
 
  بانکی-های پولی پژوهشفصلنامه 

  ۱۳۹۳ پاییز، ۲۱شماره ، هفتمسال 
  ۴۲۳-۴۰۷صفحات 

تجاری بر سرمایه پشتیبان در نظام بانکی  های چرخه تأثیر
  ایران

  †زاده علی حسن  *مهشید شاهچرا
  ‡السادات میرهاشمی سیمین

  ۱۱/۱۰/۱۳۹۱تاریخ پذیرش:   ۲۱/۰۳/۱۳۹۱ تاریخ دریافت:

  چکیده
و تأثیر سرمایه پشتیبان بر کانال  های تجاری بر سرمایه پشتیبان چرخهتأثیر در این مطالعه 

شود. به این منظور به برآورد دو مدل با استفاده از روش  بررسی می ها دهی بانک وام
 نتایج نشان پردازیم. می ۲۰۰۹تا  ۲۰۰۱های مربوط به دوره  یافته و داده گشتاورهای تعمیم

های تجاری،  عنوان شاخص سیاست پولی)، شاخص چرخه که نرخ ذخیره قانونی (به دهد می
حقوق  وکل) و مطالبات معوق اثر معکوس و معنادار  های دارایی(لگاریتم  ها بانکاندازه 

در دوره قبل اثر مثبت و معناداری بر سرمایه  ها بانکصاحبان سهام و سرمایه پشتیبان 
دهی در  متغیرهای سرمایه پشتیبان بانک، نرخ رشد وام همچنین،دارند.  ها بانکپشتیبان 

  دارند. دهی وامبا متغیر نرخ رشد دوره قبل و شاخص چرخه تجاری ارتباط مثبت و معناداری 

  یافته تعمیمگشتاورهای رونق، رکود، : های کلیدی واژه
   JEL: E32 ،E59 ،C23بندی  طبقه

                                                                                                                                
(نویسنده  mahshidshahchera@yahoo.com استادیار گروه بانکداری، پژوهشکده پولی و بانکی؛ *

  مسئول)
  ali_hasanzadeh1968@yahoo.com پولی و بانکی؛ دانشیار پژوهشکده †
 siminmirhashemi@yahoo.comکارشناس ارشد بانک سپه؛  ‡
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  بانکی- های پولی پژوهش  ۱۳۹۳پاییز / ۲۱شماره / هفتم سال  ۴۰۸
 

  مقدمه ۱
تغییرات  ها بانکتنظیم قوانین و مقررات در  نخستینسال از زمان  ۳۰پس از حدود 

در بانک  ۱۹۷۴در این قوانین و مقررات ایجاد شده است. کمیته بال در سال ای  گسترده
ریزی شده بود  اول پایهالمللی محل ملاقات بانکداران مرکزی بعد از جنگ جهانی  تسویه بین

 ۱۹۹۲ارائه داد. در سال  ۱۹۸۸در سال  ۱عنوان بیانیه بال  بابیانیه خود را  نخستینکه 
پیشنهادات اصلاحی در مورد  ۱۹۹۷و  ۱۹۹۶شده و در سال  تعیین ۱ابزارهای کامل بال 

 نظامبرای ترویج امنیت و سلامت  ۲۰۰۴بازار منتشر شد. پس از آن در سال  های ریسک
مالی، گسترش شرایط تعادلی و رقابت  های نظامالی و حفظ سطح کلی سرمایه کنونی در م

 ۲و کنترل آنها بیانیه بال  ها ریسکبرای شناسایی تر  مالی، ارائه رویکرد جامعهای  در بازار
سازی  پیشرفته برای پیاده های روشابزارها و  ۲۰۰۷و  ۲۰۰۶ های سالمنتشر شد. البته در 

انتشار متن پیشنهادی  المللی بینبا وجود بحران مالی  ۲۰۰۹ائه شد. در سال نیز ار ۲بال 
  موافقت نمودند. ۳گروه بیست با بال  ۲۰۱۰در دستورکار قرار گرفت. در اواخر سال  ۳بال 

نیز ابزارهای کامل بیانیه  ۲۰۱۹شروع شده و در سال  ۳بال  سازی پیاده ۲۰۱۳در سال 
 رغم علیت بخشیدن به شفافیت بانکی است. البته قوّ ۳بال  ارائه خواهد شد. هدف از ۳بال 

و ایجاد  ها ریسک، مدیریت بهتر ها زیاناز جمله افزایش جذب  ۳منافع بسیاری که برای بال 
مانند کاهش  یهای توان به هزینه می شده، بیان ای چرخهمالی مناسب برای شرایط  های اهرم

 تولید ناخالص ملی اشاره نمود. مدت کوتاهو رشد  مالی و عرضه اعتباراتهای  کارایی واسطه
بانکی باعث تقویت و شدت یافتن بیشتر بحران مالی  نظامکه  گوناگونیاز میان دلایل 

  توان به موارد زیر اشاره نمود : می شد، المللی بین
)۱  به علت: ها تکانهکافی برای جذب  های ظرفیتوجود  عدم 
 میزان اتکا به وام بیش از اندازه 
 سرمایه ناکافی و با کیفیت پایین 
 سپر حمایتی نقدی ناکافی 
)۲ ای چرخهاهرمی ضد فرایند 
)۳ المللی بینمالی بزرگ  مؤسسات باارتباطات داخلی  

در زمان  ها بانکموجود را برای های  بعضی از ابزارها نتوانستند زیان ۲در بیانیه بال 
پوشش کاملی از  ۲در بال  اه ریسکشده اوزان  های تعیین ارچوبهخاص جذب نمایند و چ

سعی نمود تا پوشش ریسکی در دفتر معاملاتی  ۳رو بال  را انجام نداده، ازاین ها ریسک
 را طرف مقابل های ریسکمورد توجه بیشتری قرار داده و سرمایه لازم برای پوشش  ها بانک
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 ۴۰۹ یرانا یدر نظام بانک یبانپشت یهبر سرما یتجار یها چرخه یرتأث 
 

 

کی مشکلات بانهای  اخیر بدهی المللی بیندر بحران مالی  که آننیز افزایش دهد. به علت 
  درنظر گرفته شد.  ۳، نسبت بدهی نیز در بال در جهان ایجاد کرد ها بانکرا برای ای  عدیده

کردند  می داران خود توزیع سود سهام خود را بین سهام ها بانکاز بحران برخی از  پیش 
برای رفع این مشکل در  ،آنها در حال کاهش باشد. بنابراینای  اینکه سطوح سرمایه رغم علی

از توزیع سود به آن  پیشباید  ها بانکسطح پوشش حمایتی درنظر گرفته شد که  ۳بیانیه بال 
یی را طی ها زیان، ها ریسکها و وجود برخی از  توجه نمایند. کاهش پنهانی ارزش دارایی

طح پوشش آن داشت تا س را بر ۳آورد که بال  می وجود به ها بانکتجاری برای  های چرخه
رونق اقتصادی افزایش و در زمان رکود هنگام را معرفی نماید که در ای  چرخهضدای  سرمایه

  یابد.  می اقتصادی کاهش
 مؤسساتسسات مالی بزرگ موجب کاهش کیفیت اعتباری آن ارتباطات داخلی مؤ

ی سرمایه بیشتری برای منابع در معرض ریسک قرار داد. برا ۳، بال رو ازاینشود،  می
مالی خالص و  تأمینهای  نسبت ها بانکنقدی های  مالی تأمینجلوگیری از کاهش در ارزش 
و نسبت کفایت سرمایه ای  الزامات سرمایه ۲کنند. در بال  می نسبت نقدینگی را نیز استفاده

درنظر گرفته  های ریسکشده با ریسک درنظر گرفته شده است.  موزون های دارایی بر اساس
تجاری  های چرخهبا  ها ریسکاعتباری و عملیاتی و بازار بوده که همه این  های ریسکشامل 

رو شده  هی غیرمنتظره روبها زیانبا  ها بانک بانکی، های ریسک. با افزایش هستند در ارتباط
رو در این مقاله سعی شده  . ازاینهستند نیازمند سرمایه کافی ها زیانو برای جبران این 
ی ایرانی بررسی شود. به ها بانکتجاری و سرمایه پشتیبان در  های چرخهاست ارتباط میان 

در ایران ها  اقتصادی و سرمایه پشتیبان که توسط بانک های چرخهاین منظور، ارتباط بین 
بر رشد ای  شوند و اثر سیاست پولی بر سرمایه پشتیبان و اثرات چنین سرمایه می داری نگه
  حلیل قرار گرفته است.ت و دهی بانکی مورد تجزیه وام

پیشینه پژوهش   ۲این مقاله در هشت بخش تهیه شده است. پس از مقدمه و در بخش 
شود. بخش  به بررسی سرمایه پشتیبان شبکه بانکی پرداخته می ۳شود. در بخش  معرفی می

های  نتایج آزمون ۶کنند. در بخش  های پژوهش را ارائه می مدل ۵مبانی نظری و بخش  ۴
  گیری اختصاص دارد. به نتیجه ۸شود. بخش  ها گزارش می برآورد مدل ۷و در بخش مانایی 

  پژوهشپیشینه  ۲
در جهان است و مقررات مربوط به سرمایه ها  مندترین حرفه بانکداری قطعاً یکی از قانون

، قوانین و مقررات بانکی طورکلی بهمربوط به چنین مقرراتی است. های  یکی از جنبهها  بانک
در نظارت بر  گذاران سپردهبازاری و ناتوانی های  ساس حفظ ثبات مالی، وجود شکستبر ا
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  بانکی- های پولی پژوهش  ۱۳۹۳پاییز / ۲۱شماره / هفتم سال  ۴۱۰
 

) به بررسی ۲۰۱۱( ۲و سومان ، لایگویدارا ).۲۰۰۱، ۱(سانتوسشوند  می توجیهها  بانک
تجاری در میان  های چرخهارتباط میان سود و ریسک بانکی و سرمایه پشتیبان با توجه به 

تا  ۱۹۸۲ های سالی بزرگ کانادایی طی ها بانکاند. در این مطالعه  ی کانادا پرداختهها بانک
آمده  دست بهآنها این نتیجه  ای چرخهو با بررسی رفتار اند  مورد بررسی قرار گرفته ۲۰۱۰

به میزان مناسبی سرمایه پشتیبان را در دوره بحران اخیر نگهداری  ها بانکاست که این 
  اند.  نموده

به انواع  ها بانکو تقسیم بندی  تابلوییهای  ) با استفاده از داده۲۰۰۶( ۳جوکیپی و میلن
به  ۲۰۰۴تا  ۱۹۹۷ های سالانداز و یا تعاونی، در  ی تجاری و پسها بانکمانند  ها بانک

نتایج  بر اساس اند. ی اروپایی پرداختهها بانکسرمایه با پشتیبان در  ای چرخهبررسی رفتار 
تجاری وجود دارد. البته  های چرخهداری میان سرمایه پشتیبان و  آنها رابطه مثبت و معنی

 متفاوت است.  ها بانکاندازه و نوع  بر اساساین رابطه 
تجاری و سرمایه  های چرخه) نیز به بررسی ارتباط میان ۲۰۰۴( ٤، پرز و ساریناآیوسا

که رابطه اند  ادهو نشان داند  پرداخته ۲۰۰۰تا  ۱۹۸۶ های سالپشتیبان در کشور اسپانیا در 
) و ۲۰۰۴( ٥تجاری و سرمایه پشتیبان وجود دارد. لیندکوئیست های چرخهمثبت میان 

تا  ۱۹۹۳ های سالسرمایه پشتیبان در  ای چرخه) نیز با بررسی رفتار ۲۰۰۵( ٦و ودوو استولز
که سرمایه پشتیبان در دوران رکود اند  ی آلمان به این نتیجه دست یافتهها بانکدر  ۲۰۰۳

 شده توسط آنها نیز یابد. از دلایل مطرح می اقتصادی افزایش و در دوران رونق کاهش
  تجاری اشاره نمود.  های چرخهقرارداشتن تقاضای وام از  تأثیر توان به تحت می

بر سرمایه پشتیبان را با استفاده از  مؤثر) در مقاله خود عوامل ۲۰۰۹( ۷فونسکا و گونزالز
 بر اساساند.  قرار داده وتحلیل تجزیهکشور مختلف مورد  ۷۰پویا در  تابلوییهای  روش داده

 و ساختار بازار بانکیها  سپردههای  نتایج آنها سرمایه پشتیبان در ارتباط مثبت با هزینه
. البته این موضوع در کشورهای مختلف نیز به ساختار قوانین و مقررات بانکی آنها است

ها و  محدودیت تأثیرستفاده از متغیرهای سیاسی در مدل بستگی دارد. در این مقاله با ا
  قوانین و مقررات در هر کشور بر سرمایه پشتیبان نشان داده شده است. 

                                                                                                                                
1 Santos 
2 Guidara, Lai & Soumane 
3 Jokipii & Milne 
4 Ayuso, Perez & Saurina 
5 Lindquist 
6 Stolz & Wedow 
7 Fonseca & Gonzalez 
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 ۴۱۱ یرانا یدر نظام بانک یبانپشت یهبر سرما یتجار یها چرخه یرتأث 
 

 

بر سرمایه پشتیبان  مؤثردر مطالعه خود روی سرمایه پشتیبان، عوامل ) ۲۰۰۸ (۱بوسینا
بر  مؤثرخود عوامل  قاله) در م۲۰۰۷( ۲. آواک و لواسررا در کشور پرتغال تعیین نموده است

پویا در کشورهای اروپای شرقی و  تابلوییهای  سرمایه پشتیبان را با استفاده از روش داده
آنها، سرمایه پشتیبان در ارتباط  نتایج بر اساساند.  قرار داده وتحلیل تجزیهمورد  مرکزی

که  صورتی به ،سرمایه دارندها نیز اثر منفی بر  کندازه بانبانکی است و ا های ریسکمثبت با 
 کنند.  می تر سرمایه پشتیبان کمتری نگهداری بزرگی ها بانک

این  ) نیز در مطالعات خود بر۲۰۰۷( ٤) و هید۲۰۰۱( ۳سل و زکراجسک ، وایتکارپنتر
تجاری و سرمایه بانکی  های چرخهکه حرکت همزمان و مثبت میان اند  داشته تأکیدنکته 

  وجود دارد. 
و  یافته توسعهسرمایه پشتیبان را در کشورهای  ای چرخه) رفتار ۲۰۱۱( ٥سوچن و 

دهد. سرمایه پشتیبان با توجه به متغیرهایی مانند اندازه  می توسعه مورد بررسی قرار لحادر
های  و شرایط مالی و اقتصادی با استفاده از روش داده ها بانکبانک و انواع فعالیتهای 

توسعه تخمین  یافته و درحال کشور توسعه ۱۷۱برای  ۲۰۰۹تا  ۱۹۹۵ های سالتابلویی در 
توان به ارتباط معکوس سرمایه پشتیبان با  می آمده دست بهزده شده است. از جمله نتایج 

  تجاری اشاره نمود. های چرخه
 بانکی را بر های وامسرمایه پشتیبان و رشد  تأثیر) ۲۰۱۱( ٦، نورنها و کجویروتاباک

تا  ۲۰۰۰ های سالی برزیلی در ها بانکتابلویی در های  تجاری با استفاده از داده های چرخه
ناخالص داخلی به  ی تولیدها شوکآمده  دست بهاساس نتایج  زده است. بر تخمین ۲۰۱۰

ی ها شوکتواند اثرات نامطلوب  می ها بانکگذارد و سرمایه  می تأثیر ها بانک دهی وامظرفیت 
  بانکی را کاهش دهد.  های واماقتصادی بر 

                                                                                                                                
1 Boucinha  
2 Avack & Levasseur 
3 Carpenter, Whitesell & Zakrajsek 
4 Heid 
5 Chen & Hsu 
6 Tabak, Noronha & Cajueiro 
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  بانکی- های پولی پژوهش  ۱۳۹۳پاییز / ۲۱شماره / هفتم سال  ۴۱۲
 
 ها  بررسی سرمایه پشتیبان بانک ۳

دولتی و ی ها بانکروند تغییرات سرمایه پشتیبان شبکه بانکی کشور را برای  ۱ شکل
تصویر کشیده است. مطابق با  طور جداگانه به به۱۳۸۸تا  ۱۳۸۰بین های  سال درخصوصی 
دولتی و خصوصی بین ی ها بانکروند نگهداری سرمایه پشتیبان در هر دو گروه  این شکل

که این کاهش و افت سرمایه پشتیبان برای  ،کاهشی بوده است ۱۳۸۲تا  ۱۳۸۰های  سال
سرمایه پشتیبان  ۱۳۸۲در سال  .استدولتی ی ها بانکاز  بیشترخصوصی ی ها بانک
 خصوصی به نقطه کمینه خود رسیده است.ی ها بانک

  
  کشور یشبکه بانک ها در بانک یبانپشت یهروند سرما .۱شکل 

و رسیدن به نقطه کمینه  ۱۳۸۲دولتی بعد از کاهش در سال ی ها بانکسرمایه پشتیبان 
به نقطه اوج خود رسیده است.  ۱۳۸۳یک روند افزایشی را دنبال نموده تا این که در سال 

خصوصی یک روند افزایشی نسبتاً ملایمی ی ها بانکسرمایه پشتیبان  ۱۳۸۲اما بعد از سال 
تجربه کردند که با این حال هنوز سرمایه پشتیبان  ۱۳۸۳سرمایه پشتیبان خود را تا سال در 

. با است به نقطه اوج خود نرسیده و هنوز میزان سرمایه پشتیبان اندکها  این گروه از بانک
دولتی روند ملایم کاهشی در ی ها بانکسرمایه پشتیبان  ۱۳۸۳توجه به نمودار پس از سال 

کنند و در این سال دوباره سرمایه پشتیبان  می دنبال ۱۳۸۵ان خود را تا سال سرمایه پشتیب
  شود.  می بسیار نزدیک ۱۳۸۲به نقطه کمینه خود در سال ها  این گروه از بانک

ی ها بانکسرمایه پشتیبان  ۱۳۸۴تا سال  ۱۳۸۳های  این در حالی است که در بین سال
 ،به نقطه اوج خود رسیده است ۱۳۸۴ سال داشته و در یشدت یک روند افزایش خصوصی به

‑٠٫١
٠

٠٫١
٠٫٢
٠٫٣
٠٫۴

١٣٨ ١٣٨٣ ١٣٨٢ ١٣٨١ ١٣٨٠۴ ١٣٨۵ ١٣٨۶ ١٣٨٨ ١٣٨٧
بانک های دولتیبانک های خصوصی
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 ۴۱۳ یرانا یدر نظام بانک یبانپشت یهبر سرما یتجار یها چرخه یرتأث 
 

 

خصوصی ی ها بانکمجدداً سرمایه پشتیبان  ۱۳۸۴که پس از رسیدن به نقطه اوج در سال 
 ۱۳۸۴های  اما بین سال ،این روند کاهشی هم چنان ادامه دارد ۱۳۸۸کاهش یافته و تا سال 

 ملایم ۱۳۸۸ا سال این روند کاهشی ت ۱۳۸۶این روند کاهشی شدید است و در سال  ۱۳۸۶تا 
با یک روند افزایشی در  ۱۳۸۵دولتی بعد از سال ی ها بانکشود. این در حالی است که  می

سرمایه پشتیبان  ۱۳۸۷تا  ۱۳۸۶های  به طوری که بین سالاند  سرمایه پشتیبان خود مواجه
بسیار نزدیک شده و پس از آن  ۱۳۸۳به نقطه اوج خود در سال ها  این گروه از بانک

با یک روند ملایم کاهشی در سرمایه پشتیبان خود  ۱۳۸۸دولتی دوباره تا سال ی ها بانک
  . هستند مواجه
خصوصی نسبت به ی ها بانکتوان مشاهده نمود که سرمایه پشتیبان  می ،طورکلی به
مواجه  ۱۳۸۸تا  ۱۳۸۰های  شدیدی در بین سالهای  و کاهشها  دولتی با افزایشی ها بانک
سرمایه  داری نگهی در بیشترطور متوسط ثبات  دولتی بهی ها بانکی که در صورتاند  بوده

  اند. پشتیبان داشته

 مبانی نظری ۴
. برای است تجاری های چرخههدف اصلی مقاله بررسی ارتباط میان سرمایه پشتیبان و 

که در  شود می در نظر گرفته )۱(رابطه  تعیین معادله سرمایه پشتیبان، معادله اصلی سرمایه
  .استهلاک است ௧ܫو  ݐ سرمایه در پایان دوره ௧ܭآن 

௧ܭ  )۱( = ௧ି۱ܭ +   ௧ܫ

  کنند: می به سه دلیل سرمایه بانکی نگهداری ها بانک
ممکن است مقداری  ها بانک :۱تعدیل سرمایههای  نگهداری سرمایه برای جبران هزینه  ۱(

اثر تغییرات  بر ها بانک. سرمایه کنند سرمایه را برای تعدیل و تنظیم سرمایه نگهداری
بیشتر ای  های سرمایه د و هرچه این تغییرات در نسبتشو می درآمدی دچار تغییر

 شده سرمایه قانونی نگهداری سرمایه بیشتری را نسبت به حداقل تعیین ها بانک ،دباش
 کنند و این به معنای نگهداری سرمایه پشتیبان است.  می

                                                                                                                                
1 adjustment cost 
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ممکن است مقداری  ها بانک :۱ورشکستگیهای  جبران هزینهنگهداری سرمایه برای    ۲(
ورشکستگی های  . هزینهگیرند سرمایه را برای کاهش احتمال ورشکستگی در نظر

مقرراتی و های  دادن شهرت و هزینه ی ناشی از ورشکستگی، زیان ازدستها زیانشامل 
تمال است. سرمایه بیشتر اح ها بانکگذاری در طی مراحل ورشکستگی  قانون

در  ها بانککه احتمال ورشکستگی  دهد و از آنجا می را کاهش ها بانکورشکستگی 
ورشکستگی های  بانکی است متغیر ریسک جایگزینی برای هزینه های ریسکارتباط با 

 شود.  می در نظر گرفته
ممکن است مقداری  ها بانک :۲مالی تأمینهای  نگهداری سرمایه برای جبران هزینه  ۳(

در نظر گیرند. نگهداری سرمایه  ها بانکمستقیم های  جبران هزینه برایسرمایه را 
های بانکی دارد.  هفرصت نگهداری سرمایه در برابر سپرد بستگی به هزینه ها بانک

 .است مالی تأمینهای  بازدهی سرمایه جایگزینی برای هزینه
توان معادله  می نظر گرفتن این سه هزینه ) با در۲۰۰۴مطالعات آیوسا و همکاران (  بر اساس
  .در نظر گرفت ۲رابطه صورت  را بهها  هزینه

ݐܥ  )۲( = ሺߙ௧ െ ௧ܭ௧ሻߛ + ሺ۱/۲ሻߜ௧ܫ௧۲ 
هزینه تنظیم و  ௧ߜ و هزینه ورشکستگی ௧ߛهزینه جبران سرمایه و  ௧ߙصورتی که  به

و  ۵تا  ۳روابط های  تابع هزینه با توجه به محدودیت کردن کمینهاست. با ای  تعدیل سرمایه
گرفتن حداقل  با درنظرو  اول آن مرتبه آوردن شرط دست بهو  ۶رابطه  دستگاه کردن با حل

  .را نوشت ۷رابطه  توان معادله ها می بانکسرمایه مقرراتی در 
∑ ܧ ݊݅ܯ  )۳( ௜ஶ௜ୀ٠ߚ   ௧ା௜ܥ
ݐܥ  )۴( = ሺߙ௧ െ ௧ܭ௧ሻߛ + ሺ۱/۲ሻߜ௧ܫ௧۲  
௧ܭ  )۵( = ௧ି۱ܭ +   ௧ܫ
௧ሻܭ௧ሺܧ  )۶( = ௧ି۱ܭ + ݐߜ/௧ሺ۱ܧ ∑ ௜.ஶ௜ୀ٠ߚ ሺݐߛା௜ െ   ା௜ሻሻݐߙ
)۷(  ∆ሺܭ െ ഥሻ௧ܭ = ௧ሺܧ  ݐߜ۱ ∑ ௜ஶ௜ୀ٠ߚ ା௜ሻݐߛ െ ௧ሺܧ ݐߜ۱ ∑ ௜ஶ௜ୀ٠ߚ ା௜ሻݐߙ +   ௧ߝ

                                                                                                                                
1 failure cost 
2 funding cost 
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 ۴۱۵ یرانا یدر نظام بانک یبانپشت یهبر سرما یتجار یها چرخه یرتأث 
 

 

توان در معادله فوق چنین  می تجاری بر سرمایه پشتیبان های چرخهبرای نشان دادن اثر 
تعدیل سرمایه بوده و های  متغیر وابسته یک دوره قبل جایگزینی برای هزینهبیان نمود که 

تعدیل سرمایه و سرمایه پشتیبان های  انتظار آن وجود دارد که علامت مثبت میان هزینه
و انتظار آن وجود  است ورشکستگی، ریسک بانکیهای  برقرار باشد. متغیر مرتبط با هزینه
 ک و سرمایه پشتیبان وجود داشته باشد. آیوسا و همکاراندارد که ارتباط منفی میان ریس

دهنده ریسک  عنوان متغیر نشان ها به ) از نسبت مطالبات معوق به کل دارایی۲۰۰۴(
   اند. استفاده کرده
 بازدهی )۲۰۰۴و بیکر و متزمکر ( )۲۰۰۴مطالعات تجربی آیوسا و همکاران ( بر اساس
شود. نسبت بازدهی  می مالی در نظر گرفته أمینتهای  هزینه جایگزینعنوان  سرمایه به
بانکی را پوشش دهد و اگر های  داران و یا درآمد خوبی تقاضای سهام تواند به می سرمایه

برای  جایگزینعنوان  در نظر گرفته شود، بازدهی سرمایه بهها  درآمدها برابر با هزینه
  شود. می مالی در نظر گرفته تأمینهای  هزینه

 مدلمعرفی  ۵
تجاری و سرمایه پشتیبان که توسط های  ارتباط بین چرخه وتحلیل تجزیهاین مقاله به 

اثر سیاست پولی بر سرمایه  وتحلیل تجزیهبه  همچنینشود و  می در ایران نگهداریها  بانک
کند.  می بانک بررسی دهی وامسازی را بر رشد  پردازد و اثر چنین سرمایه میها  پشتیبان بانک

  منظور درک رفتار سرمایه پشتیبان دو مدل تخمین زده خواهد شد.  مقاله بهدر این 
شود، یک مدل تجربی برای سرمایه  می تخمین زدهها  مدل اولی که برای آزمون فرضیه

  .نشان داده شده است ۸رابطه صورت  پشتیبان است که به
௜௧ܤ  )۸( = ௜௧ି۱ܤ٠ߚ  + ௜௧ܧ١ܴܱߚ  + ௜௧ܮ٢ܰܲߚ + ٣ߚ ௜ܵ௧ + ௜௧ܩ۴ܱߚ  + ௜ߝ  +  ߭௜௧ ݅ =  ۱, … , ݐ   ,ܰ =  ۱, … , ܶ 

عنوان  سرمایه پشتیبان بانک است که با یک وقفه به )B( در این مدل متغیر وابسته
است. ای  تعدیل سرمایههای  متغیر مستقل وارد مدل شده است که جایگزینی برای هزینه

عنوان یک متغیر مستقل وارد مدل شده است و  ) بهROEبازده حقوق صاحبان سهام (
که هزینه احتمالی ورشکستگی هر مؤسسه به  آنجا . ازاست مالی تأمینهای  جایگزین هزینه

عنوان معیاری از  به )NPL( مشخصات ریسکی آن سازمان وابسته است، مطالبات معوق
 )S( ها ل بانکک های داراییشود. در این مدل از لگاریتم طبیعی  می ریسک وارد مدل

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 jm

br
.m

br
i.a

c.
ir

 o
n 

20
25

-0
6-

29
 ]

 

                             9 / 17

https://jmbr.mbri.ac.ir/article-1-317-fa.html
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آید. برای تعیین  دست بهسرمایه پشتیبان های  بر پویاییها  شود تا اثر اندازه بانک می استفاده
، متغیر آیا چرخه تجاری دارای یک اثر اضافی بر سرمایه پشتیبان بانک استاین موضوع که 

آید.  می دست به ۱پرسکات-هدریکشود که بعد از اعمال فیلتر  می اضافه )OGشکاف تولید (
خاص هر بانک است که با در نظر گرفتن تفاضل اول هر متغیر  اثر نامحسوس ௜ߝدرنهایت، 

متفاوت ریسکی، ساختارهای های  ناهمگنی مثل اولویتهای  معرف ویژگی ௜௧߭شود.  می رفع
  مدیریتی است. های  دولتی و مهارت

، شاخص سیاست پولی به معادله ثر سیاست پولی بر سرمایه پشتیبانا محاسبهمنظور  به 
دلیل  عنوان متغیر سیاستی، به شود. در مورد ابزار سیاست پولی به می اضافه ۸رابطه 

استفاده از ابزارهای عملیات بازار باز و سیاست تنزیل مجدد بعد از اجرای های  محدودیت
جه خود را به توتر منظور کنترل حجم پول، بیش عملیات بانکداری بدون ربا، بانک مرکزی به

دارند که در  می ) نیز بیان۱۳۸۵نسبت سپرده قانونی معطوف داشته است. تقوی و لطفی (
سود به های  کاربرد ابزار بازار باز، دوگانگی بازار مالی کشور و تعدد نرخ دلیل عدم ایران به

عنوان شاخص سیاست پولی با  مختلف اقتصادی، استفاده از نرخ بهره بههای  تفکیک بخش
عنوان شاخص سیاست  از نسبت سپرده قانونی بهها آن ،رو ازایناشکال مواجه خواهد بود. 

عنوان یکی از  از این نسبت به خود) نیز در مطالعه ۱۳۸۴نوفرستی ( اند. پولی استفاده کرده
نیز از نرخ  پژوهشگذاری استفاده کرده است. در این  متغیرهای ابزاری بالقوه سیاست

  شود.  می عنوان شاخص سیاست پولی استفاده ذخیره قانونی به
 اندوزی سرمایهتخمین زده خواهد شد به تخمین اثرات  پژوهشمدل دومی که در این 

، ای چرخه اعتقاد طرفداران سرمایه پشتیبان بر اساسپردازد.  می آن دهی وامبانک بر رفتار 
عنوان  هر مؤسسه (بهاندوزی  اثر سرمایه ،بانک منظور شود دهی وامبرای اینکه فعالیت 

مقادیر محتمل زیادی شود.  می در نظر گرفته دهی واممثال، سرمایه پشتیبان بانک) بر رشد 
نسبت ثابتی از ها  دارد که بانک برای بزرگی این اثر وجود دارد. از یک سو این احتمال وجود

ن کاهش بدهی به حقوق صاحبان سهام را مدنظر قرار دهند و در افزایش سهام برای جبرا
سرمایه با محدودیت مواجه باشند. از طرفی این احتمال وجود دارد که بتوان کاهشی در 
نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام را که ناشی از زیان سرمایه است، با منابع جایگزین 
بودجه جبران کرد. زیان سرمایه در این مورد ناشی از هیچ انقباضی (کاهشی) در دارایی یا 

                                                                                                                                
1 Hodrick-Prescott 
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 ۴۱۷ یرانا یدر نظام بانک یبانپشت یهبر سرما یتجار یها چرخه یرتأث 
 

 

یست. در این مدل اثر سرمایه پشتیبان و مقدار تأخیری متغیر وابسته، شاخص اعطای وام ن
   شود. می فعالیت اقتصادی و لگاریتم نرخ ذخیره قانونی بر نرخ رشد اعطای وام تخمین زده

௜௧ܮ  )۹(  = ∑ ௦۴௦ୀ۱ߙ ௜௧ିୱܮ + ∑ ௦۴௦ୀ۱ߛ ܴ௜௧ିୱ + ∑ ௦۴௦ୀ۱ߚ ௜௧ܩܱ  + ௜௧ܤ٢߶ +   ௜௧ߝ 

ایران و سایت آماری و اطلاعاتی ی ها بانکهای  این پژوهش از ترازنامهکار رفته در  آمار به
صورت  این پژوهش بههای  ه دادهک استخراج شده است. از آنجا ۱اسکوپ بانک بانک مرکزی و

های  اقتصادسنجی دادههای  آنها با استفاده از روش وتحلیل تجزیهاست،  تابلوییهای  داده
استفاده شده  ۶و  ۵های  نسخه ۲ایویوز افزار منظور از نرمگیرد که بدین  می صورت تابلویی
  است. 
شود که روش برآورد هر دو مدل  می از دو مدل استفادهها  منظور آزمون فرضیه به

 یکشور و برا یبانک از شبکه بانک ۲۰ یاست. هر دو مدل مذکور برا یافته تعمیمگشتاورهای 
شوند. در  ین زده میتخم یافته تعمیم یرهابا استفاده از روش گشتاو ۱۳۸۰-۱۳۸۸ یسال ها
ن معادله یمنظور تخم ر وابسته با وقفه سمت راست معادله وجود دارد، بهیی که متغیها مدل

درک بهتر  یقیتلف یها  داده یاز منافع و کاربردها یکیشود.  یا استفاده میپو یقیاز مدل تلف
  توسط محقق است.ها  ییایپو

  ی)یها (آزمون ماناداده یص بر رویآزمون تشخ ۶
آزمون  هانیمورداستفاده در تخم یرهایتمام متغ ییلازم است مانا ش از برآورد مدلیپ

باعث  ییتابلو یهاو چه داده یزمان یسر یهارها چه در مورد دادهیمتغ ییرا مانایز شود،
 ٤نیو ش ، پسرانمیا ؛۳چو و نیل،نیسه آزمون لو نتایجشود. یون کاذب میبروز مشکل رگرس

رها به جز مطالبات معوق و نرخ یتمامی متغ اند. ه شدهیارا ۱در جدول  ٥شریفو آزمون 
  . این دو متغیر با یک تفاضل مانا گردیدند. هستندذخیره قانونی در سطح مانا 

                                                                                                                                
1 Bankscope 
2 Eviews 
3 Levin, Lin & Chu 
4 Im, Pesaran and Shin 
5 Fisher 
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  بانکی- های پولی پژوهش  ۱۳۹۳پاییز / ۲۱شماره / هفتم سال  ۴۱۸
 

  ۱جدول 
 دو مدل مورد آزمون یرهایمتغ یشه واحد جمعیج آزمون رینتا

  است. xبه معنی تفاضل مرتبه اول متغیر  d(x) برای آماره به کار رفته است. sبرای ارزش احتمال و  pvیادداشت. 

 استفاده ۱تابلویی پویا از آزمون سارگانهای  و داده یافته تعمیمدر روش گشتاورهای 
کار رفته برای تخمین از اعتبار لازم  دهد که ابزارهای به می نشان این آزمونشود.  می

از  یه صفر حاکین آزمون فرضیا . دراست برخوردارند و نتایج تخمین قابل تفسیر
 اخلال است.  یبا اجزاابزارها  یهمبستگ عدم

 یه صفر مبنیفرضمحاسبه شده است.  ۰٫۴۳۹با  مقدار احتمال آماره آزمون سارگان برابر
استفاده  مورد ین ابزارهایتوان رد کرد. بنابرا یاخلال را نم یابزارها با اجزا یهمبستگ بر عدم

  از اعتبار لازم برخوردارند.
مانایی های  شد که فرضیه صفر در بقیه آزمونبرای ارایه نتایج آزمون هادری باید یادآور 

ود ریشه واحد و م، برتونگ و فیشر بر مبنای وجیم، پسران و شین چو، این لیاز جمله لو
که فرضیه صفر در آزمون هادری بر مبنای عدم وجود ریشه واحد و  حالیناایستایی است در

دهد بر مبنای این  می ننشا ۲طوری که نتایج آزمون هادری در جدول  ایستایی است. همان
گیری  آزمون متغیرهای سرمایه حائل، حقوق صاحبان سهام و اندازه بانک با دو بار تفاضل

تجاری و نرخ ذخیره قانونی یا شاخص سیاست های  شوند، متغیرهای شاخص چرخه می مانا
گیری مانا  و مطالبات معوق با یک بار تفاضل دهی وامپولی در سطح مانا و متغیرهای 

 .ستنده

                                                                                                                                
1 Sargan 

  متغیر

PP - Fisher 
Chi-square 

ADF -Fisher 
Chi 

Im, Pesaran and 
Shin W-stat 

Levin, Lin & 
Chu  

pv s pv s pv s pv  s 
B ۰٫۰۰ ۱۶۲٫۴ ۰٫۰۰ ۱۱۷٫۵ ۰٫۰۰ ۲۸٫۷- ۰٫۰۰ ۱۱۱٫۶- 
d(ROE) ۰٫۰۰ ۹۸٫۷  ۰٫۰۰ ۷۷٫۸ ۰٫۰۰ ۳٫۹- ۰٫۰۰ ۹٫۸- 
S ۰٫۰۰ ۲۰۰٫۱ ۰٫۰۰ ۱۲۳٫۰ ۰٫۰۰ ۸٫۷- ۰٫۰۰ ۲۲٫۵- 
OG ۰٫۰۰ ۹۷٫۳  ۰٫۰۰ ۹۱٫۴ ۰٫۲۰ ۰٫۸- ۰٫۰۰ ۷٫۳- 
L ۰٫۰۰ ۸۹٫۳ ۰٫۰۰ ۸۲٫۱ ۰٫۰۰ ۴۵۸٫۹- ۰٫۰۰ ۲۳۷۶٫۱- 
d(NPL) ۰٫۰۰ ۶۴٫۱ ۰٫۰۴ ۵۶٫۸ ۰٫۰۰ ۳٫۶- ۰٫۰۰ ۱۱٫۴- 
d(R) ۰٫۰۰ ۹۱٫۰  ۰٫۰۰ ۹۱٫۰ ۰٫۷۷  ۰٫۷۵ ۰٫۰۰ ۷٫۴- 
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 ۴۱۹ یرانا یدر نظام بانک یبانپشت یهبر سرما یتجار یها چرخه یرتأث 
 

 

  ۲جدول 
  آزمون هادری بر اساسدو مدل مورد آزمون  یرهایمتغ یشه واحد جمعیج آزمون رینتا

Heteroscedastic Consistent 
Z-stat Hadri Z-stat  

 s pv s pv متغیر
۱٫۰۵ ۰٫۱۴ ۰٫۰۶-  ۰٫۵۲ d(d(B)) 
۰٫۳۲ ۰٫۳۷ ۲٫۱۷ ۰٫۰۱ d(d(ROE))
۰٫۱۷-  ۰٫۵۷ ۱٫۹۴-  ۰٫۹۷ d(d(S)) 
۱٫۱۱-  ۰٫۸۶ ۱٫۱۱-  ۰٫۸۶ OG 
۲٫۲۴ ۰٫۰۱ ۰٫۹۸ ۰٫۱۶ d(L) 
۳٫۳۷ ۰٫۰۰ ۰٫۱۱ ۰٫۴۵ d(NPL) 
۱٫۲۵ ۰٫۱۰ ۱٫۲۵ ۰٫۱۰ R 

ترتیب به معنی  به d(d(x))و  d(x) برای آماره به کار رفته است. sبرای ارزش احتمال و  pvیادداشت. 
  است. xتفاضل مرتبه اول و دوم متغیر 

  برآورد الگو و تحلیل نتایج ۷
در ایران ها  تجاری و سرمایه پشتیبان که توسط بانکهای  بررسی ارتباط بین چرخهبرای 

و ها  اثر سیاست پولی بر سرمایه پشتیبان بانک وتحلیل تجزیهچنین شود و هم می نگهداری
، دو مدل تخمین زده خواهد شد. مدل اول ها بانک دهی وامسازی بر رشد  اثر چنین سرمایه

پردازد و مدل دوم اثر سرمایه  می تجاری و سرمایه پشتیبان های چرخهبه بررسی ارتباط 
 کند.  می بررسی دهی وامپشتیبان را بر 

طور  د. همانهستن دار اکه تمامی متغیرهای مدل معن استنتایج مدل اول حاکی از آن 
با سرمایه  پیشدر دوره ها  دهند سرمایه پشتیبان بانک می نشان ۳که نتایج در جدول 

که با افزایش  طوری داری دارد بهادر دوره کنونی ارتباط مثبت و معنها  بانک پشتیبان
در دوره کنونی ها  ، سرمایه پشتیبان بانکپیشدر دوره ها  (کاهش) سرمایه پشتیبان بانک

  یابد.  می افزایش (کاهش)
که متغیر حقوق صاحبان سهام نیز اثر مستقیم و  استدهنده این واقعیت  نتایج نشان

با افزایش حقوق صاحبان سهام  ،دارند. درواقعها  اری بر سرمایه پشتیبان بانکمعناد
ها  یابد و با کاهش این متغیر، سرمایه پشتیبان بانک می افزایشها  سرمایه پشتیبان بانک

کاهش خواهد یافت. شاید بتوان این ارتباط مثبت را به این صورت تفسیر کرد که افزایش 
که این امر منجر خواهد شد  است ای افزایش سودآوری سرمایهحقوق صاحبان سهام به معن

  کنند. داری نگهسرمایه پشتیبان بیشتری ها  بانک
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  بانکی- های پولی پژوهش  ۱۳۹۳پاییز / ۲۱شماره / هفتم سال  ۴۲۰
 

  ۳جدول 
  ن مدل اولیج تخمینتا

t  coef  مدل یرهایمتغ 
۱۳٫۰۵۲ ۰٫۲۶۳  B(-1)  
۱۶٫۳۴۹  ۹٫۳۱e-۶  ROE  
۴٫۴۳۶-  ۰٫۰۱۸- S  
۳٫۸۳۳-  -۸٫۳۸e-۷ NPL  
۵٫۹۵۰-  ۰٫۰۱۴۷- R  
۴٫۲۷۰-  -۴٫۵۰e-۷  OG 

J-statistic: ۱۴٫۱۴۱              scalar pv: ۰٫۴۳۹ 
استیودنت در فرضیه صفر بودن ضریب -آماره تی tارزش ضرایب و  coefیادداشت. 

  کار رفته است. برای ارزش احتمال به pvاست. 

نرخ ذخیره قانونی است، شاخص  پژوهشکه در این  )R( شاخص سیاست پولی
تجاری، مطالبات معوق و اندازه بانک ارتباط معکوس و معناداری با سرمایه  های چرخه

ها  بدین معنی که با افزایش این متغیرها سرمایه پشتیبان بانک ،داردها  پشتیبان بانک
یابد.  می افزایشها  یابد و در مقابل با کاهش این متغیرها سرمایه پشتیبان بانک می کاهش

  ارتباط معکوس با سرمایه پشتیبان دارد.  ها بانکدر ایران اندازه 
عنوان معیاری از ریسک به فعلیت درآمده و رابطه معکوس آن با  مطالبات معوق به
 گفتتوان  می با توجه به نتایج ،رسد. همچنین می منطقی به نظرها  سرمایه پشتیبان بانک

ضی و در صورت در صورت اعمال سیاست پولی انقبا تصادی،در دوران رونق اقها  که بانک
  کنند.  می داری نگهها، سرمایه پشتیبان کمتری  افزایش دارایی

شود. نتایج تخمین مدل دوم  می بررسی دهی وامدر مدل دوم اثر سرمایه پشتیبان را بر 
، تمامی متغیرهای مدل در سطح ۴ مطابق با جدول گزارش گردیده است. ۴جدول  در

محاسبه شده  ۰٫۳۰۵با اطمینان بالایی معنی دارند. مقدار احتمال آماره آزمون سارگان برابر 
توان رد کرد.  یاخلال را نم یابزارها با اجزا یهمبستگ بر عدم یه صفر مبنیفرضاست و 
ن از اعتبار لازم یتخم یاستفاده برای موردجه گرفت که ابزارهاین نتیتوان چن یم ،نیبنابرا

 برخوردارند.
در دوره کنونی ارتباط  دهی وامند که مقدار نرخ رشد ا نتایج تخمین بیانگر این واقعیت

که با افزایش نرخ رشد ای  گونه به ،دارد پیشدر دوره  دهی واممثبت و معناداری با نرخ رشد 
همچنین نتایج  خواهد یافت.در دوره بعد افزایش  دهی وامنرخ رشد ، در دوره کنونی دهی وام

 دهی وامدهند که متغیر نرخ ذخیره قانونی ارتباط معکوس و معناداری با نرخ رشد  می نشان
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 ۴۲۱ یرانا یدر نظام بانک یبانپشت یهبر سرما یتجار یها چرخه یرتأث 
 

 

به این معنی که با افزایش نرخ رشد نرخ ذخیره قانونی در دوره کنونی که  ؛بعد دارد در دوره
در دوره بعد کاهش  دهی وامشدن سیاست پولی است، نرخ رشد تر به معنای هرچه انقباضی
 نیز ن امریشود که ا می ش نرخ بهرهیباعث افزا یانقباض یاست پولیخواهد یافت. اعمال س
 ییتواند طرف دارا می بانک ،حالهر . بهخواهد شد یبانک یها منجر به کاهش سپرده
ش ین بودجه را بر طبق آن افزایگر تأمیر نگه دارد تنها اگر منابع دییترازنامه اش را بدون تغ

ن وجوه بپردازد یا یک بانک مجبور است برایی که یها نهیدهد. اما نرخ بهره و به عبارتی هز
نه بالاتر را به ین هزیاز ا یحداقل بخشها  افته است. بانکیش یافزا یاست پولیبا انقباض س
 انتظار ،نیابد. بنابرای می وام کاهش یکه تقاضا یطور کنند، به می خود منتقل ینرخ وام ها

   واکنش نشان دهد. یطور منف به یبانک یها به وام یاست پولیر سیرود که متغ یم

  ۴جدول 
  ن مدل دومیج تخمینتا

t  coef  متغیرهای مدل 
۸٫۸۵۷  ۰٫۰۰۰۳۵۶  L (-1) 
۲٫۳۸۱-  ۰٫۵۸۵-  R (-1) 
۸٫۱۰۸  ۰۶-e۶٫۰۶ OG(-1) 
۶٫۲۴۴  ۵٫۲۵۵ B 

J-statistic: ۱۵٫۰۴۳      scalar pval: ۰٫۳۰۵ 
استیودنت در فرضیه صفر بودن ضریب - آماره تی tارزش ضرایب و  coefیادداشت. 

  کار رفته است. برای ارزش احتمال به pvاست. 

تجاری ارتباط مثبت و معناداری با نرخ رشد  های چرخه ،آمده دست بهمطابق با نتایج 
تجاری در دوره کنونی که به معنای وقوع رونق  های چرخهبا افزایش  ،دارند. درواقع دهی وام

 ؛یابد می بعدی افزایش ) در دورهدهی وام(میزان افزایش  دهی واماقتصادی است نرخ رشد 
ی افزایش خواهد یافت بیشتربعدی با وقوع رونق اقتصادی به میزان  در دوره دهی وامیعنی 

  و برعکس. 
دارد به  دهی وامبت و معناداری با نرخ رشد نیز ارتباط مثها  متغیر سرمایه پشتیبان بانک

در دوره  دهی وامدر دوره کنونی نرخ رشد ها  این معنی که با افزایش سرمایه پشتیبان بانک
به این ها  افزایش سرمایه پشتیبان بانک ،واقعافزایش خواهد یافت و برعکس. درکنونی 

  د. ی برای اعطای وام دارنبیشترپشتوانه ها  معنی است که بانک
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  بانکی- های پولی پژوهش  ۱۳۹۳پاییز / ۲۱شماره / هفتم سال  ۴۲۲
 
 گیری نتیجه ۸

که متغیر حقوق صاحبان سهام نیز اثر مستقیم و  استدهنده این واقعیت  نتایج نشان
با افزایش حقوق صاحبان سهام  ،دارند. درواقعها  معناداری بر سرمایه پشتیبان بانک

ها  یابد و با کاهش این متغیر، سرمایه پشتیبان بانک می افزایشها  سرمایه پشتیبان بانک
که مقدار نرخ رشد  است  بیانگر این واقعیت مدل دوم نتایج تخمین خواهد یافت.کاهش 

 در دوره قبل دارد. دهی وامدر دوره کنونی ارتباط مثبت و معناداری با نرخ رشد  دهی وام
دهد که متغیر نرخ ذخیره قانونی ارتباط معکوس و معناداری با نرخ  می همچنین نتایج نشان

شدن سیاست پولی است، نرخ تر انقباضی با به این معنی که ؛بعد دارد در دوره دهی وامرشد 
  در دوره بعد کاهش خواهد یافت. دهی وامرشد 
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