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 چکيده

هاي کشور در چارچوب کانال دهي بانکبر وام CAMELمالي  هاي سلامتهدف اين مطالعه بررسي تاثير شاخص

ها در واکنش به سياست پولي، متغيرهايي تحت عنوان دهي بانک است. به منظور تحليل ناهمگني رفتار بانکوام

ضرب متغير سياست پولي در هر که از حاصل سياست پولي در مدل تعريف شده و CAMEL هاينسبتاثر تقاطعي 

و صورت سود  هاي تابلويي ترازنامهداده از GMMآيد. در تخمين مدل به روش دست ميها بهيک از اين شاخص

ي پولي( که متغير سياست پولي )پايه دهدمي نشان استفاده شد. نتايج 1396-1384بانک کشور در دوره  24و زيان 

بخشي سياست پولي بر اثر شدت CAMELهاي ها داشته و نسبتدهي بانکارتباط مثبت و معناداري با ميزان وام

ها بر مبناي آن هاي سلامت مالي عاملي هستند تا بانکگر شاخصدهند. به عبارت ديها را تغيير ميدهي بانکوام

دهي اثر سياست پولي بر وام .هاستدر واکنش به سياست پولي رفتار متفاوتي داشته که به معني ناهمگني رفتار بانک

فيت هاي نقدينگي و کيفيت مديريت، کاهش يافته ولي دو شاخص کفايت سرمايه و کيبانک با سطوح بالاتر شاخص

شود و در نهايت شاخص سودآوري تاثيري بر اين اثربخشي ندارد. همچنين دارايي سبب تقويت اين اثربخشي مي

  .کندها را تقويت ميدهي بانکافزايش رقابت در صنعت بانکداري، اثربخشي سياست پولي بر وام

 .CAMELهاي هاي تابلويي، نسبتها، دادهسياست پولي، ناهمگني بانک :کليدي واژگان

  .C33 ،E52 ،G21 :موضوعي بنديطبقه

                                                           

 Email: malkesh1355@gmail.com      )نويسنده مسئول(دانشجوي دکتراي رشته اقتصاد پولي دانشگاه سمنان.  *

  Email: mehregannader@yahoo.com        استاد بازنشسته، گروه اقتصاد، دانشگاه بوعلي سينا، همدان، ايران. **

  Email: Aerfani@semnan.ac.ir       دانشيار دانشکده اقتصاد، مديريت و علوم اداري، گروه اقتصاد، دانشگاه سمنان. ***

  Email: esmaiel.abounoori@semnan.ac.ir  مديريت و علوم اداري، گروه اقتصاد، دانشگاه سمنان.استاد دانشکده اقتصاد،  ****

 

 هاي اقتصاديدوفصلنامۀ مطالعات و سياست
 1400، بهار و تابستان 1دورة هشتم، شمارة 

 220-197صص، 15شمارة پياپي 
 مقالۀ پژوهشي

 

https://dx.doi.org/10.22096/esp.2021.130956.1375
mailto:malkesh1355@gmail.com
mailto:mehregannader@yahoo.com
mailto:Aerfani@semnan.ac.ir
mailto:esmaiel.abounoori@semnan.ac.ir
https://creativecommons.org/licenses/by/4.0/


 220-197صص  / 15/ پياپي  1/ شماره  های اقتصادیمطالعات و سياستدوفصلنامة    198

 مقدمه -1

سياست  ويکي از مباحث مهم و چالش برانگيز در اقتصاد کلان، مباحث مرتبط با پول 

هاي يق کانالبه موجب آن که از طر در اين بين، مکانيزم انتقال سياست پولي است. پولي

هاي ترازنامه انالکو کانال اعتبار )شامل مختلفي نظير کانال نرخ بهره، کانال قيمت دارايي 

اين مقاله با  .ستااي برخوردار اهميت ويژه از گذارد،بر اقتصاد تاثير مي دهي بانک(و وام

انکي را بررسي دهي بانک، چگونگي اثربخشي سياست پولي بر تسهيلات بتحليلي بر کانال وام

 ينکي، عرضههاي باردهـافزايش سپ ت پولي انبساطي باـکند. بر طبق اين کانال، سياسمي

ر انتقال د ايويژهها نقش ( بنابراين بانکMishkin, 1996: 9) .دهديـش مـوام را افزاي

 دارند.  دهيسياست پولي از طريق کانال وام

ها در مکانيزم انتقال سياست پولي اشاره داشته و اثرات مطالعات فراواني به نقش بانک

هاي اگر ويژگي اند.هاي بانکي بررسي کردهها را بر مبناي ويژگيدهي بانکسياست پولي بر وام

دهي گاه واکنش واماي مؤثر باشد، آنها در دسترسي به وجوه غير سپردهبانکي بر توانايي بانک

به  که ها به اين اشاره دارددهي بانکها بستگي دارد. ناهمگني در واکنش وامبه اين ويژگي

ها، ممکن است تسهيلات آنها به سياست پولي حساسيت ي متفاوت بانکهادليل ويژگي

هـاي بانکي که در اکثر مطالعات از آنها ( ويژگيBluedorn et al, 2017: 96داشته باشد. ) متفاوتي

تر در شرايط انقباض هاي کوچک، عبارتند از: دارايي، نقدينگي و سرمايه. بانکشودمياستـفاده 

ي کمتر در پاسخ به سياسـت پولي واکنش با سرمايه هايبانک .1بيشتـري دارندپولي اثرپـذيري 

هاي با نقدينگي بالاتر در شرايط انقباض پولي کمتر دهي بانکوام .2دهنداز خود نشـان ميبيشتري 

، ناهمگني ( ,2000Kashyap & Stein) . به دنبال مطالعه کاشياپ و استين3يابدکاهش مي

ماتوسک ، (Bustamante et al, 2019)و ديگران  باستمنت در مطالعاتها بانکدهي وام رفتار

، (Bluedorn et al, 2017)و ديگران  ، بلودرن(Matousek & Solomon, 2018) و سولومون

 ،(Hussain khan et al, 2016)حسين خان و ديگران  ،(yang & Shao, 2016) يانگ و شائو

 کيشان و اوپيلا ،(Abdulkarim et al, 2010)ران ـم و ديگـعبدالکري ،(Leroy, 2014)روي ـل

(Kishan & Opiela, 2006) ... ها به سياست پولي بررسي شددهي بانکناهمگني واکنش وام و. 

                                                           

1. See: Kashyap & Stein, 2000:412-418; Bluedorn et al, 2017: 125-131. 

2. See: Kishan & opiela, 2006: 259. 

3. See: Brissimis & Delis, 2009: 24-26.  
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به سياست  در پاسخي کشور هااين مقاله به دنبال پاسخ به اين پرسش است که آيا بانک

هاي کشور در انکبدهي به اين منظور، تصميمات وامدهند؟ ناهمگني از خود نشان ميپولي رفتار 

يت سرمايه هاي کفاهاي متمايز آنها شامل شاخصويژگي بر مبنايواکنش به سياست پولي 

(Capital Adequacy)( کيفيت دارايي ،Asset Qualityکيفيت مديريت ،) (Management Quality،) 

 1396تا  1384 در دوره ين ساختار بازارو همچن (Liquidity( و نقدينگي )Earning) سودآوري

 شود. بررسي مي

ها اي بانکهاي ترازنامهچگونگي اثربخشي سياست پولي بر تسهيلات بانکي بر مبناي ويژگي

شامل دارايي، نقدينگي و سرمايه و همچنين تمرکز در صنعت بانکداري در برخي از مطالعات 

ها را دهي بانکاثربخشي سياست پولي بر وامداخلي بررسي شد. دارايي و نقدينگي بالاتر 

. سرمايه 2دهي نداردها نقشي بر اثربخشي سياست پولي بر وامي بانک. سرمايه1کندتضعيف مي

. اثربخشي سياست پولي از طريق کانال 3کنداثر سياست پولي بر تسهيلات بانکي را تقويت مي

 (1393؛ اما مهرگان و دليري )4شودقويت ميدهي با افزايش رقابت در صنعت بانکداري کشور توام

 يابد. نشان دادند اثربخشي سياست پولي با تمرکز افزايش مي

قتصادي، عموماً ادهي، علاوه بر متغيرهاي کلان اکثر مطالعات مربوط به تحليل کانال وام 

ها، ژگير اين وياند. علاوه بي بانک استفاده کردهاز سه ويژگي دارايي، نقدينگي و سرمايه

ندرت د که بهدهها را نشان ميقدرت مالي بانک کيفيت دارايي، کيفيت مديريت و سودآوري

 ،CAMELهاي خصشود. اين مقاله با لحاظ نمودن شادهي از آنها استفاده ميدر ادبيات وام

 روشهي بانک را به د( کانال وام2010با استفاده از مدل برگرفته از مدل عبدالکريم و ديگران )

  کند.تحليل مي( Generalized Method of Moments)گشتاورهاي تعميم يافته 

شود. تحقيق مرور مي و پيشينه ادبياتگونه است: پس از مقدمه، در بخش دوم، دهي مقاله اينسازمان

چهارم، به برآورد  دهد. بخشبخش سوم، مدل تحقيق، معرفي متغيرها و روش برآورد مدل را ارائه مي

 شود.دها مطرح ميگيري و پيشنهابخش پاياني، نتيجهدر هاي تحقيق اشاره داشته و و يافته مدل
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 و پيشينه تحقيقمروری بر ادبيات  -2

بر متغيرهاي اقتصادي تأثير تحت عنوان مکانيزم انتقال سياست پولي بر پايه فرآيندي 

شود: نئوکلاسيکي تقسيم ميهاي انتقال به دو دسته نئوکلاسيکي و غير گذارد، مکانيزممي

الملل در اواسط گذاري، مصرف و تجارت بيناي سرمايههاي پايهدسته اول بر اساس مدل

هاي اصلي، کانال نرخ بهره و گذاري، کانالقرن بيستم مطرح شده است. در مورد سرمايه

خصوص  کند. دري سرمايه عمل ميتوبين است که از طريق تغيير هزينه qکانال مربوط به 

کند و براي تجارت، کانال اثر ثروت عمل مي هاي انتقال پولي از طريقمصرف، کانال

در کانال نرخ  مستقيمي از طريق نرخ ارز، عمل انتقال آثار سياست پولي را بر عهده دارد.

ها تأثيرپذيرند، به عبارتي در نقص بوده و بانکبازار مالي کامل و بي شودفرض مي بهره

هاي اقتصادي را تحت ي پول و فعاليتتوانند ميزان عرضهها نميسنتي، بانکهاي کانال

هاي بازار در مکانيزم انتقال پولي وجود هايي که به واسطه کاستيتأثير قرار دهند. اما کانال

شود. کانال اعتباري انتقال سياست پولي هاي غير نئوکلاسيکي ناميده ميدارد، کانال

هاي غير نئوکلاسيکي به مکانيزم انتقال است، قدرت و ضعف اين اي از نگرشزيرمجموعه

هاي صلاحديدي دولت در بازارها و يا از طريق وجود نقص تواند با اعمال سياستکانال مي

بندي بازار دستخوش تغيير در بازارهاي خصوصي همانند وجود اطلاعات نامتقارن وتقسيم

کانال اعتباري داراي دو زيرکانال . 1دنبال داشته باشدشود و ناکارايي در بازارهاي مالي را به 

 دهي.است: کانال ترازنامه و کانال وام

شان براي اخذ وام گيرندگان و تواناييوام يپولي بر ترازنامه اثر سياستکانال ترازنامه به 

لاعات ها در سيستم مالي و وجود اطدهي به خاطر نقش بانکوام اما وجود کانال ؛اشاره دارد

يابد ي پول افزايش مينامتقارن در بازار اعتبار است. در شرايط سياست پولي انبساطي، عرضه

گذاري و توليد ها در اعطاي تسهيلات توانمندتر شده، سرمايهبانکي، بانک يو با افزودن سپرده

 در( Bernanke & Blinder, 1988)برنانکه و بليندر  (Mishkin, 1996: 9) شود.بيشتر مي

را با وارد نمودن بازار تسهيلات بانکي به عنوان  IS-LMدهي، مدل سنتي کانال وام تحليل

هاي بانکي و اوراق، شان اين است که واميک بازار اضافي گسترش دادند. فرضيه اصلي مدل

گيرندگان هستند. در نتيجه، اثرات سياست پولي علاوه ها و وامهاي ناقصي براي بانکجانشين

                                                           

1. See: Boivin et al, 2010: 5-20. 
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دهي با ي بازار اوراق، از طريق کانال وامانتقال از طريق کانال نرخ بهره با تغيير نرخ بهرهبر 

  يابد.ي وام بانکي به بخش واقعي اقتصاد انتقال مياثرگذاري بر نرخ بهره

هاي کوچک و متوسط کند اعتبارات بانکي منبع اصلي تأمين مالي بنگاهدهي فرض ميکانال وام

توانند به طور مستقيم از طريق انتشار سهام و اوراق قرضه به هاي بزرگ ميبنگاه که، حال آناست

هاي کوچک و متوسط، بيشتر هاي اعتباري دسترسي داشته باشند. در صورتي که نياز مالي بنگاهبازار

 (Kuttner & Mosser, 2002: 17) روند.از وجوه داخلي آنها باشد، به سراغ منابع بانکي مي

 در تحليل کانال (Ehrmann et al, 2001)و ايچرمان و ديگران ( Stein, 1998)استين 

هاي بانکي را در مدل خود لحاظ متغيرهاي کلان اقتصادي، داده علاوه بر دهي بانکوام

نمودند. آنها از مدل حداکثرسازي سود بانک استفاده کرده که نسخه ساده شده آن، به صورت 

 شود:زير ارائه مي

 ام عبارت است از:  iاز بانک  اي وامتقاضا بر

(1) Li = Ф1y + Ф2p − Ф3rl.i 

y  ،توليد کل حقيقيp ها وسطح عمومي قيمتr  ي وام بوده،که ضرايب مثبت نرخ بهره

         دهد:ام را نشان مي iبانک يترازنامه (2معادله )هستند. 

(2) Li + Si = Di + Bi + Ci 

( که با طرف بدهي S(، اوراق بهادار )Lا )ـهم وامـل حجـه شامـي ترازنامـرف دارايـط

( Cي بانک )( و سرمايهBاي )، منابع غير سپرده(D)ي جاري خانوارها شامل حجم سپرده

 برابر است. 

ها و اوراق بهادار بر اي به سطح وامي بانک بر اساس الزامات سرمايهشود سرمايهفرض مي

 شود:سازي ميدارد، که به صورت زير سادهاساس الزامات نقدينگي به سطح سپرده ارتباط 

(3) Ci = aLi 

(4) Si = δDi 

( بيمه مي شود اما فاقد سود )بهره( بوده و به دليل نقش وسيله پرداخت Dي جاري )سپرده

ي يک دارايي ي جاري با نرخ بهرهآن مطابق با تابع تقاضاي پول است. بنابراين سپرده
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معکوس دارد. به طوري که نرخ سياست پولي به صورت ( ارتباط srجايگزين فاقد ريسک )

 زير است:

(5) D = −γ0rs 

  0𝜸  .فوق، بانک در مقدار اين سپرده نقشي ندارد. اين سپرده  بر اساس معادلهمثبت است

کند. به هر حال بانک به منبع جايگزين زاست و بعد از انقباض پولي افت ميبراي بانک برون

بيمه نشده است و مجبور است براي آن بهره بپردازد. به علت بيمه وجهي دسترسي دارد که 

 کنندگان آن با توجه به پرمخاطره بودن فعاليت بانکي، خواهان اجرتينشدن اين وجوه، عرضه

 براي تأمين مالي خارجي هستند. )پاداشي(

 (ix)به شاخص سلامت بانک  (Externl Finance Premium)اين پاداش تأمين مالي خارجي 

ي وجوه غير ها دارد. بنابراين نرخ بهرهبالاتر، پاداش کمتري براي بانک ix که داشته بستگي

 است با: برابراي سپرده

(6) rb.i = rs (µ − θ0Xi)    
 

اي را افزايش تواند وجوه غير سپردهام مي iبانک تر از يک است. ، بزرگiهربراي  ix0ϴ-µ که

i,br .را بپردازد b,ir دهد، اگر حداقل
پردازد. بيش از آن را نمي ام iاي است که بانک عامل هزينه 

 از:ام عبارت است  iسود بانک ،  iB˃0با فرض 

(7) ᴨi = Lirl.i + Sirs − Birb.i − Wi 

اي براي الزحمههاي حقهاي اجرايي مخصوص به بانک و هزينههزينه Wدر معادله فوق، 

ي مرتبه اول حداکثرسازي سود، مقدار بهينهتملک سرمايه مورد نياز است. با توجه به شرط 

 وام از معادله زير قابل محاسبه است:

(8) 
Li = (

Ф2

2
) y + (

Ф3

2
) p − (

Ф1 µ(1 − α)

2
) rs 

+ (
Ф1 γ(1 − α)

2
) Xirs   −  (

Ф1 

2
)

∂Wi

∂Li

 

طبق  انقباضيسازي کلان است. سياست پولي ي استاندارد وام در مدلاين معادله، معادله

اش را تواند طرف دارايي ترازنامهبانک ميدهد. را کاهش مي ي بانکيسپرده( حجم 5) معادله

اي که افزايش دهد. اما نرخ بهره را )iB(اي بدون تغيير نگه دارد تنها اگر منابع غير سپرده
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( افزايش 6، طبق معادله )براي اين وجوه بپردازد با انقباض سياست پوليبانک مجبور است 

هاي خود منتقل ي وامبالاتر را به نرخ بهرهي ها حداقل بخشي از اين هزينهيابد. بانکمي

 شود. در اين شرايط تقاضاي وام کم مي کنند،مي

 دهي سياست پوليدر بررسي کانال وام (Abdulkarim et al, 2010)ديگران عبدالکريم و 

مدل زير را برآورد نمودند که  ،دهي به عنوان يک متغير توضيحيي واموقفهبا اضافه کردن 

    کند.دهي استفاده ميتحقيق حاضر از اين مدل در تحليل کانال وام

(9) Lit = λ1Li.t−1 + λ2MPt−1 + λ3GDPt−1 + λ4Xi.t−1  

+λ5MPt−1Xi.t−1 +  λ6Pt−1 +   uit 
 

 (Golodniuk, 2006) لودنيکگ دهي(براي پذيرش پويايي مدل )وجود متغير وقفه وام

علت ارتباط بين بانک و مشتريانش ممکن کند که تسهيلات دوره جاري بانک به استدلال مي

است تحت تأثير تسهيلات دوره قبل قرار بگيرد. در چنين ارتباطي، بانک اطلاعات زيادي از 

گيرنده هاي واممشتري داشته و مشتري تمايل کمتري به تغيير بانک دارد. با تغيير بانک، هزينه

به اين دليل که خدمات بانک جديد به علت افزايش هزينه کسب اطلاعات يابد، افزايش مي

 .شودتر ميدر مورد مشتري جديد گران

 ( تأثير8طبق معادله ) (Ehrmann et al, 2001)و ايچرمان و ديگران ( Stein, 1998)استين 

ست سيا وصرفاً از طريق اثر تقاطعي اين مشخصات ها را بانکدهي مشخصات بانکي بر وام

 علاوه بر اين اثر تقاطعي، اثر مستقيم (2010)پولي نشان دادند. اما عبدالکريم و ديگران 

 افه کردند. بـراي تبيين اين اثرات مستقيم،هاي بانکي بر تسهيلات بانکي را به مدل اضويژگي

ها اي بانکدر مطالعه خود، با لحاظ نمودن اين نکته که منابع غير سپرده (Ahtik, 2012)آهتيک 

هاي بانکي با نرخ اي و اثر تقاطعي ويژگيوجوه سپرده يهاي بانکي، نرخ بهرهتابعي از ويژگي

هاي بانکي علاوه بر اثر تقاطعي، تأثير مستقيمي اي است، نشان داد که ويژگيي وجوه سپردهبهره

  ذيل است: دارد. با توجه به مباحث فوق، مدل ارائه شده آهتيک به صورتبانکي  ي وامبر عرضه

(10) Li = α1y + α2p + α3mp + α4mpXi + α5Xi 

بانک اي بانکي است که با تغيير سياست پولي بر منابع غير سپرده بردار ويژگي Xدر معادله فوق 

هاي بانکي با سياست پولي بوده و معناداري گر اثرات تقاطعي ويژگيبيان 4α گذارد. ضريبتأثير مي

 کند. ها بر مبناي مشخصات بانکي را بيان ميدهي بانکبر وام آن، اثرگذاري متفاوت سياست پولي
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هاي بانکي به عنوان ويژگيدهي بانک مستلزم لحاظ نمودن بنابراين بررسي دقيق کانال وام

هاي پولي بر متغيرهاي مهم در اثربخشي سياست پولي بر تسهيلات بانکي است. اثر شوک

ي وام بستگي براي افزايش تأمين مالي خارجي و حفظ عرضه هاها به توانايي بانکدهي بانکوام

اي قدرت ترازنامه ها در ارتباط است. به عبارت ديگر،اي بانکهاي ترازنامهدارد، که اين با ويژگي

دهي هر بانک در پاسخ به سياست پولي متفاوت باشد. در اين ها عاملي است تا واکنش وامبانک

 ها در واکنش به سياست پولي داراي رفتار ناهمگني است. بانکدهي توان گفت وامصورت مي

ها مورد دهي بانکهاي بانکي که از آغاز بحث تحليل ناهمگني رفتار واميکي از ويژگي

هاي هاي کوچک در مقايسه با بانکي بانک است. بانکاستفاده قرار گرفته است، اندازه

رند و در تلاش ـگيرمايه قرار ميـري در بازار سـر در معرض اطلاعات نامتقارن شديدتـتبزرگ

هاي پولي با مشکلات بيشتري ش به انقباضـاي در واکنر سپردهـش وجوه غيـبراي افزاي

هاي ي جذب تأمين منابع خارجي بانکاين عامل، هزينه( Ozsuca, 2012: 65) .شوندروبرو مي

د. يابش ميـر کاهـا بيشتـهن بانکـي ايـدهدار وامـش داده و به تبع آن مقـر را افزايـتکوچک

دهي بانک را در آمريکا مورد مطالعه کانال وام (Kashyap & Stein, 1995)کاشياپ و استين 

هاي دهي بانکاي را که در شرايط انقباض پولي، مقدار وامشان فرضيههايقرار دادند. يافته

 کند.مي يابد، تأييدهاي بزرگ تنزل ميکوچک، بيشتر از بانک

دهي هايي است که در چگونگي اثربخشي سياست پولي بر وامنقدينگي يکي ديگر از ويژگي

 (Kashyap & Stein, 2000)و کاشياپ و استين ( Stein, 1998)ها نقش مؤثر دارد. استين بانک

ها اجازه اي به بانککنند که نسبت نقدينگي به عنوان يک شاخص قدرت ترازنامهاستدلال مي

هاي سياست پولي محافظت نمايند. ي وام خود در مقابل شوکدهد تا از تغييرات عرضهمي

هاي با نسبت نقدينگي بالاتر، هنگامي که با کاهش سپرده ناشي از سياست رود بانکانتطار مي

هاي با شان را حفظ کنند. در عوض بانکشوند، بتوانند پورتفوي وامپولي انقباضي روبرو مي

 شان را تعديل نمايند. تر، در اين شرايط مجبورند وامگي پاييننسبت نقدين

هاي سياست پولي شود. دهي به شوکتواند موجب حساسيت وامهمچنين کفايت سرمايه مي

تواند انتخاب نادرست و ها مياي بانکهاي قدرت ترازنامهعنوان يکي از شاخصسرمايه، به

ي بالا هاي با کفايت سرمايهجهت که بانک مشکلات ريسک اخلاقي را کاهش دهد. از آن



 205 ...  و  ملكش/  واكنش به سياست پولي ها دردهي بانكناهمگني رفتار وام تعيين

هايي دانند. چنين بانکتر ميريسکگذاران، آنها را کماز اعتبار بيشتري برخوردارند، سرمايه

تر افزايش اي خود را آسانها داشته و وجوه غير سپردهتوانايي بهتري براي جذب شوک

يابد. ي پايين کاهش ميهاي با سرمايهآنها کمتر از بانک ي وامدهند. بنابراين عرضهمي

ها براي ايجاد نسبت سرمايه به دارايي ممکن است تا اين اندازه در توانايي بانک البته

تواند منعکس کننده ريسک پورتفوي که نسبت سرمايه مينباشد، به اين دليل مؤثر وام

تواند مايه ميدر چنين شرايطي سطح بالاي سر (worms, 2001: 13) باشد. بانکي وام

کند. اي را تحميل ميها هزينهريسک بانکي باشد، زيرا نگهداري سرمايه، به بانک از علامتي

دهي نشان دادند که در تحليل کانال وام( Kishan & Opiela, 2006)کيشان و اوپيلا 

ي هاهاي با محدوديت سرمايه در مقابل سياست پولي انقباضي واکنشي ندارند، اما بانکبانک

 دهند.دهي خود را افزايش ميوام هاي انبساطي،ي زياد در واکنش به سياستکوچک با سرمايه

ها، سه دهي بانکدهي، در تحليل اثربخشي سياست پولي بر وامدر ادبيات کانال وام  

ها، بيشترين ي بانک، ميزان نقدينگي و نسبت سرمايه در مقايسه با ساير ويژگيمشخصه اندازه

در  اند که نتايج اين مطالعات در برخي موارد متفاوت است.مطالعات را به خود اختصاص داده

 شود:ادامه به برخي از اين مطالعات اشاره مي

 ي اعتبار وهاي بانکي بر عرضهاثر داده (Bustamante et al, 2019)باستمنت و ديگران 

هاي آنها ت بررسي کردند. يافتهنقش آنها را در اثربخشي سياست پولي بر اعطاي تسهيلا

چنين ريسک کمتر هاي با سرمايه، نقدينگي و سودآوري بيشتر و همحاکي از آن است که بانک

تر و نقدينگي ي بزرگبه اعطاي اعتبار بر حسب پول داخلي تمايل بيشتري دارند، اگرچه اندازه

 د. کنها را تضعيف ميدهي بانکبيشتر اثربخشي سياست پولي بر وام

 تخمين مدل خود به روش در (Matousek & Solomon, 2018) ماتوسک و سولمون  

GMMهاي نيجريه نشان دادند، تسهيلات مربوط به اي بانکهاي ترازنامه، با استفاده از داده

هاي پولي حساسيت کمتري دارد. اما تر و با سرمايه بيشتر در واکنش به شوکهاي بزرگبانک

 هاي پولي حساس نيست.هاي با دارايي نقد بيشتر، به شوکتسهيلات بانک

 نشان دادند که در آمريکا با افزايش شاخص (Bluedorn et al, 2017)بلودرن و ديگران 

ها در واکنش به شاخص دهي بانکها تنزل يافته و رفتار وامدهي بانکسياست پولي، وام



 220-197صص  / 15/ پياپي  1/ شماره  های اقتصادیمطالعات و سياستدوفصلنامة    206

بهادار به دارايي بانک، نسبت حقوق صاحبان ي بانک، نسبت اوراق سياست پولي بر مبناي اندازه

 و نسبت وجه نقد به دارايي ناهمگن است. سهام به دارايي

هاي ي وام بانکي با الگوي دادهتابع عرضه (Abdulkarim et al, 2010)عبدالکريم و ديگران 

ي ازهدر کشور مالزي تخمين زده و به اين نتيجه رسيدند که اند GMMپويا را به روش تابلويي 

ي وام را تضعيف نموده، اما ويژگي سرمايه در اين بر عرضه بانک و نقدينگي اثر سياست پولي

 اثربخشي هيچ نقشي ندارد. 

از  دو گروهدهي ي بانک بر وام( در بررسي اثربخشي سرمايه1393خوشنود و اسفندياري )

ها در چارچوب بانکي هاي دولتي و خصوصي به اين نتيجه رسيدند که نقش سرمايهبانک

 شود.دهي و از منظر تضعيف اثر سياست پولي در هيچ يک از دو گروه تأييد نميکانال وام

( با بررسي چگونگي سازوکار انتقال اثرات سياست پولي 1390شاهچرا و ميرهاشمي نائيني )

هاي بر بخش حقيقي اقتصاد به اين نتيجه رسيدند که با اعمال سياست پولي انقباضي، بانک

گيرند تا جايي که تسهيلات با نقدينگي و دارايي بالاتر، کمتر تحت تاثير سياست پولي قرار مي

اثر سياست پولي بر  ،دهد. اما نسبت سرمايهدر دوره بعد همچنان به افزايش خود ادامه مي

 تسهيلات شبکه بانکي را تقويت مي نمايد. 

ها، تسهيلات اعطايي بر حجم سپرده ( در بررسي اثرات سياست پولي1384تقوي و لطفي )

و نقدينگي نظام بانکي کشور، نشان دادند که شاخص سياست پولي تاثير منفي اما بسيار ناچيز 

ها دارد. بنابراين وجود کانال اعتباري هاي بانکي و مانده تسهيلات بانکبر نرخ رشد سپرده

ناچيزآن، کارايي لازم را ندارد.  شود، اما به علت اثر بسيارسياست پولي در ايران تأييد مي

 اثر است.ها بيها، بر جذب سرمايه و تسهيلات اعطايي بانکي بانکهمچنين اندازه

هاي ديگر بانکي هستند که به سلامت و علاوه بر اندازه، سرمايه و نقدينگي بانک، ويژگي

ي، نقش آنها را در دهي سياست پولتوان در تحليل کانال وامها اشاره داشته و ميقدرت بانک

ها مورد توجه قرار داد. سودآوري، کيفيت دهي بانکچگونگي اثربخشي سياست پولي بر وام

هاي مهم بانکي هستند که به همراه سرمايه و دارايي و کيفيت مديريت از جمله ويژگي

دهي دهند اما به ندرت در تحليل کانال وامرا شکل مي هاي سلامت مالينقدينگي، شاخص

هاي سلامت مالي اند. اين پژوهش با وارد نمودن کليه شاخصگرفتهها مورد استفاده قرارنکبا
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CAMEL هاي کشور را بر مبناي هر کدام از دهي بانکدهي، رفتار وامدر تحليل کانال وام

هاي دهي بانکها بررسي نموده و به دنبال تعيين همگني يا ناهمگني رفتار واماين شاخص

 . پولي است پاسخ به سياستکشور در 

هاي پولي، قابل بررسي است. فرض دهي آنها به شوکها بر واکنش وامبانک نقش سودآوري

شان را براي حفظ ها، تواناييي بيشتر براي بانکشود سود بالاتر، با فراهم نمودن سرمايهمي

ها ناچار به بانکيابد، ها کاهش ميدهد. همچنين زماني که سود بانکدهي افزايش ميوام

ي بالا، کاهش تسهيلات هستند اگر کفايت سرمايه آنها پايين باشد و نتوانند به علت هزينه

( همچنين قابليت سودآوري بالاتر Van Den Heuvel, 2007: 30) سهام جديد منتشر نمايند.

 (Kwan, 2010: 11) دهي شود.تواند با افزايش تحمل ريسک مديريت بانک، موجب افزايش واممي

نقش آن در تحليل  عنوان شاخص سلامت مالي، که به هابانک هاييکي ديگر از ويژگي

کيفيت دارايي است. معيارهاي مختلفي براي کيفيت دارايي  دهي قابل بررسي بوده،وام کانال

 (Lijane, 2007)شود که همگي آنها به اختلال در پورتفوي بانک اشاره دارند. ليجين استفاده مي

، زماني که دارايي بانک کيفيت ضعيفي دارد، با اعمال محدوديت پولي، بانک در دادنشان 

شود. دهي خود با دشواري بيشتري روبرو ميتأمين مالي خارجي به منظور حفظ وام افزايش

ي وام و کاهش اثرات شوک پولي توانايي هاي با پورتفوي وام بهتر، در حفظ عرضهبانک اما

 دارند.را  لازم

دهي بانک به دهي حساسيت واممديريت به عنوان شاخص ديگر شکل کيفيتهمچنين     

هايي که مديران رود بانک. انتظار ميشودميدهي بررسي وامهاي پولي در تحليل کانال شوک

ها و مشکلات اطلاعات نامتقارن کمتري آن از کيفيت و کارايي بهتري برخوردار هستند، هزينه

شان در افزايش هايي در شرايط انقباض پولي به دليل تواناييباشند. بنابراين، چنين بانک داشته

   شان توانمندتر هستند.ي وامتأمين مالي خارجي، در حفط عرضه

ها اي بانکساختار بازار بانکي يکي از متغيرهاي مهمي است که علاوه بر مشخصات ترازنامه

دهي قابل بررسي است. قدرت انحصاري پولي بر وام نقش آن در چگونگي اثربخشي سياست

شود. در ادامه برخي از مطالعات که مي دهيوام گاه موجب تقويت و گاه موجب تضعيف کانال

 شود:دهي توجه دارند، مرور مي به ساختار بازار و ساير عوامل در تحليل کانال وام
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تأثير رقابت بر دهي در چين، تحليل کانال وامبا ( Yang & Shao, 2016) و شائو يانگ

هاي آنها حاکي از اين هاي بانکي را در پاسخ به سياست پولي بررسي کردند. يافتهوام عرضه

طوري کند، به تضعيف ميرا ها دهي بانکاست که رقابت بانکي اثربخشي سياست پولي بر وام

يرات کمتري دارد. البته تغي دهي بانکتر با اعمال سياست پولي، وامکه در شرايط رقابتي

 گيري دارند.ها در اين اثربخشي نقش چشمي بانکنظير اندازه، نقدينگي و سرمايه مشخصاتي

 ( در بررسي نقش رقابت بانکي بر انتقالHussain khan et al, 2016حسين خان و ديگران )

تفاده از روش دهي پنج کشور از کشورهاي عضو آسه آن، با اسسياست پولي از طريق کانال وام

GMM  به اين نتيجه دست يافتند که کاهش در ميزان رقابت نظام بانکي موجب تضعيف

 شود.دهي مياثربخشي انتقال سياست پولي بر کانال وام

 ( در بررسي رابطه بين رقابت در صنعت بانکداري و اثربخشي سياستLeroy, 2014) لروي

تخمين زده و نشان داد که  GMMکشور اروپايي، مدل خود را به روش  11پولي بر اقتصاد 

 .کندپولي را تضعيف مي افزايش قدرت بازار )تمرکز(، اثربخشي سياست

 1393تا  1380هاي بانک براي سال 32هاي کارگيري داده( با به1396مرادي و ديگران )

در  دهيت انتقال سياست پولي از طريق کانال وامنشان دادند که کاهش تمرکز موجب تقوي

دهي هاي اندازه و نقدينگي بانک اثربخشي سياست پولي بر وامشود. همچنين ويژگيمي کشور

 ندارد. اين اثربخشي را تضعيف نموده و سرمايه نقشي بر

صلي هاي فتعادل عمومي پوياي تصادفي و داده ( با استفاده از مدل1393مهرگان و دليري )

به بررسي تأثير تغييرات قدرت انحصاري در صنعت بانکي  1389-1368اقتصاد ايران در دوره 

هاي پژوهش آنها حاکي از آن برکارکرد سياست پولي از طريق کانال اعتباري پرداختند. يافته

هاي انحصاري در هاي رقابتي در مقايسه با بانکاست که پس از بروز شوک پولي، بانک

افزايش کمتري در تسهيلات اعطايي داشته و از اين طريق در همان زمان،  ،وليههاي ادوره

 تأثير کمتري بر توليد و اشتغال خواهد داشت.

به اين نکته اشاره  GMM( در تحليل خود با استفاده از روش 1393) کشيشيانشاهچرا و 

دهي به عنوان ل وامو کاناکاهش يافته ها دهي بانکداشتند که با افزايش تمرکز، ميزان وام

 شود. يکي از سازوکارهاي انتقال سياست پولي تضعيف مي
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دهي ( نشان دادند که اثربخشي سياست پولي از طريق کانال وام1392نظريان و ديگران )

 شود.بانک با افزايش رقابت تقويت مي

 روش تحقيق -3

 شوداستفاده مي 1396تا  1384کشور در دوره  بانک 24هاي اطلاعات و داده در اين پژوهش از

 کلان اقتصادي کشورهاي که موسسه عالي بانکداري آن را گزارش نموده است. همچنين داده

  از نماگرهاي اقتصادي موجود در وب سايت بانک مرکزي ج.ا.ا اخذ شد.

 معرفی مدل اقتصادسنجی 1-3

واکنش به سياست پولي از مدل خطي استفاده ها در دهي بانکبراي تحليل ناهمگني رفتار وام

عبدالکريم و ه و ارائه شد )2001( و ايچرمان و ديگران) 1998(وسيله استين شود که بهمي

استفاده نمودند. بنابراين مدل  در مالزي از آن دهيمنظور آزمون کانال وام به )2010(ديگران 

 شود:تحقيق به اين صورت ارائه مي

(11) Lit = λ1Li.t−1 + λ2MPt−1 + λ3GDPt−1 + λ4Xi.t−1 +  λ5MPt−1Xi.t−1  

+λ6HHIt + λ7MPt−1HHIt + uit  

لگاريتم توليد ) GDPلگاريتم پايه پولي( ،) MPدهي بانک(، وام لگاريتم) L ر اين معادله،د

را نشان  CAMELهاي شاخص X)شاخص رقابت( و بردار  HHIناخالص داخلي حقيقي(، 

(، شاخص EARN) (، شاخص سودآوريCAPکفايت سرمايه )دهد که شامل شاخص مي

 ( است.QUALشاخص کيفيت دارايي ) (،MANG(، شاخص کيفيت مديريت )LIQنقدينگي )

به علت انتخاب پايه پولي به عنوان شاخص سياست پولي و ارتباط مستقيم  در اين تحقيق

ها از مدل حذف شد. آن با رشد نقدينگي و سطح عمومي قيمتها، متغير سطح عمومي قيمت

 عنوان شاخصبه (Herfindal-Hirschman Index) هيرشمن -همچنين شاخص هرفيندال

 ،گيري مي نمايد و اثر تقاطعي آن با متغير سياست پوليکه تمرکز بازار را اندازهمتغيري  ،رقابت

ها بانک دهيو بررسي چگونگي واکنش رفتار وام دهيکانال وام براي تحليل به مدل اضافه شد.

 شود.ميدر پاسخ به سياست پولي سه مدل برآورد 

دهي، متغيرهاي اقتصادکلان )لگاريتم توليد ناخالص مدل اول: اين مدل، اثر لگاريتم وقفه وام

 نمايد. ها آزمون ميدهي بانکرا بر وام CAMELهاي داخلي و لگاريتم پايه پولي( و شاخص
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ر واکنش به سياست ها ددهي بانکبررسي ناهمگني رفتار وام: در اين مدل به منظور دوممدل    

ک از اين علاوه بر متغيرهاي مدل اول، اثر تقاطعي هري CAMELهاي پولي بر مبناي شاخص

  .شودها با سياست پولي به عنوان متغيرهاي توضيحي به مدل اول اضافه ميشاخص

ر مدل اول، نقش ن با سياست پولي د: با اضافه شدن متغير رقابت و اثر تقاطعي آسوممدل   

 شود. مي ها تحليلدهي بانکرقابت در صنعت بانکداري در اثربخشي سياست پولي بر وام

دو روش براي برآورد مدل  شود.استفاده مي در تخمين مدل GMMروش پويايي مدل، از  به علت

مرتبه اول، توسط آرلانو تفاضلي  GMM وجود دارد. روش اول، تحت عنوان روش GMMروش به 

هاي موجود به شد. در اين روش از تمام مجموع وقفه ئهارا (Arrelano & Bond, 1991) و بوند

ارائه شده ( Orthogonal) متعامد GMMشود. اما روش دوم، روش عنوان متغير ابزاري استفاده مي

لوندل و (Arrelano & Bover, 1995) توسـط آرلانـو و باور  (Blundel & Bond, 1998) دبـون و بـ

برد. کار ميدار را به عنوان متغير ابزاري بهسطوح وقفه کرده و از روش اختلاف از تعامد استفاده

تفاضلي نسبت به روش متعامد از شهرت بيشتري برخوردار است، اما روش تعامدي  GMMروش 

هاي کارآمدتر به دليل ارتقاء دقت و کاهش تورش محدوديت حجم نمونه، داراي مزيت تخمين

 .متعامد است GMMروش در اين پژوهش شيوه برآورد،  1تر است.و دقيق

 معرفی متغيرهای پژوهش 2-3

ايان سال( متغير ها در پي تسهيلات بانکها )ماندهدهي بانکلگاريتم وامدر مدل انتخابي، 

 شود:وابسته بوده و متغيرهاي مستقل به شرح ذيل بيان مي

تهاي سال با يک وقفه ها در اني وام بانکها: لگاريتم ماندهدهي بانکي واممتغير وقفه -الف

 به عنوان متغير مستقل وارد مدل شده است.

 ي پولي.يتم پايهي لگاري لگاريتم توليد ناخالص داخلي و وقفهمتغيرهاي کلان: شامل وقفه -ب

ها بر دهي بانککه رفتار وام CAMELهاي سلامت مالي به شاخص طمتغيرهاي مربو -پ

هاي سلامت بانکي است که از ترين شاخصاز مهم يکي CAMEL .شودمبناي آنها تحليل مي

هاي آن کارگيري نسبتالمللي نيز بهنظارت بر بانکداري بال و بانک تسويه بينکميته  1988سال 

                                                           

 .12: 1390نک: نديري و محمدي،. 1



 211 ...  و  ملكش/  واكنش به سياست پولي ها دردهي بانكناهمگني رفتار وام تعيين

اند. بانک توسعه آسيايي، بانک توسعه آفريقايي، بانک را براي ارزيابي نهادهاي مالي لازم دانسته

ها و موسسات مرکزي آمريکا و بانک جهاني نيز از شاخص مذکور براي سنجش فعاليت بانک

مخفف پنج ويژگي است  CAMEL( عبارت 32: 1396نمايند.)فتاحي و ديگران، يمالي استفاده م

 استفاده کرده است:  از آنها در پژوهش خود به صورت زير (Lijane, 2007) که ليجين

  .شاخص کفايت سرمايه، معادل نسبت حقوق صاحبان سهام به کل دارايي -1

 ي به کل دارايي.شاخص کيفيت دارايي، معادل نسبت مطالبات غير جار -2

 مديريت، معادل نسبت درآمد خالص به تعداد شعب.  شاخص کيفيت -3

 شاخص سودآوري، معادل نسبت سود خالص به کل دارايي. -4

 شاخص نقدينگي، معادل نسبت دارايي نقد به کل دارايي. -5

به عنوان مثال چگونگي استانداردسازي  .شوندهاي فوق استاندارد ميدر اين پژوهش نسبت

 نسبت نقدينگي به شرح ذيل است: 

(12) Liqit =  
Fit

Ait
 −  

1

T
∑(

1

Nt
t

∑
Fit

Ait
i

) 

ک ـي بانـنقدينگ itFام و  tال ـر در پايان سـورد نظـدارايي بانک م itAوق ـدر رابطه ف

 ام است. t )مجموع وجه نقد، سپرده بانکي و اوراق بهادار( مورد نظر در پايان سال

به عنوان شاخص رقابت استفاده  HHIمتغير ساختار بانکي، در اين پژوهش از شاخص  -ت

کند که از مجموع مربعات سهم درصد هر شاخص، تمرکز بازار را محاسبه مياين  .شودمي

 10.000بين عدد صفر و  HHIميزان  .شودمحاسبه مي )سپرده، وام يا دارايي(بانک از بازار

در سال ( Horizantal Merger Guidelines) فقيادغام ا به استناد راهنمايکند. تغيير مي

باشد، بازار  1000به صفر نزديک شود، بازار، رقابت کامل و اگر بين صفر و  HHIاگر ، 1992

باشد، بازار نسبتاً متمرکز  1800و کمتر  1000غير متمرکز است و اگر اين شاخص بيش از 

، بازار انحصاري است. در اين 10.000، کاملًا متمرکز و برابر با 1800از بوده و در اعداد فراتر

 شود.استفاده مي HHIشاخص  وام در محاسبه پژوهش سهم درصد هر بانک از بازار

ها در متغير ضرب هر يک از اين شاخصمتغيرهاي مربوط به اثر تقاطعي که از حاصل -ث

 آيد.سياست پولي به دست مي
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 های تحقيقبرآورد مدل و یافته -4

هاي کشور در پاسخ به دهي بانکدهي سياست پولي و چگونگي رفتار وامدر تحليل کانال وام

دهد. همچنين نتيجه آن را نشان مينتايج  (1شده که جدول ) برآوردسياست پولي سه مدل 

د، در هر سه مدل ( ارائه شد. بر اساس نتيجه آزمون وال2ها در جدول )آزمون تشخيصي مدل

ي صفر مبني بر صفر بودن تمام ضرايب در سطح معناداري يک درصد رد شده و در فرضيه

مقدار آماره و احتمال بر اساس  همچنينشود. نتيجه اعتبار ضرايب برآوردي متغيرها تأييد مي

 فرضيه صفر مبني بر عدم همبستگي ابزارها با اجزاي اخلال را ،مربوط به آزمون سارگان 

 ها از اعتبار لازم برخوردارند.توان رد کرد. بنابراين ابزارهاي مورد استفاده براي تخميننمي

 : نتایج تخمين1جدول

 متغير

 مدل سوم مدل دوم اول مدل

 احتمال ضریب احتمال ضریب احتمال ضریب

L(-1) 569/0 000/0 366/0 000/0 678/0 000/0 

MP(-1) 302/0 000/0 558/0 000/0 554/0 000/0 

GDP(-1) 412/0 000/0 459/0 004/0 872/0 000/0 

CAP(-1) 517/1- 000/0 358/34- 058/0 29/1- 033/0 

LIQ(-1) 769/0 000/0 363/23 022/0 540/0 000/0 

EARN(-1) 606/2 114/0 17.082 800/0 2.447 549/0 

MANG(-1) 003/0 008/0 147/0 010/0 002/0 067/0 

QUAL(-1) 345/1- 000/0 268/42- 003/0 342/1- 000/0 

CAP(-1)* MP(-1) - - 348/2 079/0 - - 

LIQ(-1)* MP(-1) - - 665/1- 021/0 - - 

EARN(-1)* MP(-1) - - 910/0- 849/0 - - 

MANG(-1)* MP(-1) - - 010/0- 009/0 - - 

QUAL(-1)* MP(-1) - - 098/3 003/0 - - 

HHI - - - - 006/0 009/0 

HHI* MP(-1) - - - - 0005/0- 009/0 

 هاي پژوهشمنبع: يافته

 : نتایج آزمون2جدول     

 آزمون

 مدل سوم مدل دوم اول مدل

 احتمال آماره احتمال آماره احتمال آماره

 468/0 752/13 680/0 473/7 430/0 334/16 آزمون سارگان

 5/22122 000/0 3/220 000/0 9/1608 000/0 (F)آماره آزمون والد 

 هاي پژوهشمنبع: يافته
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 شود:به شرح ذيل بيان مي ( آمده است،1تحليل و تفسير ضرايب حاصل از تخمين مدل که در جدول )

دهي ها، وجود کانال وامدهي بانکي سياست پولي بر وامضرايب مثبت و معنادار متغير وقفه

 اشاره دارد. انتقال سياست پولي در اقتصاد ايرانها در بانک سياست پولي را تأييد نموده و به نقش

ي توليد ناخالص داخلي حقيقي در هر سه مدل داراي ضريب مثبت و معنادار بوده متغير وقفه

ها ارتباط مستقيمي با توليد ناخالص داخلي حقيقي دارد. دهي بانکو به اين معني است که وام

علت اينکه با رشد اقتصادي، تقاضاي وام و به اين موضوع از نظر تئوريک قابل قبول است، به 

هاي سودآور به دنبال بهبود يابد. با افزايش تعداد پروژهها افزايش ميدهي بانکتبع آن وام

 ( Kashyap et al, 1993: 91شود. )اوضاع اقتصادي بر تقاضاي اعتبار افزوده مي

دهي دارند. به استثناي شاخص سودآوري، اثر معناداري بر متغير وام CAMELهاي شاخص   

مطابق با انتظار بوده، اما شاخص  مديريت وکيفيت داراييکيفيت هاي نقدينگي، تاثير شاخص

گونه نيست. شاخص نقدينگي تاثير مستقيم و معناداري بر ميزان تسهيلات کفايت سرمايه اين

هاي با دارايي نقد کمتر، هاي با نقدينگي بالاتر در مقايسه با بانکاعطايي دارد، به عبارتي بانک

بر اين  مديريتکيفيت نمايند. ضريب مثبت و معنادار شاخص تسهيلات بيشتري را عرضه مي

هاي جديد توانند ريسک وامهاي با نسبت بالاتر کارايي مديران، بهتر ميدلالت دارد که بانک

ريسک، اين منابع را دوباره به تسهيلات اختصاص دهند. از ديگر  را مديريت نموده و با کاهش

ها، کيفيت دارايي است. علامت منفي ضريب اين متغير دهي بانکتاثيرگذار بر وام هايشاخص

مطابق با انتطار بوده و به اين معني است که با افزايش نسبت مطالبات غير جاري به کل 

يابد. از آنجا که افزايش اين نسبت، ر دوره بعد کاهش ميها ددهي بانکها، وامدارايي بانک

ها تمايل کمتري ست، به علت افزايش ريسک اعتباري، بانکهاتهديدي بر سلامت مالي بانک

يکي از نتايج تخمين که مورد انتظار نبوده، ارتباط معنادار و معکوس  دارند.به اعطاي تسهيلات 

ها بوده و حاکي از آن است که با افزايش دهي بانکوامي شاخص کفايت سرمايه با متغير وقفه

هايي که در شود. البته در معدود پژوهشدهي کاسته ميشاخص کفايت سرمايه، از ميزان وام

ها اشاره دارند، شاهچرا و اي بانکهاي ترازنامهايران به کانال وام دهي و برخي از ويژگي

اي دست يافتند. بر اساس به چنين نتيجه (1393و خوشنود و اسفندياري )( 1393کشيشيان )

هاي کشور ملزم به حفظ و بهبود نسبت کفايت هاي بال، بانکنامهاي توافقالزامات سرمايه
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دهي هاي موزون به ريسک و تعديل فعاليت وامهستند، در اين صورت کاهش دارايي 1سرمايه

ها براي بهبود اين نسبت باشد. بانک تواند يکي از اقدامات)حتي با وجود افزايش سرمايه( مي

همچنين شاخص سودآوري در هر سه مدل داراي ضريب مثبت بوده ، اما اثر معنادار آن بر 

   شود.دهي تأييد نميوام

هاي اخصها در واکنش به سياست پولي بر مبناي شدهي بانکناهمگني رفتار وام   

يک از  با تخمين مدل دوم که متغيرهاي مربوط به اثر تقاطعي هر CAMELسلامت مالي 

( 1ه جدول )کطور شود. هماناند، تحليل ميها و سياست پولي در مدل لحاظ شدهاين شاخص

ي، ضريب سياست پول ودهد، به غير از ضريب متغير اثر تقاطعي شاخص سودآوري نشان مي

سياست  وغير اثر تقاطعي شاخص نقدينگي متهاي ديگر معنادار است. ضريب منفي شاخص

هاي با ا بانکبهاي با دارايي نقد بيشتر، در مقايسه دهي بانکدهد که وامپولي نشان مي

بارتي، رفتار عنقدينگي کمتر در پاسخ به سياست پولي انبساطي، کمتر افزايش مي يابد. به 

ست. همچنين ادينگي ناهمگن ها در واکنش به سياست پولي بر مبناي شاخص نقدهي بانکوام

ن معني مديريت، به اي ضريب منفي متغير اثر تقاطعي شاخص سياست پولي و شاخص کيفيت

يابد. اما مي ها با افزايش کارايي مديريت کاهشدهي بانکاست که اثر سياست پولي بر وام

کننده آن نبيا ضريب مثبت اثر تقاطعي مربوط به دو شاخص کفايت سرمايه و کيفيت دارايي

رمايه بالاتر، هاي با نسبت مطالبات غير جاري و نسبت ساست که با اعمال سياست پولي بانک

رمايه، دهند. درخصوص نسبت سواکنش بيشتري در پاسخ به سياست پولي از خود نشان مي

ها در واکنش بانک ( به نتيجه مشابهي دست يافتند. بنابراين ناهمگني1393خشنود و اسفندياري )

 شود.به استثناي شاخص سودآوري تأييد مي CAMELهاي ه سياست پولي بر مبناي نسبتب

يابد. ايش ميي وام افزکه با افزايش تمرکز، عرضه دهدي آزمون مدل سوم نشان مينتيجه

ست. بنابراين تمرکز، ها معنادار و معکوس ادهي بانکوام با ي متغير اثر تقاطعيهمچنين رابطه

( 1393)ي ن و دليري مطالعات مهرگانمايد، اين نتيجه با نتيجهولي را تضعيف مياثر سياست پ

 سازگار است.

                                                           

هاي نسبت سرمايه قانوني به عنوان نسبت کفايت سرمايه، ازتقسيم مجموع سرمايه درجه يک و دو بر مجموع دارايي. 1

 .شودموزون به ريسک محاسبه مي
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 گيری و پيشنهادهانتيجه -5

دهي در انتقال اثرات سياست پولي بر اقتصاد ايران، اين پژوهش با توجه به اهميت کانال وام

و  CAMELاي مالي هدهي را بر مبناي شاخصاثربخشي سياست پولي از طريق کانال وام

هاي گيري از الگوي دادهدهي با بهرهنمايد. بررسي کانال وامتحليل مي HHIشاخص رقابت 

هاي ها بر مبناي شاخصآيا بانک»به منظور پاسخ به پرسش  GMMتابلويي پويا و روش 

سلامت بانکي و شاخص تمرکز بازار در واکنش به سياست پولي رفتار ناهمگني )متفاوتي( 

ي پولي يک متغير تأثيرگذار بر تسهيلات بانکي است. بنابراين دهد که پايهنشان مي« دارند؟

شود. اما ها در مکانيزم انتقال سياست پولي تأييد ميدهي و اهميت نقش بانکوجود کانال وام

 CAMELهاي ها بر مبناي شاخصچگونگي اثرگذاري سياست پولي بر تسهيلات بانک

ها را دهي بانکنقدينگي و کيفيت مديريت اثر سياست پولي بر وام هايصمتفاوت است. شاخ

هاي نقدينگي و کارايي مديريت بالاتر در هاي با شاخصنمايد، به اين معني که بانکتضعيف مي

ها، تسهيلات هاي با مقادير کمتر اين شاخصشرايط سياست پولي انبساطي در مقايسه با بانک

هاي کفايت سرمايه و کيفيت دارايي، اثر دهند. شاخصي افزايش ميخود را به ميزان کمتر

نمايد. اما شاخص سودآوري، هيچ نقشي در شدت ها را تقويت ميدهي بانکسياست پولي بر وام

ها در واکنش به سياست دهي بانکها ندارد. بنابراين وامدهي بانکاثربخشي سياست پولي بر وام

  دهد.مت مالي رفتار ناهمگني از خود نشان ميهاي سلاپولي بر مبناي شاخص

ها و نقش بر ثبات و سلامت مالي بانک CAMELهاي ه شاخصبا توجه به نقش ارزند   

رود مديران انکارناپذير آنها در شدت اثربخشي سياست پولي بر تسهيلات بانکي، انتظار مي

سنجش و کنترل دقيق اين ها براي شناخت، شبکه بانکي کشور و نهادهاي نظارتي بانک

اي مؤثر اقدام نمايند. با توجه به تأثير حجم پايه پولي بر تسهيلات بانکي، ها به شيوهنسبت

مديران شبکه بانکي بايستي در تعيين اهداف تسهيلاتي، به اين موضوع توجه داشته و نقش 

مد نظر قرار  را در چگونگي اثربخشي سياست پولي بر تسهيلات اي بانکمشخصات ترازنامه

سرمايه و کاهش  ها با تغيير برخي از اين مشخصات )نقدينگي، کفايتدهند، چرا که بانک

توانند اثرات سياست پولي بر تسهيلات را تعديل نموده و از اهداف تعيين مينسبت مطالبات( 

شده انحراف کمتري داشته باشند. همچنين مقامات پولي کشور، بايستي در اجراي سياست 

ها و قدرت ي به منظور دستيابي به نتايج مطلوب و مطابق با اهداف تعيين شده، نقش بانکپول
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هاي سلامت مالي بر چگونگي اثربخشي سياست پولي بر ويژه شاخصاي آنها بهترازنامه

 تسهيلات بانکي را مطمح نظر قرار دهند.

عت بانکداري دهد که با افزايش رقابت در صني تخمين مدل نشان ميهمچنين نتيجه

شود. به عبارتي با کاهش قدرت انحصاري اثربخشي سياست پولي بر تسهيلات بانکي بيشتر مي

ها افزايش ها در مقابل سياست پولي، اثرگذاري اين سياستاز طريق کاهش اثر حفاظتي بانک

 يابد. بانک مرکزي و مقامات پولي کشور بايستي همواره سنجشي از ميزان رقابت در صنعتمي

بانکداري کشور داشته باشند و از آن جهت که افزايش رقابت اثربخشي سياست پولي را بهبود 

هاي خارجي به منظور افزايش بخشد، با اقداماتي نظير فراهم نمودن همکاري با بانکمي

ها به هاي خارجي و سوق دادن بانکالمللي، رفع موانع ورود بانکهاي بانکداري بينفعاليت

 هاي موثري را بردارند.هاي آن گامآوري، در جهت افزايش رقابت و بهبود شاخصافزايش فن
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