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 چکيده
بررسی شده  0331-22 اثر دخالت دولت در بخش بانکی بر پایداری مالی این بخش در دوره ،در این مقاله

از متغیرهای نرخ سود واقعی سپرده، تسهیلات اعطایی  ،گیری دخالت دولت در بخش بانکی است. برای اندازه
 دولتی به مجموع بدهی یا دارایی بخشها و مؤسسات اعتباری غیر بانکی و نسبت بدهی بخش  ای بانک تبصره

استفاده شده  Z-Scoreو برای سنجش پایداری مالی از شاخص  ،(PCAبانکی و روش تحلیل اجزای اصلی )
های  های ترازنامه و گزارش است. برای بررسی اثر دخالت دولت در بخش بانکی بر پایداری مالی این بخش از داده

مدل مقاله برآورد شده است. نتایج حاصل از برآورد  ،های پنل با کاربرد دادهو گیری،  بهرهها  سود و زیان بانک
تأثیر منفی بر پایداری مالی این  ،دهد که دخالت دولت در بخش بانکی نشان می ،بانک کشور 04مدل در بین 

ارایی، دشود. همچنین افزایش نسبت بدهی به  پذیری مالی این بخش می بخش داشته و باعث افزایش آسیب
ایداری موجب بهبود پ ،ها( ها )لگاریتم دارایی پذیری مالی بخش بانکی و افزایش اندازه بانک باعث افزایش آسیب
 شود. مالی این بخش می

 

 z-scoreص سرکوب مالی، پایداری مالی، شاخواژگان کليدي: 

  JEL: G1 ،G2 ،H4طبقه بندي 
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 مقدمه .6

ها  د. بروز بحرانآی رایج در اقتصاد داخلی و جهان به شمار میهای  یکی از پدیده ،0های مالی بحران

و کاهش تبعات   های اقتصادی زیادی را برای کشورها به دنبال دارد. نحوه مقابله با بحران هزینه

های کشورهای درگیر بحران بوده است. کشورهای دیگر نیز اقدامات  از مهمترین دغدغه ،منفی آن

های خود قرار  و جلوگیری از سرایت آن به اقتصادشان را اساس تلاشپیشگیرانه از وقوع بحران 

های مالی در  بروز این بحران ،(. طی دو دهه اخیر001: 0332، وش و برخورداری اند )فرزین داده

و مؤسسات اعتباری و ورشکستگی برخی از آنها  ها بخش بانکی باعث متضرر شدن بسیاری از بانک

 (.023: 0332اران، ست )حیدری و همکدر اقتصاد جهانی گردیده ا
 کنند. این نقش در ای در نظام اقتصادی ایفا می نقش و جایگاه ویژه ،بخش مالی و نظام بانکی 

، انیهای بازرگ های مختلف اقتصاد است )بررسی نظارت بر جریان پولی و هدایت نقدینگی به بخش

و عوامل مؤثر بر آن در اقتصاد هر کشور یا منطقه  1بررسی ثبات بخش بانکی ،(. از این رو3 :0331

های ناشی از بحران و بهبود رشد  )چه توسعه یافته و چه در حال توسعه( برای کمک به کاهش هزینه

ها کانون اصلی پایداری  توان گفت بانک از اهمیت زیادی برخوردار است. می ،و شکوفایی اقتصادی

 دهند. مالی را تشکیل می

ای ه ترین بخش ایران نیز مانند هر اقتصاد دیگری بخش بانکی یکی از با اهمیتدر اقتصاد  

وده، به اقتصاد ایران دولتی ب باشد. با توجه به اینکه بخش عمده سیستم بانکی در اقتصادی کشور می

زان هایی برای بررسی می شاخص یا شاخصنیز و  ی بخش بانکی توجه چندانی نشده،بحث پایداری مال

ها  حاکمیت و مالکیت دولت بر بانک ،مالی بخش بانکی تعریف نشده است. در اقتصاد ایرانپایداری 

 گذارد. دخالت دولت اگرچه اعتماد عمومی به آنها را حفظ نموده، اما بر فعالیت اقتصادی آنها تأثیر می

خالت ی، دهای بانکی، نرخ بالای ذخایر قانون در بازارهای مالی از طریق تعیین سقف نرخ سود سپرده

در نحوه توزیع اعتبارات بانکی، وضع قوانین و مقررات محدود کننده حساب جاری و حساب سرمایه 

منفی  نرخ بهره حقیقی ،تر از نرخ تورم و درنتیجه باعث پایین آمدن نرخ سود بانکی به سطحی پایین

تسهیلات توسط  ها و نرخ سود (. کنترل نرخ سود سپرده32 :0333شود )کمیجانی و پوررستمی،  می

ها به اعطای تسهیلات به دولت و مؤسسات دولتی )تسهیلات تکلیفی( با  دولت، اجبار و الزام بانک

عیین های ت های اقتصادی برحسب اولویت تر از نرخ تعادلی، توزیع اعتبارات بین بخش نرخی پایین

                                                                                                                   
1. Financial Crisis 

 هاآن زیان و و سود ای ترازنامه اطلاعات که است دولتی و خصوصی های بانک از دسته آن بانکی، بخش از . منظور2

 است. بوده موجود 0331-22های  سال دوره در
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دولتی در قالب اعطای های  ها و بنگاه ، حمایت از شرکت0بندی اعتباری شده توسط دولت و سهمیه

هایی که از ریسک اعتباری بالایی  تسهیلات اعتباری ارزان قیمت، اعطای تسهیلات جدید به شرکت

(. دخالت 44 :0334آیند )نیلی،  برخوردارند، همه از موارد دخالت دولت در بخش بانکی به شمار می

یادی از دست بدهند و در ها آزادی عمل خود را تا حدود ز دولت در بخش بانکی باعث شده بانک

 نتوانند به عنوان مؤسسات اقتصادی مستقل عمل کنند. ،نهایت

پذیری مالی این بخش در اقتصاد ایران  اثر دخالت دولت در بخش بانکی بر آسیب ،در این مقاله 

ای در زمینه اثر دخالت دولت در بخش بانکی بر  شود. با توجه به اینکه تاکنون مطالعه بررسی می

اری مالی این بخش در کشور انجام نشده است، بررسی این موضوع حائز اهمیت است. برای این پاید

شاخص سرکوب مالی با به کارگیری متغیرهای نرخ سود واقعی سپرده، تسهیلات اعطایی  ،منظور

ها و مؤسسات اعتباری غیر بانکی و نسبت بدهی بخش دولتی به مجموع بدهی یا  ای بانک تبصره

 زاء هر سال محاسبه، و(، به اPCAش بانکی و با استفاده از روش تحلیل اجزای اصلی )دارایی بخ

 استفاده شده است. Z-scoreاز شاخص  ،همچنین برای بررسی پایداری مالی

ارائه  3و پایداری مالی 2مفهوم سرکوب مالی ،ساختار این مقاله به صورت زیر است: در بخش اول 

معرفی  ،کند. در بخش سوم به مطالعات انجام شده در این زمینه اشاره می ،شده است. بخش دوم

در پایان نیز نتایج و  برآورد مدل و تحلیل نتایج انجام، و و در بخش چهارم نیز ،ها مدل و شرح داده

 پیشنهادات مقاله ارائه شده است. 

 

 ادبيات موضوع  .1

 مفهوم سرکوب مالی .6-1

( در زمره اولین کسانی بودند که اصطلاح Shaw, 1973( و شاو )McKinnon, 1973) مک کینون

های قانونی دولت شامل سقف نرخ  ای از محدودیت سرکوب مالی را مطرح و آن را به صورت مجموعه

به نقل از های مالی تعریف کردند ) بهره، تخصیص اجباری اعتبارات و الزامات ذخیره بر واسطه

Espinosa & Yip, 1996.) 

ای با عنوان یک مدل عمومی سرکوب مالی، سرکوب مالی را به  ( در مقالهGupta, 2005) گوپتا

های قانونی وضع شده توسط دولت که از  ای از محدودیت مجموعه»کند:  صورت زیر تعریف می

 ا  ها عموم کند. این محدودیت های مالی اقتصاد در سطح ظرفیت کامل جلوگیری می فعالیت واسطه

                                                                                                                   
1. Credit Rationing 

2. Financial Repression 

3. Financial Stability 
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بیان  ،وی در ادامه«. های مالی در کشورهای در حال توسعه دلالت دارد واسطه 0مالیبر فقدان عمق 

 شامل اجزای زیر است:  کند که سرکوب مالی معمولا  می

 های بالای نقدینگی، ذخایر قانونی و وادار کردن سیستم بانکی به  دولت از طریق تحمیل نسبت

آورد تا کسری بودجه را با  رای خود فراهم مینگهداری پول و اوراق قرضه دولتی، این امکان را ب

 هزینه بسیار اندک یا نزدیک به صفر تأمین مالی کند.

 های خود از طریق بخش خصوصی  به دلیل اینکه دولت به سهولت قادر به تأمین مالی بودجه

 رود. نیست، انگیزه توسعه اوراق قرضه خصوصی و ایجاد بازارهای معادل از بین می

 شود و  از رقابت با وجوه بخش عمومی که از طریق بخش خصوصی تأمین می برای جلوگیری

 سقف مشخصی را ،های کم بازده، دولت برای نرخ بهره سیستم بانکی گذاری تشویق سرمایه

 کند. تعیین می

( اصطلاح سرکوب مالی را به عنوان Mckinnon & Mathieson, 1981مک کینون و متیزن )

کنند که هدف آنها خلق درآمد از نظام مالی از طریق دخالت  تعریف میها  ای از سیاست مجموعه

 های بهره واقعی است. گذاری و تخصیص منابع وجوه اعطایی و تعیین نرخ دولت در قیمت

( از سرکوب مالی به عنوان سیاستی بر پایه Giovannini & Demelo, 1990گیووانی و دملو )

داخلی و کنترل جریان سرمایه  ( تحمیل شده بر بخشهای )قیمت و مقدار ترکیبی از محدودیت

 برند. المللی جهت کاهش هزینه تأمین مالی داخلی و منبع درآمدی برای دولت نام می بین

اند. از نظر  ( سرکوب مالی را به دو صورت ساده و کاربردی تعریف کرده0321عباسی و همکاران )

ایجاد هرگونه اختلال در مکانیسم بازارهای »ت از عبارت اس ،تعریف ساده سرکوب مالی ،این دو محقق

ها  اعم از ایجاد محدودیت ؛مالی که به نوعی برهم زننده تعادل در روند عرضه و تقاضای این بازار باشند

های مالی از سوی دولت با هر هدفی که  و ایجاد موانع مختلف بر طرف عرضه و تقاضا و یا واسطه

های  های واسطه های قانونی دولت که از فعالیت ای از محدودیتمجموعه  ،باشد. به عبارت دیگر

کنند که عموما  بر فقدان عمق مالی و  مالی اقتصاد در سطح ظرفیت کامل خودشان جلوگیری می

 «. واسطه های مالی در کشورهای جهان سوم دلالت دارد

 های وجود انواع موانع بر سر راه فعالیت»عبارت است از  ،سرکوب مالی در یک تعریف کاربردی

مالی از قبیل سقف نرخ بهره، کاهش دستوری نرخ بهره فارغ از کاهش تورم، تخصیص اعتبارات به 

های واسطه وجوه برای تخصیص  های اجباری و ارشادی به بنگاه صورت گزینشی و اعمال سیاست

م، نرخ ذخایر قانونی بالا، بر هم زدن حاشیه نرخ بهره که منابع فارغ از مکانیزم اعتبارسنجی مرسو

های وجوه است، دخالت و تصویب قوانین محدود کننده در مواجهه با بازیگران  حاشیه سود واسطه

                                                                                                                   
1. Financial Depth 
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بازار سرمایه، مداخله و خارج ساختن سیستم مالی و یا بازار سرمایه از رقابت به دلیل پایین آوردن شفافیت 

های واسطه وجوه برای  روند اطلاع رسانی نامتقارن، اعمال فشار بر مدیران بنگاهاطلاعات و شکل دهی 

 «.های واسطه خصوصی و غیره های مورد نظر دولت، مخالفت با بروز و ظهور بنگاه اجرای سیاست

ای از  توان گفت اگر در کشوری دولت با وضع مجموعه می ،با توجه به مجموعه تعاریف ارائه شده

أمین های گزینشی، ت مقررات محدود کننده، منابع مالی واسطه مالی را با قیمت ارزان به فعالیتقوانین و 

مالی کسری بودجه و مؤسسات دولتی اختصاص دهد و از تخصیص بهینه منابع واسطه های مالی براساس 

سرکوب  ،های حاکم بر بازار جلوگیری نماید، در آن کشور سرکوب مالی رخ داده است. در واقع قیمت

افتد که دولت اجازه ندهد که بازار مالی براساس منطق حاکم بر بازار، فعالیت نماید  مالی زمانی اتفاق می

 (.032و030: 0333 ،های غیر قیمتی در این بازار بزند )مراسلی و درویشی و دست به تخصیص

 

 هاي سرکوب مالی شاخص .1-1

مالی انجام شده که در زیر به تعدادی از آنها اشاره گیری سرکوب  تحقیقات متعددی در راستای اندازه

 شود. می

هایی نظیر نرخ تورم، نرخ ذخایر قانونی، نسبت  ( شاخصHaslog & Koo, 1999هاسلگ و کو )

ها به  بدهی نقد نظام مالی به تولید ناخالص داخلی، نسبت سپرده پولی قانونی به سپرده پولی بانک

، نسبت مطالبات بخش غیر مالی به کل اعتبارات داخلی و نسبت اضافه دارایی داخلی بانک مرکزی

 مطالبات بخش غیر مالی به تولید ناخالص داخلی را برای سنجش سرکوب مالی معرفی نمودند.

گیری سرکوب  های مختلفی برای اندازه ( از شاخصKletzer & Kohli, 2001) یکلتزر و کوهل

زام های تجاری، ال توان به نرخ ذخایر قانونی برای بانک ا میاند که از مهمترین آنه مالی استفاده کرده

های صادر شده دولت در نرخ بهره پایین، سقف نرخ بهره، کنترل  های مالی به نگهداری بدهی واسطه

الملل، نرخ ارز شناور، میزان استقراض خارجی،  سرمایه و تجارت بین جایی هجابارز خارجی، سطح 

نرخ ذخایر قانونی، نسبت اعتبارات بانکی و مخارج دولت به تولید ناخالص های آن،  نرخ ارز و سیاست

داخلی، نسبت درآمد حاصل از بدهی دولت به تولید ناخالص داخلی، نسبت درآمد حاصل از بدهی 

بخش عمومی به تولید ناخالص داخلی، نسبت بدهی بخش داخلی و اعتبارات بانکی اعطایی دولت به 

 اره نمود.تولید ناخالص داخلی اش

گیری  ( معتقد است که شاخص سرکوب مالی به صورت خلاصه مربوط به اندازه2112تقی پور )

و اعتبارات مستقیم ها  الزام ذخیره احتیاطی سپردههای مالی سه متغیر: سقف نرخ بهره،  سیاست

از روش تحلیل اجزای اصلی  ،است. وی برای ساخت این شاخص با به کارگیری متغیرهای ذکر شده

(PCAاستفاده می ) .کند 
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استفاده از  ر بخش بانکی، شاخص دخالت دولت بابرای بررسی دخالت دولت د ،در این مقاله

محاسبه شده است.  ،با به کارگیری روش تحلیل اجزای اصلیبر این بخش و  0متغیرهای تأثیرگذار

خطی و همبستگی بالا میان متغیرها، حاصل هم جزای اصلی این است که با وجودمزیت روش تحلیل ا

شاخص منحصر به فردی برای توضیح میزان دخالت دولت در بخش بانکی طی دوره زمانی  ،این روش

 .مورد بررسی است

 

 مفهوم پايداري مالی .9-1

چرا که سیستم مالی سیستمی  ؛ای از پایداری مالی وجود ندارد هیچ تعریف واحد و پذیرفته شده

(. Morgan & Pontines, 2014: 3باشد ) با ابعاد متعدد، نهادها، محصولات و بازارها می پیچیده

 کند: پایداری مالی را به صورت زیر تعریف می 2بانک مرکزی اروپا

 -های مالی، بازارها و زیر ساخت بازارها متشکل از واسطه -سیستم مالی ،وضعیتی که در آن»

لال اخت احتمال ،در نتیجهها را به حداقل برساند و  کند و عدم تعادلها مقاومت  بتواند در مقابل شوک

های  انداز را برای فرصت های مالی را که به طور قابل توجهی تخصیص پس واسطه فراینددر 

 .(Gadanecz & Jayaram, 2009: 366)« کند، کاهش دهد گذاری سودآور مختل می سرمایه

است، ممانعت از داخل شدن  داده( از پایداری مالی ارائه 2114) تعریف دیگری که گری شیناسی

 کارآیی ،ای باشد که به صورت دوره هایی می سری عدم تعادل عناصر اصلی سیستم مالی در یک

شرط لازم برای ارزیابی، شناسایی و  ،کند. وی پایداری مالی را در اقتصاد اقتصادی را تهدید می

مدیریت درست ریسک مالی )اعتباری، نقدینگی و بازار( به منظور حداکثر سازی کارآیی اقتصادی 

 داند. می

شود که سیستم با شرایط بحرانی  مالی به شرایطی اطلاق می پایداری ،(0332) از دیدگاه شجری

 برقرار خواهد شد که:مواجه نباشد. پایداری در یک سیستم مالی زمانی 

  ه ب، گیری و رشد اقتصادی( دهی و وام گذاری، وام انداز و سرمایه )پستخصیص منابع اقتصادی

 صورت کارا و به سهولت انجام گیرد. 

 به صورت کمی ارائه شود. ،ریسک مالی، شناسایی، ارزیابی و مدیریت شده و در نهایت 

 های خارجی داشته باشد سیستم، توانایی ادامه به کار را در زمان شوک. 

عنوان  هکارکرد روان سیستم مالی ب ،مالی و متعاقب آن پایداریبا پذیرش اهمیت وجود  

                                                                                                                   
ها و مؤسسات اعتباری غیر بانکی و نسبت بدهی بخش  ای بانک . نرخ سود واقعی سپرده، تسهیلات اعطایی تبصره0

 دولتی به مجموع بدهی یا دارایی سیستم بانکی. 

2. Europen Central Bank 
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رح طمنظام بانکی  پایداریموضوع چگونگی برقراری  ،کشور های کلان پولی اجرای سیاست  لازمه

 مناسب کفایت )نسبت کافی  های مالی مناسب بویژه سرمایه شاخص گردد. بدین مفهوم که از می

واقعیت این است که صنعت بانکداری در . سودآوری و مدیریت ریسک قوی برخوردار باشند، سرمایه(

چیزی است که از آن در  ای دارد و این دقیقا یک، فراگیر و زنجیرهاتهای سیستم ذات خود ریسک

و هیچ بانکی نیز  ها است بانک همیشه در کمین وشود  تعبیر می 0ادبیات بانکداری به اثر دومینو

گاه به صفر های نظارتی هیچ های بانکی و کاستی بحران .تواند از خطرات آن در امان باشد نمی

 وگیرد  بانکداری تا حدودی در شرایط نا اطمینانی صورت می ،که اشاره شد طور رسد و همان نمی

 ست. ا  شناخته نشده های بانکی ناشی از آن مدلی برای به صفر رساندن خطرات و زیاننیز تاکنون 

ی ها زیان ،و علاوه بر آن رسانده خطرات را به سطح قابل قبولیاین این است که موضوع اصلی  

 شود. ناشی از مخاطرات حداقل
  

 مبانی نظري اثر دخالت دولت در بخش بانکی بر پايداري مالی اين بخش   .4-1

ها در  انحرافات زیادی که این سیاستهای سرکوب مالی و  انتقادهای فراوانی در مورد سیاست

ها در کشورهای در  خیلی از دولت ،آورند، مطرح شده است. با وجود این بازارهای مالی به وجود می

ار ها اصر بر ادامه این سیاست ،گذاری و رشد اقتصادیحال توسعه با بهانه قرار دادن افزایش سرمایه

 (. 0 :0334ورزند )درویشی،  می

باشد که سبب انحراف قیمت در بازارهای  اعمال مقررات می ،های سرکوب مالی یکی از ویژگی

ها، سقف نرخ بهره وام، ذخایر  شود. این مقررات شامل تعیین سقف نرخ بهره اسمی سپرده مالی می

باشد. موانع و  های تجاری و تخصیص دستوری اعتبارات و غیره می قانونی بالا برای بانک

شود )کمیجانی و سیفی پور،  سبب کاهش جریان وجوه به بخش مالی می ،های ذکر شده محدودیت

0334: 03.) 

د از متغیرهای نرخ سو ،با توجه به اینکه در این مقاله برای بررسی دخالت دولت در بخش بانکی

ها و مؤسسات اعتباری غیربانکی و نسبت بدهی بخش  ای بانک واقعی سپرده، تسهیلات اعطایی تبصره

موع بدهی یا دارایی سیستم بانکی استفاده شده است، در این قسمت اثر هرکدام از این دولتی به مج

 شود. متغیرها روی پایداری مالی بررسی می

 الف( نرخ سود واقعی سپرده

تعیین دستوری نرخ سود بانکی در اقتصاد ایران موجب اختلال در کارکرد ساز و کار بازار در تعیین 

شده است. تعیین دستوری نرخ سود اسمی عموما  با تورم متناسب نبوده  های تعادلی سود بانکی نرخ

                                                                                                                   
 های اقتصاد. ها یا سایر بخش . سرایت )انتقال( مشکلات مالی از یک بانک به سایر بانک0
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اده، ز های واقعی سود بانکی در اقتصاد ایران منفی بوده است )زمان ها، نرخ به نحوی که در عموم سال

انداز وجود داشته و به  انگیزه کمتری برای پس ،تر باشد (. هرچه نرخ سود واقعی پایین214: 0320

 (.41: 0334گیرند )نیلی،  گذاری نیز تحت الشعاع قرار می منابع مورد نیاز برای سرمایه ،دنبال آن

هایی همچون نرخ تورم،  تر از شاخص ها در سطحی پایین های سود سپرده در صورتی که نرخ

نرخ سود سرمایه، حداقل نرخ سود در بازار غیر متشکل پولی، نرخ سود پرداختی به اوراق مشارکت و 

عددی های مت ها و تجهیز منابع بانکی با محدودیت اشد، سیستم بانکی کشور در جذب سپردهغیره ب

های مختلف اقتصادی و اثر بر  رو به رو شده و تبعات منفی آن در بعد اعطای تسهیلات به بخش

 ترین منبع در اعطای اصلی ،گذاران چرا که منابع سپرده ها قابل توجه خواهد بود؛ ساختار مالی بانک

رود. کاملا  واضح است که بی توجهی به این اصل و کاهش نرخ سود  ها به شمار می تسهیلات بانک

ها شده و لزوما  این  ها، موجب کاهش شدید درآمد بانک تسهیلات بدون کاهش نرخ سود سپرده

 ،ها قابل پوشش نبوده و در نهایت های عملیاتی و غیر عملیاتی بانک کاهش درآمد با کاهش هزینه

 بب کاهش سهم سود و درآمدهای مالیاتی دولت خواهد شد. س

 های بانکی نداشته اثری بر سپرده ،های سود بانکی کاهش نرخ ،به عقیده طراحان این سیاست

گذاران متوجه شبکه بانکی کشور نخواهد شد. در  است و از این بابت واکنش منفی از سوی سپرده

ی ها اند، صاحبان سپرده بانکی دستخوش کاهش شده های سود های اخیر که نرخ حالی که طی سال

(. دولت با کنترل 22: 0331اند )باقری پرمهر،  بیشترین واکنش را به تغییرات مزبور نشان داده ،بانکی

شود  باعث کاهش نرخ سود واقعی و یا منفی شدن آن می ،تر از نرخ تورم نرخ سود سپرده و وام پایین

های مردم  ها سبب تغییر ترکیب سپرده های سود سپرده . کاهش نرخ(30 :0220)روبینی و مارتین، 

و زمینه فعالیت در بازارهای موازی نظیر ارز، مستغلات، طلا، بازار غیر متشکل پولی و ... را  شده

گذاری در اختیار بازار غیر متشکل  های سرمایه دهد. در چنین شرایطی بیشترین فرصت افزایش می

 گردد. تحت چنین حادثه برای اقتصاد هر کشور محسوب می بدترینن اتفاق پولی قرار گرفته و ای

و  گذاری نه تنها اهداف مورد نظر موافقان این سیاست در زمینه ارتقاء حجم تولید، سرمایه ،شرایطی

بلکه با تحمیل سرکوب مالی شدید به سیستم بانکی که به دفعات  ،شود رشد اقتصادی محقق نمی

اقتصاد کشور را به سمت بحران  ،اثرات منفی را به دنبال داشته است ،هایی نتیجه چنین سیاست

 (.23: 0331کند )باقری پرمهر،  هدایت می

 سسات اعتباري غير بانکیمؤها و  اي بانک ب( تسهيلات اعطايی تبصره

استفاده بهینه از منابع مالی  ،برداری از امکانات بالقوه اقتصادی مهمترین شرط برای حداکثر بهره

اندازهای مردم به  کمیاب است. برای تحقق این شرط نیز ضروری است که منابع مالی ناشی از پس

هایی اختصاص یابد که دارای بالاترین بازده بوده و ملاحظات اقتصادی، بالاترین اولویت را در  طرح
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 (. 43 :0330انتخاب آنها داشته باشند )میربهاری، 

تأمین و تجهیز منابع مالی، چگونگی مصرف منابع جذب شده و نحوه بازگشت مجدد  رو، ینازا 

 های نقدینگی سرگردان و سپرده ،ای برخوردار است. مؤسسات مالی از یک طرف آنها از اهمیت ویژه

های  آنها را به سمت سپرده ،با اتخاذ تدابیر مناسب ،مردمی را جذب نموده و از طرف دیگر

های سیستم بانکی و  منابع جذب شده به عنوان ورودی ،کنند. بنابراین هدایت میگذاری  سرمایه

شوند. مسلما  بروز هرگونه خلل  های سیستم بانکی محسوب می تسهیلات پرداختی به عنوان خروجی

سیستم خواهد شد  فرایندها موجب به وجود آمدن مشکلاتی در  یا مشکل در هریک از این بخش

 (.  23 :0332حبیبی، زاده و  )حسن

های دولت در زمینه تسهیلات بانکی،  اریذگ در اثر سیاست های گذشته سالطی 

اند. سهم گروه مورد حمایت در  کنندگان از منابع مالی عملا  به دو گروه متمایز تفکیک شده استفاده

گذاران و  طیف وسیعی از سرمایه ،های بودجه و قوانین خاص رو به افزایش بوده و درمقابل تبصره

 (.     44 :0330اند )میربهاری،  های بیشتری در این زمینه مواجه بوده متقاضیان تسهیلات با محدودیت

 دهی اعتبارات نظام مالی کشور به سمت دولت و  سرکوب مالی موجب جهت ،دیگر از طرف

ستور دولت به مؤسسات دولتی را (. اعطای وام به د4 :0334گردد )درویشی،  های دولتی می شرکت

نظام مالی  ،(. در چنین شرایطی3 :0333گویند )نوری و همکاران،  اعطای وام براساس خط مشی می

مدیران را ارزیابی  ،دهد تواند مانند نظام مالی که اعتبارات را به سمت بخش خصوصی سوق می نمی

ت ریسک پرداخته و خدمات مالی را به به مدیری ،گذاری را انتخاب نموده های سرمایه نماید، طرح

 (.4: 0334صورت کارا ارائه نماید )درویشی، 

طی  ،پذیر جامعه (، دولت به منظور کمک به اقشار نیازمند و آسیب0330از نگاه میربهاری )

است. استفاده   ها گردیده ها و قوانین بودجه ملزم به پرداخت وجوهی از طریق بانک نامه تصویب

ای مورد استفاده  است که دولت منابع بانکی را همانند منابع بودجه  موجب شده ،منابعمکرر از این 

ها نیز در این نگرش دولت نسبت به منابع بانکی و تلقی آن به مثابه  قرار دهد. البته دولتی شدن بانک

مشکلات و عوارض ناشی از تسهیلات تکلیفی را به شرح  وی است. تأثیر نبوده  بی ،ای منابع بودجه

 کند: زیر ذکر می

 های پولی تضعیف سیاست 

 تخصیص غیر بهینه منابع مالی 

 ها  اثر منفی بر مشتریان عادی بانک 

 ها اثر منفی بر سودآوری بانک 

 ها افزایش ریسک اعتباری بانک 
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 آنهاها از دسترس  خارج شدن حجم زیادی از منابع مالی بانک 

ود و ش ای، باعث افزایش ریسک اعتبار می افزایش بیش از حد اعطای تسهیلات تبصره ،به علاوه 

گیرندگان را افزایش داده و باعث افزایش مطالبات معوق و مشکوک  احتمال نکول اعتبار توسط وام

نظام های پیش روی  ترین چالش یکی از مهم ،بدون شک (.30: 0320شود )خشنودی،  الوصول می

سیر فزاینده مطالبات معوق بوده که محصول پرداخت تسهیلات غیر  ،بانکی کشور طی چند سال اخیر

ه بانکی های شبک باشد. این موضوع بیانگر کاهش کیفیت داراییجا می هواقعی، کارشناسی نشده و ناب

حجم بالای  (.2 :0323مالی احتمالی را در پی دارد )رامندی،  های  ناپایداری ،است و به تبع آن

توانست به بانک بازگردانده شود و در جهت افزایش  منابعی که می :بیانگر این است ،مطالبات معوق

 ،گذاری خارج شده است. مطالبات معوق تولید و سرمایه فراینداز  ،تولید و اشتغال به کار گرفته شود

حل ها عمدتا  از م که بانکمانع از گردش صحیح پول در سیستم بانکی کشور شده و با توجه به این

 گذارانکنند و ملزم به پرداخت سود تضمین شده به سپرده سپرده، اعتبارات را تأمین مالی می

سودآوری بانک در  ،سود حاصل از اعتبارات اعطایی ناشی از معوق شدن آنها کسبباشند، عدم  می

 وصول ،های تأمین منابع بانک راهاز آنجا که یکی دیگر از  ،آینده را کاهش خواهد داد. از سوی دیگر

باشند، وجود مطالبات معوق باعث کاهش توان مالی بانک از نظر تزریق تسهیلات  های اعطایی می وام

های مختلف  ها امکان تجهیز بخش با کاهش قدرت مالی بانک ،شود. در نتیجه مالی جدید می

 (. 40 :0322یابد )احمدیان،  اقتصادی و رشد اقتصادی کاهش می

 ج( نسبت بدهی بخش دولتی به مجموع دارايی يا بدهی سيستم بانکی

سسات دولتی تشکیل ؤها و م ها، بخش دولتی از دو زیر بخش دولت و شرکت در ترازنامه بانک

با این بخش در ارتباط است. با  ،های سیستم بانکی ها و بدهی است و از طریق تأثیر بر دارایی  شده

مربوط به بدهی دولت است، لازم است  ،توجه به اینکه بخش اعظم بدهی بخش دولتی به بخش بانکی

ی خود را بده گیرد. اگر بخش دولتی نتواندت به بخش بانکی مورد بررسی قرار که وضعیت بدهی دول

دهد و باعث  هایش کاهش می بدهی بازپرداخت کند، توانایی بخش بانکی را نیز برای بازپرداخت

 های استقراض شرکت ،از طرفی (.31 :0320شود )خشنودی،  پذیری مالی این بخش می آسیبافزایش 

گیرد.  های خصوصی با سهولت بیشتری انجام می تردید در مقایسه با شرکت بی ،دولتی از شبکه بانکی

های بانکی را تسهیل  تمدید بدهیهای دولتی،  زنی شرکت همچنین پشتوانه محکم و قدرت چانه

ها را در پی دارد. بنابراین  تر بانک ها نیز واکنش ملایم کند و در صورت معوق شدن این بدهی می

مانعی برای اعطای تسهیلات به بخش خصوصی شده است و در  ،های دولت روند رو به رشد بدهی

 ماند.   دیگر فضایی برای فعالیت بخش خصوصی باقی نمی ،نتیجه
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  پيشينه تحقيق .5-1

 مطالعات خارجی  الف(

 مالی سرکوب های سیاست ،دهه این طول در و 0231 دهه از قبل توسعه اقتصاددانان از تعدادی

 :کرد اشاره زیر موارد به توان می آنها جمله از که یافتند، دلایل مختلفی مناسب به را

 هرهب نرخ سقف وضع نیازمند رباخواری از جلوگیری برای ها دولت که بود این ،استدلال اولین 

 .کنند می دخالت بهره نرخ تعیین در همین دلیل به و هستند

 که شود می باعث پول بازار بر شدید های کنترل و مقررات اعمال که بود نآ ،دوم استدلال 

 .نمایند کنترل بهتر و تر راحت را پول عرضه ،پولی ارانذگ سیاست

 ستچی اندازها پس بهینه تخصیص که دانند می خصوصی( های )بانک بازارها از بهتر ها دولت 

 .است مفیدتر اجتماعی نگاه از ها گذاری سرمایه کدام یا

 بود(، شده تعریف بازار مرسوم نرخ از تر پایین بهره های نرخ وضع با مالی )که سرکوب 

 (.034 :0333 ،مراسلی و درویشی از نقل داد ) می کاهش را بدهی دولت ای بهره  هزینه

 ,Shaw ) (، شاوMackinnon, 1973 & 1986) کینون (، مکGoldsmith, 1969) اسمیت گلد

 (، گلبAgarwala and Gelb, 1988( و اگروالا و گلب )Fry, 1982 & 1988) (، فری1973

(Gelb, 1989( و استرلی )Esterly, 1990در مطالعات خود )، منفی بین سرکوب مالی و رشد   رابطه

 (.032 :0333 ،اند ) نقل از مراسلی و درویشی اقتصادی پیدا کرده

 پور (، تقیArestis et al., 2002، آرستیس و همکاران )(Digiorgio, 1999) جورجیو دی

اند.  ( در مطالعات مختلفی به بررسی ارتباط بین سرکوب مالی و توسعه مالی پرداخته2112)

این  دهد. های مختلفی تحت تأثیر قرار می سرکوب مالی، توسعه مالی را از طریق کانال های سیاست

 رابطه منفی با سطح توسعه مالی دارد. ،های سرکوب مالی محققان به این نتیجه رسیدند که سیاست

( چگونگی آزاد سازی مالی و نرخ بهره مثبت را که منجر به Mackinnon, 1990کینون ) مک

های  های بانکی، ارز و دیگر دارایی برای این منظور از نسبت سپردهشود، بررسی، و  میتعمیق مالی 

سپس با بررسی شواهد متقابل از انواع کشورهای کمتر توسعه ی به تولید ناخالص داخلی استفاده، و مال

 ،هایتن کند. در ارتباط بین این متغیرهای مالی داخلی و عملکرد واقعی اقتصاد را ارزیابی می ،یافته

وری رشد در کشورهای کمتر توسعه یافته در  چگونگی تنوع نرخ ارز را در ارتباط با خروجی و بهره

که نرخ مبادلات میان کشورهای صنعتی ثابت شده بود و پس از آن که  زمانی  0241-11طول دوره 

 فزایشهای داخلی برای ا د. اهمیت ثبات سطح قیمتنمای ثبات نرخ ارز شکسته شد، بررسی می

دهد که آزاد سازی مالی در حالی که  وری سرمایه کاملا  روشن است. مطالعه کشورها نشان می بهره

 کنترل پولی حفظ شود، حتی وقتی که سیستم پولی در بی نظمی باقی بماند، یک نتیجه نهایی است.
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ره واقعی به ها و با مثبت نگهداشتن نرخ ها در داخل بدون کنترل قیمت با تثبیت سطح عمومی قیمت

  یابد. ها و کاهش نوسانات نرخ ارز، توسعه اقتصادی بهبود می سپرده
( مدل جدیدی در مورد ارتباط Robini and Sala-I-Martin, 1991روبینی و مارتین )

های مالی و رشد اقتصادی را ارائه نمودند که آثار سرکوب مالی را بر رشد اقتصادی بلند مدت  واسطه

واند ت این مدل قادر است توضیح دهد چرا با وجود این حقیقت که سرکوب مالی مینماید.  بررسی می

 کنند. این ها همچنان بخش مالی را سرکوب می تری شود، اما برخی دولت منجر به نرخ رشد پایین

ی یا حتو ها در توسعه مالی تعلل به خرج داده  دارند که علت اینکه دولت محققان در پاسخ اظهار می

ن است که بخش مالی منبع بالقوه ارزانی برای تأمین مالی کنند، آ مواقع مانع ایجاد می در بعضی

  بودجه عمومی است.

ای شواهد تجربی از اثرات متقابل  ( در مقالهGiovannini & Demelo, 1990گیووانی و دملو )

بازارهای مالی داخلی به دهند.کنترل دولت بر  های مالی را ارائه می های مالی و سیاست بین کنترل

مورد بررسی قرار  ،کشور درحال توسعه 24شکل مالیات است و این محققین مقدار درآمد دولت را در 

کشور  24ها ) دهدکه میانگین ناموزون درآمد دولت دهند. نتایج حاصل از تحقیقات آنها نشان می می

درصد درآمدهای دولت  2اخلی و درصد از تولید ناخالص د 2مورد مطالعه( از سرکوب مالی حدود 

 برآورد شده است.

های مختلف دولت بر  گیری دخالت ( به تحلیل تأثیر اندازهHryckiewicz, 2014هرسکویچ ) 

بحران  23ای در طول  داده  یک پایگاه ،پردازد. برای این منظور پایداری بلند مدت بخش بانکی می

های دولت تأثیر منفی بر پایداری  دهد که دخالت می سازد. نتایج تحقیق وی نشان میکشور  23و برای 

 .بخش بانکی دارد

 ب( مطالعات داخلی 

 مراسلی و درویشی (،0333(، کمیجانی و پوررستمی )0334پور ) (، کمیجانی و سیفی0333صمدی )

در مطالعات  ،(0321( و عباسی و همکاران )0333(، تقوی )0332(، تقوی و شاهوردیانی )0333)

اند.  های مختلف پرداخته بررسی رابطه سرکوب مالی و رشد اقتصادی در اقتصاد ایران در دورهبه  ،خود

های سرکوب مالی موجب کاهش رشد  دهد که سیاست نتایج حاصل از تحقیقات آنها نشان می

 اقتصادی ایران شده است.

مل مؤثر بر عوا ،( با استفاده از روش تصمیم گیری گروهی )دلفی(0333) تقوی و خلیلی عراقی

سلسله مراتب اثر گذاری آنها را  0سرکوب مالی را شناسایی کرده و سپس با استفاده از روش دیماتل

ده شاخص اثرگذار بر سرکوب مالی در اقتصاد ایران عبارتند از:  ،اند. به نظر خبرگان مشخص کرده

                                                                                                                   
1. DEMATEL (Decision Making Trial and Evaluation Laboratory). 
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 ظامینهادی، امنیت غیر نحقوق شهروندی، اقتصاد وابسته به نفت، پاسخگویی، انضباط مالی، کارآیی 

...(، فساد اداری، محدود بودن بازار پول و بازار  )سیاسی، اجتماعی، زیست محیطی، قضایی، فرهنگی،

ن تریمؤثردهد که  رانت جویی. تحلیل نویسندگان نشان می و سرمایه، ناکارآمدی خصوصی سازی

 0331از سال  د. در اقتصاد ایرانباش وابستگی به درآمد نفت می ،عامل سرکوب مالی در اقتصاد ایران

درصد از درآمد دولت را درآمد حاصل از فروش نفت تأمین کرده  34به طور متوسط در حدود  ،به بعد

ها باعث عدم پاسخگویی  های دولت از طریق مالیات  است. عدم وابستگی به مردم برای تأمین هزینه

ارزان هزینه های دولت نیز مشوق تأمین مالی  ودولت و کم توجهی به حقوق شهروندی شده 

 یی مزمن در اقتصاد گردیده است.آهای کم بازده دولت، کسری بودجه و ناکار گذاری سرمایه

ویژه در آوری مالیات، ب های بالای جمع (، معتقد است که با وجود هزینه0334درویشی )

ها عمل  د برای دولتکشورهای در حال توسعه، سرکوب مالی، امروزه به عنوان یک ابزار کسب درآم

های داخلی و خارجی، نرخ  ها با ایجاد اختلاف بین هزینه بهره بدهی که دولت طوری ؛ بهنماید می

دهند. وی با معرفی سرکوب  کاهش می ،نمایند ها را تأمین مالی می داخلی را که با آن بدهی  بهره

اقتصاد ایران طی سه برنامه توسعه مالی به عنوان یک ابزار مالیاتی، درآمد حاصل از سرکوب مالی در 

دهد که طی سه برنامه، بخش  آمده نشان می  دست است. نتایج به   ( را برآورده نموده33-0313)

ها  میلیارد دلار درآمد کسب نموده که سهم دولت و شرکت  331/31432دولتی از راه سرکوب مالی 

 است.  درصد بوده 34و  14برابر با  ،سسات دولتی به ترتیبؤو م

تا( یکی از پیامدهای حضور و دخالت دولت در بازارهای اقتصادی  مژدهی و همکاران )بی  جعفری

سسات دولتی بر پایه پولی و نقدینگی در ؤها و م شرکت  ایران را ایجاد تورم ناشی از فشار بدهی

 لزوم حرکت به سمت خصوصی سازی و تسریع اعمال ،داند. تحت این شرایط اقتصاد کشور می

 گردد.   های مرتبط با آن در اقتصاد کشور پیشنهاد می سیاست
 

 داده ها و مدل -9

در این مقاله اثر سرکوب مالی )دخالت دولت در بخش بانکی( بر پایداری  ،گفته شد طور که قبلا  همان

شاخص سرکوب مالی با به  ،شود. برای این منظور بررسی می 0331-22مالی بخش بانکی در دوره 

اری ها و مؤسسات اعتب ای بانک متغیرهای نرخ سود واقعی سپرده، تسهیلات اعطایی تبصرهکارگیری 

غیر بانکی و نسبت بدهی بخش دولتی به مجموع بدهی یا دارایی بخش بانکی و با استفاده از روش 

آوری  به منظور جمع و Z-Scoreاز شاخص  ،تحلیل اجزای اصلی و برای سنجش پایداری مالی

ها  برخی از این داده وها استفاده شده  های سود و زیان بانک از ترازنامه و گزارش ،های مورد نیاز داده

هایی  های مورد بررسی، بانک ها و برخی دیگر از بانک مرکزی گرفته شده است. بانک از سایت بانک
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آنها در دوره مورد بررسی موجود است.  های سود و زیان ای و گزارش های ترازنامه هستند که داده

ها عبارتند از: ملی، سپه، صادرات، ملت، رفاه، کشاورزی، مسکن، تجارت، توسعه صادرات،  این بانک

 صنعت و معدن، کارآفرین، سامان، پارسیان و اقتصاد نوین.

 (، سوفیانFang et al., 2014 ) (، فانگ و همکارانHryckiewicz, 2014 ) هرسکویچ

(Sufian, 2011) و ( چیهاک و هسهCihak & Hesse, 2008 در مطالعات خود با استفاده از )

اند. در  های مختلف را مورد بررسی قرار داده بانک ،و با کاربرد روش پانل پایداری Z-Scoreشاخص 

با این تفاوت که با توجه به اینکه در این مقاله فقط پایداری  نیز از همان مدل استفاده شده، این مقاله

گیرد، تغییراتی متناسب با محدوده تحقیق در مدل صورت  بخش بانکی در ایران مورد بررسی قرار می

 به صورت زیر خواهد بود: ،گرفته است. بر این اساس مدل مورد استفاده در این مقاله

Zit = α0 +α1Xit+ α2Yit+ εit                                                                                                               )0-3( 

 شود: این شاخص به صورت زیر محاسبه می پذیری مالی است. شاخص آسیب itzدر این معادله  

Z = (k+µ)/δ                                                                                                   (3-2)  

نسبت سرمایه نقدی به دارایی است که از تقسیم حقوق صاحبان سهام به  K ،در این معادله 

 انحراف معیار بازدهی δهای بانک است.  بازدهی دارایی µآید.  های بانک به دست می مجموع دارایی

 باشد. ت و نشان دهنده نوسانات بازدهی میاس ها دارایی

  itX باشد. این متغیرها عبارتند از: و شاخص سرکوب مالی می شامل متغیرهای خاص بانکی 

ها به دست آمده  (: این متغیر از تقسیم مجموع بدهی بر مجموع داراییDAنسبت بدهی به دارایی ) 

 است.

 (: برای این منظور از مجموع دارایی لگاریتم گرفته شده است.LAدارایی )لگاریتم  

 (: این متغیر از تقسیم هزینه ها بر مجموع درآمد به دست آمده است.CIنسبت هزینه به درآمد ) 

که با استفاده از سه متغیر نرخ سود واقعی سپرده، تسهیلات اعطایی : (FR)شاخص سرکوب مالی  

و مؤسسات اعتباری غیر بانکی و نسبت بدهی بخش دولتی به مجموع دارایی یا ها  ای بانک تبصره

بدهی سیستم بانکی و با به کارگیری روش تحلیل اجزای اصلی )روشی برای تجزیه و تحلیل چند 

 به دست آمده است. ،ها( های تجمیع و توزین داده متغیره و ازجمله روش

 itY این متغیرها عبارتند از: باشد. شامل متغیرهای کلان اقتصادی می 

 (GDP)نرخ رشد تولید ناخالص داخلی  

 (P)نرخ تورم  

  (ER)نرخ رشد نرخ ارز  
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 شاخص سرکوب مالی

 متغیرهای لازم برای ساخت شاخص سرکوب مالی در مدل زیر مطرح شده است: ،در این مقاله

FR = F (T, R , D)                                                                                           (3-3)  

 FR:  شاخص سرکوب مالی 

 T: سسات اعتباری غیر بانکی )میلیارد ریال(ؤها و م بانک تسهیلات اعطایی تبصره ای  

 R:  نرخ سود واقعی سپرده 

 D:  نسبت بدهی بخش دولتی به مجموع دارایی یا بدهی سیستم بانکی 

هرچه  د.ان متغیرها با توجه به تأثیر مثبت آنها بر روند دخالت دولت در بخش بانکی انتخاب شده

ها و مؤسسات اعتباری غیر بانکی با توجه به قوانین بودجه و  ای بانک میزان تسهیلات اعطایی تبصره

زایش اف ،دهنده دخالت دولت در بخش بانکی است. به علاوه نشان ،افزایش یابدبرای مؤسسات دولتی 

شود و این امر باعث افزایش مطالبات  از حد اعطای تسهیلات باعث افزایش ریسک اعتبار می  بیش

تر از نرخ تورم، نرخ سود سرمایه و  شود. تعیین نرخ سود سپرده پایین معوق و مشکوک الوصول می

های بخش  شود. همچنین بدهی ها و تجهیز منابع بانکی می ل در روند جذب سپرده... موجب اختلا

گذار است. تمام متغیرهای فوق از مصادیق دخالت های بخش بانکی اثر ها و بدهی دولتی بر دارایی

 آیند. دولت در بخش بانکی به شمار می

( و عباسی و همکاران 2112پور ) (، تقیDemetriades & Luintel, 1996) دمیتریادس و لانتل

اند.  برای ساخت شاخص سرکوب مالی استفاده کرده (PCA)از روش تحلیل اجزای اصلی  ،(0321)

در این تحقیق نیز با استفاده از متغیرهای ذکر شده و با به کارگیری روش تحلیل اجزای اصلی، 

خطی وجود هم جزای اصلی آن است که بامزیت روش تحلیل ا، و شاخص دخالت دولت محاسبه شده

شاخص منحصر به فردی برای توضیح درجه اعمال  ،و همبستگی بالا میان متغیرها، حاصل این روش

 سیاست سرکوب مالی طی دوره زمانی مورد بررسی است.

شاخص سرکوب مالی  تخمینتوضیح در مورد متغیرها و نحوه وارد کردن آنها در  ،در ادامه

 باشد:ضروری می

(: این متغیر با استفاده از Tسات اعتباری غیر بانکی )مؤسها و  ای بانک هتسهیلات اعطایی تبصر

 شود. می هاستفاد ،نرمال سازی شده و سپس در فرم نرمال سازی شده 0حداکثر -روش حداقل

کوتاه   گذاری (: ابتدا میانگین نرخ سود بانکی بر اساس سپرده سرمایهRنرخ سود واقعی سپرده )

ذاری گ گذاری یک ساله، سپرده سرمایه گذاری کوتاه مدت ویژه، سپرده سرمایه مدت، سپرده سرمایه

 گذاری گذاری چهار ساله و سپرده سرمایه گذاری سه ساله، سپرده سرمایه ساله، سپرده سرمایه دو

                                                                                                                   
1. Min-Max Normalises 
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از نرخ تورم کسر گردیده و متغیر به دست  ،پنج ساله محاسبه شده است. سپس مقدار به دست آمده

سازی شده استفاده  نرمال سازی شده و سپس در فرم نرمال 0ه از روش رتبه بندیآمده با استفاد

 شود. می

(: متغیر دیگر در تخمین D) نسبت بدهی بخش دولتی به مجموع دارایی یا بدهی سیستم بانکی

مدل شاخص سرکوب مالی، نسبت بدهی بخش دولتی به مجموع دارایی یا بدهی سیستم بانکی در 

 یرد.گ مورد استفاده قرار می ،حداکثر -باشد که پس از نرمال سازی به روش حداقل مطالعه میسالهای مورد 

 ، و استفاده SAS 9.1( از نرم افزار PCAبرای اجرای روش تحلیل اجزای اصلی ) ،در این تحقیق

 ( ارائه شده است.3-0نتایج حاصل از اجرای این روش در جدول )
 

 نسبت و بردار مقادير ويژه متغيرهاي مورد استفاده در شاخص سرکوب مالی .9-6جدول 
 ردیف های اصلی تجزیه و تحلیل مؤلفه مقادیر ویژه نسبت جمع کل

4341/1 4341/1 03333342/1 T 0 

3110/1 2300/1 13432340/1 R 2 

1111/0 0332/1 14121131/1 D 3 

 : محاسبات تحقیقأخذم

شاخص سرکوب مالی با استفاده از رابطه زیر  ،(3-0به دست آمده از جدول )با توجه به اطلاعات 

 شود. به ازاء هر سال برآورد می

FR = 0/5850 T  + 0/2811 R + 0/1339 D           (3-4)  

 

 نتايج حاصل از برآورد مدل تحقيق .4

  6931-31وضعيت دخالت دولت در بخش بانکی در دوره  .6-4

اخته ( سPCA)دخالت دولت در بخش بانکی( به روش تحلیل اجزای اصلی )شاخص سرکوب مالی 

 ،های مورد بررسی در این تحقیق دخالت دولت در بخش بانکی طی سالشده است. با توجه به نمودار، 

روند کاهشی داشته،  0334تا  0330های  فقط در یک دوره و در سال بوده وروند افزایشی دارای 

بیشترین درجه سرکوب مالی در دوره مورد بررسی  0320کمترین و در سال  0331همچنین در سال 

 مشخص شده است.

 

 

 

                                                                                                                   
1. Ranking 
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 6931-31شاخص دخالت دولت در سيستم بانکی در دوره  .4-6نمودار 

 
 : محاسبات تحقیقأخذم          

 

  6931-31پايداري مالی بخش بانکی در دوره  .1-4
ار توان مورد بررسی قر مالی کل بخش بانکی را نیز می با استفاده از شاخص پایداری مالی، وضعیت

 ،های مورد بررسی را برای همه بانک Z-Scoreداد. برای این منظور باید در هر سال، میانگین شاخص 
( 4-2محاسبه و از آن به عنوان شاخصی برای پایداری مالی کل بخش بانکی استفاده کرد. نمودار )

 ،باشد. با توجه به نمودار می 0331-22های  نشان دهنده میزان پایداری کل بخش بانکی در سال
، پایداری مالی بخش بانکی دارای روند افزایشی بوده و 0331-34های  مشخص است که در سال

به طوری که در سال  ؛های بعد نوسانات زیادی را تجربه کرده در حالی که در سال ؛بود یافته استبه
طی دوباره افزایش یافته، و  0333و 0333 های و در سالمقدار این شاخص کاهش،  0331و   0334
رین دارای بدت 0331بخش بانکی در سال  ،به علاوه داشته،نیز روند کاهشی  0322تا  0332های  سال

 دارای بهترین عملکرد در دوره مورد نظر بوده است. 0334عملکرد و در سال 
 

 6931-31ميزان پايداري بخش بانکی در دوره  .4-1نمودار 

 
 : محاسبات تحقیقأخذم              

0/00

0/16
0/14

0/11

0/07

0/09

0/14

0/16
0/18

0/34

0/49
0/63

0/00

0/20

0/40

0/60

0/80

1375 1380 1385 1390 1395

0/81

1/01
1/26

1/38
1/56

1/46

1/39

1/47

1/52

1/44

1/41
1/28

1/28

0/00

0/50

1/00

1/50

2/00

1378 1380 1382 1384 1386 1388 1390 1392 1394

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.1

73
56

76
8.

13
96

.1
7.

4.
8.

4 
] 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 e

co
r.

m
od

ar
es

.a
c.

ir
 o

n 
20

24
-0

4-
17

 ]
 

                            17 / 26

https://dorl.net/dor/20.1001.1.17356768.1396.17.4.8.4
https://ecor.modares.ac.ir/article-18-11974-fa.html


 اخلاقی مديري، عبداله خشنودي و جواد هراتی ندا .../ اثر دخالت دولت در بخش بانکی روي پايداري مالی  

 

 

221 

 ها نتايج حاصل از تجزيه و تحليل داده .9-4

 برآورد مدل .6-9-4

ها انجام شود تا از طریق  ها روی داده لازم است که برخی از آزمون ،قبل از برآورد مدل اصلی تحقیق

 شود. ها اشاره می تری تخمین زد. ابتدا به این آزمون ها بتوان مدل مناسب این آزمون

 

 هاي پنل آزمون ريشه واحد داده .1-9-4

از انجام  ها است. نتایج حاصل های مهم برای تخمین مدل اقتصاد سنجی، مانایی داده یکی از بحث

( ارائه شده است. اغلب متغیرهای به کار رفته در 4-0در جدول ) های پنل آزمون ریشه واحد داده

مدل مانا هستند. دلیل این موضوع آن است که تمامی این متغیرها یا نسبت هستند و از تقسیم دو 

ود اینکه ممکن است خاند و یا اینکه نرخ رشد هستند. بنابراین با وجود  یا چند متغیر به دست آمده

 اما نسبت یا نرخ رشد آنها مانا هستند. ،آن متغیرها مانا نباشند
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 هاي پنل آزمون ريشه واحد داده. 4-6جدول 
 آزمون ریشه واحد

fisher-PP0 

آزمون ریشه واحد 

fisher-ADF2 

آزمون ریشه واحد 

IPS3 

آزمون ریشه واحد 

LLC4 
 نام متغیر

4/31 

]11/1[ 
I(0) 

2/11 

]11/1[ 
I(0) 

4/3- 

] 11/1[ 
I(0) 

3/4- 

]11/1 [ 
I(0) 

Z 

3/32 

]11/1[ 
I(0) 

3/33 

]11/1[ 
I(0) 

1/24- 

]11/1[ 
I(0) 

4/10- 

]11/1[ 
I(0) 

DA 

2/11 

]11/1[ 
I(0) 

2/12 

]11/1[ 
I(0) 

3/22- 

]11/1[ 
I(0) 

4/32- 

]11/1[ 
I(0) 

CI 

4/012 

]11/1[ 
I(0) 

4/014 

]11/1[ 
I(0) 

12/3- 

]11/1[ 
I(0) 

03/2- 

]11/1[ 
I(0) 

LOGA 

00/03 

]11/1[ 
I(0) 

2/1 

]13/1[ 
I(0) 

3/0- 

]13/1[ 
I(0) 

4/3- 

]11/1[ 
I(0) 

GDP 

2/2 

]11/1[ 
I(1) 

3/2 

]11/1[ 
I(1) 

- 
3/2- 

]11/1[ 
I(1) 

P 

3/3 

]12/1[ 
I(0) 

3/3 

]12/1[ 
I(0) 

13/2- 

]12/1[ 
I(0) 

3/3- 

]11/1[ 
I(0) 

ER 

0/02 

]11/1[ 
I(1) 

4/3 

]10/1[ 
I(1) 

1/2- 

]11/1[ 
I(1) 

4/4- 

]11/1[ 
I(1) 

FR 

 : محاسبات تحقیقأخذم

 باشند. دهنده میزان احتمال می نشان ،اعداد داخل کروشه

  

                                                                                                                   
1. PP-Fisher chi-square 

2. ADF-fisher chi-square 

3. Im,pesaran and shin w-stat 

4. Levin lin& chut 
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 Fآزمون  .9-9-4

، فرضیه صفر مبنی بر prob>0/05اینکه گزارش شده است. با توجه به  F( نتایج آزمون 4-2در جدول )

 د. دگراستفاده  ،های ادغام شده بنابراین باید از رگرسیون دادهشود.  ها پذیرفته می ( دادهpoolingادغام )
 

 Fنتايج حاصل از آزمون  .4-1جدول 
  مقدار آماره آزمون درجه آزادی احتمال

 Cross-section F 2/0 (040و03) ]2433/1 [

] 0322/1[ 03 1/03 Cross-section Chi-square 

 : محاسبات تحقیقأخذم
 باشند. دهنده میزان احتمال می نشان ،اعداد داخل کروشه

 

 برآورد مدل  .4-9-4

باید به این نکته توجه داشت که اجزای اخلال مدل دارای خود  ،در تفسیر نتایج حاصل از برآورد مدل

های  همبستگی و ناهمسانی واریانس نباشند. برای این منظور بعد از برآورد اولیه مدل، باید آزمون

 خودهمبستگی اجزای اخلال انجام گیرد.ناهمسانی واریانس و 
 

  LRآزمون ناهمسانی واريانس .6-4-9-4

دهد که واریانس اجزا اخلال همسان نیست و  نشان می ،(4-3معنی داری آماره آزمون در جدول )

 ناهمسانی واریانس وجود دارد. 
 

 نتايج حاصل از آزمون ناهمسانی واريانس .4-9جدول 
03/200 LR Chi2 (13) 

]11/1[ Probe> chi2 

 : محاسبات تحقیقأخذم           
 باشند. دهنده میزان احتمال  می نشان ،اعداد داخل کروشه           

 

 Wooldridgeآزمون خود همبستگی اجزاي اخلال  .1-4-9-4

 باشند. اخلال دارای خود همبستگی می ءدهد که اجزا ( نشان می4-4معنی داری آماره آزمون در جدول )
 

 نتايج حاصل از آزمون خود همبستگی .4-4جدول 
330/02 F(1,13) 

]113/1[ Probe> f 

 : محاسبات تحقیقأخذم           
 باشند. دهنده میزان احتمال می نشان ،اعداد داخل کروشه           
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 نتايج حاصل از برآورد مدل .5-9-4

ند، برای رفع ، خودهمبستگی اهم دارای ناهمسانی واریانس و هم ،با توجه به اینکه اجزای اخلال مدل

و در   Stataشده است. در نرم افزاراستفاده  GLS0این دو مشکل و برآورد دقیق مدل از روش 

دو گزینه برای رفع ناهمسانی واریانس و خود همبستگی وجود دارد. این نتایج در جدول   GLSروش

 ( گزارش شده است.4-4)

 

 GLSنتايج حاصل از برآورد مدل به روش  .4-5جدول 
 Z-Scoreمتغیر وابسته: شاخص 

GLS متغیرهای توضیحی 

4/023- 

]11/1[ 
DA 

23/1 

]33/1[ 
CI 

4/31 

]11/1[ 
LOGA 

03/23 

]44/1[ 
GDP 

4/33 

]30/1[ 
P 

24/1- 

]32/1[ 
ER 

11/41- 

]10/1[ 
FR 

14/1 

]34/1[ 
Cons 

 2انباشتگی کائو آزمون هم ]112/1[

 : محاسبات تحقیقأخذم           

 باشند. نشان دهنده میزان احتمال می ،اعداد داخل کروشه           

 

                                                                                                                   
1. Generalized Least Squares 

2. Kao Residual Contegration Test  
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یعنی اینکه افزایش میزان  ؛(، منفی و معنادار استDA) ضریب متغیر نسبت بدهی به دارایی

و  مثبت ،داراییدهد. ضریب متغیر لگاریتم  پذیری مالی آنها را افزایش می ها، آسیب بدهی بانک

یابد.  پایداری مالی آنها نیز افزایش می ،ها بزرگتر باشد به این معنا که هرچه اندازه بانک ؛معنادار است

کدام از نظر آماری معنادار نیست. ضریب شاخص رهای کلان اقتصادی نیز ضرایب هیچبین متغی

خالت دولت باعث افزایش دخالت دولت نیز منفی و معنادار است و بیانگر آن است که افزایش د

ا آزادی ه شود. دخالت دولت در بخش بانکی باعث شده که بانک پذیری مالی بخش بانکی می آسیب

 نتوانند به عنوان مؤسسات اقتصادی مستقل عمل کنند.  ،عمل خود را از دست داده و در نهایت

 

 انباشتگی کائو  آزمون هم .4-4

گی انباشت لازم است به این نکته اشاره شود که آزمون هم ،لبعد از تحلیل نتایج حاصل از برآورد مد

اجزای اخلال مدل انجام  ( ذکر شده، براساس آزمون ریشه واحد4-4کائو که در سطر آخر جدول )

همگرایی متغیرهای  ،دهنده این است که اجزای اخلال مدل مانا هستند و در نتیجه و نشان گرفته

 شود. یید میأمدل ت

 

 خلاصه نتيجه گيري پيشنهادات .5

 گيري خلاصه و نتيجه .6-5

اثر دخالت دولت )سرکوب مالی( در بخش بانکی بر پایداری مالی این بخش در دوره  ،در این مقاله

شاخص دخالت دولت با به کارگیری متغیرهای نرخ  ،بررسی شده است. برای این منظور 22-0331

ها و مؤسسات اعتباری غیر بانکی و نسبت بدهی  ای بانک سود واقعی سپرده، تسهیلات اعطایی تبصره

  بخش دولتی به مجموع بدهی یا دارایی سیستم بانکی و با استفاده از روش تحلیل اجزای اصلی

(PCA به ازاء هر سال برآورد گردیده، و ،)مچنین از شاخص هZ-Score  به عنوان معیاری برای

ها و  های مورد نیاز از ترازنامه داده قرارگرفته، واستفاده  مورد سنجش پایداری مالی بخش بانکی

به دست آمده و براساس  0331-22  های کشور در دوره مورد از بانک 04های سود و زیان  گزارش

 ها، مدل تحقیق برآورد شده است.  این داده

با در نظر گرفتن متغیرهای نرخ سود واقعی سپرده، تسهیلات اعطایی  ،طور که گفته شد همان 

ها و مؤسسات اعتباری غیر بانکی و نسبت بدهی بخش دولتی به مجموع بدهی یا دارایی  ای بانک تبصره

شاخص منحصر به فردی برای توضیح درجه  ،سیستم بانکی و با استفاده از روش تحلیل اجزای اصلی

تأثیر آن بر  ،با قرار دادن این شاخص در مدل مقاله تدوین، واعمال سرکوب مالی در دوره مورد بررسی 

ی از همچنین تأثیر برخ گردیده،تجزیه و تحلیل  ،پذیری مالی بخش بانکی در دوره مورد بررسی آسیب
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اثر  ،ایتدر نه، و ه دارایی، لگاریتم دارایی نیز بررسی شدهمتغیرهای خاص بانکی از جمله نسبت بدهی ب

 برخی از متغیرهای کلان اقتصادی نیز در مدل مورد بررسی قرار گرفته است.

دهد که در دوره مورد بررسی، متغیر های بانکی  نتایج حاصل از برآورد مدل تحقیق نشان می 

و باعث افزایش  داردها  پایداری مالی بانک اثر منفی و معناداری روی ،نظیر نسبت بدهی به دارایی

ر مثبت اث (،ها معرف اندازه بانک)ها  شود. در مقابل لگاریتم دارایی پذیری مالی بخش بانکی می آسیب

اما در  ؛منفی است ،و معناداری روی پایداری مالی بخش بانکی دارد. ضریب متغیر هزینه به درآمد

یک اثر معناداری در ن متغیرهای کلان اقتصادی نیز هیچدوره مورد بررسی معنادار نیست. در میا

 به این معنا است که با  افزایش ،دوره مورد بررسی ندارند. ضریب منفی متغیر نسبت بدهی به دارایی

خالت دولت یابد. ضریب شاخص د پذیری مالی این بخش افزایش می ها، آسیب میزان بدهی بانک

نیز منفی و معنادار است و بیانگر آن است که افزایش دخالت دولت در بخش بانکی باعث افزایش 

 ها آزادی شود. دخالت دولت در بخش بانکی باعث شده که بانک پذیری مالی این بخش می آسیب

 ند. نتوانند به عنوان مؤسسات اقتصادی مستقل عمل کن ،عمل خود را از دست داده و در نهایت

 

 پيشنهادات .1-5

صنعت بانکداری یکی از اجزاء مهم بازار پولی و مالی است که با تجهیز منابع  ،طور که گفته شد همان

تأمین کننده اصلی منابع مالی بخش  ،های مختلف اقتصادی خود و هدایت و تخصیص آن به طرح

را با  به تبع بخش تولید کشور ،وجود هرگونه اختلال در عملکرد این صنعت ،باشد. بنابراین تولید می

 :شود پیشنهاد می ،مشکل مواجه خواهد ساخت. بر این اساس

 ،گذاری سرمایه برای نیاز مورد مالی منابع مینتأ ،آن دنبال به و انداز پس برای انگیزه ایجاد منظور به -0 

 با عموما   سود نرخ دستوری تعیین چراکه ؛شود تعیین بازار کار و ساز به توجه با ها سپرده سود نرخ است لازم

 وجبم امر این. است بوده منفی ایران اقتصاد دراثر آن  ها سال بیشتر در که نحوی به ،نبوده متناسب تورم

 .شود می غیره و طلا مستغلات، ارز، موازی بازارهای در فعالیت زمینه و مردم های سپرده ترکیب تغییر

 ها امو بازپرداخت زمینه در گیرندگان وام توانایی مورد در کارشناسانه های بررسی بدون دولت -2 

 لاتتسهی قبیل این اعطای. نکند اعتبار و وام اعطای به وادار را بانکی بخش آنها، های طرح سودآوری و

 ،رنتیجهد و داده افزایش را گیرندگان وام توسط اعتبار نکول احتمال و شده اعتبار ریسک افزایش باعث

 .گردد می الوصول مشکوک و معوق مطالبات افزایش به منجر

 در شبخ این با ،بانکی بخش های بدهی و ها دارایی بر ثیرأت طریق از دولت اینکه به توجه با( 3 

 برای نیز بانکی بخش توانایی ،کند پرداخت باز را خود های بدهی دولت چنانچه، است ارتباط

  .شود می مالی پایداری افزایش سبب ،درنتیجه و یافته افزایش هایش بدهی بازپرداخت
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 و مآخذ منابع

. 0321و  0332های  ارزیابی عملکرد صنعت بانکداری در ایران مقایسه سال(. 0322احمدیان، اعظم )
 .0-011 :01پژوهشکده پولی و بانکی بانک مرکزی ایران، مقاله کاری، شماره 

، سال هفدهم، شماره گزارش. اقتصاد ایرانآثار سرکوب مالی در بررسی (. 0331پرمهر، شعله ) باقری
024. 
 :001، شماره . نشریه بانک و تجارتیگاه نظام بانکی در اقتصاد ایران(. جا0313های بازرگانی ) بررسی
03-3. 

 :، شماره دوم. مجله مطالعات مالیگذاری و رشد اقتصادی توسعه مالی سرمایه(. 0333تقوی، مهدی )
14-40. 

عوامل مؤثر بر سرکوب مالی و سلسله مراتب تأثیر آنها (. 0333عراقی، مریم ) خلیلی تقوی، مهدی و
 ،های اقتصادی . فصلنامه پژوهشگیری گروهی های تصمیم در اقتصاد ایران با به کارگیری مدل

 .20-003 :22سال هفتم، شماره 

مجله مهندسی . رکوب مالی و رشد و توسعه اقتصادیس(. 0332و شاهوردیانی، شادی ) تقوی، مهدی
 .023-204: 4شماره  مالی و مدیریت پرتفوی،

. نحوه تخصیص اعتبارات بانکی و (0332) کریمی، سید محمد و فریور، لیلا ؛مژدهی، افشین جعفری
. مجموعه مقالات دوازدهمین کنفرانس ت دولت در بازارهای اقتصادی کشورپیامدهای تورمی دخال

 های پولی و ارزی. سالانه سیاست
پیشگیری آن در  های (. کالبد شکافی مطالبات معوق و راه0332حبیبی، پیمان ) و زاده، علی حسن

 .23-014 :031، سال هشتم، شماره های اقتصاد تازه. سیستم بانکی کشور
های کلان اقتصادی بر  بررسی اثر شاخص(. 0332و نوربخش، ایمان ) زواریان، زهرا ؛حیدری، هادی

 .020-202 :4شماره فصلنامه پول و اقتصاد،. ها مطالبات معوق بانک
پذیری بخش بانکی با استفاده از نگرش  بررسی و برآورد میزان آسیب(. 0320خشنودی، عبدالله )

 . رساله دکتری، دانشکده اقتصاد و مدیریت، دانشگاه تربیت مدرس.Z-Scoreای و شاخص  ترازنامه
بررسی (. 0320)نسب  حسینی هیمابراو  ورییا کاظم ؛کرمانی غصبا مجید ؛ودی، عبداللهخشن

 -مجله علمی. Z-Scoreپذیری مالی بخش بانکی و عوامل مؤثر بر آن با استفاده از شاخص  آسیب
 .31-011 :3، سال چهارم، شماره اری اقتصادیگذ پژوهشی سیاست

ایران دوره سعه )اقتصاد برآورد درآمد دولت از سرکوب مالی طی سه برنامه تو(. 0334درویشی، باقر )
 .34-012 :0، شماره اقتصاد مقداری. (33-0313

 . دسترسی در سایت زیر:(. راهکارهای وصول مطالبات معوق0323حمد )رامندی، م

Available from: http:// portal.bank-maskan.ir/documents 
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ثبات اقتصاد  پنج دهه فراز و فرود تولید )بررسی علل رشد پایین و بی(. 0320زاده، حمید ) زمان
 .212-4: 031شماره  های اقتصاد، فصلنامه تازه. ایران(

، سال هشتم، شماره های اقتصاد . فصلنامه تازه(. بانکداری اسلامی و ثبات مالی0332شجری، پرستو )
023 :31-32. 

 -کینون : ارزیابی الگوی مکد اقتصادی در ایرانسرکوب مالی و رش(. 0333صمدی، علی حسین )
 .013-032 :44 و 43، شماره برنامه و بودجه مجله. شاو

سرکوب مالی بررسی تأثیر (. 0321و فردوسی، فروهر ) زاده رحیملو، بهروز ابراهیم ؛ عباسی، ابراهیم
 . 024-043 :. مجله دانش مالی تحلیل اوراق بهادار، شماره یازدهمبر رشد اقتصادی ایران
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