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 ۱۹/۰۹/۱۳۹۶: رشیپذ خیارت ۱۱/۱۳۹۵/ ۰۹ :افتیدر خیتار

 چکیده
چون  یعوامل مختلف تأثیرتحت  یکانال اعتبار یقاز طر یپول یاستانتقال س یاثربخش

 تأثیر یمقاله بررس ینا ی. هدف اصلباشدیم یصنعت بانک یترازنامه و قدرت بازار هاییژگیو
است.  یدهوام یمجرا یقاز طر یپول یاستانتقال س یبر اثربخش یبانک یستمس یقدرت انحصار

و سپس با  شودیمحاسبه م ۱۳۸۰-۱۳۹۳ یهاسال یمنظور ابتدا شاخص لرنر برا ینبه ا
رشد وام  تابع، بانک ۳۳ یانشامل ترازنامه و صورت سود و ز کسطح بان یهاداده کارگیریبه

 عنوانبهبانک  یاترازنامه هاییژگیبه همراه و یآماره سنجش قدرت بازار هک شودیبرآورد م
 هیناز تابع هز یقدرت بازار یابیبه منظور ارز یقتحق ینمدل هستند. در ا یحیتوض یرهایمتغ
پانل و روش حداقل  یهاداده یونبرآورد الگو براساس رگرس یجنتا .شودیاستفاده م یمرز

از  یپول یاستانتقال س یتموجب تقو یکاهش قدرت بازار دهد،یمنشان  یامربعات دو مرحله
ها بانک یدر بده یشاز آن است، افزا یحاک هایافته ین. همچنشودیم هیدوام یمجرا یقطر

 یدهبر کانال وام یفاما ضع داریاثر مثبت و معن یپول یاستشاخص س عنوانبه یبه بانک مرکز
با  یهابانک یندر ب یپول یاستمتفاوت انتقال س یاثربخش یندارد. افزون برا ینظام بانک

 قرار گرفت. تائیدمورد  ینگیو نقد یهو سرما ندازهمختلف از نظر ا هاییژگیو

شاخص لرنر،  ،پانل یهاداده ی،ها به بانک مرکزبانک یساختار بازار، بده: های کلیدیواژه
 یبانک یلاتتسه

 JEL: C32 ،E52 ،G21،L12  ،L22بندی طبقه

                                                                                                                                  
 مسئول( یسنده)نو moradi@pnu.ac.ir ؛ دانشجوی دکتری گروه علوم اقتصادی، دانشگاه پیام نور، تهران  *
 khodadad@pnu.ac.ir؛ تهراننور،  یامدانشگاه پ ی،استاد گروه علوم اقتصاد †
 gmail.com2000jbiabani@ ؛ تهراننور،  یامدانشگاه پ ی،گروه علوم اقتصاد یاراستاد ‡
 ghafari@pnu.ac.ir ؛ تهراننور،  یامدانشگاه پ ی،گروه علوم اقتصاد یاردانش §
 این مقاله مستخرج از رساله دکتری مهدی مرادی به راهنمایی فرهاد خداداد کاشی می باشد. -
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 مقدمه ۱
های بانک سازیخصوصیهای خصوصی و اجرای های اخیر از یک طرف با ورود بانکدر سال

در  های صنعت بانکی کشور، ساختار بازاروقوع بحران مالی و تحریم دولتی و از طرف دیگر با
اش تجربه کرده است. داری در قدرت بازاری و شرایط رقابتیتغییر معنی بانکداریصنعت 

ها در اعطای در طول زمان بتواند رفتار بانک بانکداریرود این تغییر در ساختار بازار انتظار می
در  فردیمنحصربهها نقش قرار دهد. بانک تأثیردهی را تحت هیلات و به تبع آن کانال وامتس

ست کنند. اگر پس از یک سیادهی بانک بازی میانتقال اثرات سیاست پولی از طریق کانال وام
 ای برای جبران کاهشبه وجوه غیر سپرده ایینههزکم طوربهها نتوانند پولی انقباضی بانک

خواهند شد. این کاهش در  ذخایرشان متوسل شوند، به ناچار مجبور به کاهش عرضه وام
اند را ها وابستهها و خانوارهایی که به بانکها هزینه دریافت اعتبار را برای بنگاهعرضه وام

 گذارد.های واقعی اقتصاد اثر میمعکوسی بر فعالیت طوربهافزایش داده و 
های پولی انقباضی، متناسب با میزان ها در اثر اعمال سیاستوام بانکاندازه کاهش عرضه 

 و هایویژگ با هاکها به منابع مالی مازاد متفاوت خواهد بود. به عبارتی باندسترسی بانک
انتقال  ارکسازو دری نقش متمایز ۳سرمایه و 2ینقدینگ ،۱نظر اندازه متفاوت ازی مال قدرت
(. درخصوص اندازه بانک این نظریه ۱۶۰2، 4یانگ و ساهو) دارندی پول سیاستی هاشوک

که با هزینه  تربزرگهای ها برای بانکشود، مقابله با شوک وارد شده به سپردهمطرح می
تر آسانمالی خارجی کمتری مواجه هستند، از طریق انتقال منابع جایگزین وجوه  تأمین
تر باشد، انتقال سیاست پولی انقباضی ضعیف تربزرگبود. بنابراین هرچه اندازه بانک  خواهد

خواهد بود. از آنجا که شاخص نقدینگی برابر با مجموع وجوه نقد و ذخایر بانک است، این 
های با ترازنامه نقدتر آمادگی بیشتری برای مصون ماندن عرضه شود که بانکنظریه مطرح می

 تأثیر( معتقدند، ۰۰۰2) 5استینها دارند. کاشیاب و شان از شوک غیرمنتظره سپردهوام
ی، پول سیاست گرو ا داردی نقدینگ به بستگی هاکبان دهیوام رفتاری بر رو پولی سیاست

 بای هاکدر بان هاوام بیشتر اهشکسبب  آنگاه قرار دهد، تأثیر را تحت هاکبانی دهوام
نقدتر ای هییبا دارا هاکبان شد، زیرا خواهدپایین دارند  ینقد شوندگای که قدرت هییدارا

                                                                                                                                  
1 Size 
2 Liquidity 
3 Capital 
4 Yang, Shao 
5 Kashyap, A. K. and J. C. Stein 
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 اوراق بهادار بهتر و یاحتیاط ذخایر ردنک مک طریق خود از وام اییدار از سبد توانندیم
ها بانک نمایند. در مورد شاخص سرمایه بانک که برابر سهم سرمایه از کل دارایی محافظت

های یبده تأمینهای با سرمایه بیشتر برای شود که بانکباشد، این نظریه مطرح میمی
غیرایمن تمایل به پذیرش ریسک کمتری هستند. میزان دسترسی به منابع مالی، علاوه بر 

قدرت بازاری و میزان  تأثیرها، تحت بانک ینگیو نقدعواملی چون اندازه بانک، میزان سرمایه 
 (.۱۳۰2، 2فانگاکوا و ویلو  2۰۱۱ ،۱الیورواست )رقابت صنعت بانکداری نیز 

مبانی نظری رابطه بین ساختار بازار و اثربخشی انتقال سیاست پولی از طریق کانال 
 صنعت بانکی درجه انحصار تأثیرروشن نیست و تا به حال پاسخ صریحی به چگونگی  دهیوام

(. قدرت 2۰۱4 ،۳لرویاست )دهی بانک داده نشده بر انتقال سیاست پولی از طریق کانال وام
افزایش قدرت  الف(شود: کانال میاین قویت و گاه موجب تضعیف انحصاری گاه موجب ت

تر های ضعیفتر اجازه دهد، بانکتر و به لحاظ مالی سالمهای قویبازاری ممکن است به بانک
دسترسی آنها را  تربزرگهای های کوچک توسط بانکرا به تملک خود درآورند. تملک بانک

قادر به محافظت از  کهطوریبهبخشد، ع بهبود میمالی در مجمو تأمینبه منابع مختلف 
باشد. لذا افزایش قدرت بازاری موجب  های پولیهای منفی سیاستعرضه وام در مقابل شوک

افزایش قدرت  با ب(شود. دهی میوام از طریق کانال انتقال سیاست پولیاثربخشی تضعیف 
از دانش  یاو قدرت بازاری بالاترشان  ها ممکن است سعی نمایند ازبازاری، برخی از این بانک

برداری نمایند. این امر منجر به تحمیل اطلاعاتی بیشتر و شرایط نقدینگی بهتر خود بهره
های های موجود در بازار خواهد شد. افزایش هزینههای بالاتر نقدینگی برای دیگر بانکهزینه

وام خود از شوک نامطلوب ها موجب بروز مشکلاتی در جهت حفاظت عرضه نقدینگی بانک
بالقوه قدرت بازاری در هزینه نقدینگی  تأثیرپولی انقباضی خواهد شد. بنابراین  سیاست

تقویت ا دهی روام اثربخشی انتقال سیاست پولی از طریق کانالتواند های ادغام نشده میبانک
نبه اطلاعاتی درباره جاتواند، منجر به انحصار یکهمچنین افزایش قدرت بازاری می ج(نماید. 

های مشتریان شود. با اجرای سیاست پولی انقباضی، بانک 4حسابیخوشاعتبارسنجی از 
توانند پاسخگوی تقاضای معمول وام خود باشند. هستند( نمی متأثرکه بشدت تر )کوچک

، گیرندگانوامهای جابجایی برای به دلیل تحمیل هزینه ،این تقاضای وام پاسخ داده نشده
                                                                                                                                  
1 Olivero, M. P. 
2 Fungáčová, Solanko, and Weill   
3 Leroy 
4 Creditworthiness 
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شود زیرا برای متقاضیان وام، اخذ اعتبارات با هزینه نمی جبران یزن تربزرگهای توسط بانک
 اثربخشیها توجیه اقتصادی ندارد. بنابراین قدرت انحصاری موجب تقویت بانک یراز سابیشتر 

از طرفی با افزایش قدرت  د(شود. های پولی انقباضی در کاهش عرضه وام بانکی میسیاست
و  ۱هاوجوه مانند گواهی سپرده اضافی منابع به بهتر دسترسی از تربزرگ یهاک، بانبازاری

های کتوان گفت با افزایش سهم بازار بانمند خواهند شد. لذا می، بهره2بانکیینبهای وام
دهی و در نتیجه متری بر وامکپول )سیاست پولی انقباضی( اثر  اهش معینی در عرضهکبزرگ، 
لان اقتصادی خواهد داشت و افزایش قدرت بازاری موجب تضعیف اثر سیاست کهای فعالیت

بندی (. دریک جمع۱۶۰2، ۳و همکاران خانینحسشد )دهی خواهد پولی از طریق مجرای وام
 تاکنونتوان گفت، مبانی نظری موجود رابطه بین قدرت بازاری و انتقال سیاست پولی می

 اثربخشیوتی در مورد اثر قدرت بازار بر تقویت و یا تضعیف های رقیب متفامبهم مانده و نظریه
ها در مورد صنعت که کدام یک از نظریه سؤالسیاست پولی وجود دارد که برای پاسخ به این 

 باشد، لازم است کار تجربی صورت گیرد.تر میبانکی ایران صحیح
انجام  هابانک اعتباریمجرای  بر تأثیرگذار در زمینه عوامل خوبیدر حال حاضر مطالعات 

اند و تاکنون هیچ کرده ها توجههای خاص بانکویژگی به این مطالعات اغلب اما شده است.
انتقال  سازوکارقدرت بازار نظام بانکی بر  تأثیردر داخل کشور اقدام به ارزیابی  ایمطالعه

 است یناخلی با دیگر مطالعات انجام شده دا سیاست پولی نکرده است. تفاوت این پژوهش
یکی از متغیرهای  عنوانبهگردد و محاسبه می بانکداریاندازه قدرت بازاری صنعت  (۱که: 

لحاظ  4بر سازوکار انتقال پولی ،بانکی یهو سرمااندازه و نقدینگی  در کنار متغیرهای تأثیرگذار
( به SLS2FE)5ای با اثرات ثابتدر این مقاله از روش حداقل مربعات دو مرحله (2 شودمی

برای تر به منظور دستیابی به نتایج دقیق (۳شود، ضرایب پرداخته می وتحلیلتجزیهتخمین و 
، از اطلاعات تمامی ه استها سعی شدبه جای استفاده از تعداد محدودی از بانکاولین بار 

شود. یمبانک فعال در صنعت استفاده  ۳۳ها، یعنی ها ارائه شده در گزارش عملکرد بانکبانک
این پژوهش درصدد است، ضمن ارزیابی قدرت انحصاری از طریق محاسبه پارامتریک شاخص 

عبارت قدرت بازار بر اثربخشی انتقال سیاست پولی را نیز مورد ارزیابی قرار دهد. به تأثیرلرنر 
 درتهستیم که اولاً: اندازه تغییر ق سؤالگویی به این دو دیگر در تحقیق حاضر به دنبال پاسخ

                                                                                                                                  
1 Certificate of deposits 
2 Interbank loans 
3 Habib Hussain Khan, Rubi Binti Ahmed, Chan Sok Gee 
4 Monetary Transmission Mechanism. 
5 Two Stage Least Squares Panel data 
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قدرت  آیا ماهیت های اخیر چگونه بوده است؟ ثانیاً:طی سال بانکداری انحصاری صنعت
که توسط  هستند سؤالاتی هاباشد؟ اینمی تأثیرگذاردهی بر کانال وامانحصاری در نظام بانکی 

به منظور بسیاری از اقتصاددانان صنعتی علاقمند بر حوزه پولی مورد توجه قرار گرفته است. 
 فعال طی کبان ۳۳ مالی هایصورت و ترازنامه از اطلاعاتحاضر  سؤالاتوی به پاسخگ

 استفاده خواهد شد. ۱۳۹۳ تا ۱۳۸۰ هایسال
شده است: در قسمت دوم، مطالعات تجربی  دهیسازمانزیر  صورتبهمقاله حاضر در ادامه، 
سنجی الگو و اقتصاد برآوردو ، ساختار الگو سومگیرد. در قسمت مورد بررسی قرار می

 بندی و پیشنهادهایخواهد شد. در نهایت در بخش پایانی، جمع ارائهها داده وتحلیلتجزیه
 .شدسیاستی بیان خواهد 

 تحقیق یشینهپ ۲
ساختار بازار اعتبارت بانکی بر  تأثیر( به بررسی ۱۹۸۳، ۱۹۸۵) ۱نخستین بار ون هوس

نشان داد، ساختار بازار در یک نظام بانکی رقابتی مبتنی  های پولی پرداخت وسیاست اثربخشی
( با ۹۰۰2) 2گردد. بعدها گوانجی و میورابر وجوه فدرال، موجب اثربخشی سیاست پولی می

 توسعهدرحالکشور  22راس اقدام به سنجش رقابت در صنعت بانکی -روش پانزار کارگیریبه
انست رابطه منفی رقابت در صنعت بانکداری و های غیرتئوریک تونموده و با استفاده از مدل

 ۳از وی اولیورو و لی پس را نشان دهد. دهیوامسیاست پولی از طریق مجرای  اثربخشی
سیاست پولی از  یو اثربخش( در پژوهشی به بررسی رابطه تمرکز در صنعت بانکداری 2۰۱۱)

پردازد. اولیورو به منظور محاسبه شاخص تمرکز کشور می ۱۸دهی بر اقتصاد طریق مجرای وام
دهد های پانل نشان میرویکرد رگرسیونی داده هریشمن بهره جسته و با از شاخص هرفیندال

سیاست پولی  اثربخشی( کاهش میزان تمرکز 2۰۰۶-۱۹۹۶مورد مطالعه ) ساله ۱۰برای دوره 
 نمایند.میدهی تقویت در این کشورها را از طریق مجرای وام

به مطالعه رابطه بین  5های پانل( با استفاده از رویکرد رگرسیونی داده۱۳۰2) 4آمیدو و ولف
پردازند. به منظور کشور می ۵۵تمرکز در صنعت بانکداری و اثربخشی سیاست پولی بر اقتصاد 

                                                                                                                                  
1 Vanhoos 
2 Gunji, H, Miura, K. 
3 Olivero, Li. 
4 Amidu and Wolfe  
5 panel data 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 jm

br
.m

br
i.a

c.
ir

 o
n 

20
25

-0
6-

29
 ]

 

                             5 / 28

https://jmbr.mbri.ac.ir/article-1-604-en.html


 ۱۳۹۶پاییز  /۳۳سال دهم/ شماره  4۳4

قابت افزایش میزان ر بانکی از شاخص لرنر بهره جسته و نشان دادند که بررسی ساختار صنعت
 شود.منجر می دهیوامسیاست پولی از طریق مجرای  اثربخشیدر این صنعت به تضعیف 

ای به ارزیابی رقابت در بازار بانکی منطقه یورو از طریق ( در مقاله۱۳۰2) ۱برامر و همکاران
( 5CRهیرشمن و همچنین تمرکز نسبی پنج بانک بزرگ ) -محاسبه شاخص هرفیندال

دهند. نتایج قرار می موردسنجش ECBهای پولی سیاست یر اثربخشدآن  تأثیرپرداخته و 
های بزرگ در بلژیک، دهد، هر دو شاخص حاکی از تسلط بانکها نشان میحاصله از بررسی

بزرگ در آلمان و لوکزامبورگ  مؤسساتجمع سهم بازار  کهدرحالیباشد، فنلاند و هلند می
دهند، ( نشان میOLSکم است. سپس با استفاده از رویکرد رگرسیون حداقل مربعات ) نسبتاً

 یرهایمتغهای پولی بر درجه تمرکز بالا در صنعت بانکداری موجب تضعیف اثرگذاری سیاست
 شوند.کلان اقتصاد می

رقابت بانکی بر انتقال سیاست پولی از طریق مجرای  تأثیر( ۱۳۰2) 2فانگاکوا و همکاران
های پانل کشور منطقه یورو را با استفاده از روش برآورد داده ۱2بانک از  ۱۶۸۰۰ دهی دروام

دهد، سطح کنند. نتایج حاصله نشان میارزیابی می (2۰۱۰تا  2۰۰2ساله ) ۹در طول دوره 
ها همراه پایین بانک یبه ازابالای رقابت در صنعت بانکداری کشورهای مورد بررسی با قدرت 

 دهی خواهد شد.های پولی از طریق مجرای وامموجب تقویت اثربخشی سیاست بوده و
سیاست  یو اثربخشای به بررسی رابطه رقابت در صنعت بانکداری ( در مقاله۱4۰2) ۳لروی

پردازد. وی به منظور محاسبه شاخص تمرکز از کشور از منطقه اروپا می ۱۱پولی بر اقتصاد 
ورودی قیمت و هزینه نهایی برای به دست آوردن شاخص  شاخص لرنر بهره جسته و چون دو

عنوان قیمت و برای برآورد هزینه از نسبت کل درآمد به کل دارایی به لرنر مورد نیاز هست،
کند. وی مدل خود را براساس الگوی تجربی کاشیاپ و نهایی از تابع ترانسلوگ استفاده می

گشتاورهای  ( ارائه کرده و با رویکرد۹۰۰2) 6( و آلتانباس۶۰۰2) 5(، اشکرافت۰۰۰2) 4استین
دهد، ایج حاصله نشان میزند. نت( تخمین می۱۱۰2-۱۹۹۹) ساله ۱2برای دوره  7تعمیم یافته

                                                                                                                                  
1 Brämer et al. 
2 Fungáčová, Solanko, and Weill  
3 Leroy, Aurélien. 
4 Kashyap and Stein 
5 Ashcraft 
6 Altunbas 
7 Generalized method of moments (GMM). 
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 4۳۵ ... یپول یاستس یاثرگذار یزاندر م ینظام بانک یقدرت بازار یرتأث 

 

دارند. یعنی  بانکیینبها با قدرت بازاری بالاتر حساسیت کمتری به تغییرات در نرخ بهره بانک
 کند.پولی را تضعیف می هایسیاستافزایش قدرت بازاری صنعت اثربخشی 

نقش رقابت بانکی بر انتقال سیاست پولی از طریق کانال  (۱۶۰2) ۱و همکاران خانینحس
را مورد بررسی قرار داد.  ۱۹۹۹-2۰۱4پنج کشور از کشورهای عضو آسه آن طی دوره  دهیوام

و شاخص  5CR ،HHIایشان به منظور محاسبه درجه رقابت صنعت بانکی از سه شاخص 
 برآوردگر پانل پویا GMMلرنر بهره گرفت. نتایج حاصل از تخمین مدل رشد وام به روش 

رقابت نظام بانکی موجب تضعیف اثربخشی انتقال سیاست دهد کاهش در میزان نشان می
 شود.دهی میپولی بر کانال وام

( در پژوهشی اقدام به ارزیابی شاخص لرنر براساس شکاف بین قیمت ۱۶۰2) 2انگ و ساهوی
 محاسبه برای شاخص قدرت بازاری سیستم بانکی چنین نمود ایشان نیز عنوانبهو هزینه 

 ۳نمود. سپس با استفاده از مدل ایهرمن استفاده ترانسلوگ مرزی ینهزه تابع از نهایی ینههز
الی  2۰۰۳های ( اقدام به بررسی اثر قدرت بازاری بر اثربخشی سیاست پولی برای سال2۰۰۳)

های با قدرت بازاری که بانک این استدر کشور چین نمود. نتایج حاصله گویای  2۰۱4
حساسیت کمتری نسبت به شوک سیاست پولی دارند  تر، تمایل به افزایش رشد وام وپایین

 کند.لذا افزایش در رقابت بخش بانکی چین اثربخشی سیاست پولی را تضعیف می
ها و دهی در ایران و نقش بانکی مسیر وامبا آنکه مطالعات داخلی زیادی در زمینه

این  ترینمهمشده از های مربوط به آنها در انتقال اثرات سیاست پولی در ایران انجام ویژگی
 یجانیکمرنانی و (، شریفی۱۳۸۵) یلطف(، تقوی و ۱۳۸۵) یقیحقتوان به مطالعات موارد می

، کمیجانی و (۱۳۹۰همکاران )، شریفی رنانی و (۱۳۹۰) یدریحوش و (، فرزین۱۳۸۸)
 ( اشاره نمود، اما۱۳۹۳نژاد )و مهربانی (۱۳۹2) یرنان، هاشمی و شریفی (۱۳۹۱) نژادعلی

های ساختار بازار صنعت بانکداری به همراه ویژگی زمانهممطالعات کمی در زمینه اثرات 
 است. ها بر سازوکار انتقال سیاست پولی در ایران صورت گرفتهخاص بانک

سیاست  ای با عنوان بررسی اثرات( در مقاله۱۳۸۸زاده )شریفی رنانی، هنرور و دائی کریم
ایران با استفاده از  ی درکبان دهی سیستمانال وامک طریق داخلی از ناخالص ولیدت پولی بر

دهی را طی ( اثرات سیاست پولی از طریق کانال وامVEC) یبردارالگویی تصحیح خطای 
تحقیق نشان حاکی از آن است،  مورد بررسی قرار دادند. نتایج ۱۳۸7الی  ۱۳۶۸های سال

 سطح مدتکوتاه در زی، تنهاکمر کبان به هاکافزایش بدهی باندلیل  پول، به حجم افزایش
                                                                                                                                  
1 Habib Hussain Khan, Rubi Binti Ahmed, Chan Sok Gee 
2 Jun Yang, Hanhua Shao. 
3 Ehrmann, M. et al. 
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 ۱۳۹۶پاییز  /۳۳سال دهم/ شماره  4۳۶

 را هم هاعمومی قیمت دارد ولی سطح آن منفی بر اثر بلندمدت در و دهدافزایش می را تولید
برای  سیاستی این ابزار از دهد. بنابراین استفادهمی افزایش بلندمدت در هم و مدتکوتاه در

 بینیپیشخطای  واریانس تجزیه باشد، همچنین نتایجنمی مناسب تولید سطح ساختن متأثر
 و مدتمیان زی( درکمر کبان به هابانکپولی )بدهی  ابزار سیاست سهم هک دادند نشان نیز

این  باشد. در کل بر اساسمی بالا نسبتاً هاقیمتعمومی  سطح و واریانس تولید در بلندمدت
 .قرار گرفت تائیدمورد  ایران پولی در سیاستاثرگذاری  در دهیوام انالک تحقیق وجود

 رقابت تغییر اثر چگونگی ای اقدام به ارزیابی( در مقاله۱۳۹2) یفرجپور و نظریان، فرهادی
 درجه راس و پانزار شناسیروش از استفاده با بر رشد وام نمودند. ایشان بانکداری صنعت
سپس اثر شاخص رقابت بازار بانکداری  و ردهک گیریاندازه را ایران بانکداری صنعت در رقابت

 اثربخشی تقویت بر مبنی را سازگاری شواهد برآورد را بر رشد وام مورد بررسی قرار دادند. نتایج
 دهد.نشان می بانکداری در رقابت افزایش با کدهی بانوام انالک طریق از پولی سیاست

( اقدام به محاسبه میزان تمرکز در صنعت بانکداری ایران با ۱۳۹۳) یشیانکششاهچرا و 
آنتروپی  شاخص و بنگاه برتر چهار تمرکز نسبت هیرشمن،-هرفیندال شاخص سه ازاستفاده 

را در سازوکار انتقال سیاست پولی از طریق  شدهمحاسبههای ، سپس اثر شاخصکردند
 متغیر ضریب است که آن بیانگر آمدهدستبه دهی مورد ارزیابی قرار دادند. نتایجمجرای وام

است،  منفی و دارای اثر معنادار هابانک دهیوام مجرای استفاده از هر سه شاخص بر با تمرکز
 هیدوام مجرای و شده کاسته هابانک دهیوام میزان از تمرکز افزایش با که معنی این به
 .شودمی تضعیف پولی سیاست انتقال سازوکارهای از یکی عنوانبه

دهی پاسخ دادند که آیا مجرای وام سؤالتحقیقی به این  ( در۱۳۹4) یرهاشمیمبهمنی و 
شاخص بازاری کردن  تأثیرناشی از سیاست پولی اعمال شده توسط مقامات پولی، تحت 

سیستم بانکی قرار گرفته است یا نه؟ ایشان به منظور محاسبه بازاری کردن نظام بانکی از دو 
های نمونه و های تمام بانکهای غیردولتی به کل سپردههای بانکنسبت سپردهشاخص 

های نمونه بهره جستند و با های تمام بانکهای غیردولتی به کل وامهای بانکنسبت وام
( اقدام به برآورد الگوی ارائه شده نمودند. GMM) یافتهیمتعماستفاده از روش گشتاورهای 

دهد با افزایش درجه بازاری کردن شبکه بانکی میزان اعطای تسهیلات نتایج برآورد نشان می
یابد. همچنین میزان انتقال سیاست پولی از طریق مجرای اعطای سیستم بانکی افزایش می

 شود.وام بانکی با افزایش بازاری کردن تضعیف می
مطالعات دهد در اکثر کشورهای دنیا با گسترش بیشتر نشان میبررسی مطالعات تجربی 

مالکیت، ساختار بازار و قدرت بازاری صنعت بانکی در مبنای  یجتدربهدهی، پیرامون کانال وام
دهی راه پیدا کرده و مورد توجه بسیاری از محققین قرار گرفته است. اما در نظری کانال وام
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 4۳7 ... یپول یاستس یاثرگذار یزاندر م ینظام بانک یقدرت بازار یرتأث 

 

و ( ۱۳۹۳) یشیانشاهچرا و کش ،( ۱۳۹2) یپور و فرجنظریان، فرهادیمطالعات  جزبهایران 
ای در این خصوص انجام نشده است. تفاوت ، هیچ مطالعه( ۱۳۹4) یرهاشمیبهمنی و م

مطالعه حاضر با سایر مطالعات صورت گرفته داخلی در این است که مطالعات قبلی به بررسی 
ها چون اندازه، سرمایه و نقدینگی در اثربخشی انتقال سیاست های مهم ترازنامه بانکویژگی

قدرت انحصاری صنعت  تأثیرمطالعه حاضر  کهدرحالیاند دهی بانک پرداختهل وامپولی از کانا
قرار داده است. بنابراین نوآوری این  موردسنجشرا بر سازوکار انتقال سیاست پولی  بانکداری

 باشد.دهی بانک میمقاله وارد کردن قدرت بازاری در ادبیات کانال وام

 پژوهش یشناسروش ۳

 ومعرفی الگ ۳.۱
برای روشن شدن نحوه اثرگذاری قدرت بازاری صنعت بانکداری ایران بر میزان انتقال 

بانک مرکزی لازم است، در دو مرحله به معرفی الگوی برآوردی  شدهاعمالهای پولی سیاست
پرداخته شود. ابتدا قدرت انحصاری در بخش صنعت بانکداری محاسبه و سپس در گام بعدی 

 شود.میدهی بررسی اثرات این متغیر بر مجرای وام
 کشور بانکی شبکه که است پرداختی تسهیلات لگاریتم میزان ییراتتغبانکی  وام رشد

. این متغیر از لگاریتم تسهیلات اعطایی شودمی محسوب در مدل وابسته متغیر پردازد ومی
برخی متغیرهای مستقل قرار  تأثیرو تحت  آمدهدستبهها از ترازنامه بانک شدهاستخراج

ها برای بنگاهگیرد. یکی از متغیرهای مستقل درجه قدرت انحصاری صنعت بانکی است. می
توانند قدرت انحصاری انحصاری ابزارهایی در اختیار دارند که با استفاده از آنها میکسب قدرت 

، ۳، متفاوت بودن هزینه نهایی2، همکاری و ائتلاف۱افزایش دهند. ادغام آن راآورند یا  به دست
و  ۸، تبلیغات7، افزایش کارایی6، ابداع و نوآوری5، تحقیق و توسعه4دریافت امتیاز انحصاری

                                                                                                                                  
1 Merge 
2 Cooperation and collusion 
3 Different Marginal Cost 
4 Monopolize 
5 Research and Development 
6 Innovation 
7 Increase Efficiency 
8 Advertisement 
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محدود نمودن تولید، افزایش قیمت و سود  صورتبهکه  2و تولیدی ۱های قیمتیسیاست
توانند به کسب ها از طریق آن میشود از جمله ابزارهایی هستند که بنگاهانحصاری آشکار می

ها از موانع قدرت انحصاری امیدوار باشند؛ همچنین برای استمرار قدرت انحصاری بنگاه
 کننداستفاده می 4تهاجمی و ۳گذاری حدیمتی، ایجاد ظرفیت مازاد، قیمتقیمتی و غیر قی
در یک بازار انحصار  انحصاریتخمین قدرت  یهایکی از روش .(۱۳۸۹)خدادادکاشی، 

 .چندجانبه شاخص لرنر است
(۱) 

P

MCP
L


 

است. این  یبیانگر قدرت بازار Lهزینه نهایی و  MCقیمت انحصاری،  P(، ۱رابطه )در 
دهد که شکاف بین قیمت و هزینه نهایی چه نسبتی از قیمت است. هرچه شاخص نشان می

 بنگاه نیز بیشتر خواهد بود. ینسبت بیشتر باشد، قدرت بازار
 شود.یم استفاده ترانسلوگ یمرز ینههز تابع از ینهای ینههز محاسبهی برا مقاله این در

 یتجرب یهاپژوهش در یوسیع لکش به هک است یتابع هایفرمانواع  از یکی ترانسلوگ، تابع
 لازم پذیریانعطاف از تابع است. این قرار گرفته استفاده مورد قدرت بازار بانکی گیریاندازه

 یژهوبه) یدتول ینولوژکت نتیجه در هزینه و ساختار بر یمترک یهامحدودیت و است برخوردار
 و یمگ و (۳۰۰2)5برگر به بیشتر مطالعه یند. )براکیم اعمال داگلاس(-ابک تابع به نسبت

 شود(. رجوع( ۳۰۰2) 6یروس
ی هانهاده صرفاً است و یعملیات یهاهزینه شامل تابع ترانسلوگ در نظر گرفته شده، فقط

 انجام یبرا یرا، زشوندیم وارد هاتحلیل آنها دری هاو هزینه سرمایه و ارکی نیرو مانندی کفیزی
، 7)برگر و همکارانشود.یم حتیاجی اکفیزیی هابه نهادهی مال اسنادی ردآورگ و معاملات

۱۹۹۸)  

                                                                                                                                  
1 price policy 
2 Quantity policy 
3 Limit Pricing 
4 Predatory Pricing 
5 Berger, A. N. 
6 Maggi, B. & P. S. Rossi, S. 
7 Berger  et al. 
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به ترتیب نشانگر بانک و زمان هستند. متغیرهای  tو  iلگاریتم طبیعی و  Lnدر تابع فوق 
، یپرسنل هزینه مجموعه بانک که از عملیاتی هزینه Cباشند: توضیحی نیز به این شرح می

 L ،اندشدهها استخراج از صورت سود و زیان بانک هاهزینه سایر و اداری ،کاستهلا هزینه
 نسبت از قیمت نیروی کار که lW، کبان رد گذاریسپرده مقدار Dاعطایی،  یلاتو تسهوام 

 قیمت نهاده سرمایه، kW آید،می به دست کبان های کل هردارایی بهی پرسنل هایهزینه
Trend هزینهتابع  هکتوجه به این با شود.روند زمانی که تغییرات تکنولوژی را شامل می یرمتغ 

1ی چون هاحدودیتی مخطی همگن تضمینی برا است، کی درجه همگن از kl 
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LkLl
0و DkDl   قبل از برآورد

 است.( ۳معادله ) هانتیجه اعمال این محدودیتاست.  ی( ضرور2مدل بر روی معادله )
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 ۱ جدول
 (۲) معادلهنتایج حاصل از برآورد تابع هزینه مرزی 

 (.Probارزش احتمال ) ضریب برآوردی پارامتر نام متغیر
C 0 ۳۵4۸۵٫۵  ۰۰۰۰٫۰  
)( lWLn l - 2۱۹۹٫۱  ۰۰۰۱٫۰  
)( kWLn k

* 2۱۹۹٫2  ۰۰۰۱٫۰  
)(LLn L ۱۱۹۸4۳٫۰  ۰۶۱۹٫۰  

Ln(D) D ۵۰2۰۸4٫۰  ۰۱۶۸٫۰  
)(2

lWLn ll - ۱۰۹۹۳۶٫۰  ۵۰2۵٫۰  

)()( kl WLnWLn  lk
* 

۱۰۹۹۳۶٫۰  ۵۰2۵٫۰  
)(2

kWLn kk
* - ۱۰۹۹۳۶٫۰  ۵۰2۵٫۰  

)()( DLnLLn LD - ۰۹7۵۶٫۰  ۰۳۸۰٫۰  
)(2 LLn LL ۰۹۰۳2٫۰  ۰4۶۵٫۰  
)(2 DLn DD ۱2۱۱۳2٫۰  ۰2۹7٫۰  
)()( lWLnLLn Ll ۱7۳۱۶۱٫۰  ۰۱۰۹٫۰  
)()( kWLnLLn Lk

* 
- ۱7۳۱۶۱٫۰  ۰۱۰۹٫۰  

)()( lWLnDLn Dl - ۱۰۰۰7۹٫۰  2۱۰۶٫۰  
)()( kWLnDLn Dk

* ۱۰۰۰7۹٫۰  2۱۰۶٫۰  
Trend 1 - ۶۱24۹۱٫۰  ۰۰۰۰٫۰  

2Trend 2 - ۰۰۶۰۱4٫۰  ۰۸۵2٫۰  
TrendLLn )( L ۰2۵4۹2٫۰  ۱۱۰۱٫۰  
TrendDLn )( D - ۰۰۶۱2۳٫۰  7۱۳2٫۰  
TrendWLn l )( l - ۰۶2۵47٫۰  ۰۰2۳٫۰  

TrendWLn k )( k - ۰44۰۹۹٫۰  ۰۳۰۱٫۰  

 معیارهای اعتبار سنجی
R-squared ۹244٫۰  

Adjusted R-squared ۹2۰2٫۰  
Durbin-Watson stat ۸۰۹7٫۱  

 دهد.(را نشان می %۹۰سطح احتمال  درو علامت * معنی  %۹۵ضرایب در سطح احتمال  داریمعنی)علامت ** 
 مأخذ: محاسبات جاری پژوهش
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 در لرنر شاخص طریق ازی بازار قدرت برآورد ( به منظور2) معادلهپس از تخمین ضرایب 
عنوان تابع هزینه ( به4( معادله )Lوام )به متغیر  نسبت هزینه تابع ازی گیرمشتق با وام، بازار

 آید.می به دستنهایی برای صنعت بانکی کشور 
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 ( از فرمول زیر استفاده خواهیم کرد.2۰۰۰) ۱لرنر به از چارچ و ویر شاخص محاسبهی برا

(۵) 
lit

li

Litlit s
r

MCr
L .







 
 

lir قیمت بازاری تسهیلات در عنوانبهباشد، که یم وامی بازارها در بهره نشانگر نرخ 
 لک به هاکبان زیان و سود صورت در مشاعی مدل وارد شده است و از نسبت درآمدها

 واسطهه به ک است کاز درآمد بانی مشاع بخشی آید. درآمدهامی به دستیی اعطا تسهیلات
باشد. که ها از بازار وام مینشانگر سهم هر یک از بانکlitsآید.یم دست به افراد با تکمشار

 آید.می به دستدر سیستم بانکی ی اعطایی هال وامکبه  ک( هر بانLاز نسبت وام )

 2 جدول
 لرنر در بازار تسهیلات اعطایی سیستم بانکی ایران اندازه شاخص

 ۱۳۸۶ ۱۳۸۵ ۱۳۸4 ۱۳۸۳ ۱۳۸2 ۱۳۸۱ ۱۳۸۰ سال

 ۰٫7۳2۱ ۰٫7۶۳۱ ۰٫7۵4۸۱ ۰٫7۸۰۱۶ ۰٫۸۰۳۵۱ ۰٫77۹44 ۰٫77۵۰۸ شاخص لرنر
 

 ۱۳۹۳ ۱۳۹2 ۱۳۹۱ ۱۳۹۰ ۱۳۸۹ ۱۳۸۸ ۱۳۸7 سال

 ۰٫۵۳۹2 ۰٫۵۸۱7 ۰٫۶۰۳۵ ۰٫۶2۱۱ ۰٫۶7۱۶ ۰٫۶۶4۸ ۰٫7۰4۱ شاخص لرنر
 مأخذ: محاسبات جاری پژوهش

دهد قدرت انحصاری در صنعت میزان شاخص لرنر در طی دوره مورد بررسی نشان می
 ۱۳۸7در سال  ۰٫7۰به  ۱۳۸۰در سال  ۰٫77از  کهطوریبهبانکی کشور روند نزولی داشته 

 ۱۳۸۰های کاهش یافته است. البته طی سال ۱۳۹۳سال  در ۰٫۵4رسیده و سپس در نهایت به 
                                                                                                                                  
1 Church, J., Ware, R. 
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میزان شاخص لرنر در صنعت بانکی روند افزایشی داشته است. در این دوره  ۱۳۸2ی ال
 تعیین ری دبیشتریی توانا بهره نرخی دستور رغم تعیینهای موجود در صنعت علیبانک

اند قدرت بازاری بیشتری را اعمال توانسته کهطوریبه اند؛داشتهی نهای هزینه از بالاتر قیمت
میزان قدرت بازاری روند کاهشی داشته است. یکی از  ۱۳۹۳الی  ۱۳۸2های کنند. طی سال

های خصوصی جدید به صنعت که سهمی از بازار تسهیلات را به خود علل این امر ورود بانک
چهارده بانک  ۱۳۸2های صنعت که در سال تعداد بانک کهطوریبهباشد. اختصاص دهند، می

 ست.بانک رسیده ا ۳۱به  ۱۳۹۳بوده در سال 

.4

.5

.6

.7

.8

1380 1381 1382 1383 1384 1385 1386 1387 1388 1389 1390 1391 1392 1393

Lerner index

 
 اندازه شاخص لرنر در بازار تسهیلات بانکی ایران .۱ شکل

 در بانکداری صنعت ها،بانک سازیخصوصی هایبرنامه دهد، با اجراینتایج نشان می
 اگرچه. کشور در طی دوره مورد مطالعه به سمت کاهش در قدرت انحصاری گام برداشته است

قدرت  کاهش از حاکی تسهیلات اعطای و دهیوام میزان براساس های مختلفشاخص و آمار
 و خصوصی هایبانک باوجود که است این واقعیت اما هستند، صنعت بانکداری در بازاری

 مورد رقابتی شرایط با و هستیم ملایم قدرت انحصاری وجود شاهد آنها، هنوز تعداد افزایش
 .داریم فاصله نظر

گردد، اثرات واقعی سیاست پولی در اقتصاد از اثرات سیاست پولی بر در گام دوم فرض می
ساختار  تأثیراتشود. به منظور بررسی ها مشتق میهزینه نهایی وجوه قابل وام دادن بانک

، نرخ رشد وام را دهیوامسیستم بانکداری بر سازوکار انتقال سیاست پولی از طریق مجرای 
های پولی از طریق کنیم، زیرا سیاستدهی انتخاب میصی برای مجرای وامشاخ عنوانبه

( معیار سنجش قدرت بازار را که در ۶دهی بر عرضه وام متمرکز است. در معادله )مجرای وام
یک متغیر مستقل وارد مدل کرده و با  عنوانبهمرحله قبلی مورد سنجش قرار داده بودیم را 
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به همین منظور از مدل ارائه شده ایهرمن  زنیم.اثرات ثابت تخمین میهای پانل با رویکرد داده
 2کنیم که توسط مطالعات مختلفی چون آلتونباس و همکاران( استفاده می2۰۰۳) ۱و همکاران

(، 2۰۱۳) 5(، فانگاکوا و همکاران2۰۱۳) 4(، زوالخبری2۰۱۱) ۳(، بهاومیک و همکاران2۰۰۹)
 .( استفاده شده است2۰۱۶) ۸و یانگ و ساهو (2۰۱4) 7(، پررا و همکاران2۰۱4) 6لروی
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(۶)  

i  نشانگر بانک وt  .بیانگر زمان است
tiLoan ,ln وابسته مدل بیانگر  عنوان متغیربه

بانک  یاترازنامههای است که اثر متغیرهای مستقلی چون ویژگی بانکی تغییر در نرخ رشد وام
( و tmpپولی ) سیاست و میزان رشد تولید ناخالص داخلی و شاخص قدرت بازار و شاخص

 کنشبرهم شود، البته جملهآن سنجیده می یبر رو دو شاخصضرب این همچنین حاصل
 قدرت بازاری صنعتیی نها اثر گرفتن نظر در منظور به شاخص لرنر و شاخص سیاست پولی

نرخ رشد تولید  Xمدل شده است.  وارد وام بر رشدی پول سیاست تغییر اثراتی رو یکبان
تغییرات تقاضای وام به منظور جداسازی اثر  یکنترل یرمتغ عنوانبهناخالص ملی حقیقی 

رود گیرد. بنابراین انتظار میها مورد استفاده قرار میسیاست پولی روی طرف عرضه وام
 .دارای علامت مثبت باشد ضریب آن یعنی 

ها یهای با ویژگهای سیاست پولی در بین بانکرود، پاسخ عرضه وام به شوکانتظار می 
 بانک چون ایترازنامههای های مالی مختلف، متفاوت باشد. لذا در مدل مذکور ویژگیو قوت

1Z 2 و بانک اندازهZ 3 بانک و ینگینقدZ که به پیروی از  بانک لحاظ شده است یهسرما

                                                                                                                                  
1 Ehrmann, M. et al. 
2 Altunbas et al. 
3 Bhaumik, S. K., Dang, V., & Kutan, A. M. 
4  Zulkhibri, M. 
5 Fungáčová, Solanko, and Weill  
6 Leroy. 
7 Perera, A., Ralston, D., Wickramanayake, J. 
8 Jun Yang, Hanhua Shao. 
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 4(، لروی2۰۱۳) ۳(، برامر و همکاران2۰۱۳) 2(، آمیدو و ولف2۰۰۳) ۱مطالعات ایهرمن
 گردد.آوردن آنها استفاده می به دست( از روابط زیر برای 2۰۱4)

(7) 
t
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i ،نشانگر بانک t زمان و  یانگربN و های مورد بررسی تعداد بانکA ها ینشانگر کل دارای
نشانگر  itAباشد. اندازه بانک می یعنی ای بانکترازنامهلین معیار و ویژگی او یایگو 1Z است.

 معیار سنجش قوت مالی، نقدینگی بانک یندوم 2Z باشد.می tدر دوره  iها بانک کل دارایی
ititاست در این معیار AL  tدر دوره  iها بانک های نقد به کل دارایینشانگر نسبت دارایی/

ای سومین ویژگی ترازنامه3Zهای مورد بررسی است.بیانگر کل سال Tاست. در این معادله 
ititدر این معیار  .شود( محاسبه می۹معادله ) صورتبهبانک سرمایه بانکی  AC نشانگر نسبت  /

 .باشدها میحقوق صاحبان سهام( به کل دارایی) یهسرماسهم 

 توصیف دادها ۳.۲
شده در بیست و یکمین  ارائهی کبان سیستم ردکعمل از گزارش مقاله این نیاز مورد یهاداده

 یاقتصاد یزمان هایسری اطلاعات کبان نیز وی اسلام بانکداری الی بیست سومین همایش
حسابرسی شده سالانه  یمال یهاو صورت ترازنامه ایت بانک مرکزی و اطلاعاتس در موجود

های های دولتی و خصوصی فعال در صنعت بانکی کشور طی ساللیه بانکبانک اعم از ک ۳۳
(، 2۰۰۵) 6و آدامز و عامل (۱۹۹2) 5در تحقیقات برنانکه و بلندر. باشدمی ۱۳۹۳الی  ۱۳۸۰

                                                                                                                                  
1 Ehrmann, M. et al. 
2 Amidu and Wolfe  
3 Brämer et al. 
4 Leroy, Aurélien. 
5 Bernanke and Blinder. 
6 Amel. 
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 44۵ ... یپول یاستس یاثرگذار یزاندر م ینظام بانک یقدرت بازار یرتأث 

 

ملاک شاخص سیاست پولی شاخص نرخ بهره  (2۰۱۶) 2( و یانگ و ساهو2۰۰۶) ۱آشچرافت
را در  4( نرخ بهره اوراق قرضه2۰۱۰) ۳اولیورو و لی .در نظر گرفته شده است مدتکوتاه

معیار این شاخص لحاظ کرده است. البته ایشان در برخی از کشورها،  عنوانبهتحقیقات خود 
شاخص  عنوانبه 6و یا نرخ تنزیل 5که نرخ بهره اوراق قرضه وجود ندارد از نرخ بهره بازار پول

 بازار دوگانگی باز، بازار ابزار اربردک عدم دلیل به ایران در سیاست پولی استفاده کرده است.
 تعدد و بازار( بهره نرخ و پولی مقام توسط شدهیینتعی کبان سود نرخ شور )وجودک مالی
 شاخص عنوانبه بهره نرخ از استفاده مختلف اقتصادی(، هایبخش به سود )بسته یهانرخ

شاخص  محاسبه منظور به ،حاضر مقاله در روینازابود.  خواهد مواجه الکاش با پولی سیاست
شریفی  از پیروی به ،یکاربرد پولی سیاست هایشاخص از (Mptهای پولی ایران )سیاست

 ها به بانک مرکزی رابدهی بانک (۱۳۹4خداپرست )و  (۱۳۹2) ینیام، (۱۳۹۰ و ۱۳۸۸) یرنان
گیریم. این متغیر در مقایسه با نرخ ذخیره قانونی در نظر می سیاست پولی شاخص عنوانبه

های اقتصادسنجی، نتایج یک متغیر پرنوسان در مدل کارگیریبهتغییرپذیری فراوانی داشته و 
 (.۱۳۹۱ کمیجانی،دهد )دارتری را به دست میمعنی
نیاز به استفاده از اندازه ( 2۰۰۰) 7چارچ و ویرمدل ارائه شده لرنر از  شاخص محاسبه برای

های مورد طی سال بانکداریهای موجود در صنعت ( هریک از بانکlits) یبازارسهم 
 گردد.( ارائه می۳جدول )مطالعه است که در مقاله حاضر محاسبه شده و در 

                                                                                                                                  
1 Ashcraft. 
2 Jun Yang, Hanhua Shao. 
3 Marya Pya Olivero, Yuan Li. 
4 Treasury bill rate. 
5 Money market rate. 
6 Discount rate. 
7 Church, J., Ware, R 
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 ۱۳۹۶پاییز  /۳۳سال دهم/ شماره  44۶

 ۳ جدول
 )درصد(اندازه سهم هر بانک از بازار تسهیلات در سیستم بانکی ایران

 ۱۳۹۳ ۱۳۹۲ ۱۳۹۱ ۱۳۹۰ ۱۳۸۹ ۱۳۸۸ ۱۳۸۷ ۱۳۸۶ ۱۳۸۵ ۱۳۸۴ ۱۳۸۳ ۱۳۸۲ ۱۳۸۱ ۱۳۸۰ سال
 2٫۹ 2٫7 2٫7 2٫۳ ۳٫24 ۳٫۶7 ۳٫۵۳ ۳٫۳ 2٫7۶ ۱٫۳۳ ۱٫۰2 ۰٫۶۱ ۰٫۱۳ ۰٫۰۱ اقتصاد نوین

 2٫۰۶ ۱٫۹7 ۱٫۹ ۱٫۹4 2٫۱ - - - - - - - - - انصار
 ۰٫2۳ ۰٫۱4 ۰٫۰۶ - - - - - - - - - - - ایران زمین

 ۱٫۸7 ۱٫۸۳ ۰٫4۶ ۰٫۵۹ ۰٫2۱ ۰٫۰۶ - - - - - - - - آینده
 4٫۶ 4٫۸ ۵٫2۵ ۵٫۸ ۶٫۶2 7٫2۳ ۸٫۰۱ 7٫۳ 7٫۳ ۶٫۵ ۳٫7 ۱٫۰۸ ۰٫2۵ - پارسیان
 ۳٫۶ ۳٫2۵ ۳٫۸۶ ۳٫۹۵ 2٫۸۸ ۳٫۵ ۳٫۶۳ 2٫۵۱ ۱٫۰2 ۰٫۱۹ - - - - پاسارگاد

 ۰٫4 ۰٫۳۶ ۰٫۳۱ ۰٫۳۶ ۰٫۳7 ۰٫۳4 ۰٫2۸ ۰٫22 ۰٫۱۶ ۰٫۱۸ ۰٫۱۳ ۰٫۳4 ۰٫۱۶ ۰٫2۱ بانکپست 
 - - - - ۰٫2۳ ۰٫۰۶ - - - - - - - - تات

 7٫2۱ ۶٫۸۹ 7٫۵۶ ۸٫2۶ ۸٫27 ۸٫۹ ۹٫۳ ۸٫ ۸٫4۸ ۸٫۶4 ۸٫۵2 ۹٫۹2 ۱2٫۶ ۱2٫۸ تجارت
 ۰٫4۸ ۰٫۳۹ ۰٫۳۸ ۰٫۳7 ۰٫۳۵ ۰٫4 - - - - - - - - توسعه تعاون

 ۱٫۱2 ۱٫4۶ ۰٫۹۵ ۱٫۰۳ ۰٫4 ۰٫۵4 ۰٫42 ۰٫۳۳ ۰٫2۱ ۰٫44 ۰٫۵۳ ۰٫۵۱ ۰٫۸4 ۰٫۹7 صادراتتوسعه
حکمت 
 ۰٫۱ ۰٫۰۹ ۰٫۰۶ ۰٫۰۳ ۰٫۰۱ - - - - - - - - - ایرانیان

 ۰٫۳ ۰٫2 ۰٫۰۶ - - - - - - - - - - - خاور میانه
 ۰٫۸۳ ۰٫۳۱ ۰٫24 ۰٫۰7 ۰٫۰۶ - - - - - - - - - دی

 ۰٫4۸ ۰٫4۳ ۰٫2 - - - - - - - - - - - رسالت
 4٫۹ ۳٫۸ ۳٫4۶ 2٫۸۱ 2٫۸۹ 2٫۵۸ 2٫۶2 2٫۶2 ۳٫2۵ ۳٫7۹ 4٫۶7 ۳٫4۹ ۳٫۱۶ ۳٫۶2 رفاه کارگران

 ۱٫۳۶ ۱٫۸2 ۱٫۶۶ ۱٫۸۶ 2٫۱۳ ۱٫۵7 ۱٫۵۵ ۱٫2۱ ۱٫2۸ ۱٫2۳ ۰٫۵7 ۰٫42 ۰٫2۵ - سامان
 ۳٫۹۸ 4٫۰2 4٫2 ۵٫۰2 ۵٫۳۹ ۶٫۰۹ 7٫7۶ ۹٫7 ۱٫۱۳ ۸٫۹2 ۹٫۰۸ 7٫۹۹ 7٫7 ۹٫۹ سپه

 ۱٫۱۱ ۱٫44 ۱٫۰7 ۰٫۹2 ۱٫ ۰٫۶2 ۰٫۶7 ۰٫۵۳ ۰٫۰۹ ۰٫۰۱ - - - - سرمایه
 ۱٫2۶ ۱٫۱2 ۱٫۱4 ۱٫2۸ ۱٫۳2 ۱٫2۱ ۱٫2۳ ۱٫27 ۱٫۸4 ۱٫۹۹ ۱٫۸۸ ۰٫۹۹ - - سینا
 ۱٫۱۶ ۰٫۸۸ ۰٫۶7 ۰٫4 ۰٫2۳ ۰٫۱۹ ۰٫۰2 - - - - - - - شهر

 ۵٫۹4 ۶٫۹ ۶٫۹2 ۸٫۰2 ۹٫۱7 ۱۰٫4۶ ۹٫2۸ ۱۱٫۳2 ۱۳٫۱7 ۱4٫۹2 ۱۵٫۳2 ۱۳٫۵ ۱۱٫4 ۸٫2۹ صادرات
 2٫7۹ ۳٫2۹ 2٫۵۵ 2٫44 2٫۵۸ 2٫44 2٫2۹ 2٫2۹ ۱٫۹۵ 2٫۳۶ ۱٫۵2 ۰٫7۱ ۰٫۸۵ ۱٫4 ومعدنصنعت
 ۵٫۳۱ 4٫42 4٫۶۹ - - - - - - - - - - - قوامین

 ۰٫۹4 ۰٫۹۵ ۱٫۰۳ ۱٫۱۳ ۰٫۹۶ ۱٫۰۳ ۱٫2۵ ۱٫۱ ۱٫ ۰٫۸۸ ۰٫۶7 ۰٫۳۱ ۰٫۱۹ ۰٫۱۱ کارآفرین
 ۵٫77 ۳٫۵۵ ۳٫۶ ۵٫77 ۵٫74 ۶٫2۸ ۶٫۸۱ 7٫۰۳ ۸٫44 ۹٫۰۸ ۹٫۱۶ ۱۱٫7۱ ۱2٫ ۱2٫۳۱ کشاورزی

 ۰٫2۱ ۰٫۱ ۰٫۰7 ۰٫۱ - - - - - - - - - - گردشگری
 ۱4 ۱4٫۹ ۱4۶ ۱۵٫۱ ۱۰٫2 ۹٫۳۱ ۸٫۹۵ ۸٫22 4٫24 ۳٫۳۳ ۱٫۹۳ 7٫۰2 ۱۰٫2 ۱۰٫۳ مسکن

 ۱2٫۸ ۱۵٫2 ۱۶٫7۸ ۱۵٫۱۳ ۱۵٫2۵ ۱۳٫۵7 ۱4٫۰۹ ۱4٫۵۵ ۱۵٫ ۱۶٫۱۶ ۱۹٫۱4 2۱٫۱ ۱4٫۳ ۱۳٫۶ ملت
 7٫۹2 ۸٫۶۵ ۱۰٫۰4 ۱2٫24 ۱۵٫۳ ۱۶٫۸۹ ۱۸٫۱2 ۱۸٫4۵ ۱۸٫۳ ۱۹٫7۳ 2۱٫74 2۰٫۰ 2۵٫7 2۶٫2 ملی

موسسه 
 توسعه

۰٫24 ۰٫۳ ۰٫۳ ۰٫4 ۰٫۳ ۰٫2 ۰٫۰۵ ۰٫۰۱ ۰٫۰2 ۰٫۰7 - - - - 

 ۳٫۹2 ۳٫۸۱ ۳٫۱4 2٫۹  ۳ 2٫۹ - - - - - - - - مهر اقتصاد
 ۰٫4۱ ۰٫۳۱ ۰٫27 ۰٫۱7 ۰٫۰۶ ۰٫۰۵ ۰٫2۱ ۰٫۰۱ - - - - - - مهر ایران

منبع: محاسبات  سال مورد نظر است.( ها درنشانگر عدم فعالیت بانک مذکور یا عدم وجود داده -)علامت  
 جاری پژوهش
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 447 ... یپول یاستس یاثرگذار یزاندر م ینظام بانک یقدرت بازار یرتأث 

 

 ها و نتایج تخمینآزمون ۴
بودن نتایج این  کنندهگمراه به دلیلبه منظور جلوگیری از تخمین رگرسیون ساختگی 

نباشتگی بین متغیرها در اهای مانایی متغیرها و وجود همها، لازم است، آزمونرگرسیون
ی کدی» یهاآزمون با را متغیرهایی مانا ها،مدل برآورد از معادلات رگرسیونی انجام شود. پیش

نتایج آزمون ایستایی  ردیم.کی بررس «۱شین پسران و ایم،»و  «چو لوین» ،«یافتهیمتعم فولر
هستند. همچنین دهد که تمام متغیرها در سطح، ایستا ( نشان می۳متغیرها در جدول )

کند. انباشتگی بین متغیرها را رد می مه ( فرض عدم2۰۰4) 2انباشتگی پدرونینتایج آزمون هم
 جمع هستند.یعنی متغیرها در بلندمدت هم

 4جدول 
 نتایج آزمون ریشه واحد متغیرها

 متغیر

Levin, Lin, 
Chu (t) 

Im, Pesaran 
and Shin (W-

stat) 

ADF - Fisher 
(Chi- square) 

PP- Fisher 
(Chi- square) 

-p آماره
value آماره p-

value آماره p-
value آماره p-

value 
Loan(L) ۵٫۱۹۱- ۰٫۰۰۰ 2٫۳۶4- ۰٫۰۰۹ ۶۹٫۸۱2 ۰٫۰۰4 72٫۶۶ ۰٫۰۰2 
MP(L) ۱۳٫۳۵۸- ۰٫۰۰۰ ۸٫۵2۵- ۰٫۰۰۰ ۱۸4٫2۳7 ۰٫۰۰۰ 2۳۱٫۰2 ۰٫۰۰۰۰ 

Capit(L) 4٫۱2- ۰٫۰۰۰ ۳٫۳7- ۰٫۰۰۰ 77٫24 ۰٫۰۰۰ ۱۳4٫2۵ ۰٫۰۰۰ 
Liguidit(L) 4٫۰24- ۰٫۰۰۰ 2٫۱7۵- ۰٫۰۰۱ ۵4٫۹۳۵ ۰٫۰۵۸ ۸۰٫۶۶4 ۰٫۰۰۰۰ 

Size(L) 4٫۰4۹- ۰٫۰۰۰ ۳٫۰۰2- ۰٫۰۰۱ 7۱٫۰74 ۰٫۰۰۱ ۱7۰٫۶۸ ۰٫۰۰۰۰ 
GDP(L) ۱2٫۰۱ ۰٫۰۰۰ 7٫۰۳- ۰٫۰۰۰ ۱۶٫۱7۵ ۰٫۰۰۰ ۱2۶٫۰۳ ۰٫۰۰۰ 

Lerner(L) ۱2٫۸7- ۰٫۰۰۰ ۶٫۹۰۳- ۰٫۰۰۰ ۱۶۰٫۳ ۰٫۰۰۰ ۱۹7٫۸۵ ۰٫۰۰۰ 
 به معنی سطح (L)نماد  :یادداشت

 مأخذ: محاسبات جاری پژوهش

دهی متغیرهای مستقل بانکی بر مجرای وام تأثیرقبل از تخمین معادله رگرسیونی و بررسی 
لازم است، نسبت به تخمین معادله به روش پانل با اثرات ثابت FEیا اثرات تصادفی

                                                                                                                                  
1 Im,Pesaran,Shin 
2 Pedroni 
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 ۱۳۹۶پاییز  /۳۳سال دهم/ شماره  44۸

 REگیری شود. که در این پژوهش از اثرات ثابت استفاده شده است. چون آزمون تصمیم
 هاسمن مؤید آن است که معادله مدل، پانل با اثرات ثابت است.

پولی  (، حالتی که سیاست4جدول )( و مطابق 2۰۱۳فانگاکوا )ابتدا بر اساس مطالعه 
قدرت  تأثیرای بانک بدون لحاظ نامههای ترازاز طریق ویژگی یرمستقیمغمستقیم و  طوربه

 عنوانبهگیرد. متغیرهای که گذارد، مورد بررسی قرار میدهی اثر میبازار بر مجرای وام
 ۱اند، پیرو مطالعات کاشیاب و استینای هر بانک در نظر گرفته شدههای ترازنامهویژگی

شاخص نقدینگی و شاخص ( شاخص اندازه بانک، 2۰۱۱) یوروال( و 2۰۰۳) 2(، ایهرمن2۰۰۰)
 باشند.سرمایه بانک می

 ۵ جدول
 سیاست پولی بدون لحاظ قدرت بازاری یرمستقیمو غنتایج تخمین اثر مستقیم 

 سطح احتمال انحراف استاندارد tآماره  ضریب تخمین متغیر
Size(-1) ۸2۱۰۳٫۰  2۹۸۸٫7  ۱۱24۸٫۰  ۰۰۰٫۰  

Liquid(-1) ۸۱۸22٫۰  ۱۱4۱٫۶  ۱۳۳۸2٫۰  ۰۰۰٫۰  
Capit(-1) 7۳۱4۳٫۰  ۳4۸4٫۱  ۵4244٫۰  ۱7۹٫۰  

Montry-Policy ۰۰2۰7٫۰  ۱۶۱۹٫۳  ۰۰۰۶۵٫۰  ۰۰۱٫۰  
Mp*Size(-1) - ۰۰۰۵۸٫۰  - ۳۱۳۵٫2  ۰۰۰2۵٫۰  ۰22٫۰  

Mp*Liquid(-1) - ۰۰۰۵۳٫۰  - ۹۸4۶٫۱  ۰۰۰2۶٫۰  ۰4۹٫۰  
Mp*Capit(-1) ۰۰۳4۰٫۰  7۸۰42٫۰  ۰۰4۳۶٫۰  4۳۶٫۰  

GDP - ۰4۰۳۵٫۰  - 42۸۸٫۳  ۰۱۱7۶٫۰  ۰۰۰٫۰  
Constant ۶۸۱۰٫۱۰  ۹7٫۱22  ۰۸۶۸۵٫۰  ۰۰۰٫۰  

R-squared ۹۱4۵٫۰   Mean dependent var ۹27۰٫۱۰  
Adjusted R-squared ۸۹42٫۰   S.D. dependent var ۶۹۸۳٫۱  
S.E. of regression ۵۵24٫۰  Sum squared resid ۸۹۰۵٫4۰  

F- statistic ۸442٫44  Durbin-Watson stat ۵4۸۰۱٫۱  
Prob(F-statistic) ۰۰۰۰٫۰   Second-Stage SSR 

 

۸۹۰۵۶٫4۰  
 مأخذ: محاسبات جاری پژوهش

                                                                                                                                  
1 Kashyap and Stein 
2 Ehrmann 
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 44۹ ... یپول یاستس یاثرگذار یزاندر م ینظام بانک یقدرت بازار یرتأث 

 

دار و مستقیم بر میزان تسهیلات معنی تأثیرمتغیر اندازه بانک  آمدهدستبهمطابق با نتایج 
یابد. متغیر دهی بانک افزایش میاعطایی دارد. به این معنی که با افزایش اندازه بانک، وام

 مستقیمارتباط این متغیر نیز ای بانک متغیر نسبت سرمایه است که های ترازنامهبعدی ویژگی
از  اختلاف . متغیر نقدینگی، که ازباشددار نمیدارد، البته از لحاظ آماری معنیدهی با وام

دار و آید، ارتباط معنیمی به دستهای های نقد بانک به کل دارایینسبت دارایی میانگین
نقدینگی  یک درصد ها دارد. بدین معنی که با افزایشمثبت با میزان تسهیلات اعطایی بانک

با تئوری  نتایجیابد. این یش میافزا درصد ۰٫۸۱۸به میزان  دهی آنهاها، فعالیت وامبانک
توانند از نقدتری دارند، می یترازنامهو  تربزرگاندازه های که سازگار است، زیرا بانک

های خود استفاده کنند. های نقد خود برای حفظ تسهیلات اعطایی در سبد داراییدارایی
 همکاران، و ۱ایهرمن) گیرندمی های پولی انقباضی قرارسیاست تأثیربنابراین کمتر تحت 

( و همچنین 2۰۱۱همکاران )از مطالعات الیورو و  آمدهدستبه(. این تخمین با نتایج 2۰۰۳
 ( نیز مطابقت دارد.2۰۱4همکاران )نتایج فانگاکوا و 

شود، علامت ضریب شاخص سیاست یملاحظه م (4با توجه به نتایج ارائه شده در جدول )
تسهیلات  مانده رشد نرخ هکاینی یعن است، مثبت (مرکزیها به بانک بدهی بانک) یپول

 نآ نشان داده و مقدار مثبتنش کوا ها به بانک مرکزیبدهی بانک افزایش ها بهکبانیی اعطا
ش افزای درصد کی یها به ازاکبان یتسهیلات اعطای مانده رشد نرخ هکی طور .یابدیم افزایش

برخوردار است.  مثبتاز رشد  درصد ۰٫۰۰2۰7 هاندازبه ها به بانک مرکزیبدهی بانکدر 
ها به بانک بدهی بانکافزایش  نش بهکها در واکبانی نرخ رشد مانده تسهیلات اعطای افزایش
 سازگار است. یبه لحاظ نظر مرکزی

 ایهای ترازنامهبر ویژگی یرگذاریتأثدر مورد اثرات غیرمستقیم سیاست پولی از طریق 
در سطح اطمینان  MP×LIQ(-1)و  MP×SIZE(-1) تأثیرضرایب توان گفت نیز میها بانک

-)MP×CAPباشد. اما ضریب متغیر ها مطابق انتظار میعلامت آنبوده و دار معنیدرصد  ۹۵
در  و اندازه بانک ضرب نقدینگیعلامت متغیر حاصل باشد.نمیدار معنیبه لحاظ آماری  (1

دار است. این بدین درصد معنی ۹۵شاخص سیاست پولی منفی بوده و در سطح اطمینان 
ها بانکو اندازه معناست که حساسیت تسهیلات بانکی به سیاست پولی با افزایش نقدینگی 

 درکل. خوانی دارد( هم۱۳۸۹) یدریحوش و های فرزین. این نتیجه با یافتهیابدکاهش می
ها بر عرضه تسهیلات و نقدینگی بانک اندازهبر  غیرمستقیمی تأثیرگذارق سیاست پولی از طری

که  -۰٫۰4۰برابر با  در مدل GDPبانکی در ایران اثرگذار بوده است. ضریب متغیر نرخ رشد 

                                                                                                                                  
1 Ehrmann, Gambacorta, Martínez-Pagés, Sevestre & Worms. 
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 ۱۳۹۶پاییز  /۳۳سال دهم/ شماره  4۵۰

انتظار بر رشد  برخلافضعیف و منفی نرخ رشد تولید ناخالص داخلی حقیقی  اثرگذارینشانگر 
تواند قابل توجیه باشد که به دلیل بهبود رشد به این صورت می باشد. اثر منفیتسهیلات می

های اقتصادی بهبود یافته و این امر به افزایش منابع رشد اقتصادی، وضعیت درآمدی بنگاه
مالی نیازهایشان منجر شده است. از سوی دیگر به دلیل گران بودن  تأمینداخلی آنها برای 

ی تسهیلات بانکی کاهش یافته و به دنبال آن مانده منابع مالی بیرونی تقاضای آنها برا
 است. شده اهش مواجهکبا  هاکبان اعطایی تسهیلات

قدرت  تأثیر( به بررسی موضوع اصلی مقاله یعنی ۵جدول )در  شدهمطرحدر مدل بعدی 
غیرمستقیم  تأثیردهی با لحاظ انتقال سیاست پولی از طریق مجرای وام اثربخشیبازاری بر 

شود. بدین منظور متغیری ای بانک پرداخته میهای ترازنامهسیاست پولی حاصل از ویژگی
اگر ضریب  نماییم.ضرب شاخص سیاست پولی در شاخص لرنر وارد مدل می، حاصلصورتبه

دار باشد، در این صورت قدرت بازاری کنش مثبت )منفی( و از نظر آماری معنیجمله برهم
 تقویتدهی را انتقال سیاست پولی از طریق مجرای وام سازوکار اثربخشیانکداری، در صنعت ب

 ( خواهد کرد.تضعیف)
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 4۵۱ ... یپول یاستس یاثرگذار یزاندر م ینظام بانک یقدرت بازار یرتأث 

 

 ۶ جدول
 سیاست پولی با لحاظ قدرت بازاری یرمستقیمو غاثر مستقیم  زمانهمتخمین 

انحراف  tآماره   ضریب تخمین متغیر
 استاندارد

سطح 
 احتمال

Size(-1) ۰٫۳4۸۳۰ ۳٫۹۵۵۰ ۰٫۰۸۸۰۶ ۰٫۰۰۰ 
Liquid(-1) ۰٫۱۶22۸ ۱٫۵۰2۶ ۰٫۱۰7۹۹ ۰٫۱۳۵ 

Capit(-1) ۰٫۰۱۵۹2 ۰٫۰۰4۱۸ ۰٫۳۸۰۶۶ ۰٫۹۹۶ 
Lerner ۱٫۰۱۹4- ۱۱٫۹44- ۰٫۰۸۵۳4 ۰٫۰۰۰ 

Montry-Policy ۰٫۰۰۳۹۸۰ ۳٫7۳2۹ ۰٫۰۰۱۰۶۶ ۰٫۰۰۰ 
Mp*Size(-1) ۰٫۰۰۰24- 2٫2۸۸۱- ۰٫۰۰۰۱۹۰ ۰٫۰۳۸ 

Mp*Liquid(-1) ۰٫۰۰۰۳2- ۱٫7۶۰۹- ۰٫۰۰۰۱۸۶ ۰٫۰۸۰ 
Mp*Capit(-1) ۰٫۰۰2۰7۵ ۰٫۶۵۹4 ۰٫۰۰۳۱7 ۰٫۵۱۰ 

Mp*Lerner ۰٫۰۰۵4۵- ۳٫۶۵۳۳- ۰٫۰۰۱4۹ ۰٫۰۰۰ 
GDP ۰٫۰۱۱۱۹- ۱٫2۱۶7۳- ۰٫۰۰۹۱۹ ۰٫22۵ 

Constant ۱7٫7۱27 ۳۰٫۰4۸۳ ۰٫۵۸۹47 ۰٫۰۰۰ 
R-squared ۰٫۹۵۹77  Mean dependent var ۱۰٫۹27۰ 

Adjusted R-squared ۰٫۹4۹4۰  S.D. dependent var ۱٫۶۹۸۳۱ 
S.E. of regression ۰٫۳۸2۰۰۰ Sum squared resid ۱۹٫2۶۱۹ 

F- statistic ۹2٫۶2۰4 Durbin-Watson stat ۱٫۶۹۵۵۸ 
Prob(F-statistic) ۰٫۰۰۰۰۰ Second-Stage SSR 

 

۱۹٫2۶۱۹ 
 مأخذ: محاسبات جاری پژوهش

کنش سیاست پولی با شاخص لرنر (، جمله برهم۵جدول )با توجه به نتایج ارائه شده در 
کند با افزایش دار است و بیان میو معنی منفیمتغیر این مدل دارای ضریب  ترینمهم عنوانبه

خواهد داشت. به کاسته  درصد ۰٫۰۰۵4در این متغیر میزان رشد وام به اندازه  درصدیک 
ایجاد  یهارشد واماز ت بانکداری، عبارتی نشانگر آن است که افزایش قدرت انحصاری در صنع

ها نیز بینیپیش. این نتیجه با انتظارات و ساختخواهد  انبساطیشده بر اثر سیاست پولی 
که اولاً قدرت بازاری در سیستم بانکی امکان دسترسی به بازارهای  صورتینبدسازگار است. 

های اثرات شوک سیاست دهد و موجب کاهشبه منابع جایگزین سپرده( را افزایش می)مالی 
که حاشیه سود ایجاد شده، با توجه به قدرت بازار، موجب پدیدار پولی خواهد شد. دوم این

پولی شده و درنتیجه از اثربخشی سیاست  هایسیاستدر برابر شوک  ۱گیرضربهشدن نوعی 

                                                                                                                                  
1 Buffer 
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 ۱۳۹۶پاییز  /۳۳سال دهم/ شماره  4۵2

انتقال بخشی توان ادعا کرد اثر قدرت بازاری در این صنعت، اثرپولی خواهد کاست. بنابراین می
کند و لذا فرضیه اصلی تحقیق رد دهی بانک را تضعیف میسیاست پولی از طریق مجرای وام

 2( و لروی2۰۱۱) ۱مطالعات اولیورو و لی از آمدهدستبهنتایج  با تخمین شود. نتیجه ایننمی
مطابقت دارد ولی با  (2۰۱۶همکاران )و  خانینحسو  (2۰۱۳همکاران )و  ۳برامر، (2۰۱4)

 یخوانهم( 2۰۱۳) 5( و آمیدو و ولف2۰۱۳) 4و همکاران فانگاکوا نتایج حاصله از مطالعات
 ندارد.

دهی نظام بانکی داری بر واممتغیر شاخص سیاست پولی در این مدل اثر ضعیف ولی معنی
شاخص  صددرباشد، به این معنی که با افزایش یک می مثبتایران دارد. ضریب این شاخص 

شود میافزوده  درصد ۰٫۰۰۳۹ اندازهبههای اعطایی وام سیاست پولی میزان رشد تسهیلات و
سیاست  سازگار است. افزایش در شاخص یانگراپول با دیدگاهتئوری  از لحاظکه این نتیجه 

 ساطیانببه معنی سیاست پولی  ها به بانک مرکزیبدهی بانکپولی یا به بیانی دیگر افزایش در 
 افزایشهای بانکی و در نهایت موجب سپرده افزایشباعث انبساطی است. اعمال سیاست پولی 

ها کبان اعطایی تسهیلاتی اصل شود. البته با توجه به اینکه بخشتسهیلات اعطایی می
 بنابراین، شودیم پرداخت بودجهی هاتبصره قالب در بوده وی لیفکت تسهیلات صورتبه

 بسیار ضعیف است.ی نشکوا ها به بانک مرکزیبدهی بانکتغییرات  به ها نسبتواکنش بانک
حقیقی  GDPشود، برخلاف انتظار نرخ رشد می ملاحظه( ۵جدول )با توجه به  همچنین

 تأثیرگذارد. دلیل عدم ها نمیداری از نظر آماری بر نرخ رشد تسهیلات اعطایی بانکاثر معنی
های بانکی را دوگانگی بازار پول کشور و اختلاف شد واممتغیر رشد تولید ناخالص حقیقی بر ر

فاحش میان نرخ سود بانکی و نرخ سود )بهره( غیر بانکی دانست که موجب بالا بودن تقاضا 
شود. همچنین به دلیل توسعه های مختلف اقتصادی میبرای تسهیلات بانکی از سوی بخش

نقدینگی  تأمینها برای یر برخی از بنگاههای اخبازار سرمایه )بورس اوراق بهادار( در سال
اند که به همان اندازه از تقاضای تسهیلات بانکی کاسته شده خود به این بازارها مراجعه کرده

ها را اندازه های بانکاست. از طرفی نتایج حاصله برای ضرایب متغیرهای که قوت ترازنامه
یی نقدتر هستند، از نظر مالی محدودیت های که از لحاظ پرتفودهد، بانکگیرد، نشان میمی

های خود را از تغییرات شرایط پولی کمتری داشته و توانایی بهتری برای محافظت عرضه وام

                                                                                                                                  
1 Marya Pya Olivero, Yuan Li 
2  Leroy 
3 Brämer et al. 
4 Fungáčová, Solanko, and Weill  
5 Amidu and Wolfe  
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 4۵۳ ... یپول یاستس یاثرگذار یزاندر م ینظام بانک یقدرت بازار یرتأث 

 

تر، توان مقابله با های با سطح نقدینگی پاییندهی بانکمجرای وام یگردعبارتبهدارند. 
گذاران پولی را ندارند. همچنین در مورد توسط سیاست اتخاذشدهسیاست پولی انقباضی 

ها در این مدل ضریب های بانکبر ویژگی یرگذاریتأثسیاست پولی از طریق  غیرمستقیماثرات 
 MP× SIZE (-1) اما دو متغیر. نیست داریمعناز لحاظ آماری  MP× CAP(-1) متغیر تأثیر

ضرب نقدینگی در علامت متغیر حاصل د.نباشدار میدارای ضرایب معنی MP×LIQ(-1)و 
ضرب اندازه از ضریب متغیر حاصل تربزرگشاخص سیاست پولی منفی است و قدر مطلق آن 

باشد. این بدین معناست که با افزایش نسبت نقدینگی بانک در شاخص سیاست پولی می
ین نتیجه با یابد. اها، حساسیت تسهیلات بانکی به سیاست پولی کاهش میای بانکترازنامه

توان گفت، ایران مطابقت دارد. لذا می ( در۱۳۸۹وش )نتایج حاصل از مطالعات فرزین
ها بر عرضه تسهیلات ی غیرمستقیم بر اندازه و نقدینگی بانکتأثیرگذارسیاست پولی از طریق 

 بوده است. مؤثربانکی در ایران 

 گیرینتیجه ۵
شورها کنهایی  اهداف از هاپرداخت تراز در تعادل و تورم نترلک اشتغال، سطح افزایش همواره

 هک هایی هستندزی اهرمکمر کپولی بان سیاست و های مالی دولتباشد. ابزارهای سیاستمی
 سیاست .دهنداستفاده قرار می مورد نهایی خود اهداف به یابیدستبرای  شورهاک معمولاً

 متغیرهای پولی مانند دنبال تنظیماقتصادی به  لانک اهداف حیطه در خاص طوربهپولی 
لذا بررسی عوامل  .باشدیا نقدینگی می و پول حجم ها،پرداخت تراز در تعادل ها،قیمت تثبیت

در انتقال سیاست پولی از اهمیت بسزایی برخوردار است.  اثربخشیبر  تأثیرگذارو متغیرهای 
از طریق ال سیاست پولی بر اثرگذاری انتقپژوهش حاضر اثر قدرت بازاری سیستم بانکی 

افزایش قدرت ی تحقیق حاکی از آن است، ها. یافتهگیردمیدهی مورد بررسی قرار مجرای وام
دهی سیاست پولی از مجرای وامانتقال اثربخشی  داری بالا موجب تضعیفسطح معنی بازار با

و  یت پولبین شاخص سیاس کنشبرهمبودن جمله  منفیبا توجه به  دیگریانببهشود. می
از طریق  یانتقال سیاست پول یتوان ادعا نمود، اثربخشیم بانکداریشاخص لرنر در صنعت 

با کاهش  یشود. یعنیبا کاهش قدرت انحصاری در این صنعت تقویت م کبان یدهانال وامک
 ها خواهد داشت.اثر شدیدتری بر رشد وام ی، سیاست پولبانکداریشاخص لرنر در بخش 

 ابزار عنوانبه ها به بانک مرکزیافزایش بدهی بانکدهد، همچنین نتایج تحقیق نشان می
دهی نظام بانکی دارد. یعنی اتخاذ سیاست داری بر وامضعیف ولی معنی مثبتسیاست پولی اثر 

تسهیلات اعطایی  افزایشبه و منجر های بانکی شده سپرده افزایشموجب  انبساطیپولی 
غیرمستقیم  تأثیرهمچنین باشد. می یانگراپول لحاظ نظری سازگار با دیدگاهکه از  گرددمی
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قرار  تائیدها مورد ها بر میزان وام بانکسیاست پولی به ترتیب از طریق نقدینگی و اندازه بانک
استحکام گرفت و نتایج نشان داد، حساسیت تسهیلات بانکی به سیاست پولی با افزایش 

دهی راساس نتایج حاصله از برآورد الگوها، مجرای وامب .شودکاسته میها ای بانکترازنامه
های پولی برخوردار است. های بزرگ از اثرپذیری کمتری در برابر سیاستبانک در میان بانک
 اثربخشیهای اخیر در سیستم بانکی طی سال افزایش میزان رقابترسد که بنابراین به نظر می

های بزرگ تقویت کرده است. یعنی کاهش هش سهم بازار بانکسیاست پولی را از طریق کا
ها در مقابل سیاست پولی، اثرگذاری این بانک ۱قدرت انحصاری، از طریق کاهش اثر حفاظتی

گردد ملی رقابت توصیه میی ها را بیشتر کرده است. لذا به مقامات پولی کشور و شوراسیاست
 یخارجی، فضا یهابانکبا گسترش تعداد بازیگران نظام بانکی و از بین بردن موانع ورود 
های اعمال شده توسط رقابتی ایجاد نموده و از این طریق به بهبود اثربخشی سیاست

درت گردد در تحقیقات آتی علاوه بر قگذاران پولی کمک کنند. همچنین پیشنهاد میسیاست
سازی و های تمرکز در صنعت تغییراتی چون تغییر مالکیت، خصوصیبازاری و سایر شاخص
های خارجی که همگی با ساختار بازار سیستم بانکی در ارتباط هستند، افزایش همکاری بانک

 مورد توجه و بررسی قرار گیرند.
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