به صفر 
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 ۵۲7 ...با استفاده از  ینگیر خلق نقدد یو تنوع درآمد ینظام بانک یقدرت بازار ریثتأ 

 

 
 درآمدی تنوع  راهبردقدرت بازاری و  از ناحیهٔ واردشده واکنش خلق نقدینگی به تکانهٔ .1 شکل

 نتایج تحقیق منبع:

 یریگجهینتبحث و  5
، خلق نقدینگی در نظام بانکی یکی از  ۲۰۰9-۲۰۰7مالی جهانی یهابحراناز  پس

از اهداف مهم که  دهدینشان م یمال یگرواسطه هٔینظر .است زیبرانگبحثموضوعات داغ و 
و  یگذارهیسرما یبرا لازم بودجه نیتبع تأمبهو  ینگینقد خلق ،ها در اقتصادبانک عملکردی

 مالیتأمینبا  توانندیها مبانک ،اساسنیابر است. انیبه مشتر یخدمات مال ریسا ارائه
 ینقش مهمی نقد به ایجاد نقدینگی بپردازند که این امر هایبدهاز محل  نقدریغی هاییدارا

 تبعبهو  هابانکبا رشد رقابت بین  زمانهم ،. از سوی دیگراقتصاد دارد کیدر تحر
گرایش  هابانکموجب شد ، ی اخیرهادههی مالی در هاینوآورو  فنّاورانهی هاشرفتیپ

 تأثیربه بررسی  ،در این پژوهش رونیازای پیدا کنند. بخشتنوعی هاراهبرد سمتبهبیشتری 
زمانی  ر خلق نقدینگی طی دورهٔ( دایغیربهرهتنوع درآمدی ) راهبردو  قدرت بازاری بانک

برداری تابلویی استفاده  خودرگرسیوناز رویکرد  ،منظور. بدینپرداخته شد ۱۳9۴-۱۳99
 بازاری قدرت کاهشبا  حاکی از آن است که GMM حاصل از برآورد مدل به روش . نتایجشد
علت این امر را می توان این . ابدییم افزایش، خلق نقدینگی افزایش رقابت در نظام بانکییا 

 یگذارمتیق یهااستیر سیا کاهش قدرت بازاری بانک درقابت  شیافزاگونه تبیین کرد که 
را به دنبال نرخ سپرده  شینرخ وام و افزا کاهشطوری که افزایش رقابت،  گذاردیبانک تأثیر م

در واقع با افزایش رقابت میل به . ابدییم شیوام و سپرده افزا یتقاضا برا داشته و به تبع
یافته و دریافت اعتبار را مقرون به صرفه تر خواهد افزایش تر دسترسی به اعتبارات با نرخ  پایین
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نتایج این پژوهش  .همخوانی دارد قیمت کانال دگاهیدی این پژوهش با هاافتهی ،جهینت درکرد. 
بوازیر ، دگلینوسنشا ، (۲۰۱۳) ، ویل و گادلسکی نزیها، (۲۰۱۲کالدرون و شاک )ی هاافتهبا ی

 کنندهٔتیتقوحامی و  یهااستیس ،بنابراین؛ مطابقت دارد (۲۰۲۲و دنگ )( ۲۰۱8) و ولفا 
 دهد. افزایشها را توسط بانک ینگینقد و خلق نیتأم تواندیم یرقابت در صنعت بانکدار

مثبت  تأثیربر خلق نقدینگی از  ایغیربهرهتنوع درآمدی  راهبردنتایج نشان داد که  ،همچنین
 بودند. در افتهی دست( نیز به نتایج مشابهی ۲۰۱9) و وو و معناداری برخوردار است که هو

بر قدرت  گذشته ی دورهٔابهرهتنوع درآمدی بدون  راهبردنتایج آزمون نشان داد که  ،ادامه
( ۲۰۲۰منفی و معناداری دارد که این یافته نیز با نتایج پژوهش زوآویی و زقلامی ) تأثیر بازاری

تنوع ممکن است منجر به استدلال کرد که  گونهنیا توانیمعلت این امر را  مطابقت دارد.
 نیب یتجار یهااز مدل یترعیوس د. دامنهٔشو یتیریمد یهاتیمنابع و صلاح یپراکندگ

 ازحدشیبانک را ب تیریو منابع مد ،، زمانیممکن است انرژ یسنتریغ یبانک یهاتیفعال
 یهاتیفعال یو هماهنگ ،یسازکپارچهینظارت،  یرا برا یشتریب یهانهیمصرف کند و هز

به  یتیریمد ییدادن تواناممکن است منجر به ازدست نیخود، ا نوبهٔکند. به جادیمتنوع آن ا
را  نکقدرت بازار با نیشود و بنابرا برای خدمات مالی طلبانهفرصت یهامتیق تعیین منظور

 ازیبازار ن دیبخش جد کیدر  ایغیربهرهدرآمدی  تنوع جادیا ،از سوی دیگر. دهدیکاهش م
 کیممکن است  دیجد نهٔیزم دارد. کمبود تخصص در دیخاص جد یهابه مجموعه مهارت

ی بین قدرت علّ نتایج حاکی از وجود رابطهٔدر آزمون علیت گرنجر ها باشد. بانک یگرد براعقب
تنوع درآمدی و قدرت  راهبردنتایج نشان داد که بین  ،بازاری و خلق نقدینگی است. همچنین

برداری  خودرگرسیون . نتایج حاصل از برآورد مدلدارد ی وجودعلّ بازاری نظام بانکی نیز رابطهٔ
تنوع درآمدی بدون  راهبردقدرت بازاری نسبت به  بلندمدتدر  تابلویی نیز نشان داد که

در تبیین استدلال این امر . کندیمی خلق نقدینگی ایفا نیبشیپبیشتری در  ی سهمابهره
گرو کسب  در دنیای رقابتی حاضر در یوکارهر کسب توان اذعان داشت که حفظ و بقایمی

وکارها تواند در قالب قدرت بازاری مطلوب در میان کسبمزیت رقابتی است. چنین مزیتی می
عام  طوربهی وکارنمود پیدا کند. دستیابی به یک جایگاه قدرت بازاری مطلوب برای هر کسب

تری نسبت عمیق تأثیر و بلندمدت مدتانیامری است که در م خاص طوربهبانکی  و شبکهٔ
 ،زمانی خاص اتخاذ تنوع درآمدی دارد که در محدودهٔ یهاراهبردهمچون  ییهاراهبردبه 

ی هااستیسبا اعمال  توانندیم گذارانقانونو  گذاراناستیس .شودمی واقع بخشو ثمر ،اجرا
یی برای حفظ ثبات هاحداقلبه رعایت  هابانککردن در جهت ملزم ی رامؤثرقوانین  ،نظارتی

جلوگیری شود. باید  بازاری رقابت از اثرات شکنندهٔ لهیوسنیبدم مالی وضع کنند تا نظا
و تعیین  ،یبانکنیب، تقویت بازار هابانکبین  کردن رابطهٔبا فعال ی اتخاذ شود کهسازوکار
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با  توانندیم هابانک ،یابد. همچنین و رقابت افزایش سود بانکی شناور قدرت بازاری کاهش
از اثرات  ی،ابهرهدرآمدی بدون  تنوعی هاراهبرددر مدیریت  و مهارت لازم تخصصکسب 
 لیدلبه دی. سرانجام، دولت بابکاهند هابانکر قدرت بازاری در د یسنتریغی هاتیفعالمنفی 
 یهاییراهنماو  ها، دستورالعملینگینقد جادیبانک و ادرآمدی  تنوع نیب دهیچیپ رابطهٔ

. انجام این ها ارائه دهدبانک به ایغیربهرهدرآمدی  تنوع یهاراهبرد یبرا ی راهدفمند
 پایگاه دادهٔ نبود  هاتیمحدود نیترمهمیی همراه بوده است. یکی از هاتیمحدودپژوهش با 

با اطلاعات پیوسته  هابانکدلیل تعداد کم ، بهست. همچنینهابانکمستقل و جامع برای 
ی قرار دهد. موردبررسبانک را  ۲۰، پژوهش حاضر تنها توانست ۱۳99-۱۳9۴زمانی  طی دورهٔ

اقتصاد کشور بسیار  واقع درم مالی و صنعت بانکداری و نظابا توجه به آنکه خلق نقدینگی برای 
و ساختار بانک  اندازه تأثیری آتی به بررسی هاپژوهشکه در  شودیماست، پیشنهاد  تیبااهم

ی و خلق نقدینگی بخشتنوعی هاراهبردن قدرت بازاری یا رقابت نظام بانکی و بی ر رابطهٔد
 پرداخته شود.

 منابعفهرست 
 فصلنامهٔ .هاسازی پرتفوی وام، ساختار بازار، و ثبات مالی بانکتنوع .(۱۳99، م. )کاویانیو اشرف، ر.، 

 .6۲8-6۰۱(، ۴۲)۱۲، های پولی بانکیپژوهش
رقابت در بازار محصول بر عملکرد مالی با  تأثیربررسی  .(۱۳98ایاغ، ز. )و اکبری، م.، فرخنده، م.، 

شده در بورس اوراق بهادار تهران، های پذیرفتهنندگی کیفیت افشای اطلاعات: شرکتکتعدیل
 .۴۴-۲9(، ۲۴)7، مالیتأمینمدیریت دارایی و 

. آثار و تبعات افزایش (۱۴۰۰ا. ) جلالی فراهانی،ع.، سرگلزایی، م.، دهقان نیری، ل.، غفاری نژید،
-۱۰۱(، ۱)۱۵، های پولی بانکیپژوهش فصلنامهٔ .هاخلق نقدینگی و اعتباردهی بانک سرمایه بر

۱۲۱. 
های (. اثر اندازه و تنوع درآمدها بر ریسک سیستمی بانک۱۳9۵حسینی، ف.، مصطفوی، ف. )

 .۳6-۲۰(۱)۱، مهندسی مالی مدلسازی ریسک وشده در بورس اوراق بهادار تهران، پذیرفته
گذاری در بازار سهام ایران: رهنمودهایی برای بخشی بانکی بر ارزش(. بررسی تنوع۱۳99خیری، م. )

 .۲۱6-۲۰۵(، ۴)۱۲بانک کشاورزی، تحقیقات اقتصاد کشاورزی، 
عملکرد بانکی بر خلق نقدینگی در سیستم  تأثیر(. ۱۳98سرگلزایی، م. )و رضازاده کارسالاری، ف.، 

 .۱۳۳-۱۱۳(، 6۴)۱6، مطالعات تجربی حسابداری مالی فصلنامهٔ .بانکی
 فصلنامهٔ .بانکی کشور پذیری درآمدها و سودآوری در شبکهٔ(. تنوع۱۳9۵جوزدانی، ن. )و ا، م.، شاهچر

 .۵۲-۳۳(، ۱۴)۴ های مالی و اقتصادی،سیاست
ها در بانکی بر نقش خلق نقدینگی بانک ساختار سرمایهٔ تأثیر(. ۱۳9۴) طاهری، م.و م.،  شاهچرا،

 .8۱-۵9(۲۳)8، های پولی بانکیپژوهش فصلنامهٔ .اقتصاد ایران
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(. نقش بحران بانکی در اثرگذاری تنوع درآمدی بر ۱۳99نظری، ع. )و کمالیان، ن.، پورشهابی، ف.، 
 .۱6۴-۱۴9(، ۴8)۱۳، ل اوراق بهاداردانش مالی تحلی .سودآوری صنعت بانکداری ایران

های تنوع درآمدی بر قدرت راهبرد تأثیر(. ۱۴۰۱حبیبی، م. )و زاده، م.، اکبری، م.، فرخنده، م.، قلی
 . ۲۰-۱(، ۱)9، مالیتأمینمدیریت دارایی و  .بازاری نظام بانکی

قدرت بازاری نظام بانکی، در  تأثیر(. ۱۳96غفاری، ه. )و بیابانی، ج.،  ،خدادادکاشی، ف. مرادی،م.،
، های پولی و بانکیپژوهش فصلنامهٔ .اثر گذاری سیاست پولی از طریق کانال وام دهی بانک در ایران
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