
 

از  شواهدی  بانک:  و  بنگاه  بين  روابط  از  حقايقی 
داده های شرکت های بورسی در ايران1

پذيرش: 1396/12/27دريافت: 1396/10/20

چکيده: اصلی ترین منبع تامین مالی شرکت ها در ایران بانک ها هستند. رابطه بانک و بنگاه 
تحت تاثیر عوامل متعددی قرار داشته و این رابطه می تواند بر عملکرد بنگاه ها اثرگذار باشد. 
از طرف دیگر، وضعیت مطلوب مالی بنگاه نیز می تواند بنگاه را در جهت یافتن تسهیلات با 
کیفیت بهتر و هزینه مالی کمتر کمک کند. در این پژوهش، از اطلاعات شرکت های بورسی 
در خصوص بانک های اعتباردهنده شان برای بازه زمانی ۱۳9۳-۱۳86 استفاده شده است. با 
بکارگیری این داده ها رابطه بانک و بنگاه تبیین شده و عوامل موثر بر شاخص های منتخب رابطه 
بانک و بنگاه )سهم بانک غالب، تعداد بانک  های اعتبار دهنده، شاخص تمرکز، سهم بانک های 
خصوصی، و تعداد سال های همکاری با بانک غالب( بررسی شدند. بر اساس یافته های پژوهش، 
شرکت هایی با ریسک نقدینگی کمتر و نسبت های مالی مطلوب تر، به اعتبارات با کیفیت بهتر 
و هزینه کمتر دسترسی دارند. از طرف دیگر، نتایج تحلیل رگرسیون ها نشان می دهد که سهم 
بانک های خصوصی در تسهیلات شرکت هایی که از نظر نقدینگی در شرایط مناسبی قرار 
ندارند، بیشتر است. همچنین، شرکت هایی با جریان نقدی بالا، تمرکز تسهیلاتشان )از نظر 
بانک های اعتباردهنده( بیشتر می شود. به  علاوه، بنگاه ها هرچه بزرگ تر باشند، سهم بانک های 

خصوصی از تسهیلات و تعداد بانک های اعتباردهنده به آن ها بیشتر می شوند. 

کليدواژه�ها:� تسهیلات بانکی، بنگاه ها، ریسک مالی، تامین مالی، پانل پویا.
 .G31 ,G19, L25 :JELطبقه�بندي�

۱. این پژوهش توسط موسسه عالی آموزش و پژوهش مدیریت و برنامه ریزی و پژوهشکده پولی و بانکی بانک مرکزی 

تامین مالی شده است.
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مقدمه

بانک محور بودن نظام تامین مالی کشور سبب می شود تا بنگاه های تولیدی مانند سایر متقاضیان، 
وجوه قابل توجهی از منابع مالی مورد نیاز خود را از راه بانک ها تامین کنند. شرایط بازار مالی ایران 
)که در بیشتر دوره ها سرکوب مالی و نرخ سود بانکی پایین حاکم بوده(، مازاد تقاضا و محدودیت 
)درویشی،  است  کرده  معرفی  بازار  این  ویژگی همیشگی  به صورت  را  بانک ها  از  اعتبار  دریافت  در 
۱۳8۵(. در چنین شرایطی، بانک ها که عمدتاً با صف تقاضای تسهیلات مواجه هستند، عامل اصلی 
تصمیم گیری در خصوص اعطای تسهیلات هستند و با توجه به معیارهای انتخاب شان تلاش می کنند 

تا تسهیلات گیرنده ای را انتخاب کنند که ریسک کمتری را به بانک تحمیل کند. 
از طرف دیگر، رابطه با بانک ها )به عنوان مهم ترین منبع تامین مالی بنگاه های تولیدی( از اهمیتی 
راهبردی برای بنگاه ها برخوردار است. اگرچه، تمام بنگاه ها در شرایط سرکوب مالی نمی توانند بانک 
اعتباردهنده را انتخاب کنند،  ولی این امکان برای برخی از بنگاه ها با شرایط مالی مناسب وجود دارد 
با بانک ها تا حدود زیادی تنظیم کنند. نکته قابل توجه در این شرایط این  که نحوه ارتباط خود را 
است که وجود عدم تقارن اطلاعات و سایش های۱ بازارهای مالی از ویژگی های اصلی بازارهای مالی 
هستند که فعالیت های این بخش را با چالش هایی روبرو می کنند. در این شرایط، فعالیت واسطه گری 
ارزیابی  و  اطلاعاتی( در جریان است و شناسایی  تقارن  نظر عدم  )از  نامطمئن  بانک در یک فضای 
مطرح  پرسشی  شرایط،  این  در  است.  دشواری  کار  آن ها  ریسک های  و  تسهیلات  متقاضیان  دقیق 
می شود که در فضای عدم تقارن اطلاعات، چه عواملی باعث شکل گیری رابطه بانک ـ بنگاه می شود 
و چه عواملی آن را از بین می برد. برای بررسی این مسئله، تحلیل عوامل موثر بر رابطه بین بانک ها و 
بنگاه ها و چگونگی انتخاب هایی که بانک ها در اعطای تسهیلات دارند، می تواند مفید باشد. با نگاهی 
بانک و  ارتباط  باب نحوه  این حوزه مشخص می شود که پژوهشی در  انجام شده در  به پژوهش های 
بنگاه در اقتصاد ایران انجام نشده است و شناختی کافی در خصوص شناخت روابط در این حوزه با 
واسطه محدودیت در داده وجود ندارد.  از این رو، در این پژوهش با جمع آوری و استفاده از داده های 
منحصربه فرد بانک ـ بنگاه )که از اطلاعات شرکت های بورسی مستخرج شده است(، اثر ویژگی های 
مالی بنگاه بر متغیرهای تببین کننده رابطه بانک ـ بنگاه )سهم بانک غالب در تسهیلات بنگاه، تعداد 
بانک  های اعتبار دهنده به بنگاه، شاخص تمرکز تسهیلات گرفته شده بنگاه، سهم بانک های خصوصی از 

تسهیلات بنگاه، و تعداد سال های همکاری بنگاه با بانک  غالب( مورد ارزیابی قرار می گیرند.

1. Frictions
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یافته های این پژوهش نشان می دهد که بنگاه های بزرگ تر برای تامین مالی خود از تعداد بانک های 
بیشتری وام گرفته اند. همچنین، بنگاه های بزرگ تر رجوع بیشتری به بانک های خصوصی داشته اند. 
به علاوه، شرکت هایی که وضعیت نقدینگی مطلوبی ندارند، از تسهیلات بانک های خصوصی بیشتر 
استفاده کرده اند و تعداد بانک های اعتباردهنده آن ها نیز افزایش یافته است. نتایج نشان می دهد که 
بین اعتبار تجاری و اعتبار بانکی نوعی جانشینی وجود دارد؛ به گونه ای که افزایش استفاده از اعتبار 

تجاری، سهم بانک غالب را کاهش داده و تعداد سال های همکاری با بانک اصلی را کمتر می کند.
سوم،  بخش  در  می شود.  مرور  تجربی  پژوهش های  و  نظری  مبانی  ابتدا  بعدی،  بخش های  در 
توصیفی آماری از داده های این پژوهش صورت می گیرد. در بخش چهارم نیز نتایج برآوردهای آماری 

ارائه و تفسیر می شوند و در انتها، جمع بندی و نتیجه گیری صورت می گیرد.

مبانی نظری و پژوهش های تجربی

در مدل های اقتصادی که در آن سایش مالی مانند هزینه اعمال قرارداد یا عدم تقارن اطلاعات تعریف 
نشده است، نیازی به سیستم مالی وجود ندارد )Arrow, 1964; Debreu, 1959(. در نتیجه، توسعه مالی 
اثری بر رشد اقتصادی ندارد. بنابراین، هرگونه اثرگذاری توسعه نظام مالی بر رشد بخش حقیقی، ناشی 
از لحاظ کردن سایش های بازار مالی است و با توجه به وجود این سایش ها نقش واسطه گری مالی مهم 
می شود )Levine, 1997(. زیرا کارکرد اصلی و علت به وجودآمدن واسطه گران مالی مانند بانک ها آن است 
که هزینه های ناشی از وجود اصطکاک های مالی را به حداقل برسانند. هرچه، کارایی واسطه گری مالی در 
سیستم مالی بیشتر باشد، هزینه ناشی از وجود سایش مالی کمتر می شود. لوین )۱99۷( اشاره می کند که 
نظام مالی دارای پنج کارکرد مدیریت ریسک، تخصیص منابع،  ارزیابی و کنترل شرکت های قرض گیرنده، 
انتقال پس اندازها، و تسهیل مبادلات کالا و خدمات است و کاراتر انجام شدن این کارکردها از مسیر انباشت 

سرمایه و همچنین، فراهم کردن فرصت نوآوری در تکنولوژی، به بهبود رشد اقتصادی کمک می کند. 
پژوهش های گوناگونی به رابطه توسعه مالی و رشد اقتصادی در بعد کلان پرداخته اند. اما برخی 
از پژوهش ها در این حوزه وجود دارند که رابطه بخش مالی و بخش حقیقی را در سطح خُرد بررسی 
کرده اند. این دسته از پژوهش ها با استفاده از داده های خرد بنگاه های تولیدی، اثر چگونگی و کیفیت 
فعالیت  بانک ها را بر بنگاه های قرض گیرنده بررسی کردند. رابطه بین شاخص های سلامت بانک ها و 
عملکرد بنگاه ها از مسیرهای مختلف تبیین شده، و عمده ترین تفسیر ها در این حوزه اشاره به اهمیت 

وجود سایش های مالی دارد.
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در این راستا، گیبسون۱ )۱99۵؛ ۱99۷( علت اثرگذاری شاخص های بانکی را بر عملکرد بنگاه ها 
با  را  بتواند در صورت قطع یک منبع مالی، منابع مالی دیگری  بنگاه  اگر  بیان می کند که  این گونه 
هزینه نزدیک به صفر جایگزین کند، وضعیت شاخص های سلامت بازار بانکی و هیچ بازار مالی دیگر 
بر وضعیت بنگاه های قرض گیرنده تاثیر گذار نخواهد بود. اما با توجه به شواهد و اتفاق نظری که وجود 
دارد، بنگاه نمی تواند به راحتی و با هزینه کمی منابع مالی دریافتی را از بانک جایگزین کند. از این رو، 
شرایط شبکه بانکی اثر مستقیمی بر بنگاه ها می گذارد و تغییر در جهت بهبود یا بدترشدن شرایط 
عدم  باشد.  اثرگذار  هستند،  بانک ها  مالی  تامین  به  وابسته  که  بنگاه هایی  بر  می تواند  بانکی  شبکه 
تقارن اطلاعات، مصداق دیگری از سایش های مالی است که موجب اثرگذاری شاخص های بانکی بر 
بنگاه ها  بازارهای مالی،  تقارن اطلاعات در  به عدم  با توجه  بنگاه های قرض گیرنده می شود.  عملکرد 
ترجیح می دهند تا نیاز نقدینگی خود را با تعداد بانک کمتری تامین کنند. در نتیجه، رابطه نزدیک 
و بلندمدت با یک بانک به رابطه دور یا کوتاه مدت با چندین بانک ترجیح داده می شود، زیرا از راه 
روابط قوی و بلندمدت با بانک ها، بنگاه ها اطلاعات خود را به بانک های اصلی اعتباردهنده به اشتراک 
می گذارند و به این واسطه، عدم تقارن اطلاعات و هزینۀ تامین مالی خود را کاهش می  دهند. پس، 
در یک چنین سیستمی، تغییر بانک اعتباردهنده برای بنگاه هزینه بر خواهد بود. بنابراین، اگر سلامت 
بانک اصلی یک بنگاه وخیم شود، می توان انتظار داشت که اثری منفی بر عملکرد آن بنگاه بر جای 

 .)Gibson, 1997( خواهد گذاشت
تبیین دیگری از این رابطه توسط واردلاو۲ )۲۰۱۰( انجام شده است که اشاره می کند، اطلاعات 
بنگاه قرض گیرنده در اختیار بانک اصلی وام دهنده آن بنگاه است و این اطلاعات به سادگی انتقال پذیر 
نیست. بنابراین، عوض کردن بانک وام دهنده برای بنگاه هزینه دارد. به عبارت دیگر، مزیت اطلاعاتی 
بانک اصلی بنگاه باعث ایجاد مسئله کژگزینی برای سایر بانک ها )که از شرکت اطلاعات ندارند( می شود. 
در صورتی که بنگاه بخواهد بانک اصلی خود را عوض کند، بانک های جدید اعتباردهنده نمی توانند 
تشخیص دهند که وام ندادن بانک قبلی به بنگاه به  دلیل عدم توانایی بانک بوده یا عدم تمایل آن بانک. 
از این رو، تمایلی به وام دادن به آن بنگاه نخواهند داشت. در نتیجه، با توجه به هزینه بر بودن تعویض 
بانک، در صورتی که سلامت مالی یک بانک بدتر شود، حتی اگر سایر بانک ها سلامت مالی خود را حفظ 
.)Gambini & Zazzaro, 2013( کرده باشند، عملکرد بنگاه های قرض گیرنده از آن بانک تضعیف می شود

1. Gibson
2. Wardlaw 
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پژوهش های تجربی با استفاده از داده های خرد بنگاه های کشورهای مختلف تلاش کردند تا رابطه 
بین سلامت بانکی و عملکرد بنگاه ها را به  صورت تجربی بررسی کنند. در این پژوهش ها تلاش شده تا 
اثر کیفیت عملکرد بانک ها بر شاخص های مختلف عملکردی بنگاه ها بررسی شوند. فکودا و همکاران 
)۲۰۰9(۱ اثر شاخص های سلامت بانکی را بر احتمال ورشکستگی بنگاه های کوچک و متوسط در دهه 
۱99۰ در ژاپن بررسی کردند و به این نتیجه رسیدند که همکاری بنگاه ها با بانک های ناسالم احتمال 
ورشکستگی را افزایش می دهد. چاوا و پورناناندام۲ )۲۰۱۱( اثر شوک به سیستم بانکداری آمریکا را 
در سال ۱998 و بر بنگاه های وام گیرنده بررسی کردند و نشان دادند که بازدهی بنگاه های وابسته 
به تامین مالی بانک ها ۵۰ درصد کمتر از بازدهی بنگاه هایی با دسترسی به بازار بدهی عمومی است. 
بررسی کردند.  بنگاه ها  بر  را  بانکی  اثر شاخص های سلامت  این حوزه  پژوهش های  از  بزرگی  بخش 
گیبسون )۱99۵؛ ۱99۷( از پژوهش های پایه در این حوزه هستند که به بررسی اثر سلامت مالی بانک 
اصلی اعتباردهنده بر سرمایه گذای بنگاه می پردازند. بر اساس این، سرمایه گذاری در بنگاهایی که با 
بانک هایی با رتبه پایین کار می کنند، ۳۰ درصد کمتر از سایر بنگاه ها است. همچنین، اثر شاخص های 
سلامت بانکی برای بنگاه هایی که وابسته به وام های بانکی هستند، مشهودتر است. پژوهش های مشابه 
دیگری مانند فوکودا و همکاران )۲۰۰۵( برای ژاپن، مایین و همکاران۳ )۲۰۱۲( برای مالزی، واردلاو 
)۲۰۱۰(، و لین و پاراویسینی4 )۲۰۱۱( برای آمریکا نیز به نتیجه مشابهی دست یافتند و اثر سلامت 

بانک اعتباردهنده را بر سرمایه گذاری بنگاه معنادار و بااهمیت برآورد کردند. 
شده  بررسی  نیز  دیگری  دیدگاه های  از  بنگاه ها  بر  اعتباردهنده  بانک های  بانکی  سلامت  اثر 
است. آکیوشی و کوبایوشی۵ )۲۰۱۰( اثر  منفی بدترشدن شاخص های سلامت بانکی را بر بهره وری 
شرکت های ژاپنی در دوره بحران مالی دهه ۱99۰ نشان دادند. فوکودا و همکاران )۲۰۰6( نشان دادند 
که بدترشدن سلامت بانک ها باعث ایجاد محدودیت نقدینگی در بنگاه ها می شود، و یامادا6 )۲۰۱۳( به 
این نتیجه رسید که سلامت مالی در یک بانک بر ساختار سرمایه بنگاه های مشتری آن بانک اثرگذار 
خواهد بود که در نهایت می تواند منجر به ناکارایی در رفتار بنگاه شود. همچنین هوبارد و همکاران۷ 

1. Fukuda et al.
2. Chava & Purnanandam 
3. Ma'In et al.
4. Lin & Paravisini 
5. Akiyoshi & Kobayashi 
6. Yamada
7. Hubbard et al.
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نتیجه رسیدند که شاخص های  این  به  آمریکایی  بنگاه های  وام های  اطلاعات  از  استفاده  با   )۲۰۰۲(
سلامت بانکی بر هزینه مالی بنگاه هایی که از آن ها وام می گیرند، تاثیر می گذارد.

توصیف آماری 

این پژوهش بر اساس اطلاعات به دست آمده از صورت  های مالی شرکت های پذیرفته شده در بورس 
اوراق بهادار )شرکت های بورسی( و همچنین، اطلاعات صورت های مالی بانک ها که توسط موسسه 

عالی بانکداری منتشر شده، انجام می شود. 
در این پژوهش، از داده های بیش از ۲6۰ شرکت پذیرفته شده در بورس و فرابورس تهران در بازه 
زمانی ۱۳86 تا ۱۳9۳ استفاده شده است. این داده ها به صورت پنل نامتوازن است و شرکت هایی که 
در این مجموعه قرار دارند، در بخش صنعت و معدن فعالیت می کنند. نیاز به اشاره است که در اقتصاد 
ایران، بنگاه های بزرگ صنعتی سهم قابل توجهی را از تولید بخش صنعت و معدن در اختیار دارند که 
بخش عمده  این بنگاه های بزرگ صنعتی در بورس پذیرفته شده اند. به گونه ای که بر اساس آمار بین ۳۵ 
تا 4۰ درصد از تولید صنعتی کشور در سال های اخیر توسط شرکت های بورسی انجام می شود۱. از این رو، 
طبیعی است که سهم تسهیلات شرکت های بورسی صنعتی از کل تسهیلات تخصیص یافته به بخش 
صنعت و معدن قابل توجه باشد. بر اساس محاسبات این پژوهش، سهم شرکت های بورسی از تسهیلات 
بخش صنعت و معدن بین ۲۰ تا ۲۵ درصد و از کل تسهیلات شبکه بانکی حدود ۵ درصد است. با وجود 
این، روند تغییر در ماندۀ حقیقی تسهیلات شرکت های بورسی در چند سال اخیر با تغییر در ماندۀ حقیقی 
کل تسهیلات شبکه بانکی هم جهت بوده است. شکل )۱( مقایسه ای را بین روند ماندۀ حقیقی تسهیلات 
کل و ماندۀ حقیقی شرکت های بورسی ارائه می دهد. بر اساس این، به جز سال ۱۳88 که مانده تسهیلات 
شرکت های بورسی تقریباً ثابت بوده، ولی مانده تسهیلات بانکی افزایش داشته، روند این دو متغیر یکسان 
است. همچنین شکل )۱( مانده تسهیلات کوتاه مدت و بلندمدت شرکت های بورسی را نیز به تفکیک نشان 

می دهد که بخش عمده ای از تسهیلات )بین ۷۰ تا 8۰ درصد(، تسهیلات با سررسید کوتاه مدت است۲. 

۱. آمار تولید شرکت های صنعتی فعال در بورس اوراق بهادار تهران توسط پژوهشکده پولی و بانکی بانک مرکزی 
منتشر شده است. در این نمونه، صنایعی مانند خودروسازی، فلزات اساسی، محصولات شیمیایی و فرآورده های 

نفتی مهم ترین رشته های فعالیت هستند.
۲. تسهیلات کوتاه مدت شامل تسهیلات کوتاه مدت، و حصه جاری تسهیلات بلندمدت است.
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 ای را بین روند ماندۀ حقیقی تسهیلات کل و ماندۀ قایسهم (۱) شکلاست.  بوده جهت همکل تسهیلات شبکه بانکی 
های بورسی  که مانده تسهیلات شرکت ۱۳88جز سال  این، به دهد. بر اساس ئه میاسی ارهای بور حقیقی شرکت

 (۱)شکل یکسان است. همچنین این دو متغیر ولی مانده تسهیلات بانکی افزایش داشته، روند  ،ثابت بوده تقریباً
ای از  بخش عمده هک دهد نشان میبه تفکیک نیز های بورسی را  مدت و بلندمدت شرکت مانده تسهیلات کوتاه

 . ۱مدت است رسید کوتاه، تسهیلات با سر(درصد 8۰تا  ۷۰تسهیلات )بین 

 

 
 (۸3)سال پایه  یبورس یها شرکت لاتیتسه یقیو مانده حق یکل شبکه بانک لاتیتسه یقیروند مانده حق .1شکل 

 (الیر اردیلی)م

 وند مانده حقیقی تسهیلات در شبکهو کل را با ر ،مدت کوتاهتوضیح: این نمودار روند مانده حقیقی تسهیلات بلندمدت، 
 کند.    بانکی مقایسه می

 منبع: نتایج پژوهش

قرار  ریرابطه را تحت تاث نیا تواند یدر سطح بنگاه م یچه عوامل که نای و بنگاه ـ روابط بانک یها یژگیو یبررس یبرا
است که  یریگ لاتیتسه یها یژگیو ،رهایغ. گروه اول از متدنریگ یقرار م یابیو مورد ارز یمعرف ریمتغ گروه هس ،دهد

با  را بنگاهآن  رابطهو  دیآ یدست م هها ب بنگاه لاتیمانده تسه یاز بررس که شود یرا شامل م ییرهایدر واقع متغ
 او لاتیتسه در یاصل بانک سهم و است گرفته لاتیتسه بانک چند از بنگاه ،نمونه طور به. کند یم نییتبها  بانک
 به ،ها بنگاه لاتیتسه مانده یها داده از منظور نیا یبرا. است بوده چگونه او لاتیتسه بیترک و است بوده چقدر

 یها شاخص، دوم گروه. است شده استفاده ،)که هر بنگاه اظهار کرده از چه بانکی وام گرفته است( بانک کیتفک
 مختلف هایمنظر از را ها بنگاه یمال عملکرد وآید  دست می هب ها بنگاه یمال یها صورت ازبنگاه هستند که  یمال

مالی بانک نماینده هستند که بنگاه از آن  سلامت یها شاخص، سوم گروه .کند یم مشخص ینگینقد و یسودآور
 نیا ای که گونه به ،شود یم استفاده یبانک سلامت متعارف شاخص چهار ،این منظور برای. تسهیلات گرفته است

 لاتیتسه مانده یها دادهکه با توجه به  صورت نیا  به .است شده محاسبه ها بنگاه بانک نماینده یبرا ها شاخص
و  ردیگ یم لاتیتسه ییها مشخص کرد که بنگاه از چه بانک توان یم ،شود یارائه م بانک کیتفک به که ها بنگاه

درصد از وام را از بانک  ۵۰اگر یک بنگاه  مثال،برای بانک نماینده آن بنگاه را مشخص کرد.  این، توان بر اساس می

                                              
 .است بلندمدت لاتیتسه یجار حصه و ،مدت کوتاه لاتیتسه شامل مدت کوتاه لاتیسهت .4

۰ 

2۰۰ 

4۰۰ 

6۰۰ 

8۰۰ 

۰ 

۵۰۰۰ 

۱۰۰۰۰ 

8۷ 88 89 9۰ 9۱ 92 9۳ 
 (محور سمت راست)مانده کل تسهیلات بورسی (محور سمت چپ)مانده کل شبکه بانکی
 (محور سمت راست)مانده تسهیلات بلندمدت بورسی  (محور سمت راست)مانده تسهیلات کوتاه مدت بورسی

 شکل ۱. روند مانده حقیقی تسهیلات کل شبکه بانکی و مانده حقیقی تسهیلات شرکت های بورسی 
)سال پایه ۸۳( )میلیارد ریال(

توضیح: این نمودار روند مانده حقیقی تسهیلات بلندمدت، کوتاه مدت، و کل را با روند مانده حقیقی تسهیلات در شبکه 
بانکی مقایسه می کند.   

منبع: نتایج پژوهش

برای بررسی ویژگی های روابط بانک ـ بنگاه و این که چه عواملی در سطح بنگاه می تواند این رابطه 
ارزیابی قرار می گیرند. گروه اول از متغیرها،  را تحت تاثیر قرار دهد، سه گروه متغیر معرفی و مورد 
ویژگی های تسهیلات گیری است که در واقع متغیرهایی را شامل می شود که از بررسی مانده تسهیلات 
بنگاه ها به دست می آید و رابطه آن بنگاه را با بانک ها تبیین می کند. به طور نمونه، بنگاه از چند بانک 
تسهیلات گرفته است و سهم بانک اصلی در تسهیلات او چقدر بوده است و ترکیب تسهیلات او چگونه 
بوده است. برای این منظور از داده های مانده تسهیلات بنگاه ها، به تفکیک بانک )که هر بنگاه اظهار 
کرده از چه بانکی وام گرفته است(، استفاده شده است. گروه دوم، شاخص های مالی بنگاه هستند که 
از صورت های مالی بنگاه ها به دست می آید و عملکرد مالی بنگاه ها را از منظرهای مختلف سودآوری و 
نقدینگی مشخص می کند. گروه سوم، شاخص های سلامت مالی بانک نماینده هستند که بنگاه از آن 
تسهیلات گرفته است. برای این منظور، چهار شاخص متعارف سلامت بانکی استفاده می شود، به گونه ای 
که این شاخص ها برای بانک نماینده بنگاه ها محاسبه شده است. به  این صورت که با توجه به داده های 
مانده تسهیلات بنگاه ها که به تفکیک بانک ارائه می شود، می توان مشخص کرد که بنگاه از چه بانک هایی 
تسهیلات می گیرد و می توان بر اساس این، بانک نماینده آن بنگاه را مشخص کرد. برای مثال، اگر یک 
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بنگاه ۵۰ درصد از وام را از بانک الف، و ۵۰ درصد بقیه را از بانک ب گرفته باشد، شاخص های سلامت 
بانکی برای بانک نماینده آن بنگاه، میانگین شاخص های سلامت بانک های الف و ب می شود. پس می توان 
شاخص های سلامت بانکی را برای بانک نماینده بنگاه حساب کرد که در واقع، میانگین وزنی شاخص های 
سلامت بانکی بانک های اعتباردهنده به آن بنگاه خواهند بود. در بخش زیر، گروه اول و دوم متغیرها را 

در یک بخش و گروه سوم را در بخش دیگر به تفصیل شرح داده ایم. 

توصیف آماری ویژگی های تسهیلات گیری و شاخص های مالی بنگاه

با بانک ها به چه   برای بررسی این که تسهیلات بنگاه در چه وضعیتی قرار دارد و روابط بنگاه 
بنگاه  با عنوان متغیرهای ویژگی های تسهیلات گیری  از متغیرها  صورت شکل گرفته است، گروهی 
معرفی و محاسبه شده اند. همچنین، نسبت های مالی که عملکرد مالی بنگاه را رصد می کنند نیز برای 
البته  این متغیرها داریم۱.  بر  آماری  این بخش، مروری  بنگاه های مورد بررسی محاسبه شده اند. در 

تعاریف مربوط به متغیرها در پیوست )الف( آمده است. 
جدول )۱( خلاصه  آمارهای مشخصات وام گیری بنگاه های بورسی را از شبکه بانکی نشان می دهد. 
نشان دهنده  که  است   ۰/44 بنگاه  هر  هرفیندال(  )شاخص  تسهیلات گیری  تمرکز  شاخص  میانگین 
با  می توان  را  نکته  این  است.  محدود  بانک های  تعداد  از  وام  گرفتن  در  بنگاه ها  بالای  نسبتاً  تمرکز 
در  متوسط،  به طور  دریافت.  می کنند،  همکاری  بنگاه  یک  با  که  بانک هایی  تعداد  میانگین  مشاهده 
دوره مورد بررسی هر بنگاه از ۳/۲۳ بانک تسهیلات دریافت کرده اند۲. شکل )۲( نمودار هیستوگرام 
این شاخص را در سال ۱۳9۳ و برای کل دوره نشان می دهد. در حدود ۱۵ درصد از کل مشاهده ها، 
بنگاه ها تنها با یک بانک کار می کنند. همچنین، در حدود ۲۲ درصد از مشاهده ها، بنگاه ها از دو بانک 
تسهیلات می گیرند. همچنین، ۱6 درصد مشاهده ها، از بیش از ۵ بانک تسهیلات دریافت می کنند. بر 
اساس جدول )۱(، به طور متوسط حدود ۷۰ درصد از تسهیلات بنگاه ها توسط بانک غالب۳ در هر بنگاه 

۱. نیاز به اشاره است که با توجه به محدودیت در حجم پژوهش، برخی از بررسی های آماری به پیوست آنلاین به آدرس 
https://drive.google.com/open?id=1BFRQKkvLGOJzvaf3N3IY8CyTQ19FrfAJ  انتقال یافته است.

۲. این رقم از سال ۱۳8۷ تا ۱۳9۱ در حال افزایش است و در سال های ۱۳9۲ و ۱۳9۳ رو به کاهش است.
۳. بانک غالب )main bank( یک بنگاه، در ادبیات به بانکی اطلاق می شود که بیشترین سهم را از تسهیلات 
آن بنگاه تامین کند. معمولاً روابط بنگاه با بانک غالب بلندمدت بوده و با روابط با سایر بانک ها متفاوت است. از 

این رو، جداگانه بررسی می شود.
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)بانکی که بیشترین سهم را دارد( تامین می شود. برای تبیین بیشتر، در شکل )۵( توزیع سهم بانک 
غالب آورده شده و نشان می دهد که در حدود ۱۵ درصد از مشاهده ها، سهم بانک غالب ۱۰۰ درصد 
است. اگرچه مُد این توزیع در حدود ۵۵ درصد است. با توجه به اهمیت بانک های غالب برای بنگاه های 
تسهیلات گیرنده و این که بخش عمده ای از تسهیلات )به طور میانگین ۷۰ درصد( توسط بانک های 
بورسی  شرکت های  عملکرد  و  غالب  بانک های  رابطه  چگونگی  بررسی  می شود،  داده  پوشش  غالب 
قرض گیرنده می تواند در ارائه تصویر مناسب از شرایط تسهیلات گیری این شرکت ها مفید باشد. در 
این راستا شکل )۳( به بررسی بانک های غالب با توجه به اندازه بنگاه ها می پردازد. بر اساس شکل )۳(، 
سهم بانک های منتخب )بانک های ملت، ملی، تجارت، و صادرات که بیشترین سهم را در تسهیلات 
کل شرکت های بورسی داشته اند( در دو بازه زمانی ۱۳89-۱۳88 و ۱۳9۳-۱۳9۲ به نمایش درآمده 
اندازه  و  اعتباردهنده  بانک های  تفکیک  به  می شود،  داده  نشان  شکل  این  در  که  طبقه بندی  است. 
به شرکت های کوچک و چه  بانک هایی  این شکل مشخص می شود که چه  به کمک  بنگاه ها است. 
بانک هایی به شرکت های بزرگ وام داده اند. بر اساس این، در بنگاه های کوچک )پنجک اول( در هر 
بانک های منتخب در  فعالیت  از متوسط است.  بالاتر  بانک های منتخب  بررسی سهم  دو دوره مورد 
بنگاه های متوسط )پنجک دوم و سوم( کمتر بوده و سهم سایر بانک ها در این بنگاه ها بیشتر است. اما 
نکته قابل توجه که در مقایسه ترکیب بانک ها در همه پنجک ها به دست می آید، کاهش قابل ملاحظه 
سهم بانک های منتخب در سال های ۱۳9۳-۱۳9۲ در مقایسه با سال های ۱۳89-۱۳88 است. این 
تغییر در پنجک آخر یعنی بنگاه های بزرگ تر، شدید تر است که می توان گفت، بانک های کوچک تر 
با بنگاه های بزرگ تر دارند. همچنین جدول )۱( روند برخی از شاخص های مالی  همکاری بیشتری 
بنگاه ها را نشان می دهد. بر اساس این، نسبت های هزینه تامین مالی )که به دو شکل تعریف شده 
است و در واقع منعکس کننده متغیر جایگزینی برای نرخ تسهیلات دریافتی از شرکت هستند(، روندی 
صعودی از سال ۱۳8۷ تا ۱۳9۳ داشته است. نکته قابل توجه دیگر، افزایش قابل ملاحظه در نسبت 
این شرکت ها  نقدینگی  بهبود وضعیت  نشان دهنده  بوده که  از سال ۱۳9۱  بعد  سرمایه در گردش، 

نسبت به سال های گذشته است.
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جدول ۱: خلاصه آماری شاخص های تسهیلات گیری و شاخص های مالی بنگاه ها از بانک ها

ميانگين�1387138813891390139113921393شاخص�ها
کل

گاه
 بن

ری
ت گی

یلا
سه

ی ت
ی ها

ژگ
شاخص تمرکز تسهیلات وی

)هرفیندال(
۰/44۰/44۰/4۵۰/4۳۰/4۲۰/4۵۰/46۰/44

)۰/۲6()۰/۲۵()۰/۲6()۰/۲4()۰/۲۵()۰/۲۷()۰/۲۷()۰/۲6(
تعداد بانک هایی که در هر 

بنگاه همکاری می کنند
۳/۰۷۳/۰6۳/۲۳۳/۳۷۳/49۳/۳6۳/۰6۳/۲۳

)۲/۲9()۲/۲۱()۲/4۱()۲/4۳()۲/۷()۲/8۱()۲/48()۲/48(

سهم بانک غالب )درصد(
69۷۰696۷6869۷۲69

)۰/۲8()۰/۲۷()۰/۲8()۰/۲۷()۰/۲۷()۰/۲۷()۰/۲۷()۰/۲۷(
نسبت تسهیلات کوتاه مدت به 

کل تسهیلات )درصد(
۷۳/۷

)۲۵/۵(
8۰/4

)۲۳/۳(
۷9/۲

)۲۳/۵(
8۱/4

)۲۳/۵(
۷۷/9

)۲۳/۳(
۷۷/9

)۲۳/۲(
۷۵/6

)۲۳/۱(
۷8

)۲۳/4(

گاه
 بن

لی
 ما

ای
ص ه

اخ
ش

هزینه تامین مالی
۰/۰۵9۰/۰۵۷۰/۰6۰/۰64۰/۰69۰/۰۷4۰/۰۷۱۰/۰6۵
)۰/۰۳()۰/۰۳()۰/۰۳()۰/۰4()۰/۰4()۰/۰۵()۰/۰۵()۰/۰4(

هزینه تامین مالی ۲
۰/۰4۷۰/۰48۰/۰۵۳۰/۰۵۵۰/۰۵9۰/۰6۵۰/۰68۰/۰۵6
)۰/۰۳()۰/۰4()۰/۰۵()۰/۰4()۰/۰4()۰/۰۵()۰/۰۷()۰/۰۵(

نسبت بدهی
۰/66۵۰/6۵9۰/6۷4۰/68۲۰/6۷۵۰/64۵۰/64۷۰/66۳
)۰/۲()۰/۲۱()۰/۲6()۰/۲9()۰/۲9()۰/۲9()۰/۳۱()۰/۲۷(

نسبت بدهی بانکی
۰/۲9۲۰/۲84۰/۳۰6۰/۳۱6۰/۲99۰/۲8۲۰/۲6۰/۲9
)۰/۱8()۰/۱9()۰/۲4()۰/۲6()۰/۲۵()۰/۲۵()۰/۲۵()۰/۲4(

نسبت جریان وجوه به دارایی
۰/۱۲9۰/۱۳۵۰/۱۲۲۰/۱۰4۰/۱4۱۰/۱۲۰/۱۱۵۰/۱۲4
)۰/۱۲()۰/۱۳()۰/۱4()۰/۱۲()۰/۱۳()۰/۱6()۰/۱۲()۰/۱۳(

شدت استفاده از اعتبار 
تجاری

۰/9۱6۰/94۳۰/99۱۱/۰4۰/9۵۳۰/9۱۳۰/88۳۰/9۵
)۰/69()۰/۷۱()۰/8۲()۰/9۷()۰/88()۱/۰۲()۰/8۷()۰/86(

)ROA( بازدهی دارایی
۰/۰9۱۰/۰9۳۰/۰96۰/۰88۰/۱۱۱۰/۱48۰/۰96۰/۱۰4
)۰/۱۲()۰/۱۲()۰/۱۲()۰/۱۳()۰/۱۳()۰/۱۵()۰/۱4()۰/۱۳(

نسبت سرمایه در گردش
۰/۰4۷۰/۰۵6۰/۰49۰/۰۵۷۰/۰8۵۰/۱۳۷۰/۱۰8۰/۰۷8
)۰/۲۲()۰/۲۳()۰/۲6()۰/۲8()۰/۲۵()۰/۲۵()۰/۲9()۰/۲6(

۲۲8۲۳۰۲۳۰۲۳۰۲۳۰۲۲9۲۲9۱6۰6تعداد مشاهده ها

* اعداد داخل پرانتز انحراف معیار هستند. 
توضیح: در این جدول، میانگین شاخص هایی که رابطه بانک و بنگاه را به صورت بالقوه تبیین می کنند، در سال های مختلف ارائه شده است. 

منبع: نتایج پژوهش
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 13۹3در کل دوره و در سال  هر بنگاهاعتباردهنده به  های تعداد بانکتوزیع  :2شکل 
 منبع: نتایج پژوهش

 

  

 13۹2-13۹3و  13۸۸-13۸۹ها در بازه  های مختلف اندازه بنگاه های غالب در پنجک بانک :3شکل 

های  غالب را در پنجک های سال، بانک ـ یشترین سهم تسهیلات( در هر بنگاهکردن بانک غالب )بانک با ب پس از مشخصتوضیح: 
توجه در مقایسه دو بازه زمانی کاهش سهم  کنیم. نکته قابل بررسی می 13۹2-13۹3و  13۸۸-13۸۹ زمانی ها در دو بازه اندازه بنگاه

  تر است. مشهود ،تر های بزرگ  . این مشاهده در بنگاهو صادرات است ،ملی، تجارتهای بزرگ مانند ملت،  بانک
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 سایر بانک ها صادرات تجارت ملی ملت

شکل ۲: توزیع تعداد بانک های اعتباردهنده به هر بنگاه در کل دوره و در سال ۱۳۹۳
منبع: نتایج پژوهش

 

 

 

 13۹3در کل دوره و در سال  هر بنگاهاعتباردهنده به  های تعداد بانکتوزیع  :2شکل 
 منبع: نتایج پژوهش

 

  

 13۹2-13۹3و  13۸۸-13۸۹ها در بازه  های مختلف اندازه بنگاه های غالب در پنجک بانک :3شکل 

های  غالب را در پنجک های سال، بانک ـ یشترین سهم تسهیلات( در هر بنگاهکردن بانک غالب )بانک با ب پس از مشخصتوضیح: 
توجه در مقایسه دو بازه زمانی کاهش سهم  کنیم. نکته قابل بررسی می 13۹2-13۹3و  13۸۸-13۸۹ زمانی ها در دو بازه اندازه بنگاه

  تر است. مشهود ،تر های بزرگ  . این مشاهده در بنگاهو صادرات است ،ملی، تجارتهای بزرگ مانند ملت،  بانک
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 سایر بانک ها صادرات تجارت ملی ملت

شکل ۳: بانک های غالب در پنجک های مختلف اندازه بنگاه ها در بازه ۱۳۸۹-۱۳۸۸ و ۱۳۹۲-۱۳۹۳
توضیح: پس از مشخص کردن بانک غالب )بانک با بیشترین سهم تسهیلات( در هر بنگاه ـ سال، بانک های غالب را در 

پنجک های اندازه بنگاه ها در دو بازه زمانی 1389-1388 و 1393-1392 بررسی می کنیم. نکته قابل توجه در مقایسه دو بازه زمانی 
کاهش سهم بانک های بزرگ مانند ملت، ملی، تجارت، و صادرات است. این مشاهده در بنگاه  های بزرگ تر، مشهود تر است. 

منبع: نتایج پژوهش
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علاوه بر متغیرهایی که در جدول )۱( ارائه شده و تبیین کننده روابط بانک و بنگاه بود، یکی از 
مسائلی که می تواند پایداری رابطه بانک و بنگاه را نشان دهد، تعداد سال هایی است که بنگاه ها و 
بانک ها همکاری می کنند و در این سال ها بنگاه ها از بانک ها اعتبار دریافت می کنند. در بازه هفت ساله 
مورد بررسی، متوسط همکاری بنگاه با کل بانک ها حدود 4/6 سال و با بانک غالب خودش ۵/۵ سال 
بوده است که می تواند نشان دهنده پایداری بیشتر رابطه بنگاه و بانک اصلی اش در مقایسه با سایر 
بانک ها باشد. شکل )4( توزیع تعداد سال های همکاری بنگاه با بانک ها و بانک غالب را در بازه مورد 
بررسی ۱۳8۷ تا ۱۳94 نشان می دهد. بر اساس این، بیش از 6۵ درصد از بنگاه  ها در کل دوره مورد 

بررسی رابطه خود را با بانک اصلی خود حفظ کرده اند. 

 

 منبع: نتایج پژوهش

 

تواند  یکی از مسائلی که میکننده روابط بانک و بنگاه بود،  ( آمد و تبیین۱)علاوه بر متغیرهایی که در جدول 
در این کنند و  ها همکاری می ها و بانک هایی است که بنگاه پایداری رابطه بانک و بنگاه را نشان دهد، تعداد سال

کل ساله مورد بررسی، متوسط همکاری بنگاه با  هفتکنند. در بازه  ها اعتبار دریافت می ها از بانک بنگاهها  سال
بطه را بیشتر دهنده پایداری تواند نشان سال بوده است که می ۵/۵بانک غالب خودش سال و با  6/4ها حدود  بانک

ها و  های همکاری بنگاه با بانک توزیع تعداد سال (4). شکل باشدها  در مقایسه با سایر بانکاش  بنگاه و بانک اصلی
ها در کل   درصد از بنگاه 6۵بیش از  این، اساس بر دهد. نشان می ۱۳94تا  ۱۳8۷مورد بررسی غالب را در بازه  بانک

 اند.  دوره مورد بررسی رابطه خود را با بانک اصلی خود حفظ کرده

 

 
 مورد بررسی ساله هفتدر دوره غالب در  بانکها و  بانکبا بنگاه های همکاری  تعداد سالمتوسط توزیع  :4شکل 

 منبع: نتایج پژوهش

 

دهد.  نشان می ۱۳9۳های بورسی را برای سال  مدت و بلندمدت شرکت توزیع مانده تسهیلات کوتاه (۵)شکل 
ها  درصد از بنگاه ۳/9اند و تنها  میلیارد ریال داشته ۱۵۰مدت کمتر از  ها تسهیلات کوتاه درصد از شرکت 44حدود 

درصد از  62حدود  ،اند. از طرف دیگر تهمیلیارد ریال داش ۱6۵۰ر از مدت بالات در این سال مانده تسهیلات کوتاه
ها تسهیلات  درصد از آن 6/9میلیارد ریال داشته و تنها  2۰های بورسی مانده تسهیلات بلندمدت کمتر از  بنگاه

 میلیارد ریال دارند. ۵۰۰بلندمدت بیش از 

شکل ۴: توزیع متوسط تعداد سال های همکاری بنگاه با بانک ها و بانک غالب در در دوره هفت ساله مورد بررسی
منبع: نتایج پژوهش

شکل )۵( توزیع مانده تسهیلات کوتاه مدت و بلندمدت شرکت های بورسی را برای سال ۱۳9۳ 
نشان می دهد. حدود 44 درصد از شرکت ها تسهیلات کوتاه مدت کمتر از ۱۵۰ میلیارد ریال داشته اند 
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ریال  میلیارد  از ۱6۵۰  بالاتر  کوتاه مدت  تسهیلات  مانده  این سال  در  بنگاه ها  از  تنها 9/۳ درصد  و 
داشته اند. از طرف دیگر، حدود 6۲ درصد از بنگاه های بورسی مانده تسهیلات بلندمدت کمتر از ۲۰ 

میلیارد ریال داشته و تنها 9/6 درصد از آن ها تسهیلات بلندمدت بیش از ۵۰۰ میلیارد ریال دارند.
اندازه   چه  دارای  می شوند،  برخوردار  آن  از  بنگاه ها  که  تسهیلاتی  شود،  مشخص  این که  برای 
را در سال های ۱۳9۱ و ۱۳9۳ نشان  اندازه تسهیلات کوتاه مدت  توزیع  و حجمی است، شکل )6( 
می دهد. بر اساس این، بخش عمده ای از وام هایی که بانک ها به بنگاه ها می دهند۱ )بین ۳۷ تا 4۲ 
درصد در سال های مختلف( ارزش بین ۱۰ تا ۵۰ میلیارد ریال دارد و بین ۱۱ تا ۲۰ درصد وام های 
زیر ۱۰ میلیارد ریال هستند. به  علاوه بین ۷ تا ۱۰ درصد از وام های شرکت های بورسی ارزشی بیشتر 
از ۵۷۰ میلیارد ریال دارند. البته با گذر زمان با توجه به کاهش ارزش اسمی وام ها انتظار می رود که 
توزیع به سمت راست رفته و تعداد وام های با ارزش بیشتر افزایش یابد. اما به  نظر می رسد که این 
اتفاق نیفتاده و به صورت حقیقی اندازه وام هایی که شرکت های بورسی دریافت می کنند، کوچک تر 

شده است. 
بر اساس بررسی روند ارزش حقیقی تسهیلات شرکت های بورسی، چولگی توزیع اندازه حقیقی 
تسهیلات در سال ۱۳9۱ و ۱۳9۳ نسبت به سال ۱۳88 بیشتر به سمت چپ منتقل شده، که نشان 
می دهد در این سال ها ارزش حقیقی تسهیلات بنگاه ها از سال ۱۳88 به ۱۳9۱ و ۱۳9۳ کاهش داشته 
است. این کاهش خود را در توزیع اندازه وام ها نیز نشان می دهد، به طوری  که در سال ۱۳88 تنها 
۲6/9 درصد از تسهیلات زیر ۱۰ میلیارد ریال است. در حالی که این رقم در سال ۱۳9۳ به قیمت 

سال ۱۳88 به بیش از ۳6 درصد و در سال ۱۳9۱ به بیش از ۳۷ درصد رسیده است.

۱. در واقع، در این جا مانده تسهیلات هر شرکت از آن بانک به عنوان تسهیلات پرداختی بانک به آن شرکت 
مد نظر قرار می گیرد.
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 توزیع مانده تسهیلات کوتاه مدت شرکت بورسی               توزیع مانده تسهیلات بلندمدت شرکت بورسی 

 

شکل  و حجمی است.  ازه، دارای چه اندشوند از آن برخوردار می ها ، تسهیلاتی که بنگاهکه مشخص شود برای این
ای از  بخش عمده این، دهد. بر اساس نشان می ۱۳9۳و  ۱۳9۱های  مدت را در سال توزیع اندازه تسهیلات کوتاه (6)

میلیارد  ۵۰تا  ۱۰های مختلف( ارزش بین  درصد در سال 42تا  ۳۷)بین  ۱دهند ها می ها به بنگاه هایی که بانک وام
های  درصد از وام ۱۰تا  ۷علاوه بین   میلیارد ریال هستند. به ۱۰های زیر  وام درصد 2۰تا  ۱۱ریال دارد و بین 

ها  د. البته با گذر زمان با توجه به کاهش ارزش اسمی وامنمیلیارد ریال دار ۵۷۰های بورسی ارزشی بیشتر از  شرکت
این که رسد  نظر می  یابد. اما بههای با ارزش بیشتر افزایش  توزیع به سمت راست رفته و تعداد وام که رود انتظار می

 تر شده است.  ، کوچککنند های بورسی دریافت می هایی که شرکت صورت حقیقی اندازه وام هاتفاق نیفتاده و ب

چولگی توزیع اندازه حقیقی تسهیلات در  ،های بورسی بررسی روند ارزش حقیقی تسهیلات شرکتبر اساس 
ها ارزش  دهد در این سال که نشان می ،بیشتر به سمت چپ منتقل شده ۱۳88نسبت به سال  ۱۳9۳و  ۱۳9۱سال 

این کاهش خود را در توزیع اندازه  است. کاهش داشته ۱۳9۳و  ۱۳9۱به  ۱۳88ها از سال  حقیقی تسهیلات بنگاه
در  .میلیارد ریال است ۱۰تسهیلات زیر درصد از  9/26تنها  ۱۳88که در سال   طوری هب ،دهد ها نیز نشان می وام

درصد  ۳۷به بیش از  ۱۳9۱درصد و در سال  ۳6به بیش از  ۱۳88به قیمت سال  ۱۳9۳حالی که این رقم در سال 
 است. رسیده

 
 توزیع مانده تسهیلات بلندمدت شرکت بورسی      مدت شرکت بورسی                 توزیع مانده تسهیلات کوتاه 

  
 )میلیارد ریال( 13۹3ازای هر بنگاه برای  تسهیلات بهیع اندازه اسمی مانده توز :۵شکل 

 .اند دهد که در آن ستون قرار گرفته را نشان می ها د بالای هر ستون درصدی از مشاهده* اعدا

 13۹3ها در سال  درصد از بنگاه 3/۷حدود  ،دهد. به عنوان نمونه ها را نشان می توضیح: این نمودارها توزیع مانده تسهیلات بنگاه
 اند. میلیارد ریال داشته ۵۰مانده تسهیلات کمتر از 

 منبع: نتایج پژوهش

 

 

 
                                              

 .ردیگ یم قرار نظر مد شرکت آن به بانک یپرداخت لاتیتسه عنوان به بانک آن از شرکت هر لاتیتسه مانده جا نیا در ،واقع در. 1
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شکل ۵: توزیع اندازه اسمی مانده تسهیلات به ازای هر بنگاه برای ۱۳۹۳ )میلیارد ریال(
* اعداد بالای هر ستون درصدی از مشاهده ها را نشان می دهد که در آن ستون قرار گرفته اند.

توضیح: این نمودارها توزیع مانده تسهیلات بنگاه ها را نشان می دهد. به عنوان نمونه، حدود 7/3 درصد از بنگاه ها در سال 
1393 مانده تسهیلات کمتر از ۵۰ میلیارد ریال داشته اند.

منبع: نتایج پژوهش

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 )میلیارد ریال( 13۹3تا  13۹1های  ازای هر تسهیلات برای سال توزیع اندازه اسمی تسهیلات به :6شکل 
 اند. قرار گرفتهدهد که در آن ستون  ها را نشان می * اعداد بالای هر ستون درصدی از مشاهده

دهد. به  )سمت راست( نشان می 13۹3)سمت چپ( و  13۹1مدت را در دو سال  توضیح: دو نمودار بالا توزیع اندازه تسهیلات کوتاه
میلیارد ریال  1۰ارزشی کمتر از  13۹3در سال   ها ها از بانک درصد از )مانده( تسهیلاتی شرکت 2/11عنوان نمونه، اندازه )ارزش ریالی( 

 ارند.د

 منبع: نتایج پژوهش

 

 سلامت بانکیآمار توصیفی متغیرهای 

تر را شناسایی  بانک سالم این، بندی کرد و بر اساس توان رتبه های سلامت بانکی می ها را بر اساس شاخص بانک
 شوند. به های با عملکرد خوب متصل می با بنگاه عموماً ،قوی که دارند تر به واسطه اعتبارسنجیِ های سالم بانککرد. 

دوام رابطه اعتباری که شود  چون باعث می ،دنتر تسهیلات بگیر دهد از بانک سالم ها هم ترجیح می بنگاه ،علاوه 
که مشخص است که هر بنگاه چند درصد از  با توجه به این .های اعتباری کاهش یابد بیشتر شده و محدودیت

هر بنگاه محاسبه کرد که  بانک نمایندهبرای  را سلامت بانکیتوان شاخص  از چه بانکی گرفته، می تسهیلات خود را
سهم  ، بامرتبط با هر بانکبه صورتی که وزن  لامت بانکی در تسهیلات بنگاه است.میانگین وزنی شاخص س ،در واقع

 

شکل 6: توزیع اندازه اسمی تسهیلات به ازای هر تسهیلات برای سال های ۱۳۹۱ تا ۱۳۹۳ )میلیارد ریال(
* اعداد بالای هر ستون درصدی از مشاهده ها را نشان می دهد که در آن ستون قرار گرفته اند.

توضیح: دو نمودار بالا توزیع اندازه تسهیلات کوتاه مدت را در دو سال 1391 )سمت چپ( و 1393 )سمت راست( نشان 
می دهد. به عنوان نمونه، اندازه )ارزش ریالی( 11/2 درصد از )مانده( تسهیلاتی شرکت ها از بانک ها  در سال 1393 ارزشی 

کمتر از 1۰ میلیارد ریال دارند.
منبع: نتایج پژوهش
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آمار توصیفی متغیرهای سلامت بانکی

بانک ها را بر اساس شاخص های سلامت بانکی می توان رتبه بندی کرد و بر اساس این، بانک سالم تر 
را شناسایی کرد. بانک های سالم تر به واسطه اعتبارسنجیِ قوی که دارند، عموماً با بنگاه های با عملکرد 
خوب متصل می شوند. به  علاوه، بنگاه ها هم ترجیح می دهد از بانک سالم تر تسهیلات بگیرند، چون 
باعث می شود که دوام رابطه اعتباری بیشتر شده و محدودیت های اعتباری کاهش یابد. با توجه به 
این که مشخص است که هر بنگاه چند درصد از تسهیلات خود را از چه بانکی گرفته، می توان شاخص 
سلامت بانکی را برای بانک نماینده هر بنگاه محاسبه کرد که در واقع، میانگین وزنی شاخص سلامت 
بانکی در تسهیلات بنگاه است. به صورتی که وزن مرتبط با هر بانک، با سهم تسهیلات دریافتی از آن 
بانک مشخص می شود۱. در این پژوهش، چهار بعد سلامت بانکی با شاخص های نسبت بدهی به بانک 
مرکزی به دارایی، نسبت مطالبات غیرجاری، سود خالص به دارایی و نسبت سرمایه به دارایی تعریف 
شده اند و بر اساس آن ها، چهار شاخص وزنی سلامت بانکی برای سبد تسهیلات بنگاه ها محاسبه شده 

است. 
جدول )۲( میانگین شاخص های سلامت بانکی اشاره شده را در سبد تسهیلاتی شرکت های بورسی 
و همچنین، کل شبکه بانکی گزارش کرده است. بر اساس این، متوسط نسبت مطالبات غیرجاری در 
سبد تسهیلاتی شرکت های بورسی در کل دوره مورد بررسی ۱۳/۲ درصد است. مقایسه این نسبت 
شرکت های  با  که  بانک هایی  در  غیرجاری  مطالبات  نسبت  که  می دهد  نشان  بانکی  شبکه  کل  در 
بورسی کار می کردند، کمتر از متوسط این نسبت برای کل سیستم بانکی است. در خصوص این، باید 
تصریح کرد که در سال ۱۳89 و ۱۳9۰ وضعیت مطالبات غیرجاری در میان بانک های طرف حساب 
شرکت های بورسی بهتر از متوسط کل کشور بوده است، ولی در سال های بعد از آن، تفاوتی بین این 

نسبت در شرکت های بورسی و متوسط کل شبکه بانکی دیده نمی شود.
دیگر  عنوان شاخص  به  بورسی  تسهیلات شرکت های  در  دارایی  به  خالص  نسبت سود  بررسی 
سلامت بانکی نشان می دهد که این نسبت به جز در سال ۱۳9۲ در شرکت های بورسی بهتر از کل 
شبکه بانکی است. به عبارت دیگر، اعتبارهای اعطایی به بنگاه های بورسی از این نظر، کیفیت بهتری 
تسهیلات  بانکی  سلامت  شاخص  دو  برای  دارد.  بانکی  شبکه  در  اعطایی  اعتبارهای  کل  به  نسبت 

۱. به عنوان نمونه، اگر بنگاه A، 6۰ درصد از تسهیلاتش را از بانک B و 4۰ درصد از بانک C گرفته باشد، و 
شاخص سلامت بانکی را نسبت مطالبات غیرجاری )NPL( در نظر بگیریم، شاخص سلامت بانکی تسهیلات 

.NPLC0.4+NPLB0.6 بنگاه برابر خواهد بود با
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شرکت های بورسی یعنی نسبت بدهی به بانک مرکزی، و نسبت سرمایه به دارایی نیز همین قضیه 
صادق است. یعنی سلامت بانکی از این دو منظر در سبد تسهیلات شرکت های بورسی بهتر از کل 
به طور  بورسی  شرکت های  تسهیلات  سبد  در  مرکزی  بانک  به  بدهی  است.  بانکی  شبکه  تسهیلات 
معناداری در تسهیلات بورسی در تمام دوره مورد بررسی کمتر بوده است. همچنین، نسبت سرمایه به 

دارایی نیز در تمامی سال ها در تسهیلات بورسی بیشتر از سایر تسهیلات بوده است.
در مجموع می توان گفت که روند تغییر در سلامت بانکی تسهیلات شرکت های بورسی هم راستا با 
تغییر در شاخص های سلامت بانکی کل شبکه بانکی بوده؛ با این تفاوت که سلامت بانکی شرکت های 
بورسی از منظر هر چهار شاخص ارائه شده، بهتر از متوسط شاخص های سلامت بانکی کل شبکه بانکی 

است.

جدول ۲: میانگین شاخص های سلامت بانکی بنگاه )درصد(

ميانگين�شاخص�ها�در�سبد�تسهيلات�شرکت�های�بورسی
کل13891390139113921393

۱۳/۵9۱۳/۷۱۱۳/۲۲۱۳/۰۵۱۲/6۲۱۳/۲نسبت مطالبات غیرجاری
۲/9۳/۳-4/۳84/68۵/۳9۰/۷۲سود خالص به دارایی

۷/6۳۵/8۷۷/969/۳49/۰۲۷/96نسبت بدهی به بانک مرکزی به دارایی
8/۵98/۳۷9/۰68/۷88/468/6سرمایه به دارایی

ميانگين�شاخص�ها�در�کل�شبکه�بانکی
کل13891390139113921393

۱6/۱۱6۱۳/۷۱۳/4۱۲/۲۱4/۳مطالبات غیرجاری
۲/۵۲/6۲/9۱/۵۲/۲۲/4سود خالص به دارایی

۱۰/۵۱۱/۳۱۱/9۱۳/۳۱۳/6۱۲/۱بدهی به بانک مرکزی به دارایی
6/۵۷/۱۷/6۷/۳6/6۷سرمایه به دارایی

توضیح: در بخش بالا، جدول میانگین وزنی شاخص های بانکی برای سبد تسهیلات شرکت های بورسی است، به طوری که 
وزن آن با توجه به میزان مشارکت بانک ها در وام دهی به شرکت های بورسی تعیین می شود و بخش پایین جدول نیز همان 

نسبت ها برای کل شبکه بانکی آورده شده است. اطلاعات این بخش از صورت های مالی بانک ها استخراج شده است.
منبع: نتایج پژوهش
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شکل )۷( نمودار توزیع این چهار شاخص سلامت بانکی را نشان می دهد. پراکندگی بالای نسبت 
سود خالص به دارایی از بازه منفی تا مثبت نشان دهنده تغییرهای بالای این شاخص است. همچنین، 
نسبت بدهی به بانک مرکزی به دارایی برای نزدیک به 4۰ درصد مشاهده ها کمتر از ۵ درصد است. 

 

 های بورسی توزیع نسبت سرمایه به دارایی در تسهیلات شرکت

 

 های بورسی توزیع نسبت سود به دارایی در تسهیلات شرکت

 

 
 های بورسی وزیع نسبت مطالبات غیرجاری در تسهیلات شرکتت

 

 
 های بورسی مرکزی به دارایی در تسهیلات شرکتتوزیع نسبت بدهی به بانک 

 

 13۹3تا  13۸۹های بورسی برای دوره  در سبد تسهیلات شرکت سلامت بانکیهای  توزیع شاخص: ۷شکل 

 دهنده میانگین شاخص در کل شبکه بانکی است. مشکی در هر یک از نمودارها نشان خطتوضیح: 
 منبع: نتایج پژوهش

 
 های مالی نسبت های مبتنی گیری بنگاه در پنجک تسهیلاتهای  بررسی ویژگی

های  بنگاه در پنجکسلامت بانکی تسهیلات های  ها و شاخص گیری بنگاه های وام شاخص ، تغییرهایدر این بخش
 . ارائه شودها  گیری بنگاه نحوه وام وهای مالی  نسبتشواهدی از رابطه شود تا  میبررسی های مالی  مختلف نسبت

های مالی )به عنوان نمونه حاشیه سود عملیاتی( به پنج گروه  بر اساس یکی از نسبت ها ، ابتدا مشاهدهاین بخشدر 
د. در هر طبقه از نو پنجک پنجم بیشترین حاشیه سود عملیاتی را دار ،پنجک اول کمتریناند،  شدهتقسیم 
این تفاوت آماری و سپس شده گین گرفته میان ،بنگاه سلامت بانکی تسهیلاتگیری و شاخص  های تسهیلات ویژگی

ها  شود که آیا در پنجک بررسی می ،با این روشد. نشو ی مختلف با هم مقایسه میها ها در پنجک میانگین
 کند. تغییر میبنگاه )مربوط به بانک نماینده( شاخص سلامت بانکی عملیاتی(  )مانند سود های عملکردی شاخص

 دهد. های مالی را نشان می بندی نسبت پنجکای از نتایج  خلاصه (۳)ول جد

و این اختلاف از نظر  است ( چه میزان۳)ول تلاف پنجک پنجم و پنجک اول در جداخکه مشخص شود،  برای این
آزمون برابری  ،این اختلاف با درصد نشان داده شده است. سپس (4)در جدول  ابتدا دار هست یا خیر،آماری معنا

شکل 7: توزیع شاخص های سلامت بانکی در سبد تسهیلات شرکت های بورسی برای دوره ۱۳۸۹ تا ۱۳۹۳
توضیح: خط مشکی در هر یک از نمودارها نشان دهنده میانگین شاخص در کل شبکه بانکی است.

منبع: نتایج پژوهش

بررسی ویژگی های تسهیلات گیری بنگاه در پنجک های مبتنی بر نسبت های مالی

بانکی تسهیلات  بنگاه ها و شاخص های سلامت  تغییرهای شاخص های وام گیری  این بخش،  در 
بنگاه در پنجک های مختلف نسبت های مالی بررسی می شود تا شواهدی از رابطه نسبت های مالی و 

نحوه وام گیری بنگاه ها ارائه شود. 
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از نسبت های مالی )به عنوان نمونه حاشیه سود  بر اساس یکی  ابتدا مشاهده ها  این بخش،  در 
بیشترین حاشیه سود  اول کمترین، و پنجک پنجم  به پنج گروه تقسیم شده اند، پنجک  عملیاتی( 
عملیاتی را دارند. در هر طبقه از ویژگی های تسهیلات گیری و شاخص سلامت بانکی تسهیلات بنگاه، 
مقایسه  هم  با  مختلف  پنجک های  در  میانگین ها  این  آماری  تفاوت  سپس  و  شده  گرفته  میانگین 
می شوند. با این روش، بررسی می شود که آیا در پنجک ها شاخص های عملکردی )مانند سود عملیاتی( 
شاخص سلامت بانکی )مربوط به بانک نماینده( بنگاه تغییر می کند. جدول )۳( خلاصه ای از نتایج 

پنجک بندی نسبت های مالی را نشان می دهد.
برای این که مشخص شود، اختلاف پنجک پنجم و پنجک اول در جدول )۳( چه میزان است و این 
اختلاف از نظر آماری معنادار هست یا خیر، ابتدا در جدول )4( این اختلاف با درصد نشان داده شده 
است. سپس، آزمون برابری میانگین برای دو پنجک اول و آخر انجام شده است. در خانه هایی از این 
جدول که با علامت ستاره مشخص شده اند، اختلاف بین پنج اول و آخر معنادار بوده است. با بررسی 

این دو جدول، می توان به نتایجی رسید که عبارت اند از:
نشان  این  پیدا می کند.  کاهش  دارایی  به  بلندمدت  بدهی  نسبت  بنگاه ها،  افزایش سود  با  الف. 

می دهد که تسهیلات بلندمدت بیشتر در اختیار شرکت هایی با سود آوری پایین است؛ 
افزایش  مانند  مالی  شاخص های  بهبود  با  دولتی  بانک  سهم  همچنین  و  غالب  بانک  سهم  ب. 
سودآوری )بالارفتن بازده دارایی و حاشیه سود عملیاتی( و بهبود نقدینگی بنگاه )افزایش سرمایه در 
گردش به دارایی( و کاهش ریسک اهرمی )کاهش نسبت بدهی و نسبت بدهی بانکی( افزایش می یابد؛

هزینه  کاهش  با  بنگاه ها  تسهیلات  در  دولتی  بانک های  سهم  و  غالب  بانک  سهم  افزایش  پ. 
پرداختی به تسهیلات همراه است؛

نکته  این  بانک های دولتی کمتر است.  بانک غالب و همچنین  بزرگ تر، سهم  بنگاه های  ت. در 
می تواند نشانه ای از محدودیت مقداری بانک ها در اعطای تسهیلات به بنگاه ها باشد؛

نسبت های  بهبود  با  غیرجاری  مطالبات  منظر  از  بنگاه ها  تسهیلات  بانکی  سلامت  شاخص  ث. 
صورت های مالی)با توجه به تعریفی که ارائه شد( در شرایط مطلوب تری قرار می گیرد؛

نسبت  و  دارایی  به  خالص  سود  نسبت  منظر  از  بنگاه ها  تسهیلات  بانکی  بدترشدن سلامت  ج. 
مطالبات غیرجاری، با افزایش هزینه های پرداختی تسهیلات همراه است؛ و

چ. شاخص سلامت بانکی تسهیلات بنگاه ها از منظر نسبت بدهی به بانک مرکزی به دارایی و 
نسبت سرمایه به دارایی، تغییر معناداری در قبال تغییرهای نسبت های مالی ندارند. 
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جدول ۳: ویژگی های تسهیلات گیری بنگاه و شاخص های سلامت بانکی )مربوط به بانک نماینده( بنگاه در 
پنجک بندی نسبت های مالی

متغیرهای 
رصدشده

متغیرهای 
پنجک بندی 
شده

ک ها
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مار

ش
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شاخص های 
کیفیت 
اعتبارات

متغیرهای
 رصد شده
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ود 

س

حاشیه سود 
عملیاتی

اول  6/9 ۵4/6 ۱4/۱ ۱/9

خالص اعتبار 
تجاری

اول  ۵/8 ۵۷/4 ۱۳/4 ۱/4
دوم ۵/8 ۵۵/4 ۱۳/4 ۱/8 دوم ۷/۲ ۵9/6 ۱۲/۱ ۰/8
سوم ۵/4 6۰/8 ۱۳/۲ ۲ سوم 6/۳ ۵۷/9 ۱۳/۳ ۱/۳

چهارم 6/4 ۵8/6 ۱۳/۵ ۱/۱ چهارم 6/۲ 6۱/4 ۱۳/9 ۱/9
پنجم 4/۵ ۵8/6 ۱۳/4 6/۳ پنجم 4/۵ ۵۱/9 ۱4/9 ۷/۵

بازده دارایی 
)ROA(

اول  ۱۲ ۵۳/۳ ۱۳/9 ۲/۱

هزینه تسهیلات 
پرداختی

اول  4/۲ 68 ۱۲/۳ ۰/۳
دوم 4/۳ ۵۵/9 ۱۳/۷ ۲/4 دوم ۳/۳ ۵9/۲ ۱۳/4 ۰/۲
سوم 6/4 ۵۷/8 ۱۳/9 ۱/۷ سوم 6/9 6۰/4 ۱۳/9 ۲/۱

چهارم 4/4 ۵۷/8 ۱۳/۱ ۲/4 چهارم 6/۳ ۵۳/6 ۱۳/4 ۲/۵
پنجم ۲/۱ 6۳/۵ ۱۳/9 4/۲ پنجم ۷/6 49 ۱4/4 ۷

نسبت سرمایه 
در گردش به 

دارایی

اول  ۱۰/4 ۵۵/6 ۱۳/8 ۲/6

هزینه تسهیلات 
پرداختی ۲

اول  ۵ 64/6 ۱۲/۵ -۱/۲
دوم ۷/۷ ۵۲/9 ۱۳/۷ ۲/۵ دوم 6/۱ 64/۷ ۱۳/8 ۱/۵
سوم ۳ ۵۷/8 ۱۳/4 ۲ سوم 6/۷ ۵۷/9 ۱4/۱ ۱/۷

چهارم 4 ۵8/9 ۱۳/۳ ۱ چهارم ۷/۷ ۵۱/۷ ۱۳/۳ ۲/4
پنجم ۳/9 64/۲ ۱۳/۲ ۵/۲ پنجم 4/۲ ۵۱/9 ۱۳/6 6/۷

نسبت بدهی

اول  ۱/۱ 6۵/۱ ۱۲/۳ 6/4

دیرش تسهیلات

اول  ۲9/4 ۵4/8 ۱۲/6 -۰/۷
دوم ۳/4 ۵۷/6 ۱۳ ۱/۳ دوم ۱۵ ۵۰/4 ۱۲/۷ ۲/۲
سوم 4/۵ ۵9 ۱۳/9 ۱/۵ سوم 9/6 48/۳ ۱۳/6 ۲/۲

چهارم 6/۳ ۵6/8 ۱۳/۵ ۲/4 چهارم ۳/9 ۵۲/۵ ۱۲/۷ ۱/۱
پنجم ۱۳/4 ۵۰/8 ۱4/6 ۳/۱ پنجم ۰/۲ 6۲/۲ ۱۳/9 ۳/۵

نسبت بدهی 
بانکی

اول  ۰/۵ ۷۳/۳ ۱۲/۷ ۱/۵

اندازه

اول  8/۲ 68 ۱۲/۵ ۰/۲
دوم ۱/۲ 6۰/۳ ۱۲/8 ۵ دوم 4/9 6۰/6 ۱4/۲ ۱/۳
سوم ۲/6 ۵8/8 ۱۳/4 ۲/6 سوم 4/۲ ۵۷/۱ ۱۳/۲ ۲

چهارم 8 ۵۰/4 ۱۳/۳ ۲ چهارم ۵/9 ۵4/6 ۱۳/6 ۵/6
پنجم ۱6/۳ ۵۱/۷ ۱۵ ۳/۲ پنجم 6/۱ ۵۲/۲ ۱۳/8 ۲/۵

منبع: نتایج پژوهش
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جدول ۴: تغییر در ویژگی های تسهیلات گیری بنگاه و شاخص های سلامت بانکی )مربوط به بانک نماینده( 
بنگاه بین پنج اول و پنجم نسبت های مالی

�����متغيرهای�
رصدشده��

متغيرهای�
پنجک�بندی�شده

اختلاف�بين�ميانگين�پنجک�اول�و�پنجم�متغيرها�
نسبت�بدهی�
بلندمدت�به�

دارایی

سهم�
بانک�
غالب

سهم�
بانک�
دولتی

شاخص�
تمرکز

بدهی�به�
بانک�مرکزی�
به�دارایی

مطالبات�
غيرجاری

سود�
خالص�به�
دارایی

سرمایه�
به�

دارایی
۰/۰۰**4/۳6**۰/6۷-۰/۰۰4-۰/۰۱۰/۰4-۰/۰۲۰/۰4-حاشیه سود عملیاتی
۰/۰۰**۳/48**۰/9۷-۰/۰6۰/۰4۰/۰۵۰/۰6۰/۰۰۲-حاشیه سود خالص

)ROA( ۰/۰۱**۲/۰۵**۱/۰۰-۰/۰۱۲**۰/۱۳**۰/۱۷**۰/۱۰**۰/۱۰-بازده دارایی
۰/۰۱**۱/4۳**۰/98-۰/۰۱۲**۰/۱6**۰/۲۱**۰/۱۰**۰/۰8-نسبت جاری

نسبت سرمایه در گردش 
به دارایی

-۰/۰6۰/۰9۰/۱۱۰/۱4**۰/۰۰8-۰.6۷**۲/۵8**۰/۰۰

۰/۰۱-**۱/۵۲-**۰/۰۱6۲/۳۱-**۰/۱8-**۰/۲۰-**۰/۱4-**۰/۱۲نسبت بدهی
۰/۰۱-**4/6۳**۰/۰۱9۲/۳۳-**۰/۲8-**۰/۲۷-**۰/۲۲-**۰/۱6نسبت بدهی بانکی
شدت استفاده از 

تسهیلات
۰/۱8**-۰/۲۰**-۰/۲۷**-۰/۲9**-۰/۰۲۱۱/۵6**4/48**-۰/۰۱

۰/۰۱-**6/۰۷**۰/۰۲۲۱/۵4-۰/۰۵-**۰/۲۱-۰/۰۱۰/۰۵-خالص اعتبار تجاری
شدت استفاده از اعتبار 

تجاری
۰/۰۱-۰/۱۰**-۰/۱6**-۰/۰9-۰/۰۲۲/۰6**6/۰۵**۰/۰۰

۰/۰۰**6/۷۰**۰/۰۱۳۲/۱4-**۰/۲۲-**۰/۲۱-**۰/۱9-۰/۰۳هزینه تسهیلات پرداختی
۰/۰۰**۷/8۷**۰/۰۱9۱/۱4-**۰/۱۵-**۰/۲۵-**۰/۱۳-۰/۰۱-هزینه تسهیلات پرداختی ۲

۰/۰۱**4/۲۷**۰/۰۰۲۱/۳4-**۰/۱۲۰/۲۱-۰/۰۷**۰/۲9-دیرش تسهیلات
۰/۰۲**۲/۳۳**۰/۰۱8۱/۲9-**۰/۲۰-**۰/۲9-**۰/۱6-۰/۰۲-اندازه

نسبت سرمایه گذاری به 
دارایی

-۰/۰۷-۰/۰۳۰/۰۷-۰/۰۳۰/۰۱4-۱/۰۱**۲/۱۰**۰/۰۱

نسبت جریان وجوه نقد 
به دارایی

۰/۰۰۰/۰۷۰/۰8۰/۰8۰/۰۰۵-۰/۲6۱/۵۵**۰/۰۱

** نشان دهنده تفاوت معنادار در سطح ۵ درصد بین دو پنجک اول و آخر است. 
منبع: نتایج پژوهش
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نتایج برآورد مدل های آماری

و  رگرسیون  تحلیل  از  استفاده  با  به دست آمده،  نتایج  از  جمع بندی  منظور  به  بخش،  این  در 
داده های رابطه بانک ـ بنگاه، به دنبال بررسی همبستگی شرطی میان نسبت های مالی و ویژگی های 
تسهیلات گیری بنگاه ها هستیم. در این راستا، از روش های برآورد رگرسیون پانل استفاده می شود۱.  

روش برآورد به این صورت است که ابتدا با استفاده از آزمون F در خصوص تلفیقی۲ یا پانل بودن 
روش برآورد تصمیم گیری می شود. اگر خروجی آزمون با در نظرگرفتن روش پانل باشد، باید با استفاده 
از آزمون هاسمن۳ نوع در نظرگرفتن تفاوت در شرکت ها به صورت تصادفی یا ثابت مشخص شود. 
سپس با استفاده از  آزمون F در خصوص واردکردن یا نکردن متغیر مجازی برای زمان )اثرهای ثابت 
زمان( تصمیم گیری  شود. پس از مشخص شدن نحوه برآورد با استفاده از آزمون نسبت درست نمایی 
)LR( واریانس ناهمسانی مدل، با استفاده از آزمون LM به  روش پاگان4 استقلال بین مقطعی۵، و با 

استفاده از آزمون بروش ـ پاگان6 خودهمبستگی درجه یک جمله های اخلال مدل بررسی می شوند. 
به کمک برآورد GLS مدل پانل هر یک از مشکلات واریانس ناهمسانی، خودهمبستگی و وابستگی 
بین مقطعی در صورت وجود، قابل رفع خواهد بود. همچنین، برای رفع این مشکل از روش آرلانو و باند 
)۱99۵( نیز استفاده شده است که برآورد سازگاری از پانل با حضور وقفه متغیر وابسته ارائه می دهد. 
ابتدا به منظور برآورد رابطه بین نسبت های مالی بنگاه ها و نحوه ارتباط با بانک ها معادله )۱( را 

)بدون ورود وقفه متغیر وابسته( برآورد می کنیم. 

 

بودن روش برآورد  یا پانل ۱در خصوص تلفیقی Fروش برآورد به این صورت است که ابتدا با استفاده از آزمون 
نوع در  2هاسمنگرفتن روش پانل باشد، باید با استفاده از آزمون خروجی آزمون با در نظرشود. اگر  گیری می تصمیم

 در خصوص Fآزمون   ها به صورت تصادفی یا ثابت مشخص شود. سپس با استفاده از گرفتن تفاوت در شرکتنظر
شدن نحوه  پس از مشخصشود.  گیری  ثابت زمان( تصمیم دن متغیر مجازی برای زمان )اثرهایکردن یا نکروارد

روش   هب LM( واریانس ناهمسانی مدل، با استفاده از آزمون LR) نمایی درستنسبت برآورد با استفاده از آزمون 
اخلال مدل  های خودهمبستگی درجه یک جمله ۵پاگانـ  بروشو با استفاده از آزمون  ،4مقطعی استقلال بین ۳پاگان

همسانی، خودهمبستگی و وابستگی یک از مشکلات واریانس نامدل پانل هر  GLSورد آبر به کمکشوند.  بررسی می
 زین( ۱99۵مشکل از روش آرلانو و باند ) نیرفع ا یبرا ،نیهمچن رفع خواهد بود. وجود، قابل در صورت مقطعی بین

 . دهد یوابسته ارائه م ریاز پانل با حضور وقفه متغ یاستفاده شده است که برآورد سازگار

)بدون ورود وقفه را  (۱)معادله  ها با بانکها و نحوه ارتباط  های مالی بنگاه به منظور برآورد رابطه بین نسبتابتدا 
 کنیم.  برآورد میوابسته(  ریمتغ

𝑦𝑦𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛼𝛼𝑖𝑖 + 𝛾𝛾𝑖𝑖 + 𝛽𝛽1𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽2𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽3𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽4𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐ℎ𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽5𝑑𝑑𝑑𝑑𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽6𝑐𝑐𝑝𝑝𝑐𝑐𝑐𝑐𝑖𝑖𝑖𝑖
+ 𝛽𝛽7𝑐𝑐𝑙𝑙𝑠𝑠𝑖𝑖𝑖𝑖 + ε𝑖𝑖𝑖𝑖 

(۱) 

سهم متغیر  پنجهای مختلف  های رابطه بانک و بنگاه( است که در رگرسیون متغیر وابسته )ویژگی 𝑦𝑦𝑖𝑖𝑖𝑖که در آن 
  گرفته شدهدر نظر با بانک غالب یهمکار یها تعداد سالو  شاخص تمرکز ،دهنده اعتبار یها  تعداد بانک ،بانک غالب

نسبت سرمایه در گردش به ( به عنوان ویژگی سودآوری، 𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖ها ) متغیرهای بازدهی دارایی ،است. همچنین
 (، نسبت خالص جریان وجوه نقد به دارایی𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑖𝑖𝑖𝑖( به عنوان ویژگی نقدینگی، نسبت اهرمی )𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑖𝑖𝑖𝑖دارایی )

(𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐ℎ𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖نسبت ،) مدت به بلندمدت تسهیلات کوتاه (𝑑𝑑𝑑𝑑𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖 نسبت اعتبارات تجاری دریافتی به دارایی ،)
(𝑐𝑐𝑝𝑝𝑐𝑐𝑐𝑐𝑖𝑖𝑖𝑖( و شاخص اندازه بنگاه )𝑐𝑐𝑙𝑙𝑠𝑠𝑖𝑖𝑖𝑖به عنوان متغیر ) دهنده  توضیحی اصلی معرفی شدند که نشان های

 اثرهای 𝛾𝛾𝑖𝑖ها و  ثابت مربوط به شرکت اثرهای 𝛼𝛼𝑖𝑖 ،همچنین وضعیت مالی و عملکردی بنگاه از ابعاد مختلف هستند.
 ربوط به زمان است. ثابت م

نتایج  این، بر اساس دهد. ارائه می شده، وابسته اشاره متغیرهایکه برای  را نتایج پنج رگرسیون مجزا (۵)جدول 
 بندی کرد.  جمعبه شرح زیر  توان را می برای هر رگرسیون آمده  دست هب
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 که رود انتظار میمسئله، نظری طور تبیین  ارائه گردید و همین پیشینبا توجه به ضرایب همبستگی که در بخش 
وجود با  ،رو . از ایندهدافزایش در سهم بانک غالب در ارائه تسهیلات به یک بنگاه، هزینه مالی آن بنگاه را کاهش 

از یک بانک تامین که تمام نیاز نقدینگی خود را  ها را برای این اطلاعات نامتقارن بین بانک و بنگاه، تمایل بنگاه
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دارایی ها  بازدهی  متغیرهای  است. همچنین،  نظرگرفته شده   در  غالب  بانک  با 

۱. به منظور تحلیل آماری داده  ها و برآورد رگرسیون ها از نرم افزار Stata 14 استفاده شده است.
2. Pool
3. Hausman Test
4. Pagan
5. Cross-sectional Independence
6. Breusch-Pagan
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 به عنوان ویژگی نقدینگی، نسبت اهرمی 
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روش   هب LM( واریانس ناهمسانی مدل، با استفاده از آزمون LR) نمایی درستنسبت برآورد با استفاده از آزمون 
اخلال مدل  های خودهمبستگی درجه یک جمله ۵پاگانـ  بروشو با استفاده از آزمون  ،4مقطعی استقلال بین ۳پاگان

همسانی، خودهمبستگی و وابستگی یک از مشکلات واریانس نامدل پانل هر  GLSورد آبر به کمکشوند.  بررسی می
 زین( ۱99۵مشکل از روش آرلانو و باند ) نیرفع ا یبرا ،نیهمچن رفع خواهد بود. وجود، قابل در صورت مقطعی بین

 . دهد یوابسته ارائه م ریاز پانل با حضور وقفه متغ یاستفاده شده است که برآورد سازگار

)بدون ورود وقفه را  (۱)معادله  ها با بانکها و نحوه ارتباط  های مالی بنگاه به منظور برآورد رابطه بین نسبتابتدا 
 کنیم.  برآورد میوابسته(  ریمتغ

𝑦𝑦𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛼𝛼𝑖𝑖 + 𝛾𝛾𝑖𝑖 + 𝛽𝛽1𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽2𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽3𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽4𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐ℎ𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽5𝑑𝑑𝑑𝑑𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽6𝑐𝑐𝑝𝑝𝑐𝑐𝑐𝑐𝑖𝑖𝑖𝑖
+ 𝛽𝛽7𝑐𝑐𝑙𝑙𝑠𝑠𝑖𝑖𝑖𝑖 + ε𝑖𝑖𝑖𝑖 

(۱) 

سهم متغیر  پنجهای مختلف  های رابطه بانک و بنگاه( است که در رگرسیون متغیر وابسته )ویژگی 𝑦𝑦𝑖𝑖𝑖𝑖که در آن 
  گرفته شدهدر نظر با بانک غالب یهمکار یها تعداد سالو  شاخص تمرکز ،دهنده اعتبار یها  تعداد بانک ،بانک غالب

نسبت سرمایه در گردش به ( به عنوان ویژگی سودآوری، 𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖ها ) متغیرهای بازدهی دارایی ،است. همچنین
 (، نسبت خالص جریان وجوه نقد به دارایی𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑖𝑖𝑖𝑖( به عنوان ویژگی نقدینگی، نسبت اهرمی )𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑖𝑖𝑖𝑖دارایی )

(𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐ℎ𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖نسبت ،) مدت به بلندمدت تسهیلات کوتاه (𝑑𝑑𝑑𝑑𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖 نسبت اعتبارات تجاری دریافتی به دارایی ،)
(𝑐𝑐𝑝𝑝𝑐𝑐𝑐𝑐𝑖𝑖𝑖𝑖( و شاخص اندازه بنگاه )𝑐𝑐𝑙𝑙𝑠𝑠𝑖𝑖𝑖𝑖به عنوان متغیر ) دهنده  توضیحی اصلی معرفی شدند که نشان های

 اثرهای 𝛾𝛾𝑖𝑖ها و  ثابت مربوط به شرکت اثرهای 𝛼𝛼𝑖𝑖 ،همچنین وضعیت مالی و عملکردی بنگاه از ابعاد مختلف هستند.
 ربوط به زمان است. ثابت م

نتایج  این، بر اساس دهد. ارائه می شده، وابسته اشاره متغیرهایکه برای  را نتایج پنج رگرسیون مجزا (۵)جدول 
 بندی کرد.  جمعبه شرح زیر  توان را می برای هر رگرسیون آمده  دست هب
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 که رود انتظار میمسئله، نظری طور تبیین  ارائه گردید و همین پیشینبا توجه به ضرایب همبستگی که در بخش 
وجود با  ،رو . از ایندهدافزایش در سهم بانک غالب در ارائه تسهیلات به یک بنگاه، هزینه مالی آن بنگاه را کاهش 

از یک بانک تامین که تمام نیاز نقدینگی خود را  ها را برای این اطلاعات نامتقارن بین بانک و بنگاه، تمایل بنگاه

                                              
2. Pool 
3. Hausman test 
4. Pagan 
1. cross-sectional dependence 
2. Breusch-Pagan 

ویژگی سودآوری، نسبت سرمایه در گردش به دارایی 
، نسبت تسهیلات کوتاه مدت به بلندمدت 

 

بودن روش برآورد  یا پانل ۱در خصوص تلفیقی Fروش برآورد به این صورت است که ابتدا با استفاده از آزمون 
نوع در  2هاسمنگرفتن روش پانل باشد، باید با استفاده از آزمون خروجی آزمون با در نظرشود. اگر  گیری می تصمیم
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شدن نحوه  پس از مشخصشود.  گیری  ثابت زمان( تصمیم دن متغیر مجازی برای زمان )اثرهایکردن یا نکروارد
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همسانی، خودهمبستگی و وابستگی یک از مشکلات واریانس نامدل پانل هر  GLSورد آبر به کمکشوند.  بررسی می
 زین( ۱99۵مشکل از روش آرلانو و باند ) نیرفع ا یبرا ،نیهمچن رفع خواهد بود. وجود، قابل در صورت مقطعی بین

 . دهد یوابسته ارائه م ریاز پانل با حضور وقفه متغ یاستفاده شده است که برآورد سازگار

)بدون ورود وقفه را  (۱)معادله  ها با بانکها و نحوه ارتباط  های مالی بنگاه به منظور برآورد رابطه بین نسبتابتدا 
 کنیم.  برآورد میوابسته(  ریمتغ

𝑦𝑦𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛼𝛼𝑖𝑖 + 𝛾𝛾𝑖𝑖 + 𝛽𝛽1𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽2𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽3𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽4𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐ℎ𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽5𝑑𝑑𝑑𝑑𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽6𝑐𝑐𝑝𝑝𝑐𝑐𝑐𝑐𝑖𝑖𝑖𝑖
+ 𝛽𝛽7𝑐𝑐𝑙𝑙𝑠𝑠𝑖𝑖𝑖𝑖 + ε𝑖𝑖𝑖𝑖 

(۱) 

سهم متغیر  پنجهای مختلف  های رابطه بانک و بنگاه( است که در رگرسیون متغیر وابسته )ویژگی 𝑦𝑦𝑖𝑖𝑖𝑖که در آن 
  گرفته شدهدر نظر با بانک غالب یهمکار یها تعداد سالو  شاخص تمرکز ،دهنده اعتبار یها  تعداد بانک ،بانک غالب

نسبت سرمایه در گردش به ( به عنوان ویژگی سودآوری، 𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖ها ) متغیرهای بازدهی دارایی ،است. همچنین
 (، نسبت خالص جریان وجوه نقد به دارایی𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑖𝑖𝑖𝑖( به عنوان ویژگی نقدینگی، نسبت اهرمی )𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑖𝑖𝑖𝑖دارایی )

(𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐ℎ𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖نسبت ،) مدت به بلندمدت تسهیلات کوتاه (𝑑𝑑𝑑𝑑𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖 نسبت اعتبارات تجاری دریافتی به دارایی ،)
(𝑐𝑐𝑝𝑝𝑐𝑐𝑐𝑐𝑖𝑖𝑖𝑖( و شاخص اندازه بنگاه )𝑐𝑐𝑙𝑙𝑠𝑠𝑖𝑖𝑖𝑖به عنوان متغیر ) دهنده  توضیحی اصلی معرفی شدند که نشان های

 اثرهای 𝛾𝛾𝑖𝑖ها و  ثابت مربوط به شرکت اثرهای 𝛼𝛼𝑖𝑖 ،همچنین وضعیت مالی و عملکردی بنگاه از ابعاد مختلف هستند.
 ربوط به زمان است. ثابت م

نتایج  این، بر اساس دهد. ارائه می شده، وابسته اشاره متغیرهایکه برای  را نتایج پنج رگرسیون مجزا (۵)جدول 
 بندی کرد.  جمعبه شرح زیر  توان را می برای هر رگرسیون آمده  دست هب

 

 سهم بانک غالب

 که رود انتظار میمسئله، نظری طور تبیین  ارائه گردید و همین پیشینبا توجه به ضرایب همبستگی که در بخش 
وجود با  ،رو . از ایندهدافزایش در سهم بانک غالب در ارائه تسهیلات به یک بنگاه، هزینه مالی آن بنگاه را کاهش 

از یک بانک تامین که تمام نیاز نقدینگی خود را  ها را برای این اطلاعات نامتقارن بین بانک و بنگاه، تمایل بنگاه

                                              
2. Pool 
3. Hausman test 
4. Pagan 
1. cross-sectional dependence 
2. Breusch-Pagan 

 و شاخص اندازه بنگاه 

 

بودن روش برآورد  یا پانل ۱در خصوص تلفیقی Fروش برآورد به این صورت است که ابتدا با استفاده از آزمون 
نوع در  2هاسمنگرفتن روش پانل باشد، باید با استفاده از آزمون خروجی آزمون با در نظرشود. اگر  گیری می تصمیم

 در خصوص Fآزمون   ها به صورت تصادفی یا ثابت مشخص شود. سپس با استفاده از گرفتن تفاوت در شرکتنظر
شدن نحوه  پس از مشخصشود.  گیری  ثابت زمان( تصمیم دن متغیر مجازی برای زمان )اثرهایکردن یا نکروارد
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 . دهد یوابسته ارائه م ریاز پانل با حضور وقفه متغ یاستفاده شده است که برآورد سازگار

)بدون ورود وقفه را  (۱)معادله  ها با بانکها و نحوه ارتباط  های مالی بنگاه به منظور برآورد رابطه بین نسبتابتدا 
 کنیم.  برآورد میوابسته(  ریمتغ

𝑦𝑦𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝛼𝛼𝑖𝑖 + 𝛾𝛾𝑖𝑖 + 𝛽𝛽1𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽2𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽3𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽4𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐ℎ𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽5𝑑𝑑𝑑𝑑𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽6𝑐𝑐𝑝𝑝𝑐𝑐𝑐𝑐𝑖𝑖𝑖𝑖
+ 𝛽𝛽7𝑐𝑐𝑙𝑙𝑠𝑠𝑖𝑖𝑖𝑖 + ε𝑖𝑖𝑖𝑖 

(۱) 

سهم متغیر  پنجهای مختلف  های رابطه بانک و بنگاه( است که در رگرسیون متغیر وابسته )ویژگی 𝑦𝑦𝑖𝑖𝑖𝑖که در آن 
  گرفته شدهدر نظر با بانک غالب یهمکار یها تعداد سالو  شاخص تمرکز ،دهنده اعتبار یها  تعداد بانک ،بانک غالب

نسبت سرمایه در گردش به ( به عنوان ویژگی سودآوری، 𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖ها ) متغیرهای بازدهی دارایی ،است. همچنین
 (، نسبت خالص جریان وجوه نقد به دارایی𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑖𝑖𝑖𝑖( به عنوان ویژگی نقدینگی، نسبت اهرمی )𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑖𝑖𝑖𝑖دارایی )

(𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐𝑐ℎ𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖نسبت ،) مدت به بلندمدت تسهیلات کوتاه (𝑑𝑑𝑑𝑑𝑝𝑝𝑖𝑖𝑖𝑖 نسبت اعتبارات تجاری دریافتی به دارایی ،)
(𝑐𝑐𝑝𝑝𝑐𝑐𝑐𝑐𝑖𝑖𝑖𝑖( و شاخص اندازه بنگاه )𝑐𝑐𝑙𝑙𝑠𝑠𝑖𝑖𝑖𝑖به عنوان متغیر ) دهنده  توضیحی اصلی معرفی شدند که نشان های

 اثرهای 𝛾𝛾𝑖𝑖ها و  ثابت مربوط به شرکت اثرهای 𝛼𝛼𝑖𝑖 ،همچنین وضعیت مالی و عملکردی بنگاه از ابعاد مختلف هستند.
 ربوط به زمان است. ثابت م

نتایج  این، بر اساس دهد. ارائه می شده، وابسته اشاره متغیرهایکه برای  را نتایج پنج رگرسیون مجزا (۵)جدول 
 بندی کرد.  جمعبه شرح زیر  توان را می برای هر رگرسیون آمده  دست هب

 

 سهم بانک غالب

 که رود انتظار میمسئله، نظری طور تبیین  ارائه گردید و همین پیشینبا توجه به ضرایب همبستگی که در بخش 
وجود با  ،رو . از ایندهدافزایش در سهم بانک غالب در ارائه تسهیلات به یک بنگاه، هزینه مالی آن بنگاه را کاهش 

از یک بانک تامین که تمام نیاز نقدینگی خود را  ها را برای این اطلاعات نامتقارن بین بانک و بنگاه، تمایل بنگاه

                                              
2. Pool 
3. Hausman test 
4. Pagan 
1. cross-sectional dependence 
2. Breusch-Pagan 
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مختلف هستند. همچنین، 
جدول )۵( نتایج پنج رگرسیون مجزا را که برای متغیرهای وابسته اشاره شده، ارائه می دهد. بر 

اساس این، نتایج به دست  آمده برای هر رگرسیون را می توان به شرح زیر جمع بندی کرد. 

سهم بانک غالب

با توجه به ضرایب همبستگی که در بخش پیشین ارائه گردید و همین طور تبیین نظری مسئله، انتظار 
می رود که افزایش در سهم بانک غالب در ارائه تسهیلات به یک بنگاه، هزینه مالی آن بنگاه را کاهش دهد. 
از این رو، با وجود اطلاعات نامتقارن بین بانک و بنگاه، تمایل بنگاه ها را برای این که تمام نیاز نقدینگی خود 
را از یک بانک تامین کنند، بیشتر می شود. با این تفسیر، افزایش سهم بانک غالب، به منزله بهبود وضعیت 

دسترسی بنگاه به منابع مالی تلقی می شود. با توجه به ستون اول در جدول )6( می توان گفت: 
الف. نسبت بدهی بانکی اثر مثبت و معناداری بر سهم بانک غالب دارد. این اثر نشان می دهد که 
در بنگاه هایی با وابستگی بیشتر به تامین مالی بانکی، سهم بانک اصلی  در سبد تسهیلات بیشتر است.  
ب. افزایش جریان نقدی بنگاه با افزایش سهم بانک غالب همراه است. بهبود وضعیت نقدینگی 
شرکت ها که با افزایش خالص جریان نقدی اتفاق می افتد، به منزله کاهش ریسک اعتباری شرکت ها 
بوده و اعطای اعتبار را به آن ها کم ریسک تر می کند. نسبت سرمایه در گردش که شاخص دیگری از 

وضعیت نقدینگی بنگاه است، ضریبی مثبت اما بی معنا در برآورد دارد. 
پ. در شرکت هایی که از اعتبارات تجاری بیشتر استفاده می کنند، سهم بانک غالب  کمتر است. 
همچنین، بنگاه هایی که نسبت تسهیلات کوتاه مدت به بلندمدت بیشتری دارند، توانسته اند بیشتر از 

بانک اصلی شان وام بگیرند.
مقایسه نتایج ضرایب همبستگی  در بخش قبل و نتایج رگرسیون، نشان می دهد که تنها عامل اثرگذار بر 
سهم بانک غالب که در تحلیل همبستگی و رگرسیون اثر معناداری دارد، رابطه منفی با اعتبارات تجاری دارد 
و برخی از همبستگی هایی که سهم بانک غالب با متغیر های توضیحی مانند سودآوری، نقدینگی، و اندازه 

داشت، با توجه به کنترل کردن اثر سایر متغیرها در رگرسیون، معناداری خود را از دست داد.
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تعداد بانک  های اعتبار دهنده

الف. نسبت سرمایه در گردش و جریان نقدی به عنوان دو شاخص )از ابعاد مختلف( از وضعیت نقدینگی 
شرکت رابطه منفی و معناداری با تعداد بانک های اعتباردهنده دارند. به این معنی که اگر وضعیت نقدینگی 
بنگاه مناسب باشد، لازم نیست که برای تامین مالی به تعداد بانک های زیادی مراجعه کند و بالعکس، 

بنگاه هایی که وضعیت نقدینگی بدتری دارند، تعداد بانک های اعتباردهنده آن ها بیشتر است. 
ب. اندازه بنگاه نیز با تعداد بانک های اعتباردهنده رابطه مثبت و معناداری دارند.

 رابطه اندازه بنگاه ها با تعداد بانک های اعتباردهنده از دو منظر قابل بررسی است. از طرفی، هرچه 
اندازه بنگاه ها بزرگ تر باشد، تقاضای تسهیلات بیشتری خواهد داشت و ممکن است که لازم باشد نیاز خود 
را از تعداد بانک های بیشتری تامین کنند. از طرف دیگر، هرچه بنگاه بزرگ تر باشد، ریسک اعتباری اش 
کمتر بوده که ممکن است اثر منفی بر تعداد بانک های اعتباردهنده داشته باشد. با توجه به برآورد جدول 
)۵( رابطه اولی قوی تر است و به عبارت دیگر، بزرگ ترشدن بنگاه با افزایش تعداد بانک های اعتباردهنده 
همراه است. این مسئله ممکن است به این خاطر باشد که شرکت های بورسی در مقایسه با سایر شرکت ها، 
بزرگ تر هستند و ریسک نسبی شان تقریباً پایین است، و این مسئله بین خود شرکت ها تغییر زیادی 
نمی کند. از طرف دیگر، محدودیت بانک ها به اعطای اعتبار به یک بنگاه  باعث می شود که بنگاه های بزرگ 
برای تامین مالی خود از تعداد بانک های بیشتری تسهیلات بگیرند. مهم ترین وجه اشتراک بین تحلیل 
رگرسیونی و تحلیل ضریب همبستگی، ضریب معناداری و مثبت اندازه است که نشان می دهد، همبستگی 
مثبت قوی میان اندازه بنگاه ها با تعداد بانک های اعتباردهنده وجود دارد. همچنین، رابطه همبستگی منفی 

شاخص نقدینگی و تعداد بانک های اعتباردهنده نیز در هر دو تحلیل تکرار شده است. 

شاخص تمرکز

هرچه شاخص تمرکز )هرفیندال( سبد تسهیلات بنگاه ها بیشتر شود، طبیعی است که سهم بانک های 
اصلی بیشتر می شود و اگر این شاخص به یک میل کند، به این معنی است که تمام تسهیلات بنگاه توسط 

یک بانک تامین می شود. با توجه به این تفسیر، عوامل اثر گذار را این گونه می توان تفسیر کرد:
الف. بهبود جریان نقدی بنگاه ها رابطه مثبت و معناداری با شاخص تمرکز بنگاه ها دارد. به عبارت 
دیگر، بنگاه هایی با جریان نقدی مناسب تر، نیاز به نقدینگی خود را توسط بانک های معدودی تامین 
می کنند یا بهبود جریان نقدی بنگاه ها باعث محدودشدن نیازهای تامین مالی بیرونی بنگاه می شود 

که باعث محدودشدن تقاضا برای تسهیلات و همچنین افزایش شاخص تمرکز تسهیلات آن ها شود.
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ب. بنگاه هایی که نسبت تسهیلات بلندمدت به کل تسهیلات شان بیشتر است )نسبت تسهیلات 
کوتاه مدت به بلندمدت پایین تر است(، شاخص تمرکز سبد تسهیلات شان نیز کوچک تر است. به بیان 
دیگر، بنگاه ها برای تامین تسهیلات بلندمدت باید در گرفتن تسهیلات متکی به بانک های بیشتری باشند.

سهم بانک خصوصی

ریسک  افزایش  همچنین،  و  بنگاه ها  نقدی  جریان  و  گردش  در  سرمایه   شرایط  بدترشدن  الف. 
اهرمی آن ها با افزایش سهم بانک خصوصی در سبد تسهیلات بانک ها همراه است. یک توجیه برای 
این رابطه منفی آن است که تسهیلات بانک های خصوصی گران تر از سایر بانک ها است و بنگاه ها تنها 
در زمانی به این بانک ها روی می آورند که با مشکل نقدینگی برخورد می کنند. این تفسیر با این یافته 

هماهنگی دارد که همبستگی بین سهم بانک خصوصی و هزینه مالی بنگاه ها مثبت و معنادار است.
ب. بزرگ ترشدن بنگاه ها با افزایش سهم بانک های خصوصی در تسهیلات  بنگاه ها همراه است. این 
نکته، با نتیجه بخش قبل که رابطه منفی تمرکز بنگاه با اندازه بنگاه را تبیین می کرد، سازگاری دارد. 
این که با توجه به تحلیل رگرسیونی شرکت های بزرگ تر، دارای نسبت بدهی بالاتر و دارای وضعیت 
نقدینگی بدتر از بانک های خصوصی بیشتر وام می گیرند، در تحلیل همبستگی نیز وجود داشت. اما همبستگی 

منفی بین سهم بانک های خصوصی و بازدهی دارایی ها )سودآوری( در تحلیل رگرسیون تایید نشد. 

تعداد سال های همکاری با بانک غالب

که  می دهد  نشان  غالب  بانک  با  همکاری  سال های  تعداد  و  سودآوری  بین  منفی  رابطه  الف. 
شرکت های سودآورتر رابطه کوتاه مدت تری با بانک اصلی خود دارند که برخلاف انتظار است. از آن جا 
که این نتیجه در چندین رگرسیون متفاوت مشاهده شده است، احتمال اشتباه آماری کمتر بوده و 

باید علت آن در پژوهش های بعدی بررسی شود. 
که شرکت هایی  می دهد  نشان  همکاری  سال های  تعداد  با  گردش  در  سرمایه  مثبت  رابطه  ب. 
که وضعیت نقدینگی مناسب تری دارند، رابطه طولانی تری با بانک های اصلی خود دارند. همچنین، 
بالابودن نسبت بدهی بانکی به کل دارایی که نشان دهندۀ میزان اتکای شرکت ها به تامین مالی از 
بانک هست، رابطه مثبت و معناداری با تعداد سال های همکاری دارد؛ مشاهده ای که نشان می دهد، 

افزایش استفاده از تسهیلات بر استمرار رابطه بین بانک و بنگاه می افزاید. 
پ. رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سال های همکاری با بانک ها و همچنین، رابطه 
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مثبت بین نسبت بدهی و تعداد سال های همکاری که در تحلیل ضریب همبستگی به آن ها اشاره شده، 
با کنترل کردن اثر سایر متغیرها در تحلیل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.

جدول ۵: نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت های مالی

�
سهم�بانک�

غالب
تعداد�بانک��های�
اعتبار�دهنده

شاخص�تمرکز
�سهم�بانک�
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تعداد�سال�های�
همکاری�با�بانک��غالب
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 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

 
متغیر مجازی شرکت

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

عرض از مبدا

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

 واریانس ناهمسانی

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

  
خود همبستگی

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

۷۳۱۷۳۱۵۱4۵۱4۱4۰تعداد مشاهده ها

توضیح: از آن جا که برای هر شرکت تنها یک عدد مشاهده در خصوص تعداد سال های همکاری وجود دارد، رگرسیون 
مربوط به این متغیر از پانل تبدیل به رگرسیون مقطعی شده است. همچنین، اعداد داخل پرانتز آماره t را نشان می دهد و 

علامت های *، **،*** به ترتیب معناداری را در سطح 1۰ درصد، ۵ درصد و 1 درصد نشان می دهند.
منبع: نتایج پژوهش
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لحاظ کردن وقفه متغیر وابسته

با توجه به ماهیت متغیرهای اثرگذار در رابطه بانک ـ بنگاه و این که در دوره زمانی کوتاه مدت  
برای یک بنگاه تغییر زیادی ندارند، تمرکز اصلی پژوهش استفاده از مدل های اقتصادسنجی است که 
تفاوت این متغیرها را بین بنگاه ها توضیح دهد و در این راستا مدل های بالایی ارائه شده که وقفه و 
متغیر وابسته وارد نشده است. با وجود این، به منظور بررسی عوامل موثر بر تغییرهای این متغیرها 
در طول زمان می توان وقفه متغیر وابسته را به عنوان متغیر مستقل وارد مدل کرد. از آن جایی که 
واردکردن وقفه متغیر وابسته، برآورد های پانل را دچار ناسازگاری می کند، از روش GMM آرلانو و 
باند )۱99۵( برای برآورد این مدل ها استفاده می شود. در این روش، برای به دست آوردن یک برآورد 
سازگار از متغیر ابزاری برای وقفه متغیر وابسته استفاده می شود. جدول )6( نتایج برآوردها را با لحاظ 

وقفه متغیر وابسته ارائه می دهد. 
بر اساس این جدول، وقفه متغیر وابسته در هر چهار برآورد مربوط به سهم بانک غالب، تعداد 
بانک های اعتباردهنده، شاخص تمرکز و سهم بانک خصوصی )به عنوان متغیر وابسته( مثبت و معنادار 
برآورد شده است. با توجه به ضریب برآوردی وقفه متغیر وابسته می توان گفت که سهم بانک خصوصی 
از تسهیلات بنگاه، بیشترین وابستگی را به وقفه خود دارد و بخش عمده تغییرهای این متغیر وابسته 
به وقفه خود متغیر است. به  علاوه، بر اساس نتایج برآورد اثر سایر متغیر ها، نسبت تسهیلات کوتاه مدت 
اثر مثبت و معناداری در تغییر سهم غالب در یک بنگاه دارد و سایر متغیرها اثر معناداری بر تغییر این 
متغیر ندارند. ستون دوم جدول )6( نیز نشان می دهد که هیچ یک از متغیرهای مستقل، اثر معناداری 
بر تغییر در تعداد بانک های اعتباردهنده در یک بنگاه ندارند. بر اساس برآورد ستون سوم، تغییر در 
شاخص تمرکز سبد تسیهلات بنگاه، از نسبت سرمایه در گردش، نسبت بدهی بانکی، نسبت تسهیلات 
کوتاه مدت به بلندمدت به صورت مثبت و معناداری تاثیر می پذیرد. بر اساس برآورد ستون چهارم نیز 
تغییر در سهم بانک خصوصی در سبد تسهیلات بنگاه از متغیرهای سودآوری و نسبت بدهی بانکی 
به طور مثبت و معناداری تاثیر می پذیرد. مقایسه نتایج مدل برآوردی با وقفه متغیر وابسته )جدول 6( 
و برآوردهای بدون وقفه متغیر وابسته )جدول ۵( نشان می دهد که ورود وقفه متغیر وابسته علامت 
که  می شود  باعث  وابسته  متغیر  وقفه  ورود  البته  نمی دهد.  تغییر  را  تاثیرگذار  متغیرهای  اثرگذاری 

معناداری ضرایب برآوردی برخی متغیرها از بین برود. 
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جدول 6: نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت های مالی با لحاظ وقفه متغیر وابسته

سهم�بانک���
غالب

تعداد�بانک��های�
�سهم�بانک�شاخص�تمرکزاعتبار�دهنده

خصوصی

وقفه متغیر وابسته
۰/۵9***۰/۵۵***۰/49***۰/8۱***

)۵/۵()4/9۷()4/۲6()۱۱/۳(

بازدهی دارایی
۰/۱8۰/۰۰۰۲-۰/۲۵۰/۲۷*

)۰/6۳()۰/۰۰۰()-۰/۷4()۱/88(

نسبت سرمایه در گردش
۰/۰۱-۱/۵4۰/۱۵**۰/۰۰۳

)۰/۰94()-۱/4۲()۲/۱8()۰/۰8۲(

نسبت بدهی بانکی
۰/۰4-۰/68۰/۰۷۷*۰/۰9۲***

)۰/88()-۱/۱۵()۱/۷9()۳/9۲(

نسبت جریان نقدی
۰/۰4-4/4۳-۰/۱۰/۱

)۰/۱6()-۱/۳۲()-۰/46()۰/۵9(
نسبت تسهیلات کوتاه مدت 

به بلندمدت
۰/۰۰۰۵۲**۰/۰۱۰/۰۰۰۳8*-۰/۰۰۰۰4

)۱/98()۱/۳4()۱/۷4()-۰/۲9(

اعتبارات تجاری
-۰/۰4۰/۰۰۱-۰/۰6۰/۰۳

)-۰/89()۰/۰۰۱4()-۱/۳8()۱/4۱(

اندازه
۰/۰۰۳-۰/۱۳-۰/۰۰۰4-۰/۰۰4
)۰/4۵()-۰/96()-۰/۰۵8()-۱/۲4(

عرض از مبدا

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

متغیر مجازی زمان

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

متغیر مجازی صنعت

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

 

رابطه مثبت بین نسبت  ،ها و همچنین های همکاری با بانک رابطه منفی بین شاخص سودآوری و تعداد سالپ. 
کردن اثر سایر  ، با کنترلها اشاره شده ضریب همبستگی به آن که در تحلیلهای همکاری  بدهی و تعداد سال

 ل رگرسیون نیز پابرجا مانده است.متغیرها در تحلی

 

 های مالی نتایج رگرسیون رابطه بانک و بنگاه و نسبت :۵جدول 

  
سهم بانک 

 غالب
های   تعداد بانک

 دهنده اعتبار
 شاخص تمرکز

سهم بانک  
 خصوصی

با های همکاری  تعداد سال
 غالب  بانک

 بازدهی دارایی
- ۰6/۰  29/۰  - ۰۵۱/۰  - ۰۰۷4/۰  - ۱۰/4 * 

(6۱/۰-)  (۱/۱)  (۳6/۱-)  (۱۱/۰-)     (8۰/۱-)  

 نسبت سرمایه در گردش
۰۱2/۰  - ۱6/۰ *** ۰۰۵۵/۰  - ۰۵8/۰ *** ۱4/2 ** 

(6۳/۰)  (6۵/2-)  (۵2/۰)  (۳۷/۳-)     (۵9/2)  

 نسبت بدهی بانکی
۰۳۵/۰ ** ۰۱۱/۰  ۰۰6۳/۰  ۰28/۰ *** ۰۷/۱ *** 

(4۳/2)  (۳۱/۰)  (۱۳/۱)  (82/2)  (8/4)  

 نسبت جریان نقدی
۱۳/۰ * - 88/۰ *** 2۰/۰ *** - ۱6/۰ *** 69/۰  

(۷۷/۱)  (۳9/4-)  (۱۱/۷)  (۱۵/۳-)   (۳2/۰)  
مدت  نسبت تسهیلات کوتاه

 به بلندمدت
۰۰۰۱4/۰ ** ۰۰/۰  ۰۰۰2۱/۰ *** ۰۰/۰  ۰۰۱4/۰  

(۰۳/2)  (29/۰-)  (8۷/۵)  (۱۳/۰-)     (۷۷/۰)  

 اعتبارات تجاری
- ۰۵۳/۰ *** ۰4۷/۰  - ۰۳۳/۰ *** ۰24/۰ **  - ۳۵/۰ ** 

(۱8/۳-)  (۰۵/۱)  (۳4/۵-)  (۱۷/2)  (۱4/2-)  

 اندازه
۰۰۰۵9/۰  ۰6۱/۰ *** - ۰۰2/۰  ۰۱8/۰ *** - ۰۱8/۰  

(۰8۵/۰)  (96/۳)  (94/۰-)  (۷4/۳)  (۷۰/۰-)  
     متغیر مجازی زمان

 متغیر مجازی شرکت
    عرض از مبدا

    واریانس ناهمسانی
 خود همبستگی

 ۱4۰ ۵۱4 ۵۱4 ۷۳۱ ۷۳۱ ها تعداد مشاهده

 این به مربوط رگرسیونوجود دارد،  یهمکار یها عدد مشاهده در خصوص تعداد سال یکهر شرکت تنها  یجا که برا آن ازتوضیح: 
به  ***،** ،* های و علامت دهد یرا نشان م tداخل پرانتز آماره  اعدادهمچنین،  .است شده مقطعی رگرسیون به تبدیل پانل از متغیر

 .دنده یدرصد نشان م 1درصد و  ۵درصد،  1۰در سطح  را داریامعن یبترت

 منبع: نتایج پژوهش

 

6۳96۳94۲۵4۲۵تعداد مشاهده ها

توضیح: اعداد داخل پرانتز آماره t را نشان می دهد و علامت های *، **،*** به ترتیب معناداری را در سطح 1۰ درصد، ۵ 
درصد و 1 درصد نشان می دهند. برآوردهای جدول از روش پانل GMM پویا آرلانو و باند )199۵( به دست آمده است.

منبع: نتایج پژوهش
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بحث و نتیجه گیری

باعث  که  مسیرهایی  از  یکی  دارد.  کشورها  اقتصادی  رشد  بر  انکاری  غیرقابل  اثر  مالی  توسعه 
 .)Levine, 1997( اثرگذاری توسعه مالی بر رشد اقتصادی می شود، تخصیص بهینه منابع مالی است
به پررنگ  با توجه  پیدا می کند.  بانک ها تخصیص  ایران توسط  از منابع مالی در  قابل توجهی  بخش 
بودن نقش بانک ها، تبیین تعامل بین بانک با بخش تولیدی و چگونگی تامین مالی بنگاه ها از این راه 

دارای اهمیت می شود. 
در این پژوهش، به منظور بررسی رابطه بین بانک و بنگاه )از منظر تسهیلات بانکی( از اطلاعات 
شرکت های بورسی استفاده شده است. با توجه به این که شرکت های بورسی میزان ماندۀ وام خود را 
از بانک های مختلف در هر سال افشا می کنند، می توان رابطه  میان وضعیت مالی شرکت های بورسی 
این پژوهش  راستا، پرسش کلیدی  به تصویر کشید. در همین  را  به آن ها  اعتباردهنده  بانک های  و 
این است که نحوه وام گیری شرکت ها و ویژگی های ارتباطی شان با بانک ها )مواردی مانند دوام رابطه، 
تعداد بانک ها، سهم بانک غالب، سهم بانک های دولتی، و خصوصی( تحت تاثیر وضعیت مالی شرکت ها 
قرار می گیرد یا خیر؟ بررسی میانگین  شاخص های سلامت بانکی در سال های مختلف نشان می دهد 
این  این که  به  توجه  )با  می دهند  تسهیلات  بورسی  به شرکت های  که  بانک هایی  بانکی  که سلامت 
شرکت ها شفاف تر هستند(، از ابعاد مختلف )نسبت سرمایه، مطالبات غیرجاری، بدهی به بانک مرکزی، 

و نسبت سود( بهتر از متوسط شاخص های سلامت بانکی شبکه بانکی است. 
با  بنگاه هایی  در  که  می دهد  نشان  نیز  بنگاه ها  وام گیری  ویژگی های  و  مالی  نسبت های  بررسی 
ترازنامه قوی تر، بخش بیشتری از تسهیلات توسط بانک غالب اعطا می شود و بنگاه هایی که از نظر قوت 
ترازنامه در شرایط مطلوبی نیستند، برای تامین تسهیلات خود باید از بانک های بیشتری وام بگیرند. 
همچنین، بررسی همبستگی میان شاخص های سلامت بانکی بانک نماینده بنگاه و ویژگی های مالی 
بنگاه ها نشان می دهد که نسبت مطالبات غیرجاری و نسبت سود به دارایی بانک های اعتباردهنده با 
ویژگی های مالی بنگاه همبستگی معناداری دارند، به طوری که بدترشدن سلامت بانکی در تسهیلات 
منظر  از  را  مالی  صورت های  وضعیت  بدترشدن  تسهیلات،  پرداختی  هزینه های  افزایش  با  بنگاه ها 

سودآوری، نقدینگی، و ریسک اهرمی همراه دارد. 
بانک های  از  باید  خود  مالی  تامین  برای  بزرگ تر  بنگاه های  که  می دهد  نشان  برآوردها  نتایج 
بیشتری وام بگیرند. همچنین، سهم بانک های خصوصی در تسهیلات شرکت های بزرگ تر بیشتر است. 
بیشتر  بانک های خصوصی  از تسهیلات  ندارند  نقدینگی مطلوبی  به علاوه، شرکت هایی که وضعیت 
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استفاده کرده اند. در بین متغیرهای اثرگذار در رابطه بانک- بنگاه، سهم بانک خصوصی از تسهیلات 
بنگاه بیشترین همبستگی را با وقفه خود دارد. به  علاوه، تغییر در سهم بانک خصوصی از تسهیلات 
بنگاه به سودآوری بنگاه مرتبط است، به گونه ای که افزایش سودآوری، به افزایش سهم بانک خصوصی 
در یک بنگاه منجر می شود. پژوهش هایی که به تحلیل رابطه بانک و بنگاه در ایران بپردازد، بسیار 
محدود هستند. در این راستا، پژوهش های آتی در این حوزه می تواند به تبیین دقیق تری از این رابطه 
بپردازد. برای نمونه، بررسی اثر ساختار مالکیت شرکت ها یا اثر ریسک های مختلف شرکت ها در این 

رابطه می تواند قدمی در راستای تبیین بیشتر این حوزه باشد.
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پیوست الف. تعریف متغیرها

تعاریف متغیرهای مورد استفاده در این پژوهش به شرح زیر هستند:
و  پرداختنی   از حساب های  از کسرکردن حساب های دریافتنی   اعطایی تجاری:  اعتبار  - خالص 
سپس تقسیم آن به دارایی ها به دست می آید. هرچه این نسبت بالاتر باشد، نشان می دهد که آن بنگاه 

به طور خالص اعتبارات تجاری بیشتری داده است. 
- شدت استفاده از اعتبار تجاری: از جمع حساب های دریافتنی  و حساب های پرداختنی  تقسیم 
به بهای تمام شده کالای فروش رفته به دست می آید. هرچه این نسبت بالاتر باشد، بنگاه از اعتبارات 

تجاری بیشتری استفاده می کند. 
 t-۱ و  t دوره  تسهیلات  مانده  میانگین  به  مالی  هزینه  تقسیم  از  پرداختی:  تسهیلات  هزینه   -

به دست می آید. 
- هزینه تسهیلات پرداختی۲: از تقسیم بازپرداخت سود تسهیلات )از صورت جریان وجوه( به 

میانگین مانده تسهیلات دوره t و t-۱ به دست می آید. این نسبت شاخصی از هزینه مالی است. 
- دیرش تسهیلات: از تقسیم تسهیلات کوتاه مدت به بلندمدت به دست می آید. 

- اندازه: برای هر سال، بنگاه ها را بر اساس فروش و دارایی دهک بندی کرده و عدد دهک به عنوان 
شاخص اندازه بنگاه استفاده شده است. 

- سهم بانک غالب: بانک غالب در هر بنگاه ـ سال به بانکی گفته می شود که بیشترین سهم از 
تسهیلات آن بنگاه را در آن سال داشته باشد. سهم بانک غالب اشاره به درصدی از تسهیلات آن بنگاه 

دارد که توسط این بانک اعطا می شود.
- تعداد سال های همکاری بانک غالب با بنگاه: یکی از ویژگی های رابطه بانک و بنگاه، دوام آن 

رابطه است که به عوامل متعددی مرتبط است. 
- سهم بانک دولتی: تسهیلات اخذشده بنگاه ها از بانک ها بر اساس نوع بانک خصوصی، دولتی، و 

خصوصی شده تقسیم شده است. 
- تعداد بانک های اعتباردهنده به بنگاه: این شاخص نشان می دهد که هر بنگاه در هر سال از چند 

بنگاه تسهیلات گرفته است.
- شاخص تمرکز تسهیلات: شاخص تمرکز تسهیلات، بر اساس شاخص هرفیندال سبد تسهیلاتی 
هر  بنگاه محاسبه می شود. به  عبارت دیگر، هر بنگاه در هر سال تسهیلات خود را از یک یا چند 
بانک گرفته است که سهم هر بانک از کل تسهیلاتی که گرفته مشخص است. بر اساس این سهم ها، 
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شاخص هرفیندال برای هر بنگاه ـ سال محاسبه می شود. این شاخص بین صفر و یک است. عدد یک، 
نشان دهنده این است که کل تسهیلات یک بنگاه توسط یک بانک تامین می شود و هرچه عدد به صفر 
نزدیک تر شود، نشان می دهد که تسهیلاتی که بنگاه گرفته است در بین بانک های مختلف پخش است. 
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their performance. In effect, firms with decent financial potency regularly 
have a better chance to access high-quality and less costly finances. In 
this paper, we investigate the bank-firm relationship and its determinant 
factors by using a unique database that includes the listed companies’ 
outstanding loans with the details of the lending banks over the period of 
2007-2014. In this regard, the main bank share, number of bank creditors, 
concentration index, the share of private banks, and length of relationship  
with the main bank are defined as selected indexes for the bank-firm  
relationship. According to the research findings, firms with lower liquidity 
risk and better financial ratio can access the loan with better quality and 
lower costs. Moreover, the regression results indicate that the share of the  
private banks’ loan is higher for firms with poor liquidity condition. Moreover, 
loans in the firms with higher cash flow are more concentrated to a few  
creditors. In addition, an increase in the size of firms is positively correlated 
with the share of the private banks’ loan and the number of creditors.
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