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Abstract 

Purpose:  The primary objective of this paper is to represent an econometric model based on market power and bank 

financing methods, analyzing and estimating the impact of these two variables while considering monetary policy as a 

moderating factor. In this process, achieving secondary objectives such as calculating the market power index, assessing 

the financing methods of selected banks, and determining an appropriate indicator for monetary policy is essential. 

Methodology:  This study follows an independent paradigm introduction approach. A group of publicly traded banks 

was selected, and using annual financial statement data, the translog production function was estimated, followed by the 

calculation of the Lerner index for each bank. The monetary conditions index in this research was derived using a time-

series regression model. The bank liquidity creation model was formulated based on the market power index, bank 

financing methods, and the monetary conditions index. The effect of each of these variables on liquidity creation was 

then measured. 

Findings: The results indicate no significant relationship between bank liquidity creation and non-deposit financing 

methods. However, a strong negative correlation exists between market power and liquidity creation, highlighting the 

need for banks to enhance market power and diversify revenue sources. 

Originality/Value: This is the first study in Iran that simultaneously examines the impact of financing methods, market 
power, and monetary policy on bank liquidity creation. 

Keywords: Bank financing, Monetary conditions index, Lerner index, Market power. 
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 مقدمه   - 1

ها های تجاری بزرگ در اروپا، بانک زمان با انقلاب صنعتی و پیدایش شرکتهستند. همترین ارکان اقتصاد امروز جهان  بانک و بانکداری یکی از مهم
تر شدن فضای تجارت و رشد تکنولوژی،  رفته با پیچیدهها را به عهده گرفتند. رفتهاین شرکت  مالیتامین ساختار جدیدی به خود گرفته و وظیفه مهم  

گذاری بدون بانک ممکن نیست؛ بلکه حتی زندگی روزمره  تنها تجارت و سرمایهتا جایی که امروزه نه   شدتر  متنوع   هاآنها نیز فراگیرتر و خدمات  بانک 
 توان تصوری از تجارت و اقتصاد داشت. ها نمیمردم جهان هم کاملا با نظام بانک و بانکداری گره خورده و بدون بانک 

ریسک منابع مالی مورد نیاز بانک است. در ساختار متداول بانکداری پایدار و کم  تامینیکی از موضوعات مطروحه در حوزه بانکداری مدرن، موضوع  
بانکی را برعهده دارند. این دو بخش بایستی سیاست مدیریت   مالیتامینگذاری، وظیفه  ایران، معاونت مالی با همکاری معاونت اقتصادی و سرمایه

                       

 یو بانک یمال ی مطالعات راهبرد  
    266-250 (،1403)(، 4، شماره )2دوره                                                  
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   پژوهشی   نوع مقاله: 

 نقش تعدیلگر سیاست پولی ها بر خلق نقدینگی بانک با  آن   تاثیر و قدرت بازار و    مالی تامین مدل    ارایه 

 3جویبار   ، سبحان 2*، امیر فراهانی ، 1ماجد خضری    

 .گروه اقتصاد و مدیریت، واحد علوم و تحقیقات، دانشگاه آزاد اسلامی، تهران، ایران1

 . یراندانشگاه سنندج، سنندج، ا ی،گروه اقتصاد، دانشکده علوم انسان 2

 .یراندانشگاه تهران، تهران، ا یریت،دانشکدگان مد ی،صنعت یریتدانشکده مد یات،و عمل یمتصم یریتگروه مد 3

 کیده چ

متغیر   عنوانبهاین دو متغیر را با لحاظ سیاست پولی    تاثیربانکی که    مالیتامینمدل اقتصادسنجی مبتنی بر قدرت بازار و روش    ارایه  هدف:
تعدیلگر محاسبه و تحلیل نماید، هدف اصلی این مقاله است. در این مسیر، دستیابی به اهداف فرعی همچون محاسبه شاخص قدرت بازار و  

 های منتخب و تعیین شاخصی برای سیاست پولی ضروری است. بانک مالیتامینروش 

های های بورسی انتخاب و از طریق داده تحقیق است. گروهی از بانک  هایرویکرد این پژوهش معرفی مستقل پارادایم   شناسی پژوهش:روش 
های مالی سالانه، تابع تولید ترانسلوگ، سپس شاخص لرنر هر بانک محاسبه شده است. شاخص شرایط پولی در این تحقیق از طریق  صورت 

بانک و همچنین شاخص   مالیتامینار و مسیر  شود. مدل خلق نقدینگی بانکی بر اساس شاخص قدرت بازمدل رگرسیون زمانی محاسبه می
 گیری شد. شرایط پولی مذکور، تبیین گشت و اثر هریک از این متغیرها بر خلق نقدینگی اندازه 

ت  ای و ارتباط معکوس و قوی میان قدرغیرسپرده  مالیتامینارتباط خلق نقدینگی بانکی با مسیرهای    تاییدعدمدهنده  نتایج تحقیق نشان  ها:یافته
ها برای بهبود قدرت بازار تمهیدات جدی در نظر بگیرند و تنوع  شود بانک بازار و خلق نقدینگی بانکی است. با توجه به این دو مورد توصیه می

 نمایند.  ای خود را حداکثرای تمرکز کنند و در صورت بالا بودن قدرت بازار، درآمدهای بهره درآمدی خود را بالاتر برده و بر درآمدهای غیربهره 

زمان ها بر خلق نقدینگی بانکی را هماین  تاثیر ، قدرت بازار و سیاست پولی و  مالیتامینتحقیقی که متغیرهای    علمی:  افزودهارزش اصالت/
 شود. مورد بررسی قرار داده باشد برای اولین بار در ایران انجام می 

 .قدرت بازار مالی بانکی، شاخص شرایط پولی، شاخص لرنر،تامین ها:کلیدواژه 
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 ها ... آن    ثیر ا مین مالی و قدرت بازار و ت ا ه مدل ت ی ارا   / همکاران و خضری

. ساختار مورد نظر  [1]  مدت رشد و استحکام یابدمدت ایستا و ایمن باشد و در بلندکوتاه  وجوه بانکی را به شکلی اجرا نمایند که منابع بانک در
های مالی بانک در مقایسه با  نیازمند توجه مستمر به بازارهای مالی، شرایط کلان اقتصادی، مدیریت ریسک و شناخت دقیق از شرایط و شاخص

 یک تحقیق مستقل باشد.  تواند موضوع ها میباشد. مواردی که هر کدام از آنسایر رقبا می

های دولتی و از طرف دیگر با وقوع بحران مالی و تحریم  سازی بانک خصوصی و اجرای خصوصی  یهاهای اخیر از طرفی با ورود بانک در سال
در چنین  .  [2]  تصنعت بانکی کشور، ساختار بازار در صنعت بانکداری تغییر معناداری را از حیث قدرت بازاری و شرایط رقابتی تجربه کرده اس 

ه برای مدیران شده است. کمبودهایی همچون توزیع  بانک تبدیل به چالشی عمد  مالیتامینشرایطی و با وجود تورم ساختاری بالا در اقتصاد ایران،  
های بانکی و عدم شفافیت در تجهیز و تخصیص اعتبار، عدم ارتباط بخش اعتباری با بخش واقعی اقتصاد، استفاده نامناسب، ریسک، تجمیع حساب

سسات مالی و اعتباری و وگری بانکی در مهنظارتی مناسب و مستمر و عدم ایفای نقش واسط  یسازوکارهاهای خرد، عدم وجود  نکردن از ظرفیت
 .[3] باشدبانکی می مالیتامین از مشکلات  یاگوشه ها بانک 

کارا جهت   و  نوین  ابزارهای  از  که بخش عمدهبنگاه  مالیتامین امروزه استفاده  آنجایی  از  بالایی برخوردار است.  بسیار  از اهمیت  اقتصادی   های 
نوین   بازارها در به گردش  از طریق بازارهای مالی عرضه و منتشر می  مالیتامین ابزارهای  های پیشرفت  چرخ  درآوردنشوند، واضح است که این 

ای بر توسعه بازارهای مالی و رشد  تواند اثرات قابل ملاحظهها میصحیح بانک   کنند. از طرف دیگر توسعه و عملکرد اقتصادی نقش مهمی ایفا می
بنابراین در ماتریسی از اثرات متقابل و پویا، بانک بایستی بهترین مسیر برای دستیابی به منابع مالی را بیابد و مدام بر مسیر  ؛  اقتصادی داشته باشد

 ی در آن اعمال شود.خود نظارت داشته باشد تا در صورت نیاز تغییرات

بانکی با توجه به شرایط فعلی اقتصاد کلان از منظر سیاست پولی  مالیتامین شود یک قالب کلی مناسب برای مدل بهینه در تحقیق حاضر تلاش می
نفع  های اخیر شرایط رقابتی در بخهای فعال در اقتصاد ایران در دوره حاضر طراحی شود. در سالو همچنین قدرت بازار بانک  به  بانکداری  ش 

مری  مشتریان بهبود یافته و رقابت در ابعاد مختلف بانکداری شکل گرفته است. در چنین شرایطی، نگاه محتاطانه و دقیق به قدرت بازاری بانک ا
غییر در هزینه های ناشی از تمختلفی همچون میزان اثرگذاری نیروی انسانی و چگونگی انتقال شوک  مسایلتواند  ضروری است. این شاخص می

نهایی بانک به قیمت و حجم خدمات بانک را روشن سازد. تحلیل اثر قدرت بازار بر سایر متغیرهای بانکی همچون خلق نقدینگی و نسبت کفایت 
 گیری یاری رساند. ها در تصمیم تواند روشنگر باشد و به مدیران بانک سرمایه نیز می

بانک بر میزان خلق نقدینگی آن، لازم است متغیرهای مورد نیاز برای مدل اقتصادسنجی پیشنهادی تبیین برای روشن شدن نحوه اثرگذاری قدرت بازار  
دیگر متغیر حاضر در   عنوانبه شود. سپس سیاست پولی  ها پیشنهاد و برآورد میشود. نخست، شاخص مناسبی برای سنجش قدرت بازاری بانک 

شود. به همین علت یکی از متغیرهای مستقل این تحقیق، درجه  متغیرها بر خلق نقدینگی بررسی می شود. در نهایت اثرات اینمدل نهایی تبیین می 
توانند قدرت انحصاری به  می  هاآنها برای کسب قدرت انحصاری ابزارهایی در اختیار دارند که با استفاده از  قدرت انحصاری بانک است. بنگاه

نوآوری3، تحقیق و توسعه 2، دریافت امتیاز انحصاری1بودن هزینه نهاییمتفاوت    .دست آورند یا آن را افزایش دهند ، 5، افزایش کارایی4، ابداع و 
شود از جمله ابزارهایی هستند محدود نمودن تولید، افزایش قیمت و سود انحصاری آشکار می  صورتبه و تولیدی که    7های قیمتی، سیاست6تبلیغات 
، یمتیق یرغها از موانع قیمتی و  انند به قدرت انحصاری بالاتری دست یابند. همچنین برای استمرار قدرت انحصاری بنگاهتوها از طریق آن میکه بنگاه

 . [4] کنندمی استفاده 9و تهاجمی  8گذاری حدیایجاد ظرفیت مازاد، قیمت

های تخمین قدرت انحصاری در یک بازار انحصار چندجانبه شاخص لرنر است. در این شاخص شکاف بین قیمت و هزینه نهایی  یکی از روش 
ابع به شکل وسیعی شود. این تشود و برای محاسبه هزینه نهایی از تابع هزینه مرزی ترانسلوگ استفاده میقدرت انحصاری در نظر گرفته می  عنوانبه 

گیری قدرت بازار بانکی مورد استفاده قرار گرفته است. بارزترین برتری شاخص لرنر نسبت به سایر معیارهای سنجش های تجربی اندازهدر پژوهش

 

1 Different marginal cost    
2 Monopoly 
3 Research and development 
4 Innovation 
5 Efficiency 

6 Advertisement 
7 Price policy 
8 Limit pricing 
9 Predatory pricing 
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ای مختلفی قابل محاسبه  قدرت بازار این است که برآوردهای این شاخص نتایج ملموس و کاربردی برای بنگاه به همراه دارد و از طریق توابع هزینه
 شود. ها استفاده میهای منتخب برای محاسبه قدرت بازاری آنای بانک است. در این تحقیق نیز با توجه به ساختار شاخص لرنر، از اقلام ترازنامه

کمی برای  مقاله  این  میدر  استفاده  پولی  شرایط  شاخص  از  پولی،  سیاست  تحلیل  و  پسازی  سیاست  اساسی  تفاوت  کشورهای شود.  در  ولی 
گذاری در این کشورهاست. این تفاوت به علت اندازه و عمق بازارهای مالی در کشورهای  یافته، میزان کارکرد ابزارهای سیاستو توسعه   توسعهدرحال

مند قابلیت اجرای سیاست پولی  یک ابزار قدرت  عنوانبه  ییتنهابه آید. برای مثال در کشورهایی با بازارهای مالی بزرگ، نرخ بهره  مختلف به وجود می 
هایی مانند مداخلات ارزی  کافی نیست و به کمک ابزار  ییتنهابه دهد؛ در حالی که در اقتصادهای نوظهور با بازارهای نوپا نرخ بهره  را به حکمران می

های  طرح  مالیتامین گی بالایی به نظام بانکی برای  بودن بازار سرمایه و نسبت بالای پول به نقدینگی، وابست  عمقکماقتصاد ایران به علت  .  [5]  نیاز دارد 
های عملیاتی و چابک بودن در  کند نسبت به تغییر استراتژیدر صنعت بانکداری، مدیران را وادار می  روزافزونرقابت    علاوه به جدید دارد. موارد فوق  

 بانک اهتمام بیشتری ورزند. مالیتامین ساختار 

شود که در آن ارتباط میان متغیرهای قدرت  داده پانلی طراحی می   صورتبه قدرت بازار بر خلق نقدینگی بانکی مدلی    و   مالیتامین   تاثیر برای سنجش  
های اقتصادی و تجربیات عملی در حوزه  گردد. این مدل پیشنهادی بر اساس نظریهگیری میبانکی اندازه   مالیتامین بازار، سیاست پولی و روش  

هایی کند. بانک و خلق نقدینگی استوار است. این مدل اثر مستقیم قدرت بازار را بر خلق نقدینگی بانکی محاسبه می  یهای پول بانکداری، سیاست
در خلق نقدینگی دارند. . در نتیجه، توانایی بیشتری  [4]  مواجه هستند  مالیتامین های کمتری در  که قدرت بازار بالاتری دارند، معمولا با محدودیت 

گذاری(  ها و سرمایهنیز به شکل مستقیم در معادله اصلی حضور دارند. چراکه منابع مالی بیشتر )مانند سپرده  مالیتامینهمچنین مسیرهای مختلف  
ست پولی نیز در این مدل دیده شده  دهد. در نهایت اثر تعدیلی سیاکند و مستقیما خلق نقدینگی را افزایش میامکان افزایش اعطای وام را فراهم می

 های اقتصادسنجی که در ادامه ذکر خواهد شد؛ نتایج مدل قابل اعتماد خواهد بود.است. به این ترتیب پس از اجرای مدل و انجام آزمون 

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش   - 2

 مبانی نظری   - 2-1

توضیحاتی در خصوص اجزای سازنده هر کدام از این مفاهیم    ارایه در این بخش، نخست مفاهیم مورد اشاره در این تحقیق معرفی شده سپس به  
 پرداخته خواهد شد.

است. طبق   شده  ارایهدر سطوح مختلف اقتصادی وجود دارد و تعاریف گوناگونی از آن    مالیتامین ادبیات علمی مبسوطی در خصوص    :مالیتامین 
با    1ره المعارف علوم اجتماعییتعریف دا ها سروکار دارد. این  مالی شرکت  مسایلمبحث مالی در یک مجموعه، مشتمل بر موضوعاتی است که 

جنبه   مسایل مالی هر موضوعی میشامل  شرکت  عنوانبه .  [6]  شودهای  ارتقای  آنمثال،  اداره  و  توسعه، مشکلات  های جدید  اولیه  در مراحل  ها 
ربوط به اقدامات مورد نیاز  مالی م مسایلدر روند رشد و توسعه و در نهایت  یجادشدهااداری  مسایلحسابداری مرتبط با تمایز بین سرمایه و درآمد، 

و هنر و علم مدیریت    2وجوه مالی   تامین، مدیریت  مالیتامیناست. معنای لغوی    مالیتامینبرای تقویت یا بازسازی شرکت، از موضوعات مرتبط با  
 یآورجمعریزی،  به معنی برنامه وکارهاکسبدر    مالیتامین   4و دوگال   3. همچنین طبق تعریف گاتمنت پول )منابع مالی یک شخص یا شرکت( اس 

ها به منابع مالی تدوین شده که در این بخش  های قانونی برای دستیابی بنگاهها و رویه. امروزه شیوه [7]  تاس   وکارکسبو مدیریت وجوه مالی در یک  
 برخی از این موارد عنوان خواهد شد. 

نی   تامیندر بسیاری از کشورها شیوه   آوری به بازار سرمایه یا بانک  کید متقاضیان به رویاهای اقتصادی بسته به میزان ت از فعالیت منابع مالی مورد 
هستند.   یه بازار پایا    یهبانک پاهای مالی دارای ساختار مالی  در اقتصاد، نظام   هاآن متفاوت است و با توجه به اهمیت بازارهای مالی و نقش و کارکرد  

با توج  به  در کشورهایی مانند ایران  بانک بخش   مالیتامینسهم    ینکهاه  به عمق بازار سرمایه بسیار  های حقیقی و حقوقی اقتصاد توسط  ها نسبت 
ترین واسطه گردش وجوه با طراحی انواع مختلفی مهم عنوانبه محور( در نظر گرفته شود. بانک -)بانک  یهبانک پابالاست، باید ساختار مالی کشور 
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کند و آن را از طریق تسهیلات بانکی در اختیار فعالان اقتصادی آوری میجوه مازاد اشخاص حقیقی و حقوقی را جمع ها برای مشتریان واز سپرده
شود و از ابزارهایی در کنار آنکه گاهی خود بانک دچار کمبود منابع مالی شده و برای تهیه منابع به سایر بازارهای مالی وابسته میدهد. حالقرار می

 کند. ریان استفاده میهای مشتسپرده

گیرد؛ لیکن از آنجایی که های مشتریان نزد آن بانک صوت میهر بانک در ابتدا از محل سپرده مالیتامین در اینجا ذکر این نکته بسیار مهم است که 
هاست. به این معنی که دریافت  از سایر راه  مالیتامین بانک به تسامح    مالیتامین هاست؛ گاهی منظور از  این فعالیت موضوع درآمد عملیاتی بانک 

ها همچون استقراض از بانک مرکزی،  با هدف ثبات و دقت در این مورد از سایر روش   مالیتامین ه و  سپرده و پرداخت تسهیلات فعالیت اصلی بود
، بازار بین بانکی است؛ این گزاره مالیتامین پذیرد. در این حالت اگر ذکر شود که اولین ابزار یک بانک در بازار سرمایه و بازار بین بانکی صورت می

منابع مالی خود از مسیر سپرده مشتریان دچار کمبود شد، اولین راه برای جبران این کمبود    تامینی است که اگر بانک در  اشتباه نخواهد بود و بدان معن
 بازار بین بانکی است.

رو    ترین گزینه است. از همیندهی به شایستهها تجاری جذب سپرده از بازار هدف و تسهیلاتترین سهم در میان فعالیت بانک ترین و بزرگ اصلی
آورند. البته بازار بین بانکی، بازار اوراق بهادار و بانک مرکزی مسیرهای متداول  منابع را از همین روش به دست می  تامینها در ایران نیز بیشترین  بانک 

های دارند تحت عناوین سپرده  ها در ایران اجازهوجوه برای بانکی هستند. لیکن بر اساس ماده سوم قانون بانکداری بدون ربا، بانک   تامین دیگری برای  
نمایند الحسنه و مدتقرض  به جذب سپرده  بانک  های جاری و پسدر زمینه سپرده  .1دار مبادرت  امین مشتریان مبالغ را نگهداری   عنوانبه انداز، 

مشارکت، مضاربه، اجاره به شرط تملیک،   تواند مبالغ را در امور وکیل شناخته شده و می  عنوانبه دار بانک  گذاری مدتکند اما در مورد سرمایهمی
 گذاری مستقیم، معاملات سلف و جعاله مورد استفاده قرار دهد. معاملات اقساطی، مزارعه، مساقات، سرمایه

کنند  ری میگذاگذاران به هدف دریافت سود بانکی مازاد نقدی خود را در بانک سرمایهها برای بانک بدون هزینه نیست چراکه اکثر سپردهاین سپرده
ها ذخایر قانونی نگه دارد. در ساختار سازمانی همه بانک   صورتبه های مشتریان را نزد بانک مرکزی  و از طرفی بانک بایستی کسر معینی از سپرده

های جانبی یستی هزینهترین منابع ممکن برای بانک است. بدیهی است که بانک بااداره بازاریابی وجود دارد که وظیفه آن جذب بهینه  عنوانبه بخشی  
توان تصور کرد که ها موفق عمل نماید. با توجه به آنچه ذکر شد شرایطی را میاز جمله هزینه بازاریابی را نیز متحمل شود تا در رقابت با سایر بانک 

منابع    تامینی کند از روش دیگری برای  بانک با تحلیل هزینه و فایده به این نتیجه برسد که از نظر جذب سپرده مشتریان در حالت اشباع بوده و سع 
 مورد نیاز خود استفاده کند. 

های انباشتی و تکاملی به وجود آمده است. تجربیات بحران  صورتبه با قواعد و قوانین بسیار است که در طول دو قرن اخیر    بانکداری صنعتی پیچیده
اولین و    عنوانبهپذیری  منابع مالی راهنمایی کرده است. سپرده  تامینیمنی برای  های نسبتا اهای رونق و رکود، این صنعت را به راه مختلف و دوره 

از بازارهای مالی و بازار بین بانکی نیز    مالیتامین هاست اما  بانکی همچنان دارای بالاترین نسبت در منابع مالی بانک   مالیتامین ترین مسیر  اصلی
آخرین انتخاب در شرایط بحرانی برای پیشگیری   عنوانبه مسیر مناسب بلکه    عنوانبه از بانک مرکزی نه  ها استقراض  امروزه متداول هستند. در کنار این
 بانکی در مدل اصلی این تحقیق مورد بررسی قرار خواهد گرفت.  مالیتامین مسیر برای  4شود. این از ورشکستگی بانکی پیشنهاد می

ربرد در حوزه بازار است. معنای متداول قدرت بازار توان یک بنگاه اقتصادی در افزایش قیمت  یک مفهوم اساسی و پرکا  2قدرت بازار   قدرت بازار:
  به وجود تواند به عبارت دیگر، اگر بنگاه با یک منحنی تقاضای کاملا پرکشش مواجه نباشد، قدرت بازار می؛  [8]  نسبت به شرایط رقابتی بازار است

شود و بیاید قدرت بازار در واقع شاخصی برای سنجش قدرت انحصاری یک بنگاه است. از مفهوم قدرت بازار در متون غیرعلمی نیز استفاده می
واند  تهای مختلف میها برای بالا بردن سود خود همواره در تلاش برای محاسبه و افزایش قدرت بازار هستند. اگرچه کاربرد این شاخص در بانک بنگاه

رار اطلاعات ارزشمندی از شرایط بانک در اختیار مدیران قرار دهد، لیکن در تحقیق حاضر رویکرد علمی و دانشگاهی قدرت بازار مورد استفاده ق
 ینترکوچک و  مسئله خود بازار است. برای مثال در بازار گندم توان ایجاد انحصار بسیار پایین است    ینترمهمگیرد. در تحلیل شاخص قدرت بازار  می

تواند قدرت بازار بسیاری برای  های یگانه میشود ولی در بازار جواهرات یک سنگ خاص با ویژگیافزایش قیمت باعث از دست رفتن تمام تقاضا می
 

قانون بانکداری بدون ربا، مصوب مجلس شورای اسلامی، در تاریخ   1
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 250- 266صفحه:
 

ی مثال ممکن است ها ممکن است در چندین حوزه برای حفظ یا افزایش قدرت بازار خود تلاش کنند. برادارنده خود ایجاد کند. از طرف دیگر بنگاه
هایش را افزایش دهد در حالی که رقیب او به تبلیغات وسیع روی بیاورد. نکته مهم  ای برای افزایش سهم خود از بازار، تعداد شعبهیک رستوران زنجیره 

یستی در هر مقطع زمانی نتیجه  شوند بلکه باتوان گفت تبلیغات یا افزایش تعداد شعبه به خودی خود باعث افزایش قدرت بازار میاینجاست که نمی
 سیاست بنگاه در کل بازار سنجیده شود. 

ها افزودن به تعداد شعب برای حفظ سهم از بازار ضروری بود چراکه مشتریان نیاز به خدمات حضوری داشتند و تنها در صنعت بانکداری ایران سال
شعبه بودن  دسترس  در  صورت  سپردهدر  به  اقدام  بانک  می ی  بانک ؛  دکردن گذاری  فعالیت  شروع  از  پس  بانکداری  اما  رواج  و  خصوصی  های 

خدمات اهمیت یافت تا جایی که بانک مجازی بدون    ارایهالکترونیک، دیگر تعداد شعب جذابیت چندانی برای بازار نداشت و کیفیت و سرعت  
 به فعالیت کرد. حتی یک شعبه فیزیکی و تنها از طریق بانکداری الکترونیک با تعداد زیادی مشتری شروع

شود که در بخش تحقیقات مشابه ذکر خواهد شد. حال آنکه در اکثر مقالات مربوط به های مختلفی انجام میمحاسبه قدرت بازار از طریق شاخص 
نر، محاسبه  مداوم به کار گرفته شده است. برای تخمین شاخص لر  صورتبه صنعت بانکداری قدرت بازار از طریق شاخص لرنر محاسبه و این روش  

در این پژوهش نیز از طریق    شدهزده گردد. تابع هزینه تخمین  برآورد می  هزینه نهایی بازار وام ضروری است و این متغیر از طریق تابع هزینه بانک 
بانک   برای هر  بازار وام  نهایی  کار هزینه  این  برای  برآورد خواهد شد.  ترانسلوگ  استف   صورتبه تابع هزینه مرزی  با  تابع هزینه  مجزا  از مشتق  اده 

قرار    وتحلیلیه تجزهای مالی هر بانک مورد  آن بر نسبت  تاثیرنسبت به میزان وام آن بانک محاسبه شده و با محاسبه قدرت بازاری و    آمدهدستبه 
کنند،  های مختلفی برای محاسبه قدرت بازار بانک وجود دارد که اگرچه هر کدام از روش خاصی برای محاسبه نتایج استفاده می. شاخص[9]  گیرد می

 .[10] شودکنند که از تابع هزینه استخراج میاستفاده می 1ها در تخمین قدرت بازار از قیمت نهایی محصول اما اغلب این شاخص

ای تعریف سیاست پولی علیرغم کاربرد فراوان آن در علم اقتصاد، کمی پیچیده است. میلتون فریدمن معتقد است هیچ تعریف طبیعی  سیاست پولی:
ت که مسئول  . یک دلیل مهم برای این پیچیدگی آن اس [11]  هاستاز پول و سیاست پولی وجود ندارد و آنچه هست معنای قراردادی آن بین انسان

اتخاذ تصمیمات و اجرا در خصوص سیاست پولی بانک مرکزی است و ساختار این نهاد بسته به شرایط سیاسی و اقتصادی در کشورهای مختلف  
بوده   های اقتصاد کلان نوشته ویلیام برانسون که منبع تدریس اقتصاد کلان در بسیاری از کشورهای جهانها و سیاستمتفاوت است. در کتاب تئوری

جم پول  است؛ با وجود استفاده فراوان از سیاست پولی و تحلیل آن، با تسامح به تعریف این سیاست پرداخته و تنها به ذکر ارتباط این سیاست به ح
اقتصادی  هاهداف سیاست  ینتر مهم.  [12]  پرداخته شده است قیمتعام و سیاست   طوربه ای کلان  ثبات  پولی،  و سطح  های  اقتصادی  ها، رشد 

 مطلوب اشتغال است. 

  طوربه کنندگی خود استفاده نموده و یا  تواند مستقیما از قدرت تنظیم طبق اعلام بانک مرکزی در ایران جهت اجرای سیاست پولی، بانک مرکزی می
های نزد بانک مرکزی( کمک بگیرد.  پول )اسکناس و مسکوک در جریان و سپرده  انتشاردهنده  عنوانبه رایط بازار پول  غیرمستقیم از اثرگذاری بر روی ش 

باشد که ابزارهای مستقیم )عدم اتکا بر شرایط بازار( و غیرمستقیم )مبتنی بر شرایط بازار(  بر همین اساس دو نوع ابزار سیاست پولی قابل تفکیک می 
ابزار مستقیم و نسبت   عنوانبه ها  شوند. ابزارهای سیاست پولی در ایران شامل کنترل نرخ سود بانکی و سقف اعتباری بانک ه میسیاست پولی نامید

بانک  بانک مرکزی، سپرده ویژه  قانونی، اوراق مشارکت  بانک مرکزی و تسهیلات قاعدهسپرده  ابزارهای غیر مستقیم است. این    عنوانبه مند  ها نزد 
 . [13] گذارد هایی همچون کانال نرخ بهره، نرخ ارز، اعتبارات و قیمت دارایی بر فعالان اقتصادی اثر میطریق کانالسیاست از 

کنند. هر یک از این  کانال تورم، نرخ ارز و قیمت دارایی پیشنهاد می  صورتبه سیاست پولی را    تاثیرهای  تحقیقات پیشین برای اقتصاد ایران کانال
شاخص کمی سیاست پولی مورد    عنوانبه است ضریبی به شکل میانگین وزنی از این ضرایب،    مسیرها دارای ضریب مخصوص خود هستند و لازم

یا سهولت سیاست پولی را در دوره زمانی    2. شاخص شرایط پولی[5]  استفاده قرار بگیرد  یک شاخص متداول و پرکاربرد است که درجه سختی 
کند. این متغیر، یک شاخص عددی در اقتصاد کلان است که از یک ترکیب خطی با متغیرهای کلان پولی تشکیل شده و شامل مشخصی ارزیابی می
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یانگین وزنی تغییر درصدی نرخ بهره حقیقی نسبت به دوره مبنا و تغییر درصدی در نرخ  م  صورتبه مدت و نرخ ارز است. این شاخص  نرخ بهره کوتاه 
 شود. ارز حقیقی نسبت به دوره مبنا تعریف می

.  کنندهای مالی و اعتباری خود، نقدینگی جدید در اقتصاد ایجاد میبا استفاده از فعالیت  فرایندی است که در آن بانک به معنای    خلق نقدینگی بانکی:
گیرنده از این وجه برای  کنند. سپس وامگذاری میوام به مشتریان خود، سرمایه  ارایهها از طریق  خلق نقدینگی بانکی به این شکل است که بانک 

زا  ا آسیبگردد. این مفهوم لزومکند و مبلغ وام دوباره به شکل سپرده به سیستم بانکی بازمیگذاری استفاده میخرید کالاها و خدمات یا سرمایه
گری مالی، هدف موجودیت  شود. بر اساس نظریه واسطهو رشد اقتصادی شناخته می  مالیتامین یکی از ابزارهای    عنوانبه نیست و در اقتصاد مدرن 

 .[14] ها خلق نقدینگی است و چنین سازوکاری برای فعالیت چرخه اقتصادی ضروری استبانک 

مشتریان و نوشتن    تسهیلات یا خرید دارایی با سپرده  ارایه توانند پس از  ها میتوانند هم پول و هم اعتبار خلق کنند. از نظر حسابداری بانک ها میبانک 
های ها با سایر نهادهای مالی همچون شرکت. شواهد تجربی تفاوت عملکردی بانک [4]  آن در دو طرف ترازنامه خود، نقدینگی جدید خلق کنند

سیاست    ای اقتصادی و مالی، توانایی خلق نقدینگی است. در دورهها و سایر نهادهتفاوت بانک   ینترمهمکند. اساسا  می  تاییدبیمه و بازارهای سهام را  
کنند.  دهی و ایجاد نقدینگی بیشتر میها را تشویق به افزایش وام های مرکزی با کاهش نرخ بهره و تسهیل شرایط اعتباری، بانک پولی انبساطی، بانک 

دهی را کاهش داده و به  گیری در شرایط اعتباری، میزان وام نرخ بهره و سخت سیاست پولی انقباضی، بانک مرکزی با افزایش  از سوی دیگر، در دوره 
 دنبال کاهش سرعت خلق نقدینگی است.

های تحقیق خود یکی از این رویکردها برای محاسبه خلق نقدینگی بانکی رویکردهای مختلفی وجود دارد و هر پژوهشگر با توجه به شرایط و داده 
های ، محاسبه خلق نقدینگی بانک از طریق استفاده از شکاف بین بدهی و دارایی 2006نماید. برگر و بومن در مقاله خود در سال  را انتخاب می

بر اساس طبقه را  پیشنهاد می بندی اجزای صورتبانک  مالی  بانک  های  تعهدات  از  که کاشیاپ و راجان استفاده  نماینده    عنوانبه کنند. در حالی 
های بین  دهی، تغییرات کل در موجودیها، سود ناشی از وام ها، تغییرات سپردهدیگر پژوهش.  [4]  کننددر سال را پیشنهاد می  شدهاضافه نقدینگی  

های نقد و  ها و بدهی کنند. تنها روشی که شامل دارایی توسط بانک پیشنهاد می  شدهخلقمیزان نقدینگی    عنوانبه بانکی و مجموع بدهی بانک را  
های آوری دادهها و جمع در این تحقیق استفاده شده است. نحوه محاسبه خلق نقدینگی بانک   غیرنقد است، روش پیشنهادی برگر و بومن است که

 خواهد شد. ارایهمربوط به آن در بخش روش تحقیق 

 تحقیقات مشابه و مطالعات پیشین   - 2

ها به محقق رها و سابقه استفاده از آنتواند کارگشا باشد. مقایسه روابط میان متغیهای پژوهشی مشابه تحقیق حاضر از بسیاری جهات میفعالیت
تری طراحی نماید. همچنین نتایج حاصل از فعالیت سایر محققان فرصتی برای مقایسه زمانی یا جغرافیایی به وجود  کند مدل کارا و بهینهکمک می

سی شده است. نتایج مداقه در همین مورد در  ها در کشورهای مختلف بررآورد. برای مثال کانال وامدهی و اثرات سیاست پولی بر فعالیت بانک می
کند یا این سیاست بایستی در سازد که آیا سازوکارهای سیاست پولی در ایران مشابه سایر کشورها عمل میال را روشن میواقتصاد ایران پاسخ این س 

 کنار سایر ابزارهای اقتصادی به کار گرفته شود؟

عات چشمگیری در ایران و خارج از ایران انجام شده است؛ لیکن این مطالعات غالبا در خصوص  در مورد متغیرهای موضوع تحقیق حاضر مطال
مثال تنها سیاست پولی و نقش آن بر خلق نقدینگی بانک بررسی شده است.  عنوانبه ثر بر خلق نقدینگی صورت پذیرفته است. ویکی از متغیرهای م

، مالیتامین زمان قدرت بازار،  هایی که هماب سیاست پولی مورد مطالعه قرار گرفته است و پژوهشدر برخی دیگر از تحقیقات قدرت بازار بانک در غی
شامل مطالعاتی است که بیشترین ارتباط و نزدیکی را به موضوع    1جدول  شمار هستند.  سیاست پولی و خلق نقدینگی را لحاظ کرده باشند، انگشت

 تحقیق حاضر دارند.
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Table 1- Previous studies. 

 

 ها یافته  روش  هدف  عنوان  نام محقق  ردیف 
شهابی و   1

 [15]همکاران 
  تامینمدل   ارایه

ها  بدهی برای بانک
  مالیتامیندر قالب 

جمعی با رویکرد  
 نظریه داده بنیاد

کشف مدل مناسب  
ها از  بدهی بانک تامین

  مالیتامینطریق 
جمعی با در نظر  
های  گرفتن محدودیت

 زارهای مالیبا

روش کیفی و داده بنیاد، 
روش گلوله برفی برای  

آوری نظر ده نفر از  جمع
نخبگان حوزه مالی و  

 بانکداری 

بدهی   تامیننتایج نشان داد که 
ها در نتیجه ارتباطات جمعی،  بانک

سازی و عوامل  اعتمادسازی و فرهنگ 
گیرد  گرایی شکل میمحیطی و قانون

لکترونیک  که از طریق راهبرد تجارت ا
ها  اعتبار و بدهی بانک تامین منجر به 

 سسات اعتباری خواهد شد. وو م

خدامرادی و   2
 [16]همکاران 

ریاضی   طراحی مدل 
در    مالیتامین بهینه 
هلدینگ  شرکت های 

 صنعتی

مدل بهینه   ارایه
در   مالیتامین

 های صنعتیهلدینگ 

ریزی آرمانی خطی و  برنامه
ثر برای  وطراحی سازوکاری م

تعیین کمیت استفاده بهینه  
از هر یک از آلترناتیوهای  

مزبور در کنار ملحوظ  
ها و  داشتن سیاست

 لیاتی های عم محدودیت

بالای آن در   تاثیردهنده نتایج نشان
کاهش ریسک مالی و افزایش استفاده  

از شبکه روابط داخلی در موضوع  
است. مدل حاصله برای   مالیتامین

ریزی  اولین بار به حل مسئله برنامه
های چندبخشی  در شرکت مالیتامین

با رویکرد بازار سرمایه داخلی پرداخته  
 دارد. و قابلیت گسترش 

حقیقی و   3
 [3]منی نژاد وم

بندی  تحلیل و رتبه
های تأمین  روش

ها با  مالی بانك
استفاده از ابزارهای  

تأمین مالی بازار  
سرمایه؛ با رویکرد  

تحلیل سلسله  
 مراتبی

مشخص شدن جایگاه  
بانکی با   مالیتامین

استفاده از ابزار بازار  
  سرمایه در میان سایر

 ابزارها 

روش تحلیلی و مطالعه  
میدانی از طریق توزیع  

نامه و با استفاده از  پرسش
ای و اینترنتی  منابع کتابخانه

های  روش ارایهضمن 
ها از بازار  بانک مالیتامین

سرمایه و تحلیل آن با  
استفاده از روش تحلیل  
سلسله مراتبی و انجام  

 مطالعات میدانی 

طبق نتایج حاصل از نظرسنجی، با  
های تأمین  توجه به وزن نهایی روش

های  مالی مورد نظر، به ترتیب روش
گواهی سپرده، خرید دین، صندوق  

گـذاری مشترك، صکوك، خرید  سرمایه
، ضمانت و عاملیت و سهام  اوراق

موقت دارای بیشترین وزن از دید  
 باشند. خبرگان می

مشیری و   4
 [5]واشقانی 

بررسی مکانیزم  
انتقال پولی و  

یابی آن در  زمان
 اقتصاد ایران 

بررسی اثر مکانیزم  
انتقال پولی در اقتصاد  

ایران از طریق  
های اعتباری،  کانال

نرخ ارز، قیمت  
 بهره ها و نرخ دارایی

های فصلی در  تحلیل داده
های  فاصله زمانی سال

از طریق   1367-1386
 برداری  همبسته خودالگوی  

نتایج مطالعه حاکی از آن است که در  
اثر شوك   1386الی  1367های سال

پولی بر تولید به لحاظ آماری، معنادار  
نیست ولی واکنش تورم به شوك پولی  

تقریبا هم زمان و قابل ملاحظه  
اشد. طبق نتایج این تحقیق، اثر  بمی

کانال قیمت دارایی و نرخ بهره بیشتر  
 .از نرخ ارز و کانال اعتباری است

بالدو و   5
 [17]همکاران 

چگونه   هابانک
نقدینگی را مدیریت  

؟ شواهدی  کنند می
از آزمایش  

بانک   بندیسطح
  مرکزی اروپا 

  هاییپیشنهاد ارایه
جهت مدیریت بهینه  

ها در  دارایی در بانک
صورت بروز شوک  

 نقدینگی 

از   سالهدهرگرسیون خطی 
های منتخب و استفاده  بانک

برای سنجش    DiDاز روش 
 اثر افتراقی 

های منتخب، میزان ذخیره  بانک
نگهداری   دهند. قانونی را افزایش می

این ذخایر از طریق استقراض در بازار  
عطای وام به  بین بانکی، کاهش ا

های وابسته به همان گروه و  شرکت
فروش اوراق بهادار قابل عرضه است.  

دهد  همچنین نتایج تحقیق نشان می
که شوک نقدینگی در یک بازار مالی  

تواند به سایر بازارهای مالی نیز  می
 سرایت کند. 
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Table 1- Continued. 

 

 ها یافته  روش  هدف  عنوان  نام محقق  ردیف 
دن دانگ و   6

 [4]هیون 
بانک،   مالیتامین

و کانال    قدرت بازار
ایجاد نقدینگی بانک  

 در سیاست پولی 

  

تبیین اثر ساختار  
و قدرت   مالیتامین

بازار بر خلق نقدینگی  
بانک در یک بازار  

 نوظهور )کشور ویتنام( 

رگرسیون پانلی مربوط به  
های بانکی ویتنام در  داده
 2019الی  2007های سال

  تاثیریکسان تحت  طوربهها همه بانک
  ؛گیرند تغییرات سیاست پولی قرار نمی

قدرت بازار، انتقال سیاست پولی را   -1
های خلق نقدینگی  از طریق کانال

هایی  بانک -2 و  کند بانکی تضعیف می
های  که اتکای کمتری به سپرده

  مالیتامینهای مشتریان دارند یا مدل
ممکن است در حین  تری دارند، متنوع

خلق نقدینگی، حساسیت کمتری  
های سیاست پولی  نسبت به شوک

 داشته باشند. 

مای نگین و   7
 [18] شریمال

قدرت بازار بانک،  
نقدینگی دارایی و  

  ،مالیتامیننقدینگی 
 المللی بینشواهد 

  

بررسی میزان و  
کیفیت ارتباط میان  

ها و  قدرت بازار بانک
 خلق نقدینگی 

رگرسیون پانل دیتا از  
  101های نقدینگی داده

 کشور

غیرخطی بین قدرت بازار و  یک ارتباط 
نقدینگی وجود دارد. دستاوردهای  

اولیه یک بانک از قدرت بازار منجر به  
  شود، اما اینافزایش نقدینگی بانک می

دهد. از  اتفاق با نرخ کاهشی رخ می
دیدگاه مقطعی، کاهش قدرت بازار  

های  بانک، موجب افزایش دارایی
شود و بانک مذکور تبدیل به  نقدی می 

دهنده خالص در بازار بین بانکی  وام
 شود. می

 آمیدو و ولف 8

[19] 
بازار  ساختار  تاثیر

بانکی بر کانال  
: شواهدی  دهیوام

  از بازارهای نوظهور 

بررسی زمانی اثر  
رقابت در بانکداری بر  
 اثرگذاری سیاست پولی 

روش علمی این تحقیق،  
  975های پانلی از روش داده

 باشد. کشور می 55بانک در 

طبق نتایج حاصل از این تحقیق،  
افزایش میزان رقابت قیمتی در صنعت  

به تضعیف اثربخشی سیاست   بانکداری 
شود. این اثر از طریق  پولی منجر می

 افتد. دهی اتفاق میمجرای وام

و   سوفوسل 9
 [8]   همکاران

و   بانک  بازار  قدرت 
  انتقال سیاست پولی 

محاسبه قدرت بازار  
ا منتخب و  ه بانک

بررسی اثر آن بر کانال  
دهی و اعتباری  وام

 ها منتخب بانک

تحلیل خطی حداقل مربعات  
معمولی در خصوص قدرت  

ها منتخب آمریکا و  بازار بانک
های  اروپا در طول سال

1997-2010 

دهد  های این تحقیق نشان مییافته
قدرت بازار بانک اثر بالایی در مهار اثر  

پولی دارد. این موضوع  منفی سیاست 
های اروپایی با شدت  در مورد بانک

بیشتری برقرار بوده و تغییر در میزان  
ها آمریکایی به  این اثرگذاری در بانک

مشهود   2007دنبال بحران سال 
 است. 

کاشیاپ و   10
  [20] استین

یک میلیون مشاهده  
مورد    هابانکاز   در 

پولی   انتقال سیاست 
  ؟ گویند میچه 

گیری میزان  اندازه
اثرگذاری تغییر در  

سیاست پولی بر خلق  
نقدینگی از طریق  

دهی به  کانال وام
تفکیک میزان  

ای  های ترازنامهدارایی
 ها منتخب بانک

  هااز بانک ماهه سهپانل دیتا  
امریکا در فاصله   متحدهایالات

- 1976های زمانی سال
1993 

- 1976های طی فاصله زمانی سال
کلیدی این تحقیق نشانگر   یافته 1993

های  ها با نسبتآن است که بانک
  تاثیرها تر اوراق بهادار به داراییپایین

پذیرند.  بالاتری از سیاست پولی می
این الگو تا حد زیادی در   علاوهبه

  تر برقرار است. نتایجها کوچکبانک
دهی انتقال  تحقیق وجود کانال وام

 کند. می تایید سیاست پولی را 
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 روش پژوهش   - 3

تحلیلی است و در این راه از متغیرهای کمی -ها، توصیفیتحقیق حاضر از نظر هدف یک تحقیق کاربردی و از نظر ماهیت و نحوه گردآوری داده
هوری اسلامی ایران و نمونه مورد  های دارای مجوز رسمی فعالیت از بانک مرکزی جم گیرد. جامعه آماری مورد بررسی در این تحقیق بانک کمک می

های  های مالی و سود و زیان بانک های ترازنامه و صورت بانک حاضر در بازار سرمایه ایران است. بر این اساس داده   10بررسی در این تحقیق شامل 
بررسی قرار  مورد  1401الی  1392های ملت، صادرات، پارسیان، پاسارگاد، سامان، اقتصاد نوین، سینا، خاورمیانه، گردشگری و شهر در طول سال

های حکمرانی، قانون و  های مذکور محاسبه خواهد شد. این جامعه از نظر ویژگیگرفته و شاخص رقابت و تخمین اثر خلق نقدینگی برای بانک 
های مورد استفاده از منابع رسمی مانند انتشار اطلاعات دارای اشتراک هستند و به همین علت امکان قرار گرفتن در یک مجموعه واحد را دارند. داده 

وب  و  مجلات  اطلاعسایتکتب،  مرکزیهای  بانک  بانکی،  و  پولی  پژوهشکده  همچون  رسمی  مراجع  بهادار    رسانی  اوراق  و  بورس  سازمان  و 
 آوری شد. جمع 

ر از شاخص لرنر استفاده شده و سیاست پولی از  های موجود، برای سنجش قدرت بازاهای نظری و با توجه به داده در ادامه این مقاله مطابق بررسی
مدل بر خلق نقدینگی بانک، از یک مدل داده پانلی برای سنجش خلق نقدینگی   تاثیرطریق تخمین شاخص شرایط پولی محاسبه شده و برای تحلیل  

قرار خواهد    وتحلیلیه تجزو از طریق روش داده پانلی مورد    13نسخه    EViewsافزار  با استفاده از نرم   شدهیگردآور های  استفاده خواهد شد. داده
 گرفت. 

 روش سنجش متغیرهای تحقیق   - 3-1

وبیش مشابهی دارند. شاخص مناسب برای هر مدل از طریق رجوع به تحقیقات  های تخمین قدرت بازار ساختار کم شاخص   تخمین شاخص لرنر:
  به   iدر بانک    q  با ترسیم منحنی تقاضای جبری برای محصول  1نمونه شاخص بون   عنوانبهگردد.  می  پیشین و توابع تولید رایج در هر صنعت مشخص

 پردازد. شکل زیر به برآورد نتیجه می

 
مشابه قدرت بازار بانکی، شاخص لرنر است که به محاسبه قدرت بازار از طریق باشد. روش رایج هزینه نهایی می mcسود بنگاه و   𝜋در معادله بالا  

باشد، در بخش پیشین به اختصار به معرفی این پردازد. با توجه به اینکه مدل مورد استفاده در تحقیق حاضر شاخص لرنر میهزینه نهایی بنگاه می
برای   2اما نظر به اینکه در محاسبه شاخص لرنر از تابع هزینه ترانسلوگ   ؛رداخته شدهای داخلی و خارجی پروش و سابقه استفاده از آن در پژوهش

 . 3شود، ابتدا لازم است به معرفی کامل این تابع و متغیرهای مورد نیاز آن پرداخته شودتخمین هزینه عملیاتی بانک استفاده می

 

خطای    و جز  uخطای عدم کارایی مدل است و    وجز  Vشود.  محاسبه می  f(x)برابر با هزینه عملیاتی بنگاه است که از طریق تابع    cدر معادله فوق  
ای است، با نمایش قیمت نیروی  زننده کار و سرمایه باشد. با توجه به اینکه تابع هزینه مرزی ترانسلوگ یک تابع تخمینتصادفی با توزیع نرمال می

 رسیم.فوق به تابع زیر می در تابع (L)و محصول وام  (D)ای  مقدار منابع سپرده ،(kW)قیمت سرمایه  ،(lW)کار 

 

1 Boone indicator  
2 Translog production function 

   ( لگاریتمیTranscendentalتابع ترانسلوگ یک تابع غیر جبری ) 3
(Logarithmicاست که در رشته )  های مختلف برای تخمین هزینه تولید

برای اولین بار معرفی شد و   1914گیرد. این تابع در سال مورد استفاده قرار می
یترین  دلیل دقت تخمین مناسب به یکی از اصل پس از آن در طول چند دهه به

 . توابع تولید در رشته اقتصاد بدل شد

(1 ) 
𝑝(𝑞𝑖 , 𝑞𝑗) = 𝑎 − 𝑏𝑞𝑖 − 𝑑𝛴𝑞𝑗, 

𝜋𝑖 = (𝑝𝑖 − 𝑚𝑐𝑖)𝑞𝑖. 

(2 ) 𝑐 = 𝑓𝑥 + 𝑣 + 𝑢. 

(3 ) 𝑐 = 𝑓(𝐷, 𝐿, 𝑤𝑙 , 𝑤𝑘) + 𝑣 + 𝑢. 
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کند. از طرفی می  ارایه ها، مدل جالبی برای محاسبه هزینه بنگاه  تابع ترانسلوگ با در نظر گرفتن کشش جانشینی و تولیدی بسته به سطح مصرف نهاده
تواند هر  میچون تابع لگاریتمی است مشتق اول این تابع نسبت به تولید )در منحنی تولید و هزینه( محدودیت علامتی مثبت و منفی ندارد، این تابع  

 شود. تابع تولیدی جریان نئوکلاسیک در اقتصاد شناخته می عنوانبه زی ترانسلوگ سه ناحیه تولید را به نمایش بگذارد. به همین دلیل تابع هزینه مر

 

مبدأ ضرایب  شود. بخش اول فاز خطی تابع است. در این بخش علاوه بر عرض از  کلی از سه بخش تشکیل می  صورتبه تابع هزینه تولید ترانسلوگ  
شود و در بخش سوم اثرات بینابینی متغیرها نمایی بوده و اثرات توانی سنجیده می  صورتبه شود. بخش دوم معادله  ها نمایش داده میهرکدام از نهاده

را    kو    Lکه رابطه بین    دو نهاده )ورودی( داشته باشیم، تنها یک جمله جبری خواهد داشت  کهیدرصورتگیرد. بخش سوم معادله  مورد بررسی قرار می
لرنر، از رابطه زیر که توسط چرچ و ویر پیشنهاد شده و مناسب ساختار    کند. پس از تنظیم تابع هزینه ترانسلوگ برای محاسبه شاخص محاسبه می

 .کنیمباشد، استفاده مینظام بانکداری ایران می

 

پانلی بایستی در محاسبه شاخص لرنر از تابع هزینه کل بانک نسبت به نهاده تسهیلات مشتق گرفته و هزینه نهایی را در  پس از تدوین مدل داده  
 گذاری نمود. در این حالت خواهیم داشت:معادله جای 

 

باشد. با رعایت شروط تقارن و همگنی درجه اول تابع، مقادیر مقدار نهاده می  iXقیمت نهاده مورد نظر و    hWسهم نهاده از هزینه کل،    iSدر رابطه فوق  
kha ،hka ،Lha  شود. شود. برای محاسبه هزینه نهایی نیز از تابع اصلی مشتق گرفته میبرابر صفر می 

 
 شود.  پذیر میمحاسبه شاخص لرنر بنگاه امکان (5)رابطه و قرار دادن آن در  MCبا محاسبه 

 برای استخراج شاخص شرایط پولی بایستی از معادله تقاضای کل در اقتصاد شروع کرد.  : محاسبه شاخص سیاست پولی

 

برابر   2aبرابر با کشش نرخ بهره واقعی و   1a،  2نرخ واقعی ارز  q  ،1واحد درصد برابر با نرخ بهره واقعی با  rتقاضای کل اقتصاد است،    yدر این معادله 
 t را عدد ثابتی در نظر بگیریم، برای سال 0MCI کهی صورت دربرابر با خطای تصادفی مدل است. با توجه به معادله بالا  ɛبا کشش نرخ ارز حقیقی و 

 خواهیم داشت:

 

آید. در مکتب  میاین نرخ از اختلاف میان نرخ بهره بانکی و تورم به دست  1
شود که فعالان اقتصادی از این نرخ آگاهی  اقتصادی نئوکلاسیک فرض می

 نمایند.  کامل دارند و در لحظه مطابق آن تصمیم گیری می 
شود  ارزش حقیقی ارز در برابر ارزش اسمی مطرح مینرخ واقعی ارز یا   2
(real versus nominal value  و به معنی آن است که صرف نظر از تورم )

ارزش یک  واحد ارز چقدر است. برای محاسبه این نرخ ارزش یک سبد  
شود و با قیمت  کالایی متشکل از فهرست بلندی از کالاها در نظر گرفته می

گردد و سپس نرخ ارز مورد  نظر به اندازه نرخ رشد  سال قبل مقایسه می
 گردد.  کالاهای سبد مورد نظر تعدیل می

(4 ) 𝑙𝑛𝑦 = 𝛼0 + 𝛴𝛽𝑛 𝑙𝑛 𝑥 +
1

2
𝛴𝛴𝛽𝑚𝑛𝑙𝑛𝑥𝑛 ∗ 𝑙𝑛𝑥𝑚. 

(5 ) 𝐿𝑒𝑟𝑛𝑒𝑟 =  ∑ (
𝑃 − 𝑀𝐶

𝑃
) . 

(6 ) 𝑠𝑖 =  
𝑑 𝑙𝑛 𝑇𝐶

𝑑 𝑙𝑛 𝑊1
=

𝑑𝑇𝐶

𝑑𝑊1
∗

𝑊1

𝑇𝐶
=

𝑊1𝑋1

𝑇𝐶
=  𝑎ℎ + ∑ 𝑎ℎ𝑘𝑙𝑛𝑤ℎ𝑖𝑡 +

2

𝑘=1

𝑎𝐿ℎ𝑙𝑛𝐿𝑖𝑡 . 

(7 ) 𝑀𝐶 =  
𝑑 𝑙𝑛 𝑇𝐶

𝑑 𝑙𝑛 𝐿
=

𝑇𝐶

𝑑𝐿
(𝑎1 + 𝑎𝐿𝑙𝑛𝐿 + 𝛼1𝑊1 + 𝛼2𝑊2). 

(8 ) 𝑦 = 𝑎0 + 𝑎1𝑟 + 𝑎2𝑞 + 𝜀𝑖 
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عددی معنادار نیست    صورتبه در نرخ حقیقی بهره و نرخ ارز است. شاخص شرایط پولی    tمجموع وزنی از تغییرات بین دوره اول تا    tMCI  از این رو
  MCI  یک معیار در تغییرات  صورتبه پذیر است که  ها امکان و تنها تغییرات این نرخ معنا دارد. تحلیل شاخص شرایط پولی از طریق سطح قیمت

نابراین علاوه بر نرخ ارز حقیقی، نرخ بهره حقیقی و کشش این دو متغیر، نرخ تورم هم در دوره زمانی مورد نظر بایستی معیار قرار  شود؛ بدیده می
. با [14]  پوشی استچشم های اسمی و حقیقی قابل مدت استفاده شود، تغییرات نرخشاخص شرایط پولی برای مقایسه کوتاه  کهیصورت  دربگیرد.  

حقیقی و اسمی دارای نوسان هستند. نظر به اینکه   یرهایمتغ های روند ارجحیت دارد زیرا مقادیر  این حال، مقدار حقیقی برای جلوگیری از تفاوت
زمانی متغیرها انجام از طریق تفاضل    یافتهیمتعم  صورتبهسیاست پولی متغیری در عرصه اقتصاد کلان است و تخمین شاخص شرایط سیاست پولی  

جامع سنجیده شود. بنابراین معادله رگرسیون به شرح زیر    صورتبه کنیم تا اثر سیاست پولی  استفاده می  GDP  شود، در سمت متغیر مستقل ازمی
ابل دستیابی خواهد و مقدار عددی شاخص شرایط پولی در هر سال ق  شده محاسبه  (10)رابطه  از    (9)رابطه  خواهد بود. ضرایب مورد استفاده در  

 بود.

 
نیز نرخ برابری ارز در مقابل یکی از ارزهای قدرتمند رایج در دنیا    ERبرابر با قیمت دارایی و    AP  برابر با نرخ بهره )سود( بانکی،  IRدر این معادله  

سری تابع با   5شود. نظر به اینکه در توابع سری زمانی از بهره و نرخ ارز نیازی به توضیح نیست و مقادیر از مراجع داده گرفته می است. در مورد نرخ
لگاریتمی    - ترین انتخاب برای برآورد معادله مذکور با توجه به ماهیت متغیر وابسته، تابع خطی  توان استفاده نمود، مناسبهای مختلفی میویژگی

 سازد. تابع ابعاد متغیرها را به شکل متناسب تبیین کرده و برای تخمین آماری آماده می این  [21]. اهد بودخو

 عنوانبه دهد. خلق نقدینگی بانکی  می  نقطه تلاقی و فصل مشترک دو شاخص قبلی این بخش است که مدل اصلی تحقیق را نشان   خلق نقدینگی:
ای  سازد. در این بخش مجموعه و قدرت بازار را در حضور سیاست پولی به هم مرتبط می  مالیتامین متغیر مستقل وارد یک مدل اقتصادسنجی شده و  

کند از مدل داده پانلی برای تحلیل اثر از شواهد تجربی و مطالعات پیشین، مبانی نظری و روابط اقتصادی و مزایای کاربردی، محقق را مجاب می
نماید؛ تحلیل  و قدرت بازار بر خلق نقدینگی بانک استفاده کند. این مدل علاوه بر آنکه امکان تحلیل تغییرات زمانی و مقطعی را فراهم می   مالیتامین 

  سیاست پولی بر خلق نقدینگی به قدرت بازار   تاثیرسازد تا تشخیص دهد چگونه  سازد و این موضوع محقق را قادر می اثر تعاملی را نیز ممکن می
 خطی تبیین شده و معادله ریاضی آن به شرح زیر است: - خطی صورتبه مدل مورد نظر   [12]. وابسته است

 

همان شاخص شرایط    itMP  شود.متغیر وابسته شناخته می  عنوانبه است که    tدر سال    i  متغیر خلق نقدینگی بانکی برای بانک   itLICدر رابطه فوق،  
است   (tدر سال مشخص )  برابر با شاخص قدرت بازار هر بانک    itLER  پولی است که از طریق رگرسیون خطی سری زمانی تخمین زده خواهد شد و

بانک است  مالیتامین مربوط به نحوه  itFM گردد. متغیرتر معرفی شد و نتایج آن در بخش بعد محاسبه میکه روابط ریاضی و نحوه محاسبه آن پیش
تر به تفصیل  باشد که در مورد این موضوع هم پیش   مالیتامین های  ای و سایر راهای، بین بانکی، افزایش سرمایهسپرده  مالیتامین تواند بر اساس  که می

متغیر تعدیلگر از آن استفاده   وانعنبهبانک، در این تحقیق    مالیتامینبحث شده است. با توجه به نقش سیاست پولی در قدرت بازار و انتخاب روش  
محاسبه گردد. در   شدهیلتعد صورتبه در معادله، به همین منظور گنجانده شده تا نقش سیاست پولی در قدرت بازار   itMP×itLER وشده است. جز

 خطا در معادله اصلی اعمال شده است.  ونهایت بردار متغیرهای کنترلی و جز

سازی  شود. راهبرد مناسب برای کمی بانکی شامل مسیرهای مختلفی است که هر یک در شرایط گوناگون توسط بانک به کار گرفته می   مالیتامین 
نک مرکزی است. هدف اصلی تحقیق  بانکی، شکافتن آن به مسیرهای رایج همچون سپرده مشتریان، بازار بین بانکی و استقراض از با   مالیتامین 

این مسیرها بر خلق   تاثیرکید بر ابانکی در شرایط مختلف قدرت بازار با ت  مالیتامین تر ذکر شد؛ معرفی مسیرهای بهینه طور که در پیش حاضر همان 
بایستی متغیر   به این منظور  با در نظر گرفتن نقش تعدیلگر سیاست پولی است.  بانکی  با    یمالتامیننقدینگی  تا  به چند زیرشاخه تقسیم نمود  را 

(9 ) 𝑀𝐶𝐼𝑡 = 𝑀𝐶𝐼0 exp [(𝑟𝑡 − 𝑟0) + (
𝑎2

𝑎1

) 𝑞𝑡]. 

(10 ) 𝛥𝐺𝐷𝑃𝑡 =  𝛼 + 𝛽1 𝛥𝐼𝑅𝑡 +  𝛽2 𝛥𝐴𝑃𝑡 +  𝛽3𝛥𝐸𝑅𝑡 +  𝜖𝑡 

(11 ) 𝐿𝐼𝐶𝑖𝑡 = 𝛼 + 𝛽1𝑀𝑃𝑖𝑡 + 𝛽2𝐿𝐸𝑅𝑖𝑡 + 𝛽3𝐹𝑀𝑖𝑡 + 𝛽4(𝑀𝑃𝑖𝑡 × 𝐿𝐸𝑅𝑖𝑡) + 𝛽5𝑋𝑖𝑡 + 𝜖𝑖𝑡 
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زیر    صورتبهرا    (11)رابطه  توان  آن را بر متغیر وابسته روشن گردد؛ بنابراین می  تاثیرها، نحوه، جهت و میزان  مشخص شدن ضرایب هر یک از آن
 بازنویسی نمود. 

 

که در بخش پیشینه تحقیق معرفی شده بود؛ اضافه   مالیتامین نماینده سه روش اصلی  عنوانبه در معادله حاضر علاوه بر متغیرهای پیشین، سه متغیر 
دهد. به همین  بانک در همان سال را نشان می  مالیتامین نسبت به کل    tاز بازار بین بانکی در طول سال    iبانک    مالیتامینخالص سهم    itINBگردید.  

میزان سهم    itSEC  دهد وسالانه را نشان می  مالیتامین نسب به کل    tاز سپرده مشتریان در طول سال    مالیتامین سهم    itDEP  متغیر   iترتیب برای بانک  
  itCEN  متغیری برای محاسبه میزان نقدینگی بانکی و   itLIC  کند. همچنینوراق بهادار را در همان دوره زمانی نمایندگی میدر بازارهای ا  مالیتامین 

دهد. بر بانک در طول سال را نشان می مالیتامین سهم استقراض از بانک مرکزی نسبت به کل   عنوانبه میزان خالص بدهی به بانک مرکزی است که  
روشن شده و اکنون بایستی مقدار خلق نقدینگی بانک در طول سال محاسبه گردد. مقدار این متغیر، بر اساس رابطه   مالیتامین  این اساس مسیرهای

 : شود که به شرح زیر استپیشنهادی برگر و بومن محاسبه می 

 

 مالی امینتاز طریق سپرده مشتریان،  مالیتامینبا توجه به رویکرد تحقیق، متغیرهای مستقل مدل اصلی شامل شاخص لرنر، شاخص شرایط پولی، 
کمی آماده استفاده هستند. تنها متغیر وابسته مدل اصلی نیاز به محاسبه    صورتبه از طریق بازار بین بانکی، بازار اوراق و استقراض از بانک مرکزی  

ها و گذاریامل سرمایههای نقدشونده )شامل وجوه نقد و ذخایر نقدشونده( و نیمه نقدشونده )ش عنوان مجموع داراییدارد. خلق نقدینگی بانکی به 
های پرداختنی  های بلندمدت و حساب مدت( و نیمه نقدشونده )بدهیهای مشتریان و دیون کوتاههای نقدشونده )سپردهمطالبات( است که بدهی

شود. یکی از امتیازات این رویکرد، در دسترس بودن متغیرهای محاسبه خلق نقدینگی بانکی است از آن کسر می t  در سال iبلندمدت( برای بانک 
در ادامه با توجه به فراهم شدن تمام اجزای مدل اصلی ها قابل دسترس است.  تمام ارکان مورد نیاز آن در ترازنامه و حساب سود و زیان بانک   چراکه

 شود. و برآورد نتایج روابط قبلی پرداخته می 13نسخه  Eviews افزارمذکور در نرم  تحقیق، به تخمین معادلات 

 برآورد نتایج   - 4

شود. نگارنده ابتدا به دنبال محاسبه شاخص لرنر  های پیشنهادی تحقیق، پرداخته میو بررسی نتایج برآوردها بر اساس مدل   ارایهدر این بخش به  
بانکی و تشریح نتایج آن بر   مالیتامینها، سپس محاسبه شاخص شرایط پولی در اقتصاد ایران و نهایتا بررسی مدل  نشانگر قدرت بازار بانک   عنوانبه 

ای شامل یندی چندمرحلهآها فرداده  وتحلیلیه تجزباشد. به منظور  اجرا شده است، می  13نسخه    Eviewsافزار  اساس مدل داده پانلی که در بستر نرم 
های آماری مرسوم شامل آمار توصیفی شود. روش ها انجام مینافزار و نهایتا پردازش آسازی، تبدیل داده به ورودی نرم ی، خلاصه بندآوری، دستهجمع

های مورد استفاده در تحقیق در قسمت  های استاندارد مورد نیاز برای هر یک از مدلو آمار استنباطی به همراه رسم نمودارها و جداول لازم و آزمون
های مانایی برای تشخیص ریشه واحد و  ست تحقیق درج شده است. با توجه به اینکه در این تحقیق از مدل داده پانلی استفاده شده است؛ آزمونپیو

 . باشد، مورد استفاده قرار گرفته استطرفه میآزمون اف لیمر برای تشخیص اینکه مدل دارای اثرات ثابت یا یک 

 شاخص لرنر

ل بازه زمانی مورد نظر،  برای محاسبه شاخص  بانک در    صورتبه بانک    10رنر در  نمونه انتخاب شده است. این شاخص نشانگر آن است که هر 
ها دهد. با توجه به استخراج متغیر هزینه کل بانک، از ترازنامه بانک صورت افزایش هزینه نهایی فعالیت خود، به چه میزان قیمت نهایی را افزایش می

ای یا نسبتی از متغیرهای ترازنامه هستند؛ احتمال بروز ارتباط خطی و رابطه کامل میان متغیرهای توضیحی با متغیر  متغیرها نیز ترازنامهو اینکه سایر 
که  هزینه حسابداری )مستخرج از ترازنامه( بل  صورتبه ، هزینه بنگاه، نه  100وابسته مدل وجود دارد. برای رفع این مشکل و عدم بروز ضریب تعیین  

نظر گرفته می  عنوانبه  بهره( در  نرخ  تعدیل  با  اقتصادی )همراه  بههزینه  آمد و هم فرض هزینه  اینشود.  به وجود خواهد  کاراتری  ترتیب هم مدل 

(12 ) 
𝐿𝐼𝐶𝑅𝑖𝑡 = 𝛼 + 𝛽1𝑀𝑃𝑖𝑡 + 𝛽2𝐿𝐸𝑅𝑖𝑡 + 𝛽3𝐼𝑁𝐵𝑖𝑡 + 𝛽4𝐷𝐸𝑃𝑖𝑡 + 𝛽5𝑆𝐸𝐶𝑖𝑡 + 𝛽6(𝑀𝑃𝑖𝑡 × 𝐿𝐸𝑅𝑖𝑡) +

𝛽7𝐶𝐸𝑁𝑖𝑡 + 𝜖𝑖𝑡  

(13 ) 𝐿𝐼𝐶𝑖𝑡 = (𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑 𝑙𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠 + 𝑆𝑒𝑚𝑖𝑙𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑 𝑙𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠)𝑖𝑡 − (𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 + 𝑆𝑒𝑚𝑖𝑙𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠)𝑖𝑡.  
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بانک در  و نتایج شاخص لرنر با توجه به مدل پیشنهادی تحقیق برای هر    شدهمحاسبهتر است. با توجه به ضرایب هزینه  اقتصادی به واقعیت نزدیک 
 به شرح زیر است.  1401الی  1392های فاصله زمانی سال 

 . نتایج تخمین شاخص لرنر   - 2 جدول 
Table 2- Lerner index estimation results. 

 

  
  
  
  
  
  
  
  

 
توان نمودار زیر را ترسیم نمود و از طریق این نمودار به شکل بهتری با روند تغییرات و نتایج مربوط به محاسبه شاخص لرنر می  2جدول با توجه به 

 های منتخب پی برد. قدرت بازاری بانک 

 منتخب.   ی ها بانک شاخص لرنر    - 1شکل 
Figure 1- Lerner index of selected banks. 

 شاخص شرایط پولی 

بانکی در مدل نهایی تحقیق،   مالیتامین تعدیلگر در ساختار  عنوانبه شود که در بخش دیگر این تحقیق به محاسبه شاخص شرایط پولی پرداخته می
تر شرح داده شد، سیاست پولی ابزاری مهم در تحلیل اقتصادی خصوصا در مورد نظام بانکداری است و هنگام  طور که پیش دخیل خواهد شد. همان 

 شاخص لرنر 

 1401 1400 1399 1398 1397 1396 1395 1394 1393 1392 بانک  ردیف 

 0.77 0.77 0.75 0.67 0.68 0.71 0.73 0.7 0.79 0.78 اقتصاد نوین  1

 0.41 0.33 0.62 0.6 0.54 0.67 0.64 0.64 0.64 0.7 پارسیان  2

 0.7 0.7 0.72 0.65 0.64 0.67 0.76 0.77 0.75 0.77 پاسارگاد  3

 0.8 0.83 0.82 0.84 0.83 0.81 0.82 0.84 0.81 0.82 خاورمیانه  4

 0.78 0.77 0.74 0.59 0.56 0.63 0.69 0.73 0.77 0.74 سامان  5

 0.8 0.83 0.83 0.81 0.82 0.81 0.82 0.79 0.67 0.62 سینا 6

 0.64 0.57 0.58 0.41 0.42 0.33 0.42 0.35 0.4 0.44 شهر  7

 0.7 0.67 0.63 0.64 0.48 0.52 0.68 0.59 0 0 صادرات  8

 0.38 0.3 0.3 0.3 0.31 0.44 0.16 0 0 0.1 گردشگری  9

 0.85 0.82 0.7 0.72 0.74 0.66 0.73 0.68 0.71 0.73 ملت  10

 -
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گذاری سیاست پولی تاثیرهای  ها در اقتصاد بایستی به سیاست پولی در آن مقطع زمانی دقت شود. انواع ابزارها و کانالترسیم شرایط کلان بانک 
شود. ضرایب جهت تخمین شاخص سیاست پولی برای اقتصاد ایران پرداخته می  یازموردن تر شرح و بسط داده شد. اکنون به معادله رگرسیونی  پیش

 شود. نمایش داده می  3جدول سیاست پولی برای اقتصاد ایران در  تاثیرمسیرهای 

 . ای مدل شرایط پولی ضرایب محاسبه شده متغیره   - 3 جدول 
Table 3- Calculated coefficients of monetary conditions model variables. 

 

 

  
توان برای هر سال با توجه به وزن هر یک از این متغیرها، شاخص شرایط پولی های انتقال سیاست پولی میحال با توجه به ضرایب هر یک از کانال

بخش روش تحقیق محاسبه نمود و از این شاخص در مدل نهایی خلق نقدینگی     (10)  رابطه و    (9)  رابطهمتناسب با شرایط همان سال را طبق  
 به شرح زیر است. 1401الی  1392های نک استفاده کرد. نتایج محاسبه شاخص شرایط پولی برای سالبا

 . نتایج شاخص شرایط پولی سالانه   - 4 جدول 
Table 4- Results of annual monetary conditions index. 

 

 

 

 

 

 
که در  همان پولی در مدل معنیمشاهده می  3جدول  طور  متغیرهای شاخص شرایط  به  تمام ضرایب مربوط  اثر آنشود  و  تولید  دار هستند  بر  ها 

های ثابت بالاترین ضریب مثبت و نرخ بهره  زمان مورد بررسی قابل تخمین است. در این میان قیمت داراییناخالص داخلی کشور در طول مدت  
  این تصور به وجود بیاید که نرخ  امکان دارد   ،یابدتوجه به اینکه در زمان افزایش تورم نرخ بهره بانکی افزایش می  بالاترین ضریب منفی را دارد. البته با

ارتباط با تورم ضریب منفی در مقایسه با تولید ناخالص داخلی به خود گرفته است. برای آزمودن این موضوع مدل با نرخ بهره بهره اسمی به دلیل  
توان ادعا کرد که ضریب منفی نرخ بهره بانکی نسبت به تولید ناخالص داخلی در مدت زمان  بنابراین می؛  حقیقی نیز اجرا گردید و نتایج تغییری نکرد 

 سی این تحقیق برقرار بوده است.مورد برر

 خلق نقدینگی 

بخش اصلی تشکیل شده است. بخش اول قدرت    3از    1401الی    1392های  بانک منتخب در فاصله زمانی سال  10مدل خلق نقدینگی بانکی برای  
منابع مالی بانک است؛ این    تامینبوط به  بازار که نتایج مدل تخمین قدرت بازار برای هر بانک در آن قرار داده خواهد شد. بخش دوم متغیرهای مر

گزارش شد، به معادله    4جدول  شود. در نهایت شاخص شرایط پولی سالانه نیز که در  تدوین شده و به معادله اضافه می   (12)رابطه  متغیرها مطابق  
  Eviews  افزارنرم شود. نتایج مدل پس از اجرا در  می متغیر وابسته به مدل اضافه    عنوانبه افزوده شده و خلق نقدینگی سالانه هر بانک نیز محاسبه و  

 به شرح زیر است. 13نسخه 

 

 احتمال  ضریب محاسبه شده  نام متغیر  نماد متغیر  ردیف 

1 IR  0 5.3- نرخ بهره 
2 ER  0 8.6 نرخ ارز 
3 AP 0/002 1.9 ها قیمت دارایی 

 شاخص شرایط پولی  سال  ردیف 
1 1392 0.78 

2 1393 -0.83 

3 1394 -0.81 

4 1395 -0.14 
5 1396 0.05 

6 1397 4.29 

7 1398 1.68 

8 1399 2.99 

9 1400 4.21 

10 1401 0.51 
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 . نتایج مدل تخمین خلق نقدینگی   - 5جدول 
Table 5- The results of the liquidity creation estimation model. 

 

 

 

 

  
پیداست در مدل مذکور نقش سیاست پولی، شاخص لرنر، سپرده مشتریان و بدهی به بانک مرکزی در خلق نقدینگی   5جدول  طور که در  همان

دار است و در میان تمام این متغیرها تنها قدرت بازار دارای ضریب منفی است و رابطه آن با خلق نقدینگی بانکی معکوس و قدرتمند  بانک معنی
نتیجه گرفت که هرچه قدرت بازاری بانکی بالاتر باشد، با فرض ثبات سایر موارد، خلق نقدینگی آن کمتر خواهد  توان  باشد. از این ضریب می می

تواند عاملی برای بالارفتن خلق نقدینگی بانکی باشد. مورد مهم و چشمگیر در این بود. از طرفی تسهیل شرایط پولی و افزایش سپرده مشتریان می
دهنده آن است که سهم این دو متغیر در های تحقیق نشان ازار بین بانکی و بازار اوراق بهادار است. نگاهی دقیق به داده معنی بودن ضرایب بمدل، بی

معنی  درصدی ضریب این دو بی 90و  95داری بوده و طبیعی است که در دامنه معنی 5%های منتخب در اکثر مشاهدات کمتر از بانک  مالیتامین 
و    1.009مقادیر    بانک در طی یک سال تخمین زد که در این صورت  مالیتامین توان ضرایب این دو متغیر را در مجموع  می  باشد. به همین منظور 

با توجه به وجود رابطه نزدیک به خطی بین    1آید. نزدیک بودن این ضرایب به  به ترتیب برای بازار اوراق بهادار و بازار بین بانکی به دست می  0.99
 و هر یک از این دو متغیر، طبیعی است.  مالیتامینمقادیر 

های منتخب در این بخش محاسبات مربوط به معادلات رگرسیونی مدل تحقیق انجام و نتایج این محاسبات گزارش شد. نتایج قدرت بازاری بانک 
گزارش شده است. در بخش بعدی به تفصیل در مورد این    4  ول جدو    2  ولجددر دوره زمانی تحقیق و همچنین نتایج شاخص شرایط پولی در  

ای و ترکیبی در خصوص  دهد، امکان تفسیر مقایسهمی  ارایهخواهد شد. آنچه خروجی مدل پیشنهادی این تحقیق    ارایهنتایج و تفسیر آنان توضیح  
اگرچه چهارچوب    ،بنابراین؛  است  1401الی    1392های  ل بانک انتخابی( در فاصله زمانی سا  10تر  دقیق   صورتبه ساله نظام بانکی )  10های  داده

های جدید دوباره آزمایش شود. برای  های استاندارد بایستی در خصوص دادهتحقیق قابل بسط به شرایط زمانی متفاوت است، تفسیر نتایج و آزمون
های آزمون مرتبط به هرکدام در بخش پیوست تایج آماره های اقتصادسنجی مربوط به هر معادله انجام شد و ناطمینان از صحت نتایج مدل، آزمون

 گزارش شد. 

 گیری نتیجه   - 5

ها در سایه سیاست پولی است. هدف اصلی این پژوهش روشن نمودن نقشه  بانکی و قدرت بازار بانک   مالیتامینتحقیق حاضر تلاشی برای سنجش  
توان بررسی کرد که درجه انحصار در صنعت باشد. همچنین در این پژوهش میها میها در شرایط مختلف قدرت بازاری آنبانک   مالیتامین راه  

بانک تاثیربانکداری کشور پس از تعدیل سیاست پولی، چه     عنوانبه دارد. برای این ارزیابی از شاخص لرنر    مالیتامین ها در راه  ی روی عملکرد 
گزارش شد. پس از محاسبه    2جدول  یط رقابتی در بازار بانکی کشور در  کمیت سنجش قدرت بازاری بانک استفاده شد و نتایج این شاخص شرا

ها و شاخص شرایط ها، ارتباط مستقیم میان شاخص قدرت بازار بانک شاخص شرایط پولی و مقایسه آن با شاخص لرنر و شرایط قدرت بازاری بانک 
شود. لازم به ذکر است، این نتیجه با نتایج تحقیق مشابه  روشن میپولی و همچنین رابطه معکوس و قدرتمند قدرت بازار و خلق نقدینگی بانکی  

 . [4] یکسان است

بانک از طریق بازار بین بانکی و بازار سهام، مدل مذکور بار دیگر و بر اساس چهار متغیر   مالیتامین معنی بودن ضرایب  با توجه به نتایج مدل و بی
سازی  )بازار بین بانکی، بانک مرکزی و بازار سهام( پیاده   مالیتامین ای، شاخص شرایط پولی و مجموع مسیرهای  سپرده  مالیتامین شاخص لرنر،  

کلی بانک است که در تحقیقات پیشین   مالیتامینها در  کوچک بودن سهم فردی هر یک از آن  معنی بودن ضرایب این سه روش،شد. علت اصلی بی

 احتمال  شده محاسبه ضریب   نام متغیر  نماد متغیر  ردیف 
1 MP  0.03 0.19 شاخص شرایط پولی 

2 LERNER  0 3.78- شاخص لرنر 

3 DEP  0 0.67 سپرده مشتریان نزد بانک 

4 
 

 CEN  0.07 0.22 بدهی به بانک مرکزی 

5 INTER  0.82 0.15 بازار بین بانکی 

6 SEC  0.35 0.12 بازار اوراق بهادار 
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شود محققان توصیه ای در کل معادله اثر معناداری دارد و باعث می. لیکن مجموع سه روش غیر سپرده[17]    نیز به همین شکل قابل مشاهده است
های  بر اساس روش   مالیتامین توان مدل  بر اساس نتایج این تحقیق نمی   ،بنابراین  ؛تقسیم کنندای  ای و غیر سپردهسپرده  مالیتامین خود را به دو مسیر  

 ای را توصیه نمود.ای و غیرسپردهسپرده مالیتامین توان روش استقراض از بانک مرکزی، بازار بین بانکی و بازار اوراق تبیین کرد و صرفا می 

طور که در  رسد. همان بانک می   مالیتامین است پولی نوبت به بررسی خود شاخص قدرت بازار در  پس از تنظیم قدرت بازار و بررسی شرایط سی
است. معنای ضریب زاویه این متغیر آن است    1مشخص است، نقش قدرت بازار در خلق نقدینگی بانکی معنادار، معکوس و بزرگتر از    4جدول  

یابد این ضریب در ایران کاهش می  3.87%نقدینگی بانک با فرض ثبات سایر متغیرها  واحد درصدی در قدرت بازار، خلق    1که در صورت افزایش  
بالایی در برابر   یآورتاب بنابراین از منظر خلق نقدینگی، قدرت بازاری بالا  ؛  جهت و با قدرت بالاتر استنسبت به نتایج مدل در سایر کشورها هم

د. لازم به ذکر است با توجه به نوع متغیرهایی که برای محاسبه خلق نقدینگی هر بانک انتخاب  نمایای ایجاد میهای بهره سیاست پولی و سایر شوک
ترین رهیافت در شده است؛ بخش بزرگی از ترازنامه بانک در این داده منعکس شده و به خوبی نشان از عملکرد آن دارد. با توجه به این موارد، کامل

ب  مالیتامین پیشنهاد روش   تواند از طریق ردن قدرت بازاری در تمام شرایط است. همچنین در شرایط تسهیل شاخص پولی بانک میبانکی، بالا 
اما در صورتی که میان قدرت بازار و شرایط پولی مغایرتی وجود داشت؛ بایستی افزایش ؛  نماید  تامین جذب سپرده بیشتر منابع مورد نظر خود را  

یعنی در شرایطی که قدرت بازاری بانک همچنان بالا بود ولی  ؛  گذاری آن بالاتر استتاثیرچراکه ضریب  قدرت بازاری بانک در اولویت قرار گیرد.  
 از طریق سپرده اولویت اول بانک است.  مالیتامین سیاست پولی در حالت تشدید قرار گرفته بود؛ همچنان 

 تشکر و قدردانی 

پژوهی، دکتر آدوسی ریاست اداره مطالعات راهبردی و آینده  های بانک سپه،راهبری شرکتلازم است از جناب دکتر رضایی ریاست اداره مجامع و  
ن، دکتر فراهانی راهبر طرح، دکتر جویبار کارشناس طرح و دکتر غریب ریاست واحد مطالعات پژوهشی، قدردانی نمایم که بدون همکاری این دوستا

 انجام این طرح ممکن نبود.
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