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 هچکید
های دولتی یکی از موضوعات مورد توجه پیرامون اصلاح نظام بانکی و رفع موانع زایش سرمایه بانکاف

های دولتی های اخیر نیز منابعی برای افزایش سرمایه دولت در بانککه در سالتولید است. با توجه به این

های افزایش سرمایهشود که آیا به موازات جا این پرسش مطرح میاختصاص داده شده است، در این

کارگیری های دولتی نیز بهبود یافته است؟ بر این اساس در تحقیق حاضر با بهگرفته عملکرد بانکصورت

های عنوان یکی از شاخص های دولتی بهدهی بانکتأثیر تزریق سرمایه دولت بر رفتار وام GMMرویکرد 

داد تزریق سرمایه دولت اثر شد. نتایج نشان بررسی 99۳1 - 9910ها طی بازه زمانی عملکردی این بانک

که در میان متغیرهای کنترلی نسبت های دولتی دارد. ضمن ایندهی بانکدار بر رفتار واممثبت و معنی

ای بر رفتار های تجاری دارای اثر منفی و ضدچرخهسرمایه و حاشیه نرخ سود دارای اثر مثبت و چرخه

علاوه بر این، با توجه به آمار ارائه شده در این مقاله در رابطه با نسبت  های دولتی بودند.دهی بانکوام

طور اعم همچنان از نسبت طور اخص و شبکه بانکی بهدولتی به هایبانکها، اکثر کفایت سرمایه بانک

عنوان هها را باستاندارد کمیته بازل فاصله زیادی دارند که این موضوع لزوم افزایش سرمایه بیشتر این بانک

 دهد.المللی نشان میرعایت مقررات بین کاری برای اصلاح ساختار سرمایه وراه
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 مقدمه  -1

اقتصاد بسیاری از کشورها از جمله ایران، به دلایل مختلف نهادی و ساختاری متکی بر نظام بانکی 

در این کشورها نظام بانکی باید در راستای وظایف مهمی چون تأمین منابع مالی برای فعالان است. 

پشتیبانی از  های مولد وقدینگی به سمت فعالیتاقتصادی، تسهیل گردش وجوه مالی، هدایت ن

های اساسی ها از ضرورتدهی بانکرشد اقتصادی و... پیشتاز باشد. بنابراین حفظ قدرت وام

و از طرف دیگر  انات اقتصادیاز یک طرف نوس اخیر، هایسالکشور خواهد بود. با این حال در 

ا به شدت تحت تأثیر واحدهای اقتصادی ر ها جهت تأمین مالیی عملکرد بانکمشکلات نظام بانک

 قرار داده است.

امروزه با توجه به معضلات ساختاری و نهادی در شبکه بانکی، کاهش درآمدزایی یا به بیان دیگر 

عملکرد ضعیف نظام بانکی در راستای ایفای وظایف  هامعضل جریان نقد بانکها و انجماد دارایی

رسد. گام ح نظام بانکی ضروری به نظر میای نیست. بر این اساس اصلاخود مسئله چندان پوشیده

، قطعاً شناسایی بانکی کشور –نخست در اعمال و اجرای هر طرح اصلاحی برای نظام پولی 

جهت رفع آن بندی صحیح این مشکلات بانکی و اولویت –های اساسی معضلات نظام پولی ریشه

  باشد.می

 باشد، یکی از مسائلی کهها مین اصلی بانککه سرمایه یکی از ارکادر این میان با توجه به این

ها شود، افزایش سرمایه بانکطور مکرر از سوی کارشناسان در اصلاح نظام بانکی مطرح میبه

افتد، وقتی . باید اشاره داشت بحران سرمایه معمولاً در طول یک رکود اقتصادی اتفاق میاست

شود. اگر سرمایه بانک رو سرمایه دچار فرسایش میها، وسیله زیان وامسرمایه بانک پایین است به 

به کاهش گذارد، درصورتی که بانک بتواند به آسانی از طریق بازارهای مالی افزایش سرمایه دهد 

ها افتد. اما افزایش سرمایه از طریق بازارهای مالی معمولاً برای بانکبحران سرمایه اتفاق نمی

دهی خود را کاهش های وامها مجبور خواهند بود تا فعالیت، بنابراین بانکاستمشکل و پرهزینه 

دولت  کند.دهند. این یکی از دلایلی است که دولت به بخش بانکی دچار بحران سرمایه تزریق می

دهی ممانعت به عمل دهد تا از کاهش وامها را افزایش میاز طریق این سیاست، سرمایه پایه بانک

گیرد سرمایه گاهاً برای جلوگیری از بحران سرمایه صورت می عبارت دیگر تزریق آورد. به
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تواند باعث ها میبانکنظر اندیشمندان بر این است که افزایش سرمایه  (. در واقع2494 ،9)اوسادا

 های بانکی کشور به وضعیت مورد قبول شود.بازگشت شاخص

دولتی کرده  هایبانکش سرمایه نیز دولت از سالیان گذشته در مواردی اقدام به افزای ایراندر 

ها مورد توجه بوده های اصلاحی برای نظام بانکی همواره افزایش سرمایه بانکاست و در برنامه

این بین هنوز هیچ گزارش و مطالعه منسجمی از سرنوشت اجرا و اثرات این افزایش  دراست. 

فرآیند در بهبود وضعیت مالی عبارتی هنوز مشخص نشده که اثرات این  سرمایه در دست نیست. به

های سرمایه بنابراین ضروری است بررسی شود که افزایشدولتی کشور چه بوده است.  هایبانک

دهی این طور خاص بر رفتار وام دولتی و به هایبانکگرفته تاکنون چه تأثیری بر عملکرد صورت

 ها داشته است.بانک

المللی مطالعات مختلفی به بررسی ارتباط میان تزریق ینطور تجربی در سطح ب باید اشاره داشت به

ای در این مورد اند. اما در ایران تاکنون مطالعهها پرداختهدهی بانکسرمایه دولت و رفتار وام

آیا  دارد کهبه این مسئله  بر پاسخ دادنبه همین منظور پژوهش حاضر سعی  .صورت نگرفته است

ها بهبود های عملکردی بانکشاخص عنوان یکی از دهی را، بهمه میزان واتزریق سرمایه توانست

بیان مبانی نظری سرمایه  دهد؟ بر این اساس ساختار مقاله بدین صورت تدوین شده است که ابتدا به

همچنین پیشینه موضوع پرداخته شده، سپس الگوی تجربی و نتایج و و تئوری مربوط به رفتار بانک 

 شود.بندی مطالب ارائه میدر قسمت پایانی جمعبرآورد مدل آمده است و 
 

 مبانی نظری سرمایه و مدل رفتار بانک -2

دهی بانک بسیار مهم است، زیرا تأثیر تغییرات در سرمایه بر بررسی رابطه بین سرمایه و وام

 کننده ارتباط بین شرایط مالی و فعالیت واقعی است.ها، عامل اصلی تعییندهی بانکتصمیمات وام

گردد لذا رابطه بین شدت مطرح میهای مالی، احتمال وقوع بحران اعتباری نیز به در طول بحران

برنامه ای که در ایالات متحده، هنگامی که ای اساسی است به گونهدهی بانک مسئلهسرمایه و وام

 9رید سرمایهها از طریق برنامه خ( برای تزریق سرمایه به بانکTARP) 2داررهایی از دارایی مشکل

(CPPدر دستور کار قرار گرفت، اثر برنامه بر فعالیت واقعی عمدتاً از طریق بررسی این تزریق ) ها 

                                                 
1. Osada (2010) 
2. Troubled Asset Relief Program 
3. Capital Purchase Program 
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 .(249۲ ،9بررسی قرار گرفت )کارمکار و موک ها مورد بحث ودهی بانکبر رفتار وام

 2لیانی و میلرتوان با بررسی تئوری مودیگدهی را میهای مربوط به رابطه بین سرمایه و وامتئوری

( در دنیای بدون اصطکاک، اطلاعات 91۲1( آغاز کرد. مطابق با تئوری مودیگلیانی و میلر )91۲1)

گذاری آن های سرمایهکامل و بازارهای کامل، ساختار سرمایه یک شرکت تأثیری در سیاست

هد بود در حالی ای بالاتر برای اقتصاد بدون هزینه خوانخواهد داشت و از این رو الزامات سرمایه

 .ها را به صراحت کاهش خواهد دادکه ریسک بحران

کنند، همه با ایراداتی بر تئوری های دیگری که تأثیرات سرمایه بانک را مطالعه میتئوری

های مرتبط با درماندگی هزینه»شوند. یکی از این ایرادات ( آغاز می91۲1مودیگلیانی و میلر )

درماندگی مالی  هایهزینهتری داشته باشد، دهی پایینایه بیشتر و باست. وقتی بانکی سرم« 9مالی

دست آورد تری بهرا با هزینه پایین 0سازد که وجوه تأمین مالیبانک را قادر می کمتر خواهد بود و

در صورت کافی نبودن سرمایه و منابع، بانک مجبور خواهد بود نسبت (. 2441، ۲)فلانری و رانگان

جکسون و ها یا اوراق قرضه صادر شده پرداخت کند )ا نرخ سود بالاتری به سپردههبه سایر بانک

تر نیست، با این های ارزانتر لزوماً به معنای ارائه وامهای تأمین مالی پایین(. هزینه2442 ،1همکاران

دست های بیشتری را تأمین مالی نمایند و سود بیشتری را به سازد وامها را قادر میحال، بانک

 آورند.

جذب »سازد تا ها را قادر میتر، سطوح بالاتر سرمایه، بانکهای تأمین مالی پایینعلاوه بر هزینه

دهی را افزایش ها وامهنگامی که بانک (.2441، 1)برگر و بومن بهتری داشته باشند« ۳ریسک

گویی به تقاضای گیرند، برای پاسخکه در معرض ریسک اعتباری قرار میدهند، علاوه بر اینمی

شوند )آلن رو میهایشان نیز با ریسک نقدینگی بیشتری روبهنقدینگی مشتریان برای برداشت سپرده

تواند (. با داشتن سطح سرمایه بالاتر، بانک بهتر می2440، 94و آلن و گیل 911۳، 1و سانتومرو

 طح بالاتر سرمایه ریسک را جذب کرده و ظرفیت تحمل ریسک خود را افزایش دهد. در نتیجه، س

                                                 
1. Karmakar & Mok (2015) 
2. Modigliani-Miller (1958) 
3. Financial Distress 
4. Funding 
5. Flannery & Rangan (2008) 
6. Jackson (2002) 
7. Absorb Risk 
8. Berger & Bouwman (2009) 
9. Allen & Santomero (1997) 
10. Allen & Gale (2004) 
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 دهد. دهی بیشتری میها امکان وامبه بانک

بر « 9نظارت»ها به منظور های بیشتری برای بانکتواند انگیزهسطح بالاتر سرمایه همچنین می

های ناشی از گیرندگان ایجاد نماید زیرا سهامداران اولین کسانی هستند که متحمل زیانوام

پس بالا بردن نظارت بانکی باعث  .(911۳، 2تروم و تیرولشوند )هولمسدرماندگی بانک می

 شود.گیرندگان میافزایش دسترسی به اعتبار برای وام

دهند که سرمایه می تر، جذب ریسک بهتر و نظارت بیشتر نشانهای تأمین مالی پایینبنابراین هزینه

ها یا نیروهای بازار د با نقصکه این سه مور جادهی دارد. از آنستقیم بر وامبانک اثر مثبت و م

 نامند. می« 9کانال بازار»ها را با هم مرتبط هستند، همه آن

( که از طریق آن سرمایه بانک به طور مثبت بر 91۲1ایراد دیگر بر تئوری مودیگلیانی و میلر )

 .است «ای مبتنی بر ریسکمقررات و تعدیلات، به ویژه الزامات سرمایه»گذارد، دهی تأثیر میوام

است و افزایش سرمایه نیز پرهزینه باشد، الزامات سرمایه  ها پایینهنگامی که سطح سرمایه بانک

تر های کم ریسکییاهای پرریسک با دارمبتنی بر ریسک ممکن است منجر به جایگزینی دارایی

های ین، بانکبنابرا. )9110، 0شود )برگر و اودلها به اوراق بهادار کم ریسک( )مانند تبدیل وام

دهی به دلیل الزامات سرمایه مبتنی بر های بیشتری برای کاهش وامتر انگیزهبا سطح سرمایه پایین

 شود.نامیده می« ۲کانال تعدیل»دهی ریسک دارند. این کانال اثرگذاری سرمایه بر وام

کنند بینی میهی پیشدکه هردوی کانال بازار و کانال تعدیل رابطه مثبت بین سرمایه و وام جااز آن

  نامند.می« 1ریسک -تعدیل »ها را با هم فرضیه آن

ها رابطه دهی بانککنند بین سرمایه و رفتار وامهایی وجود دارند که بیان میاز سوی دیگر تئوری

( بر این باورند بدهی بالاتر )سرمایه 9119) ۳عکوس وجود دارد. کالومیریس و کانمنفی و م

ها از نظر آن شود.دهی میها و از این طریق باعث افزایش وامبانک« انضباط»تر( باعث پایین

ها ضروری ها برای برقراری نظم و انضباط در بانکها و تهدید برداشت زودتر از موعد آنسپرده

( 2449 ،2444) 1دیاموند و راجان .دهی بیشتری باشندها قادر به وامشود بانکاست که باعث می

                                                 
1. Monitor 
2. Holmstrom & Tirole (1997) 
3. Market Channel 
4. Berger & Udell (1994) 
5. Regulation Channel 
6. Risk-Regulation  
7. Calomiris & Kahn (1991) 
8. Diamond & Rajan (2000, 2001) 
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کمتری « 9شکنندگی»ای که کنند سطح سرمایه بالاتر بانک با ایجاد ساختار سرمایهل مینیز استدلا

ها را ترغیب به نظارت بر زیرا سطح سرمایه پایین، بانک .دهی را کاهش دهددارد، ممکن است وام

 سازد وام بیشتری بدهند.ها را قادر میکند و بنابراین آنگیرندگان برای وصول مطالبات میوام

خروج » تواند منجر بهای میکنند که الزامات سرمایه( نیز بیان می2490) 2گورتون و وینتون

کلی این  طور تواند باعث کاهش عرضه اعتبار شود. بهها شود که این امر نیز میاز بانک« 9هاسپرده

رضیه کنند فبینی میدهی بانک پیشسه نیرو را که رابطه منفی و معکوس بین سرمایه و وام

  نامند.می« 0خروج –شکنندگی »

تواند ها کاربرد ندارد و سرمایه میمیلر حداقل در مورد بانک –طور کلی تئوری مودیگلیانی پس به

ها سرمایه کافی توان گفت اگر چه لازم است بانکها تأثیرگذار باشد. در مجموع میبر رفتار بانک

ای برای سرمایه ند پرهزینه باشد. لذا باید سطح بهینهتواداشته باشند، الزامات بیش از حد نیز می

  ها وجود داشته باشد.بانک

پرداخته  هابانکدهی اکنون و با این مقدمه به بیان مدل نظری تزریق سرمایه دولت بر رفتار وام

شود. این تجزیه و تحلیل بر یک مدل انتظارات عقلایی رفتار بانک مبتنی است که توسط می

شود که در سمت گرفته می ای در نظرشده ( ارائه شده است. ترازنامه ساده2440) ۲مونتگومری

 ها و سرمایه وجود دارد:سپرده ها،و در سمت بدهی هاوام ،هادارایی
 

هابدهی هادارايی   

D L 
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تحت شرایط رقابت است.  L- D = K؛ سرمایه است. در اینجا  Kها وسپرده  Dها ووام Lکه 

و نرخ بهره   𝑟𝐿هاشود نرخ بهره وامراین فرض می، هر بانک در اصل گیرنده قیمت است بنابکامل

 شود. زا داده میصورت بروندر هر دوره به 𝑟𝐷ها سپرده

                                                 
1. Fragile 
2. Gorton & Winton (2014) 
3. Crowding Out Deposits 
4. Fragility-Crowding Out 
5. Montgomery (2004) 
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از درآمد  tدر زمان  i زا باشد، بنابراین درآمد بانکشود سرمایه نیز برونمدت فرض میدر کوتاه

 :9شودها تعیین میی حاصل از سپردهاها منهای هزینه بهرهای حاصل از وامبهره

𝑅𝑖.𝑡 = 𝑟𝑡
𝐿  𝐿𝑖.𝑡 −  𝑟𝑡

𝐷 𝐷𝑖.𝑡                                                                                     (9)  
 

 نوشت: توان به صورت زیردرآمد بانک را می L – Kبا  D با جایگزینی
 

𝑅𝑖.𝑡 = (𝑟𝑡
𝐿 − 𝑟𝑡

𝐷) 𝐿𝑖.𝑡 + 𝑟𝑡
𝐷 𝐾𝑖.𝑡                                                       (2)                   

 

نفع شخصی بانک در نگه داشتن یک ( است که عبارتند از: 𝐵𝑡داشتن سرمایه بالا دارای مزایایی )

، مزایای شهرت و اعتبار بانک و 2الزامات قانونیای برای کاهش احتمال ورشکستگی، سپر سرمایه

این اساس خواهیم  ای. برهای سرمایهافزایش قدرت در مورد عرضه وام مستقل از محدودیت

  داشت:
 

𝐵𝑖.𝑡 =  𝐾𝑖.𝑡  ℎ (
𝐾𝑖.𝑡

𝐿𝑖.𝑡
)                                                                                        (9)       

 

، بستگی دارد و در برآورد تجربی 0گردولت تنظیماست که به  9تابعی مقعر و نامعین ℎ (4)که 

اند ممکن است هایی که تزریق سرمایه دریافت کردهخواهد بود: بانک ۲یک وضعیت گسسته

ها سرمایه تزریق نشده است تحت هایی که به آنبانکتری باشند و گیرانههای سختتحت نظارت

 قرار داشته باشند.  1برای حفظ یک حجم سرمایه کافی های عادینظارت

توانند نسبت سرمایه ها میجا فرض شده است که سرمایه بانک ثابت است اما بانکاگرچه در این

، داشته باشند. این (𝐴𝑡)تبط با آن، هایی مرها، هزینهرا تغییر دهند و بنابراین با تعدیل رشد وام

( یا 2441، ۳های استخدام کارمندان جدید )مونتگومری و شیمیزوتانیتواند شامل هزینهها میهزینه

                                                 
های توانند سپردهکنند سپس میهای خود را تعیین میها میزان واممدت است که بانکساده در کوتاه . این یک فرض9

 Montgomery،2014 رند )ها به دست آوها و سپردهبهره وام ها در بازار با توجه به نرخلازم را برای تأمین این وام

and Takahashi.)  
2. Regulatory Incentives 
3. Non-specified Concave Function 
4. Regulatory State 
5. Discrete State 
6. Adequate Capital Cushion 
7. Montgomery & Shimizutani (2009) 
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دهی، یا ها( برای گسترش وامگیرندگان جدید )برای مثال بررسی رتبه اعتباری آنبررسی وام

 9های اعتباری نیز مشاهده شده استدر طول بحرانای که ها، پدیدهکاهش ناگهانی وام هایهزینه

 (. پس داریم:9119، 9باشد )برگر و همکاران 2و یا از دست دادن اقتصاد مقیاس

𝐴𝑖.𝑡 =  𝐿𝑖.𝑡  𝑓 (
𝐿𝑖.𝑡+1 − 𝐿𝑖.𝑡

𝐿𝑖.𝑡
)                                                                        (0)           

 

  است. 0یک تابع محدب نامعین  f(4که)

برای  tها را در زمان در نهایت سود بانک را در نظر بگیرید. در این مدل مدیران بانک وام

 : کنندانتخاب می 𝜋𝑖.𝑡سازی ارزش فعلی تنزیل شده انتظاری حداکثر
 

maxπi.t =  𝐸𝑡 ∑ bj [(rt+j
L −  rt+j

D ) Li.t+j + rt+j 
D Ki.t+j +∞

j=0

 Ki.t+j ℎ (
Ki.t+j

Li.t+j
) − Li.t+j𝑓 (

Li.t+j+1− Li.t+j

Li.t+j
)]         (۲)                                                       

 

> 0باشد و همواره تنزیل می نرخb که  𝑏 < 1 . 

 آید: صورت ذیل به دست می(، معادله اویلر بهLت به )( نسب۲با حداکثرسازی رابطه )

 

𝐸𝑡 =  [(rt+j
L − rt+j

D ) +  ℎ  ́ (
Ki.t+j

Li.t+j
) − Li.t+j−1 𝑓   ́  (

Li.t+j −  Li.t+j−1

Li.t+j−1
)] 

     = 𝐸𝑡 [−𝑏 Li.t+j 𝑓   ́  (
Li.t+j+1− Li.t+j

Li.t+j
) −

𝑏𝑓 (
Li.t+j+1− Li.t+j

Li.t+j
) ]                                                                                                    (1)  

 

 صورت ذیل جایگزین کنیم: ( را به 1( و )1(، )۳های )( رابطه1اگر در رابطه )

ℎ  ́ (
Ki.t+j

Li.t+j
) =  Φ (𝑙𝑜𝑔 (

Ki.t+j

Li.t+j
))    (۳)                                

− Li.t+j−1 𝑓   ́  (
Li.t+j− Li.t+j−1

Li.t+j−1
) =  ψ (∆𝑙𝑜𝑔(𝐿𝑖.𝑡+𝑗))                                           (1)  

                                                 
 مراجعه نمود. ,Diamond, 1984 & Sharpe) (1990توان به . برای اطلاعات بیشتر می9

2. Economies of Scale 

ها همراه است و ناگزیر ، که افزایش اندازه بانک با افزایش هزینهشودها بزرگتر میندازه ترازنامه بانکها ابا افزایش وام

 .عدم بازده اقتصاد مقیاس اتفاق خواهد افتاد
3. Berger (1993) 
4. Non-specified Convex Function 
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−𝑏 Li.t+j 𝑓   ́  (
Li.t+j+1− Li.t+j

Li.t+j
) − 𝑏𝑓 (

Li.t+j+1− Li.t+j

Li.t+j
) =  𝛾 (∆𝑙𝑜𝑔(𝐿𝑖.𝑡+𝑗+1))  (1)     

 

  توان نمایش داد:معادله اویلر را در فرم لگاریتمی زیر می در نهایت،
 

𝐸𝑡[∆ log(𝐿𝑖.𝑡+𝑗+1)] = 𝐸𝑡 [𝛽1∆ log(𝐿𝑖.𝑡+𝑗) +  𝛽2(𝑟𝑡+𝑗
𝐿 −  𝑟𝑡+𝑗

𝐷 ) +

 𝛽3 log (
𝐾𝑖.𝑡+𝑗

𝐿𝑖.𝑡+𝑗
)]                                                                                                                    (94)  

 

  شود.( به صورت تجربی برآورد می94در ادامه رابطه )
 

 پیشینه موضوع -3

شود که در خصوص پژوهش حاضر صورت گرفته پرداخته می العاتیدر این قسمت، به بررسی مط

المللی مطالعات مختلفی به بررسی ارتباط میان تزریق سرمایه باید بیان داشت در سطح بیناست. 

اند، اما در ایران تاکنون ها پرداختهدهی بانکطور خاص رفتار وامها و بهدولت و عملکرد بانک

به همین منظور ابتدا به بیان مطالعات خارجی و سپس ورت نگرفته است. ای در این زمینه صمطالعه

 شود.ترین مطالعات داخلی با مطالعه حاضر پرداخته میبه بیان مرتبط

رشته از مطالعات تقسیم نمود. اولین  9توان به مطالعات خارجی در ارتباط با تحقیق حاضر را می

اند. ها پرداختهدهی بانکسرمایه دولت بر رفتار وامرشته مطالعاتی است که به بررسی اثر تزریق 

دولت ژاپن را به  هایکمک یاستس ی( اثربخش2441) یمیزوتانیو ش یمثال مونتگومر یبرا

جا از آن یافتندها درقرار دادند. آن یمورد بررس 9111و  911۳ یهاکشور در سال ینا هایبانک

 یداخل هایبه بانک یهسرما یقاز تزر یشتربرابر ب ینندچ المللیینب هایبه بانک یهسرما یقکه تزر

 یداخل هایبه بانک یهسرما یقمؤثرتر از تزر المللی،ینبزرگ ب هایبه بانک یهسرما یقبوده، تزر

، 9ها نشان دادند که تزریق سرمایه باعث افزایش نسبت کفایت سرمایههمچنین آن بوده است.

 متوسط و کاهش مطالبات معوق شده است. همچنینهای کوچک و دهی به شرکتافزایش وام

ایالات متحده طی بازه زمانی  هایبانکهای فصلی ( در پژوهشی با استفاده از داده2499) 2لی

                                                 
های موزون شده به ضرایب ریسک بر حسب ت کفایت سرمایه حاصل تقسیم سرمایه پایه به مجموع دارایی. نسب9

 (.9912باشد )رضائی، درصد می

2. LI (2013) 



 

 9911 پاییز و زمستان ،چهارمبیست و  شماره دوازدهم، سال گذاری اقتصادی،سیاست نشریه   201

باعث  (TARP) عرضه اعتبار نشان داد که برنامه بر (TARP) تأثیردر بررسی  2441-2441

تر از ها پایینآن 99هایی که سرمایه ردهانکبرای بدرصد  91/1 های بانکی با نرخ سالانهافزایش وام

شد و به طور کلی باعث ها مشاهده می. این افزایش در تمام انواع وامحد متوسط بود، شده است

 (TARP) کننده وجوهدریافت هایبانکاضافی برای تمام  میلیارد وام 040ها به میزان افزایش وام

 شد. 

ها است. برای مثال دهی بانکه اثر منفی تزریق سرمایه بر وامدهنددر این میان مطالعاتی نشان

، نشان داد که تزریق سرمایه 2444تا  9114 هایسالژاپنی در  هایبانکبا بررسی ( 2494) 2اوسادا

ی که تحت مقررات هایبانکبا تزریق سرمایه یرا ها دارد. زدهی بانکیک اثر منفی بر رفتار وام

دهی خود را شوند و بدین جهت وامت به کفایت سرمایه خود حساس می، نسبلمللی هستندابین

المللی نبودند و ملزم داخلی که تحت تأثیر مقررات بین هایبانکدهند. در طرف مقابل کاهش می

دهی این های وامالمللی نبودند، تزریق سرمایه باعث کاهش فعالیتبه رعایت استانداردهای بین

های ( در بررسی اثر بخشی سیاست2490) 9طالعه مونتگومری و تاکاهاشیها نشد. همچنین مبانک

گر آن ، بیان2449-2494 هایسالدر  (،TARP)ها در ایالات متحده؛ برنامهافزایش سرمایه بانک

ها دست نیافت. بر عکس دهی بانکبه هدف تعیین شده برای افزایش وام( TARP)بود که برنامه 

شده به  های موزونویژه رشد داراییها بهها، رشد دارایین بانکشواهدی وجود داشت که ای

( در 249۲) 0توجهی کاهش دادند. همچنین مطالعه ناکاشیماطور قابلها را بهریسک بالا مانند وام

نشان داد که این برنامه به هدف  9111و  9111 هایسالبررسی دو تزریق سرمایه دولتی ژاپن طی 

های دیگر مانند دهی به طور مناسب دست نیافته است گرچه بر شاخصمخود برای افزایش وا

  ریسک تأثیرگذار بوده است.

                                                 
طور عمده از که سرمایه اصلی است و به  )Tier 1( 9کند: سرمایه رده . کمیته بازل سرمایه را به دو رده تقسیم می9

که سرمایه تکمیلی است و شامل ذخایر برای  (Tier 2) 2شود و سرمایه رده کیل میسهام عادی و سود انباشته تش

و ابزارهای مختلط )منظور از ابزارهای مختلط اوراق دو منظوره  های آینده، ذخیره تجدید ارزیابیها و وامپوشش زیان

شود. علاوه بر این، بدهی تبعی یمانند اوراق قرضه یا مشارکت منتشر شده توسط بانک و قابل تبدیل به سهام است( م

 (.991۳شود )رضائی، شناخته می 2عنوان سرمایه رده سال به ۲با سررسید بیشتر از 

2. Osada (2010) 
3. Montgomery &Takahashi (2014) 
4. Nakashima (2015) 
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که  کنند، بیان می9114گیری از بحران ژاپن در دهه ( با بهره2499) 9با این حال گیانتی و سیمونو

دهی اهش وامها شد، اما منجر به کدهی بانکطور کلی باعث افزایش وام اگر چه تزریق سرمایه به

ها اندازه تزریق سرمایه بسته به شرایط مالی اولیه بانککنند های کم سرمایه شد. آنها بیان میبانک

ای که برای احیای نیازهای برای موفقیت کمک مالی به بانک بسیار مهم است. تزریق سرمایه

شود. در مقابل نه تنها گذاری میای بانک کافی باشد، باعث افزایش اعتبار و تسریع سرمایهسرمایه

ها همچنین در بلکه بانکخورد شکست میای که کم باشد برای افزایش اعتبار تزریق سرمایه

مورد  2های زامبیگذاری توسط شرکت( و تسریع سرمایهNPLهای غیر جاری )تشویق به وام

 گیرند.حمایت قرار می

 مربوط هاهای عملکردی بانکسایر شاخصر دومین رشته از مطالعات به بررسی اثر تزریق سرمایه ب

ریق سرمایه گر اثر مثبت تز( بیان2491) 0و چن و لین (2441) 9لین و همکارانمطالعات  .شودمی

مطالعات برگر  .اثر معکوس آن بر ریسک نکول حقوق صاحبان سهام استدولت بر حاشیه سود و 

گر اثر مثبت تزریق ( نیز بیان2491ان )( و برگر و همکار249۲(، برگر و همکاران )249۲) ۲و رومن

ها، وثیقه و ها، حاشیه بهره، سررسیدسرمایه دولت بر سهم بازاری و قدرت بازاری، مقدار وام

از طرف دیگر برخی از مطالعات ها و اثر معکوس بر ریسک سیستمی است. بانک 1هاینامهضمانت

گذاری گیرندگان پرریسک و قیمتام به واماعطای ودهنده افزایش انگیزه مخاطرات اخلاقی، ننشا

( دریافتند در 2499) ۳برای مثال بلاک و هازل وود است. نامناسب وام پس از تزریق سرمایه دولت

( در ایالات متحده برای ایجاد ثبات در بخش TARPدار )حالی که برنامه رهایی از دارایی مشکل

های بزرگ ه بود، ریسک در بانکها صورت گرفتمالی از طریق افزایش سرمایه بانک

های کوچک کاهش یافت. همچنین سطوح وام افزایش و در بانک( TARPکننده وجوه )دریافت

های بزرگ و کوچک حرکت کرد، که افزایش ریسک های مختلف برای بانکنیز در جهت

یت دولت دهنده مخاطرات اخلاقی ناشی از حماهای بزرگ نشاندهی برای بانکبدون افزایش وام

                                                 
1. Giannetti & Simonov (2013) 

دهند اما های خود را انجام نمیاند و دیگر فعالیتشدههایی است که تعطیل شرکت زامبی: اصطلاحی برای شرکت. 2

  اند.کارمندان خود را در شرکت حفظ کرده همچنان

3. Lin (2009) 
4. Chen & Lin (2016) 
5. Berger & Roman (2015) 
6. Covenant 
7. Black & Hazelwood (2013) 
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پذیری ( بر ریسکTARP( در بررسی تأثیر )2490) 9باشد. علاوه بر این داچین و ساسیورامی

تری را اعطا های پرریسککنند وامهایی که کمک مالی دریافت میبانکها دریافتند بانک

( 2499) 2چانگ و تساینمایند. از طرفی ها را به اوراق بهادار پرریسک تبدیل میکنند و داراییمی

ها نشان دادند به بررسی حاشیه سود و ریسک نکول بانک تحت تزریق سرمایه دولت پرداختند. آن

پذیرند که باعث تری میشود و ریسک بیشها کم میکه با تزریق سرمایه دولت، احتیاط بانک

شود و در نتیجه بر ثبات سیستم بانکی کاهش حاشیه سود و افزایش ریسک نکول در بانک می

دهد که با تزریق سرمایه دولت، ( نیز نشان می2499گذارد. مطالعه لین و همکاران )ثیر منفی میتأ

شوند که باعث افزایش ریسک نکول حقوق صاحبان سهام دهی با سود کم ملزم میها به وامبانک

ارایی دهنده اثر منفی تزریق سرمایه دولت بر ک( نیز نشان2499) 9شود. مطالعه هریس و همکارانمی

 ها است. بانک

ستند. دهی مرتبط هسومین رشته از مطالعات به بررسی اثر نسبت سرمایه و سایر عوامل مؤثر بر وام

ها، عمدتاً به دلایل و عواقب بحران دهی بانکادبیات تجربی اولیه در مورد ارتباط سرمایه و وام

پرداختند. اکثر این  I0مه بازل ناو تصویب موافقت 9114و اوایل دهه  9114اعتباری اواخر دهه 

ای ( رابطه9119) 1(، هانکوک و ویلکاس9119) ۲برنانکه و همکارانمطالعات مانند مطالعات 

گر آن بود که الزامات سرمایه دهی دریافتند، در واقع این مطالعات بیانمستقیم بین سرمایه و وام

 ۳ست. مطالعه ایتو و ساساکیدهی و بحران اعتباری شده امبتنی بر ریسک باعث کاهش وام

تبعی بیشتر و  تر تمایل به صدور بدهیهای با نسبت سرمایه پائینکننده آن است که بانکنیز بیان

( است که با استفاده از 9110) 1دهی دارند. در این میان یک استثناء مطالعه برگر و اودلکاهش وام

ها یه مبتنی بر ریسک بر نرخ رشد وامز نسبت سرماهای سطح بانکی تأثیرات بسیار محدودی اداده

 .دریافتند

                                                 
1. Duchin & Sosyura (2014) 
2. Chang & Tsai (2013) 
3. Harris (2013) 

ها و شناسایی مسائل مربوط به برای ایجاد یک حداقل سرمایه برای بانک 9111در جولای  Iنامه بازل موافقت 0

های موزون شده به ریسک کل دارایی 1٪کند که سرمایه بانک باید حداقل ایجاد شد و بیان می« ریسک اعتباری»

 (. 991۳باشد )رضائی، 

5. Bernanke (1991) 
6. Hancock & Wilcox (1993) 
7. Ito & Sasaki (2002) 
8. Berger & Udell (1994) 
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مطالعات دیگر توجه خود را به تفکیک تأثیر سرمایه بانکی بر وام از عوامل طرف تقاضا معطوف 

های بانکی وام که آیا سرمایه بانکی بر عرضهکردند. در واقع یکی از مسائل کلیدی در تعیین این

ت در سمت تقاضا است. نگرانی آن است که همان مسائلی که از گذارد کنترل تغییرااثر می

دهد و بنابراین های بانکی را نیز کاهش میشود تقاضا برای وامکاهش در سرمایه بانکی نتیجه می

کند. چنین ارتباطی تعیین اندازه و میدهی بانک ایجاد ارتباطی جایگزین بین سرمایه بانک و وام

بر  9زاهای برونشوکین اساس مطالعاتی به شناسایی ا سازد. برشوار میای را داهمیت هر رابطه

( که اثر کاهش چشمگیر در 2444، 911۳)2تند، مانند مطالعه پیک و روزنگرنسطح سرمایه پرداخ

و نامساعد شدن وضعیت بانکداری ژاپن را  9114و اوایل دهه  9114در اواخر دهه  بازار سهام ژاپن

  تغلات ایالات متحده بررسی کردند.بر بازار املاک و مس

دهی را بررسی کردند و به مطالعه حاضر مرتبط مطالعاتی که سایر عوامل مؤثر بر وام از میان

 توان به مطالعات زیر اشاره کرد:باشند میمی

های با مالکیت های شیلی دریافتند که بانکهای بانکبا استفاده از داده (2441) 9میکو و پانیزا

های اقتصاد کلان واکنش نشان های خصوصی در اعطای وام کمتر به شوکی نسبت به بانکدولت

 تجاری و سیاست پولی بر عرضه وام هایچرخه ( در بررسی اثر2490) 0هوسونا و میاکاوا دهند.می

های با نقدینگی و یا سرمایه بیشتر، تمایل به اعطای وام بیشتری به مشتریان نشان دادند که بانک

د دارند مخصوصاً زمانی که رشد اقتصادی پائین است میزان اثر سرمایه و نقدینگی بر عرضه وام خو

( نیز در مطالعه خود در بررسی مالکیت بانک و 249۲) ۲و همکاران برتایملاحظه است. بسیار قابل 

ام های خصوصی در اعطای ودولتی نسبت به بانک هایهای تجاری دریافتند بانکاعتبار در چرخه

ای چرخه های دولتی ضدکنند و حتی در کشورهای با درآمد بالا بانکای عمل میکمتر چرخه

های تجاری و توانند در چرخههای دولتی میگر آن بود که بانککنند. این نتایج بیانعمل می

  های عدم ثبات مالی در ایجاد ثبات اعتبار نقش داشته باشند.همچنین در طول دوره

ها و ( به بررسی ضرورت افزایش سرمایه بانک991۲طالعات داخلی، شاهچرا و طاهری )در میان م

مطالعه  پرداختند. در 991۲ -9919بانک کشور در بازه زمانی  2۲دهی در تأثیر آن بر قدرت وام

                                                 
1. Exogenous Shocks 
2. Peek & Rosengren (1997, 2000) 
3. Micco & Panizza (2006) 
4. Hosono & Miyakawa (2014) 
5. Bertay  (2015) 
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داران و مازاد تجدید ارزیابی ها برای محاسبه افزایش سرمایه از تجمیع آورده نقدی سهامآن

ثابت و برای خلق نقدینگی از شاخص خلق نقدینگی برگر استفاده شده است. نتایج این  هایدارایی

دار افزایش سرمایه بر خلق نقدینگی شبکه بانکی کشور است. دهنده اثر مثبت و معنیمطالعه نشان

ها دهی بانکسایر مطالعات داخلی به بررسی اثر نسبت سرمایه یا نسبت کفایت سرمایه بر وام

عباسیان و همکاران دهند، برای مثال ای مثبت را نشان میها رابطهاند که برخی از آنپرداخته

دهی با توجه به نقش کفایت سرمایه نتیجه ها در وامگذاری بانک(، در بررسی تأثیر سرمایه9911)

دارد،  هادهی آنها اثر منفی بر وامگذاری بانکگرفتند که کفایت سرمایه اثر مثبت و میزان سرمایه

دهی گذاری در وامعلاوه بر این افزایش نسبت کفایت سرمایه باعث کاهش اثر منفی سرمایه

دهی هستند. ای منفی میان نسبت سرمایه و وامدهنده رابطهبرخی از مطالعات نیز نشان شود.می

ت دریافتند تمرکز، نسبت سرمایه و اندازه دارای اثر منفی و نسب (9919شاهچرا و کشیشیان )

( 991۲)و همکاران  مهرآرا ای دیگردر مطالعه ها است.دهی بانکنقدینگی دارای اثر مثبت بر وام

های انقباضی پولی، مازاد سرمایه اثر منفی بر تسهیلات بانکی دارد و قدرت نیز دریافتند در رژیم

 کمتر است.  های پولی انبساطی این تحدیدسازد اما در رژیمها را محدود میدهی بانکتسهیلات

های ایرانی با بررسی اجزای های سلامت بانکی در بانکنیز در ارزیابی شاخص( 9912احمدیان )

اند، رشد هایی که با افزایش کفایت سرمایه مواجه بودهکفایت سرمایه نشان داد در اغلب بانک

بات از های نقد، مطالبات از بانک مرکزی و مطال)مجموع دارایی های بدون ریسکدارایی

  های ریسکی )اعتبارات اعطایی( بوده است.ها( بیشتر از رشد داراییبانک

دهی کفایت سرمایه برکانال وام ( در بررسی اثر9919مطالعه اسفندیاری و خوشنود )از طرفی 

گر آن بود که هر چند سرمایه بانک در قالب نسبت کفایت های دولتی و خصوصی بیانبانک

دهی ای دال بر تأیید نقش سرمایه بانک درکانال وامدهی مؤثر است اما نتیجهموا سرمایه در تصمیم

( نیز در پژوهشی 9919) و همکاران بانکی از منظر تضعیف اثر سیاست پولی یافت نشد. مؤمنی

ای با میزان ها مؤثر است اما متوسط کفایت سرمایه رابطهدهی بانکدریافتند که تورم بر میزان وام

 .ها نداردانکدهی بوام

ها دهی بانککانال وام بر موثر باید اشاره داشت برخی از مطالعات نیز به بررسی سایر عوامل

دهد که تغییرات عرضه کل پول و نشان می (9919نیا و گلی )برای مثال مطالعه حسن اند.پرداخته

یرات نرخ ارز های تجاری و تغینرخ تورم در بلندمدت دارای تأثیر معکوس و نوسانات سیکل

  دهی بانک مسکن است.دارای تأثیر مستقیم بر رفتار وام



 

 2۲9 یدولت یهابانک یدهدولت بر رفتار وام یهسرما یقتزر یرتأث یبررس

دهی در سطح توان گفت که این مطالعات به بررسی عوامل مؤثر بر وامبندی میدر یک جمع

 اند اما متغیری که در تمام مطالعات بدون بررسی باقیبانک، صنعت بانکی و اقتصاد کلان پرداخته

ترسی به تواند مشکل دسکه یکی از دلایل این امر می باشدمیه دولت مانده است تزریق سرمای

  های این متغیر باشد.داده

 

  مدل تجربی -4

لگاریتمی خطی  9گذاری شرایط انتظاری در معادله اویلربا جایبر اساس مدل نظری بیان شده و 

دهی رمایه دولت بر رفتار واممدل زیر برای بررسی اثر تزریق سها، های واقعی بازده( با ارزش94)

  شود:ایجاد می دولتی هایبانک
 

∆ log(𝐿)𝑖.(𝑡.𝑡+1) = 𝛼0 +  𝛼1∆ log(𝐿)𝑖.(𝑡.𝑡−1) + 𝛽0𝐺𝐶𝐴𝑃𝐼𝑁𝐽𝑖.𝑡 + 𝛽1CAP𝒊.𝒕 +

𝛾0(𝑟𝐿 − 𝑟𝐷)𝑖.𝑡 + 𝛾1𝐵𝐶 + 𝜀𝑖.𝑡+1 (99                )                                                                    
 

صورت سریالی ناهمبسته و متعامد به باشد که بهجمله خطای انتظارات عقلایی می 𝜀𝑖.𝑡+1در اینجا 

  باشد.می  tاطلاعات موجود در زمان

ک یا چند عنصر باوقفه در صورتی که مدل رگرسیون مورد تحلیل در برگیرنده ی باید اشاره داشت

از متغیر وابسته به عنوان متغیر توضیحی باشد، در آن صورت مدل را مدل خودرگرسیونی یا مدل 

لذا برای  دهد،( یک مدل پویای زمانی را نشان می99نامند. بنابراین معادله )دینامیک )پویا( می

د. این مدل قابل استفاده گرد( استفاده میGMM) 2یافتهبرآورد آن از روش گشتاورهای تعمیم

 9هسیائو وهای تابلویی است. باید اشاره داشت آندرسون های سری زمانی، مقطعی و دادهبرای داده

شد های ترکیبی پویا وجود داشت و باعث میبه دلیل مشکلاتی که در معادلات داده 9119در سال 

های توضیحی مدل خود همبستگی که تأثیرات مشاهده نشده هر مقطع و اثرات ویژه فردی با متغیر

ایجاد کند، اولین قدم اساسی را برای از بین بردن منشأ این مشکلات یعنی حذف اثرات ویژه هر 

گفته ماتیاس و (. اما به 9912اد کردند )سلیمی و همکاران،را پیشنه 2SLSمقطع برداشتند و مدل 

نادرست متغیرهای ابزاری، انتخاب دلیل ممکن است به  2SLS، برآوردکننده (9119) 0سوستر

                                                 
1. Euler Equation 
2. Generalized Method of Moments 
3. Anderson & Hsiao 
4. Matyas & Sevestre (1991) 



 

 9911 پاییز و زمستان ،چهارمبیست و  شماره دوازدهم، سال گذاری اقتصادی،سیاست نشریه   2۲2

بنابراین روش داری آماری شود. باعث عدم معنی های بزرگ برای ضرایب،ضمن ایجاد واریانس

GMM (.9911 و همکاران، برای حل این مشکل پیشنهاد شده است )ذوالقدر 

 های دیگر دارای مزایایی به شرح زیر است:پویا نسبت به روش GMMبه طور کلی روش 

خطی در کاهش یا رفع هم( 2(، 2449، 9زا بودن متغیرهای توضیحی )گریندرونحل مشکل  (9

  (.2441 )بالتاجی، در مدل یمورد بررس یرمتغ هاییاییلحاظ کردن پو( 9و  مدل

 یتفاضل GMMروش پانل دیتای پویا وجود دارد.  GMMدو روش برای برآورد مدل در شیوه 

 یفرد یراتاست که تأث اییوهدو روش بر اساس ش ین. تفاوت امتعامد GMMو روش مرتبه اول 

اول از تفاضل و در روش دوم از اختلاف از تعامد استفاده  یوه. در ششودیدر مدل گنجانده م

شهرت  یمتعامد دارا GMMمرتبه اول نسبت به روش  یتفاضل GMMکه روش  ند. هر چشودیم

است که  یاییمزا یدارا یتفاضل GMMمتعامد نسبت به روش  GMMاست اما روش  یشتریب

 GMMقابل ذکر آن است که روش  یای. از جمله مزادهندیم یحمحققان استفاده از آن را ترج

را  ترییقکارآمدتر و دق هایینحجم نمونه، تخم دیتو کاهش تورش محدو یشترمتعامد با دقت ب

شیوه  (.9914ی،و محمد یری؛ ند2441 ی،)بالتاج کندیارائه م یتفاضل GMM یوهنسبت به ش

 است.  متعامد GMMاصلی برآورد در این مقاله نیز روش 

برای ایجاد اطمینان در خصوص مناسب بودن استفاده از این روش برای برآورد مدل از آزمون 

 9شود که برای اثبات شرط اعتبار تشخیص بیش از حد( استفاده میStatistic-J)آماره  2سارگان

  رود.زاری به کار مییعنی صحت و اعتبار متغیرهای اب
 

 بررسی متغیرهای مدل -4-1

دهی در این بخش به اختصار به بررسی متغیرهای مدل تأثیر تزریق سرمایه دولت بر رفتار وام

در این مدل متغیرها به شرح ذیل  .۲شودپرداخته می 99۳1-9910زمانی  ، طی بازه0دولتی هایبانک

 : شودتعریف می

                                                 
1. Greene (2003) 
2. Sargan Test 
3. Valid Over Identifying Restrictions 

ای و تخصصی؛ توسعه صادرات، صنعت و معدن، مسکن و های توسعههای تجاری؛ سپه و ملی و بانکبانک. 0

 کشاورزی
، 9912ت )سال دوبار افزایش سرمایه داشته اس 9911-9910باید اشاره داشت بانک توسعه تعاون طی بازه زمانی . ۲

 991۲و  9910میلیارد ریال رسیده است و در سال  1۳9/۲990به  9919هزار میلیارد ریال در سال  ۲ سرمایه این بانک از
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 متغیر وابسته  -4-1-1

∆دهی بانک )اریتم تغییر در واملگ log(𝐿)
𝑖، (𝑡، 𝑡+1)ها در زمان(: این متغیر از اختلاف وامt   و

t+1 و از بانکی به بانک  دهی بانک از زمانی به زمان دیگررود رفتار وامآید. انتظار میبدست می

صامتی و ) نمایددیگر با توجه به عوامل مشخصه بانک و همچنین عوامل اقتصاد کلان تغییر 

  .(9914همکاران، 
 

 متغیرهای مستقل -4-1-2

∆دهی ). وقفه لگاریتم تغییر در وام9 log(𝐿)
𝑖، (𝑡، 𝑡−1) :) وقفه متغیر وابسته برای محدود کردن

)یا خطاهای تصادفی( به  9مانده نوفه سفیدمشکل متغیرهای حذف شده و برای بدست آوردن باقی

  (.249۳ ،2و گامباکورتارود )بوریو کار می

های منظور از تزریق سرمایه دولت، افزایش سرمایه بانک :(𝐺𝐶𝐴𝑃𝐼𝑁𝐽. تزریق سرمایه دولت )2

های اخیر افزایش سرمایه دولتی توسط دولت است. بر اساس اطلاعات استخراج شده در سال

ثابت، درآمد حاصل از های های داراییهای دولتی عمدتاً از محل مازاد تجدید ارزیابیبانک

های ارزی، ها و بدهیصادرات نفت، درآمد حاصل از انتشار اوراق مشارکت، تسعیر دارایی

با پیروی از (. 991۳اندوخته قانونی، ظرفیت قانون بودجه و ... صورت گرفته است )رضائی، 

سرمایه دولت  ( شاخص مورد استفاده برای این متغیر مقدار تزریق2441مونتگومری و شیمیزوتانی )

از  یکی کهینتوجه به ا است با ینانتظار بر ا یقتحق یندر ا باشد.های بانک میبه کل دارایی

 یدهوام یتظرف یشو افزا یدرفع موانع تول یدولت یهابه بانک یهسرما یقاهداف دولت در تزر

  ها داشته باشد.بانک ینا یدهبر وام یدولت اثر مثبت یهسرما یقبوده است، تزر یدولت یهابانک
 

                                                                                                                   

ه دلیل ب و همچنینمیلیارد ریال بوده است( اما با توجه به مشخص نبودن محل افزایش سرمایه  ۳112سرمایه این بانک 
بوده است و با نمونه مورد بررسی همخوانی ندارد این بانک در تحقیق وارد نشد.  9911که سال تأسیس آن سال این

بار از  2میلیارد ریال افزایش سرمایه داشته است که  0۲9/9292، 9910تا سال  9919انک نیز از سال همچنین پست ب
ای بار از محل اندوخته سرمایه 2میلیارد ریال( و  4۲0/21۲۳به میزان های ثابت بوده است )محل تجدید ارزیابی دارایی

این بانک  9914و  99۳1های میلیارد ریال(، اما با توجه به موجود نبودن اطلاعات این بانک در سال 91۳/2۳۲)به میزان 
 9۲یه آن از سال تأسیس که که سرماالحسنه مهر ایران نیز با توجه به ایننیز در تحقیق وارد نشد. همچنین بانک قرض

شود اگرچه بدون تغییر باقی مانده است، این بانک نیز در تحقیق وارد نمی 9911هزار میلیارد ریال بوده است و تا پایان 
  شود.های دولتی نیز محسوب نمیاین بانک در شمار بانک 9912از سال 

1. White Noise Residuals 
2. Borio & Gambacorta (2017) 
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 متغیرهای کنترلی -4-1-3

ی هایبانک گر آن است کهبسیاری از مطالعات بیان (:𝐿𝑂𝐺CA𝑃. لگاریتم نسبت کفایت سرمایه )9

های موزون شده به ریسک از سرمایه کافی برای پوشش دارایی 9نامه سرمایه بال که بر پایه توافق

مدت به تغییر ترکیب مایه قانونی مورد نیاز، در کوتاهخود برخوردار نبودند، برای حفظ نسبت سر

های خود پرداخته و به دلیل وزن ریسکی کمتر اوراق بهادار در مقایسه با وام، تغییر پرتفوی دارایی

ها از وام به سمت اوراق بهادار را مورد توجه قرار دادند. این امر تا حدودی ترکیب پرتفوی دارایی

ه حضور در بازار اوراق بهادار به جای فعالیت در بازار اعتبار را در شرایط ها بتمایل بیشتر بانک

نماید و بر پایه بسیاری از مطالعات فرایند فوق به نحو اندک بودن سرمایه بانک به خوبی تفسیر می

نامه سرمایه کارگیری توافقها پس از بهمناسبی توضیح دهنده رفتار آربیتراژی سرمایه قانونی بانک

ی که از وضعیت سرمایه مناسبی هایبانکهمچنین  .(9919 ل یک است )خوشنود و اسفندیاری،با

ها ها و از این رو بدون کاهش وامها را بدون کاهش داراییبرخوردار باشند قادر خواهند بود زیان

دولتی از شاخص جایگزین آن یعنی  هایبانکجبران کنند. به دلیل منتشر نشدن کفایت سرمایه 

 شود.استفاده می هاقوق صاحبان سهام به کل داراییحبت نس

𝑟𝐿)هاها و سود سپرده. نرخ حاشیه سود وام2 − 𝑟𝐷) ( بهره دریافتی از : برای این متغیر از شاخص

شود ها استفاده میها به کل سپردهها( منهای )بهره پرداختی به سپردهها به کل واموام

بینی شده و های مالی هستند که با تجهیز منابع پیشها واسطه. بانک(9911 ،)میرزاپورباباجان

کنند. بدیهی است که هر چه تفاوت های اعطایی در اقتصاد فعالیت میتخصیص منابع از طریق وام

ها به گذاران افزایش یابد تمایل بانکها و نرخ سود پرداختی به سپردهنرخ سود دریافتی از وام

یابد. هر چند که اگر تفاوتی منطقی بین این دو نرخ وجود نداشته باشد باعث میاعطای وام افزایش 

 شود. بروز مشکلات جدی برای بانک می

وهای تکراری کاهش )رکود عنوان الگهای تجاری بهچرخه :(BC) های تجاری. چرخه9

ای انبساط و هطور مرتب دوره شود. یک اقتصاد بهاقتصادی( و بهبود )رشد اقتصادی( تعریف می

های تکراری ها معمولاً نامنظم است. انبساط و انقباضکند و طول این چرخهانقباض را تجربه می

 9طور معمول یک چرخه کامل از د. بهشوناخالص داخلی واقعی سنجیده میاقتصاد معمولاً با تولید 

و معمولاً به چهار مرحله سال یا بیشتر ادامه یابد  94تواند به مدت کشد اما میسال طول می ۲تا 



 

 2۲۲ یدولت یهابانک یدهدولت بر رفتار وام یهسرما یقتزر یرتأث یبررس

و  آکین بوادی) 0( و رکود9، انقباض )کاهش2)توسعه، رونق، رشد(، بلوغ 9شود: انبساطتقسیم می

 .(2441، ۲ماکینا

های تجاری، سری زمانی تولید ناخالص داخلی حقیقی به در این مطالعه به منظور استخراج چرخه

دت سری زمانی مربوط است و قسمت دوم به قسمت اول، به روند بلندم .شوددو قسمت تجزیه می

گردد. تفکیک این اجزا توسط روش ای، یعنی انحرافات از روند بلندمدت بر مینوسانات چرخه

= لگاریتم متغیر tYاز حداقل کردن مجموع مربع انحرافات سری ) 1(HP) هادریک پرسکات فیلتر

وان شاخص خوبی برازش تلقی آید، که به عنبه دست می (tτمورد نظر( با یک جزء روند )

ی ی دوم جزء روند است که درجهشود. این شاخص مقید به مجموع مربعات تفاضل مرتبهمی

 کند:گیری میرا اندازه ۳همواری
 

𝑀𝑖𝑛 ∑ (𝑌𝑡 − 𝜏𝑡)2 + λ𝑇
𝑡=1 ∑ [(𝜏𝑡+1 − 𝜏𝑡) − (𝜏𝑡 − 𝜏𝑡−1)]2𝑇−1

𝑡=2        (29)                 
 

شود. با افزایش این ضریب خطی، سری نامیده می 1در این مطالعه پارامتر هموارسازی λپارامتر 

𝑌𝑡برابر با صفر انتخاب شود، λشود، ولی وقتی مورد مطالعه هموارتر می = 𝜏𝑡   است و سیکل

ست. اگر مشاهده شده اوند به طور مشخص همان سری زمانی ها صفر است و جزء رTبرای تمامی 

λ نهایت میل کند، در این صورت جزء روند به سمت یک روند خطی گرایش پیدا به سمت بی

 944های سالانه و برای داده 9144های فصلی برای داده λ (.9911 نیا و قاسمی،کند )طیبمی

  باشد.می

ها به طور نکهای تجاری، بابرای کنترل اثرات اقتصادکلان مثل چرخه در اینجا باید اشاره داشت

دهی دارند، در حالی که افزایش اعتبار در طول معمول در حین رونق رشد چشمگیری در میزان وام

ک و مستغلات، شود، زیرا ارزش هر وثیقه ارائه شده برای وام )املارکود اقتصادی محدود می

 هایبانکدر این موضوع (. اما 1911 ،1اندرسون و همکارانیابد )( کاهش میآلات و غیرهماشین

دولتی در  هایبانکتواند متفاوت باشد. های اقتصادی میها در نظامدولتی با توجه به نقش رفیع آن

                                                 
1. Expansion 
2. Peak 
3. Contraction 
4. Trough 
5. Akinboade & Makina (2009) 
6. Hadryk Prescott Filter  
7. Degree of Smoothness 
8. Smoothing Parameter 
9. Andersen (1999) 
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سازی سود ها صرفاً به فکر حداکثراین بانکتوانند مفید واقع شوند زیرا های مالی، میزمان بحران

  ر دارند.نبوده و سایر مسائل از جمله اهداف رفاهی و اجتماعی را نیز در نظ

 

 نتایج تخمین مدل -۵

مربوط به متغیرهای ایایی پ توصیفی و آزمونهای یررسبتایج، نخست قبل از برآورد مدل و ارائه ن

  .9شودارائه می 99۳1-9910 هایسال در حاضر در مدل تحقیق
 

 توصیفی  بررسی -۵-1

ی از آمارهای توصیفی به عنوان جا که آگاهشود. از آندر این قسمت ابتدا آمار توصیفی ارائه می

 9، در جدول رودگامی جهت درک اطلاعات کلی در مورد وضعیت توزیع متغیرها به شمار می

ها و همچنین از میان های مرکزی توزیع شامل؛ میانگین و میانه، بیشینه و کمینه و دادهمشخصه

نسبی چولگی و کشیدگی های پراکندگی های پراکندگی انحراف معیار و از میان مشخصهمشخصه

با استفاده از  99۳1-9910بانک دولتی در بازه زمانی  1برای متغیرهای مستقل و وابسته مربوط به 

ها توان به آنمحاسبه شده است. با توجه به جدول، نکات مورد توجهی که می E-viewsنرم افزار 

تی در هر سال نسبت به سال قبل های دولدهی بانککه میانگین رشد واماشاره کرد عبارتند از این

شود که میزان تزریق سرمایه دولت به طور متوسط یک درصد بوده است. همچنین ملاحظه می 94

دهنده پراکندگی کشیدگی این متغیر نشان ضریبهای بانک در هر سال بوده است و درصد دارایی

غیر از توزیع نرمال بلندتر بوده که حکایت از آن دارد که توزیع این مت های این متغیر استکم داده

توان گفت تزریق سرمایه موردی اند. در توضیح علت آن میبوده ها حول میانگین متمرکزترو داده

هایی هم که ها صفر بوده است( و در سالنیست که هر سال رخ داده باشد )یعنی در برخی از سال

شود که حاشیه نرخ ه بر این ملاحظه میهای بانک اندک بوده است. علاورخ داده نسبت به دارایی

دهنده درصد بوده است و باز هم کشیدگی این متغیر نشان 0های دولتی به طور متوسط سود بانک

های الحساب سپردههای سود علیهای این متغیر است. در حال حاضر نرخپراکندگی بسیار کم داده

ر مفاد قانون عملیات بانکی بدون ربا بنا بیلات بانکی هبانکی و حداقل نرخ سود مورد انتظار تس

                                                 
بانکداری شده توسط مؤسسه عالی آموزش  های عملکرد منتشره در این پژوهش از گزارشدهای مورد استفاداده .9

 اند.ایران استخراج شده



 

 2۲۳ یدولت یهابانک یدهدولت بر رفتار وام یهسرما یقتزر یرتأث یبررس

شود که معطوف به ساز و کار بازار و مبتنی بر عرضه و تقاضا توسط شورای پول و اعتبار تعیین می

ها با ملاحظه بازدهی اقتصادی در بخش واقعی و با نگاه حمایتی از باشد، در واقع این نرخنمی

  اند.انعطاف شود و عملاً غیر قابلهای اقتصادی تعیین میبخش
 

 دولتی هایبانکدهی آمار توصیفی مدل تأثیر تزریق سرمایه دولت بر رفتار وام :1جدول 

Variable کمینه بیشینه میانه میانگین مشاهدات 
انحراف 

 معیار
 کشیدگی چولگی

∆ 𝐥𝐨𝐠(𝑳)𝒊،(𝒕، 𝒕+𝟏) 11 949/4 411/4 022/4 401/4- 4۳9/4 ۳۲42/4 1901/۲ 

𝑮𝑪𝑨𝑷𝑰𝑵𝑱 11 49۳1/4 4444/4 9۳۳1/4 4444/4 4149/4 0421/0 1۲1۳/22 

𝑳𝑶𝑮𝐂𝐀𝑷 11 4921/9- 9۲11/9- 20۳9/4- 1۳۲9/9- 02۲9/4 94۳0/4 1119/9 

𝒓𝑳 − 𝒓𝑫 10 40۲0/4 4021/4 9۳۳1/4 49۳4/4- 401۲/4 ۲0۲2/9 19۲1/29 

𝑩𝑪 11 4991/4- 4919/4- 4009/4 9499/4- 4911/4 29۲9/4 2919/2 

 محاسبات تحقیق منبع:

 

ای برخوردار هستند در ادامه این بخش دولتی در کشور از جایگاه ویژه هایبانککه با توجه به این

  شود.خصوصی پرداخته می هایبانکها با ها و مقایسه آنبه ارائه آمارهایی در مورد این بانک
 

  13۳۳-13۳4دولتی طی بازه زمانی  هایبانکبررسی میزان تزریق سرمایه دولت در  -۵-1-1

  های دولتی ارائه شده است.در این قسمت نخست آمار تزریق سرمایه دولت در بانک
 

 
 محاسبات تحقیق منبع:

 های دولتی )میلیارد ریال( : تزریق سرمایه دولت در بانک1شکل 
 

دولتی  هایبانکر نشان داده شده است کل میزان تزریق سرمایه دولت د 9 گونه که در شکلهمان

میلیارد  249294میلیارد ریال بوده است که از این میزان،  2۳11۲1، 99۳1-9910در بازه زمانی 

میلیارد ریال از محل سایر  1/۳2۳1۲های ثابت، و مبلغ ریال از محل مازاد تجدید ارزیابی دارایی

278958.1

203230.1

72765.9
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از محل مازاد تجدید  لازم به ذکر است که در این تحقیق، افزایش سرمایه .2بوده است 9منابع

های ثابت وارد نشده است و صرفاً افزایش سرمایه از محل سایر منابع لحاظ شده ارزیابی دارایی

در  بانکتوسعه تعاون و پست  هایبانکاست. باید اشاره داشت با توجه به موجود نبودن اطلاعات 

سرمایه وارد شده است اما در ، آمار این دو بانک صرفاً در محاسبه افزایش بازه زمانی مورد نظر

  شوند.نمونه این تحقیق بررسی نمی
 

 
 (ها ارسال شده به بانک مرکزیهای مالی بانکاستخراج شده از صورتمحاسبات تحقیق،  منبع:

 ریال( )میلیارد 13۳4: سرمایه در پایان سال 2شکل 
 

 مشخص شده است.ز دولتی و خصوصی کشور اعم ا هایبانکمیزان سرمایه کلیه  2در شکل 

میلیارد ریال( و بانک صادرات )با  ۳۲۲92میلیارد ریال(، بانک سپه )با  1141۲بانک ملی )با سرمایه 

  میلیارد ریال( به ترتیب بیشترین سرمایه را دارا هستند. ۲۳144
 

                                                 
های ارزی، درآمد حاصل از ها و بدهی. منظور از سایر منابع، درآمد حاصل از انتشار اوراق مشارکت، تسعیر دارایی9

  باشد.ای و ظرفیت قانون بودجه و ... در هر سال میصادرات نفت، اندوخته سرمایه
میلیارد  2112دو بار در مجموع به میزان  9911-9910ون در بازه زمانی . در اینجا باید اشاره داشت بانک توسعه تعا2

افزایش سرمایه، این مبلغ در محاسبه کل افزایش  ست که با توجه به مشخص نبودن محلریال افزایش سرمایه داشته ا

رمایه از محل سایر بندی افزایش سرمایه از محل مازاد تجدید ارزیابی و افزایش سسرمایه وارد شده است اما در تقسیم

 شود.منابع وارد نمی
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 بانک مرکزی منبع:

 13۳4ها در پایان سال سرمایه بانک : نسبت کفایت3شکل 

 

ترین میزان کفایت سرمایه را به ترتیب بانک ملی پایین 9910در سال ، 9شکل همچنین با توجه به 

درصد( دارا هستند. در میان  9( و بانک صادرات )درصد -۲/9درصد(، پست بانک ) - ۲/۲)

درصد( و توسعه تعاون با  0/99(، توسعه صادرات با )درصد ۲/92دولتی بانک سپه با ) هایبانک

دولتی از  هایبانککفایت سرمایه سایر ن کفایت سرمایه را دارا هستند و ( بیشترین میزادرصد 9/1)

خصوصی  هایبانک. در میان 9درصد( ارائه شده توسط کمیته بازل کمتر است 1) نسبت استاندارد

( درصد ۲/9۳درصد(، حکمت ایرانیان ) ۲/90درصد(، بانک کارآفرین ) 9/90نیز بانک پاسارگاد )

 درصد( از نسبت کفایت سرمایه مناسبی برخوردارند و سایر 9/۲0ن )الحسنه مهر ایراو قرض

 باشند.استاندارد کمیته بازل نمی نسبت کفایت سرمایهها دارای بانک

 

 متغیرها پایاییبررسی  -۵-2

در صورتی که اگر شوکی به آن وارد شود، اثر آن با گذشت زمان از بین برود.  پایاستیک متغیر 

های تلفیقی باعث بروز مشکل های سری زمانی و چه دادهدر مورد داده متغیرها چه پایایینا

                                                 
 ۲/92ای معادل ها را ملزم کرده است که سرمایه(، بانکIIIنامه بازل )البته گفتنی است که کمیته بازل در موافقت .9

 های موزون شده به ریسک داشته باشد.درصد دارایی
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دار و شود. منظور از رگرسیون کاذب این است که همه ضرایب آن معنیرگرسیون کاذب می

که انجام این باید توجه داشت  در این میان گونه نیست.بالایی است اما در واقعیت این  𝑅2دارای 

 9۲ها و دوره زمانی دارد و اغلب اندیشمندان حداقل نل بستگی به میزان سالهای پاآزمون در داده

کنند. پنج را نیز بیان می های زمانی کمتریدارند اما برخی دورهبیان می پایاییسال را برای آزمون 

 -0 9آزمون فیشر دیکی فولر تعمیم یافته -9 2ایم، پسران و شین -2 9لوین، لین و چو -9؛ آزمون

های پانل مورد استفاده برای آزمون ریشه واحد در داده ۲هادری -۲و  0فیلیپس پرون -فیشر آزمون

است. بنابراین با رد  ناپایاییها به جز هادری بیانگر . فرضیه صفر در تمامی این آزمونگیردمیقرار 

تغیرها از آزمون یی مپایاشود. در این تحقیق برای بررسی یی یا ریشه واحد رد میپایا، نا𝐻0فرضیه 

  ارائه شده است. 2شود و نتایج آن در جدول لوین، لین و چو استفاده می
 

 دولتی هایبانکدهی متغیرهای مدل تأثیر تزریق سرمایه دولت بر وام پایایی: بررسی 2جدول 

 متغیر
بدون عرض از  –درسطح 

 مبدأ
با عرض از  -در سطح 

 مبدأ
با عرض از مبدأ و  -در سطح

 روند
ه درج

 پايايی

∆ 𝐥𝐨𝐠(𝑳)𝒊،(𝒕،𝒕+𝟏) 
11992/9- 

(4449/4) 
- - (4)I 

𝑮𝑪𝑨𝑷𝑰𝑵𝑱 
۲۳10/92- 

(4444/4) 
- - (4)I 

𝑳𝑶𝑮𝑪𝑨𝑷 
۲1۲2/4- 

(2۳12/4) 
1420/9- 

(4۲0۲/4) 
9109/0- 

(4444/4) 
(4)I 

𝒓𝑳 − 𝒓𝑫 
11۳90/9- 

(4444/4) 
- - (4)I 

𝑩𝑪 
119۲9/1- 

(4444/4) 
- - (4)I 

 محاسبات تحقیق )اعداد داخل جدول، آماره محاسبه شده و اعداد داخل پرانتز ارزش احتمال است( منبع:       

 

 هستند. پایاشود که تمامی متغیرها در سطح مشاهده می 2با توجه به جدول 
 

 تخمین مدل -۵-3

لتی با استفاده از پانل دو هایبانکدهی نتایج برآورد مدل تأثیر تزریق سرمایه دولت بر رفتار وام

در  99۳1-9910در بازه زمانی  Eviewsافزار پویا به روش گشتاورهای تعمیم یافته با استفاده از نرم

  نشان داده شده است. 9جدول 

                                                 
1. Levin, Lin & Chu 
2. Im, Pesaran & Shin 
3. Fisher- Augmented Dickey Fuller 
4. Fisher-Phillips -Perron   
5. Hadri 
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 دولتی هایبانکدهی : نتایج تخمین مدل تأثیر تزریق سرمایه دولت بر رفتار وام3جدول 

 

∆) دهیم واموقفه رشد لگاریت 9با توجه به جدول  log(𝐿)
𝑖،(𝑡،𝑡−1)

دار بر رشد ( اثر مثبت و معنی

∆دهی در سال بعد )لگاریتم وام log(𝐿)
𝑖،(𝑡،𝑡+1)

باعث  tدهی در سال ( دارد یعنی رشد وام

 (GCAPINJ)زریق سرمایه دولت ت 9شود. مطابق با جدول می t+1دهی در سال افزایش رشد وام

ه باعث افزایش دارد. به این معنا که تزریق سرمای t+1دهی در سال دار بر رشد واماثر مثبت و معنی

( 2499لی )( و 2441ونتگومری و شیمیزوتانی ). این یافته با مطالعات مدهی شده استرشد وام

( و ناکاشیما 2490گومری و تاکاهاشی )(، مونت2494مطابقت دارد در حالی که با مطالعات اوسادا )

دارای اثر مثبت و  (LOGLOAN)همچنین لگاریتم نسبت سرمایه  ( در تضاد است.249۲)

توان با در نظر گرفتن این متغیر به عنوان است و می t+1دهی در دوره دار بر رشد لگاریتم واممعنی

ه اندازه بانک از نظر نسبت سرمایه گونه تفسیر کرد که هر چنمادی از اندازه بانک، آن را این

(، 9111) یافته با مطالعه برنانکه و لاون این ،دهی نیز بزرگتر خواهد بودبزرگتر باشد میزان رشد وام

و اسفندیاری و  (9911عباسیان و همکاران )، (2490(، هوسونا و میاکاوا )2442) ایتو و ساساکی

𝑟𝐿) ( در تضاد است.9919را و کشیشیان )( مطابقت دارد و با مطالعه شاهچ9919خوشنود ) − 𝑟𝐷 )

 دهی استبر رشد لگاریتم وامدار ها نیز دارای اثر مثبت و معنیها و سپردهنرخ حاشیه سود وام

 کنند.های بیشتری را اعطا میها وامهر چه نرخ حاشیه سود افزایش یابد بانکبدین معنا که 

گر ها است. در واقع این یافته بیانثر منفی بر رشد لگاریتم وام( نیز دارای اBCهای تجاری )چرخه

ای داشته و در طول رکود اقتصادی، چرخه دولتی در مجموع رفتاری ضد هایبانکآن است که 

دهی خود دهند و در دوران رشد اقتصادی، میزان رشد وامدهی خود را افزایش میمیزان رشد وام

باشد دهی میجا باید توجه داشت که متغیر وابسته نرخ رشد واماین دهند. اگر چه دررا کاهش می

. اما این اثر مطابق با انتظار نشان از بودشاهد سطح متفاوتی از ارائه وام  در هر دو دوران توانو می

دولتی در شرایط رکود اقتصادی به منظور خروج از  هایبانکدهی اجباری و تکلیفی افزایش وام

ا مطالعات این یافته بو کاهش فشارها به پرداخت وام در دوره رونق اقتصادی دارد.  رکود اقتصادی

Variable Coefficient Std.Error t-Statistic Prob 
∆ 𝐥𝐨𝐠(𝑳)

𝒊،(𝒕، 𝒕−𝟏) 99۳1/4 4429/4 01141/۲1 4444/4 

GCAPINJ 1910/4 442۳/4 ۲929/294 4444/4 

LOGCAP 41۲0/4 442۳/4 ۲92۳/99 4444/4 

𝐫𝐋 − 𝐫𝐃 2140/4 4211/4 0۲91/94 4444/4 

BC 919۳/4- 440۲/4 2919/04- 4444/4 

 ای تحقیقهیافته منبع:
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( 9919نیا و گلی )( مطابقت دارد و با مطالعه حسن249۲)و همکاران  برتای (،2441میکو و پانیزا )

  در تضاد است.

ماره احتمال و مقدار آ Jشود، آماره ملاحظه می 0همچنین در برآورد این مدل با توجه به جدول 

(Probآن بیان ) جا باید اشاره داشت است. در این معتبر بودن و مناسب بودن متغیرهای ابزاریگر

  ( به عنوان متغیر ابزاری استفاده شده است.Y,-1,-3) وابستههای متغیر نسبت از وقفه
 

 : نتایج آزمون معتبر بودن متغیرهای ابزاری4جدول 

Instrument rank Prob(J-statistic) J-statistic 
91 199110/4 4۳121/99 

 های تحقیقیافته منبع:     

 

 بندیجمع -۶

دولتی در بازه  هایبانکدهی در این مقاله، برای نخستین بار اثر تزریق سرمایه دولت بر رفتار وام

دهنده . نتایج نشانقرار گرفت گیری از رویکرد پانل پویا مورد بررسیبا بهره 99۳1-9910زمانی 

که وقفه دولتی است. ضمن آن هایبانکدهی دار تزریق سرمایه دولت بر رفتار واماثر مثبت و معنی

دهی در سال قبل باعث دهی داشته است بدین معنا که رشد وامبر رشد وام مثبتدهی اثر رشد وام

ها و د وامنسبت سرمایه و حاشیه نرخ سو دهی در سال بعد شده است. همچنینرشد وام افزایش

دار های تجاری اثر منفی و معنیاز طرفی چرخه ،دهی دارددار بر رشد واماثر مثبت و معنیها سپرده

های دولتی دهی بانکای وامرفتار ضد چرخهگر بیاندولتی دارد که  هایبانکدهی بر رشد وام

 است. 

دهی سرمایه بر رفتار وام بنابراین با توجه به اثر مثبت تزریق سرمایه دولت و همچنین نسبت

که و با توجه به این های دولتیدهی بانکای وامو همچنین رفتار ضد چرخهدولتی  هایبانک

های گذشته با مشکلات زیادی همچون تکالیف متعدد دولتی، عدم های دولتی در سالبانک

لتی مواجه های دولت و مطالبات غیر جاری اشخاص حقیقی و حقوقی غیر دوبازپرداخت بدهی

های جدی روبرو شوند، ای با چالشها از نظر سرمایهاند که موجب شده است این بانکبوده

ها و شود با توجه به رکود حاکم در کشور همچنان دولت با افزایش سرمایه بانکپیشنهاد می

یق دهی نماید. همچنین پس از تزرها را ملزم به افزایش وامآن افزایش نسبت سرمایه همچنین

های پرریسک اعمال نماید تا هایی را برای جلوگیری از اعطای وامسرمایه، دولت باید محدودیت

بدون  آن باید توجه داشت در صورتی که دولت رها به تولیدکنندگان واقعی برسد. در کناوام
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واند تدهی همراه با سود کم ملزم نماید این امر میها را به وامهای لازم بانکایجاد زیرساخت

ها شود. همچنین محل افزایش سرمایه نیز از مواردی باعث انگیزه مخاطرات اخلاقی برای بانک

طور مثال افزایش های افزایش سرمایه به آن توجه ویژه نماید. زیرا بهاست که دولت باید در برنامه

شود می ی کاغذتغییرات مثبت روهای ثابت تنها باعث سرمایه از محل مازاد تجدید ارزیابی دارایی

، هستند به آن نیازمند هاچه بانکآندر این میان  افزایش میزان نقدینگی شود.که باعث بدون این

های شود رویه مشخص و استانداردی برای افزایش سرمایه بانکپیشنهاد می .تزریق نقدینگی است

های مختلف و تبصرههای نامتعارف و بعضاً صوری در قالب قوانین و دولتی طرح شود تا از روش

حجم افزایش سرمایه نیز از مواردی است که باید به آن توجه ویژه نمود، زیرا . پراکنده پرهیز شود

در صورتی که میزان افزایش سرمایه کم باشد و بانک پس از افزایش سرمایه نیز از وضعیت مناسبی 

زه کمی برای بهبود مدیریت برخوردار نباشد ممکن است انگیزه مخاطرات اخلاقی پیدا کند و انگی

رسد دولت باید در ریسک و تن دادن به قوانین و مقررات نظارتی داشته باشد. بنابراین به نظر می

 عنوان شروط مکمل مد نظر داشته باشد.افزایش سرمایه گزینشی عمل کند و قوانین مشخصی را به

دولتی  هایبانکت کفایت سرمایه همچنین با توجه به آمار ارائه شده در این مقاله در مورد نسب

اسبی برخوردار نیستند و هنوز دولتی از نسبت کفایت سرمایه من هایبانکشود که اکثر ملاحظه می

با توجه به  ،المللی فاصله زیادی داردبا استانداردهای بیندولتی  هایبانکنسبت کفایت سرمایه هم 

پذیر است و در شرایط کنونی رج کسر امکانکه کفایت سرمایه از طریق تغییر در صورت و مخاین

بر این اساس لزوم افزایش  های دولتی قطعاً مخالف رشد اقتصادی است،دهی بانککاهش وام

ها به عنوان یکی از راهکارهای افزایش نسبت کفایت سرمایه ضروری به نظر سرمایه این بانک

دهی زریق سرمایه دولت بر رفتار وامبررسی اثر ت که در این تحقیق بهرسد. با توجه به اینمی

به امکان مخاطرت که بسیاری از اندیشمندان معتقد دولتی پرداخته شد، و با توجه به این هایبانک

توان در تحقیقات آینده اثر تزریق سرمایه دولت ها پس از تزریق سرمایه هستند، میاخلاقی بانک

، نسبت کفایت سرمایه، حاشیه سود، ها، از جملهبانک یهای عملکردرا بر سایر شاخص

 پذیری، کارایی، قدرت بازاری و ... بررسی نمود.ریسک
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 و مآخذ منابع

-9914) ایرانی هایبانک در بانکی سلامت هایشاخص ارزیابی" (.9912احمدیان، اعظم ) .9

 . MBRI9222ی شماره مقاله کاری پژوهشکده پولی و بانکی. "(9919

های تجاری و رفتار بررسی ارتباط بین نوسانات سیکل"(. 9919لی )نیا، نیره. و گلی، عحسن .2

ها و اولین همایش ملی بازاریابی فرصت. "دهی سیستم بانکی )مطالعه مورد بانک مسکن(وام

 .هاچالش

دهی بانکی و کفایت سرمایه: مقایسه وام"(. 9919خوشنود، زهرا. و اسفندیاری، مرضیه ) .9

 . 299-29۲(: 24)۷ بانکی -های پولیفصلنامه پژوهش. "ایرانهای دولتی و خصوصی در بانک

تأثیرات اعتبارات اعطایی "(. 9911ذوالقدر، حمید. اصغرپور، حسین. و پورعبادالهان، محسن ) .0

 گذاری اقتصادیمجله سیاست. "هاها بر رشد اقتصادی با توجه به سطح درآمد استانبانک

۱۱(29 :)9۲4-92۲. 

بررسی رفتار نسبت کفایت سرمایه مبتنی بر مخاطره در سیستم بانکی "(. 9912رضائی، ابراهیم ) .۲

 . 991-99۳(: 94)۵ گذاری اقتصادیمجله سیاست. "ایران

نامه ، پایانهای دولتیاثر تزریق سرمایه دولت بر عملکرد بانک(. 991۳رضائی، مژگان ) .1

 ائی.کارشناسی ارشد، دانشکده مدیریت و حسابداری، دانشگاه علامه طباطب

یافته برای مدل گشتاور تعمیم"(. 9912سلیمی، فرشید. آخوندزاده، طاهره. و سامعی، قاسم ) .۳

المللی حماسه سیاسی )با رویکردی بر اولین کنفرانس بین. "های پانل و آزمون سارگانداده

 .تحولات خاورمیانه( و حماسه اقتصادی )با رویکردی بر مدیریت و حسابداری(

ها و تأثیر آن بر ضرورت افزایش سرمایه بانک"(. 991۲طاهری، ماندانا )شاهچرا، مهشید و  .1

های پولی و ارزی، تهران، بیست و ششمین کنفرانس سالانه سیاست. "دهی شبکه بانکیوام

 . پژوهشکده پولی و بانکی

اثرات همزمان تمرکز بانکی و سیاست پولی بر کانال "(. 9919شاهچرا، مهشید و کشیشیان، لیان ) .1

 . 2۳-۲4(:91)۷ بانکی -های پولیفصلنامه پژوهش ."ها در نظام بانکداری ایراندهی بانکامو

کل کشور  9911بررسی لایحه بودجه سال "(. 991۲شهبازی غیاثی، موسی. و روحانی، علی ) .94

های مجلس شورای اسلامی، . مرکز پژوهش"های دولتیافزایش سرمایه بانک« 9۳». تبصره ۲1

 . 9-20(: 94)۱قتصادی، گروه بازارهای مالی دفتر مطالعات ا

ثباتی تأثیر بی"(. 9914صامتی، مجید. دلالی اصفهانی، رحیم. وکارنامه حقیقی، حسن ) .99

فصلنامه روند . "(991۳-99۲9های تجاری در ایران )دهی بانککلان بر رفتار واماقتصاد

 . ۲-21(: 14)۱۱ های اقتصادیپژوهش
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مجله . "های تجاری در ایرانگیری چرخهاندازه"(. 9911اطمه )نیا، علی. و قاسمی، فطیب .92

 (. 9)۵۵ تحقیقات اقتصادی

تأثیر "(. 9911اله. شیرکوند، سعید. تهرانی، رضا. و علیمردانی، الهام )عباسیان، عزت .99

های پولی فصلنامه پژوهش. "دهی با نوجه به نقش کفایت سرمایهها در وامگذاری بانکسرمایه

 . ۲29-۲۲4(: 09)۱۱ بانکی -

نقش نوسانات اقتصادی بر " (.991۲مهرآرا، محسن. توکلیان، حسن. و رحمانی، عطااله ) .90

 .9-9۲(: 9۳)۱۱ فصلنامه اقتصاد مالی. "ها از کانال سرمایه اضافی بانکتسهیلات اعطایی بانک

، پایان کیبررسی تأثیر چند عامل منتخب بر نرخ حاشیه سود بان(. 9911میزاپورباباجان، اکبر )  .9۲

 نامه کارشناسی ارشد، دانشکده اقتصاد، دانشگاه علامه طباطبایی.

بررسی تأثیر ساختارهای نهادی بر رشد اقتصادی با "(. 9914ندیری، محمد. و محمدی، تیمور ) .91

 . 9-20(: 9)۵ سازی اقتصادیفصلنامه مدل. "های تابلویی پویاداده GMMروش 
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Introduction: The economies of many countries including Iran rely on their 

banking systems for various institutional and structural reasons. Despite an 

increase in the volume of financial markets in recent years and due to the 

low depth of the capital market, the banking system plays a key role in 

financing the real sectors of economy. Therefore, maintaining the lending 

power of banks will be one of the fundamental necessities of the country. 

However, on one hand, economic fluctuations and, on the other, the 

problems of the banking system have severely affected the performance of 

banks to finance economic units in recent years. This is in such a way that 

the poor performance of the banking system is not a hidden issue in 

performing its duties.  Accordingly, reforming the banking system seems 

necessary. In the meantime, given that capital is one of the main pillars of 

banks, one of the issues that is frequently raised by experts in reforming the 

banking system is the raise of the capital of banks. Usually, a capital crunch 

happens during a recession or depression, when the capital base of banks is 

likely to be eroded by loan losses and so on. Even if their capital 

deteriorates, capital crunch does not happen to banks if they can easily raise 

additional capital through financial markets. However, it is difficult or costly 

for banks to raise fresh external capital in bad times; thereby banks will be 

forced to cut back on their lending activity. Here is the reason why 

governments have made capital injections into banking sectors during 

financial crises. The increased capital base of banks by this policy has been 

expected to prevent banks from reducing their loans. In other words, the 

capital injection is believed to avoid a capital crunch. Scientists believe that 

the capital-raising of banks can cause the country's banking indicators to 
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return to the acceptable state. It is necessary to mention that, in some cases, 

the government has raised the capital of state-owned banks in recent years, 

but there are no reports or study on the effects of implementation. Therefore, 

it is necessary to examine the effect of capital-raising on the performance 

and the lending behavior of state-owned banks. 

Methodology: This study employs the Generalized Method of Moments 

(GMM) approach to evaluate the effects of the lending behavior of 

government capital injection on state-owned banks as one of the banks’ 

performance measures in the period of 2001-2016. The data have been 

extracted from the Iran Banking Institute. The functional form of the model 

is as follows: 

∆ LOG(𝐿)𝑖.(𝑡.𝑡+1)

= 𝛼0 + 𝛼1∆ LOG(𝐿)𝑖.(𝑡.𝑡−1) + 𝛽0𝐺𝐶𝐴𝑃𝐼𝑁𝐽𝑖.𝑡

+ 𝛽1LOGCAP𝒊.𝒕 + 𝛾0(𝑟𝐿 − 𝑟𝐷)𝑖.𝑡 + 𝛾1𝐵𝐶 + 𝜀𝑖.𝑡+1 

where: 

∆ LOG(𝐿)𝑖.(𝑡.𝑡+1): Log Change in Lending 

∆ LOG(𝐿)𝑖.(𝑡.𝑡−1): Lagged log Change in Lending 

𝐺𝐶𝐴𝑃𝐼𝑁𝐽𝑖.𝑡: Government Capital Injection 

LOGCAP𝒊.𝒕: Log Capital Ratio 

(𝑟𝐿 − 𝑟𝐷)𝑖.𝑡: Loan to Deposit Interest Rate Spread 

BC: Business Cycles 

Results and Discussion: The findings show that government capital 

injection has a positive and significant effect on the lending behavior of 

state-owned banks. Furthermore, amongst the control variables, the capital 

ratio and the loan to deposit interest rate have positive impacts on the 

lending behavior of state-owned banks. However, the business cycles have 

negative and countercyclical effect on this behavior. 

Conclusion: Due to the positive effect of government capital injection and 

capital ratio on the lending of state-owned banks and the lending behavior of 

countercyclical state-owned banks, and considering that state-owned banks 

are faced with many problems in recent years, such as multiple government 

duties, non-repayment of government debts, and  non-performing loans of 

legal and real  persons of  NGOs, which causes these banks to face serious 

capital challenges, it is suggested that the government force them to increase 

lending by capital injection. This suggestion is due to the current recession in 

the country. 
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Also, after capital injection, the government must impose restrictions on 

loans to real producers. In addition, It should be noted that, if the 

government forces banks to increase lending with low interest without 

creating the necessary infrastructure, this can pose moral hazards to banks. 

Furthermore, the amount and the source of capital-raising are issues that the 

government should pay special attention to in programs of capital raising. It 

is suggested to create specific procedures and standards for the capital-

raising of state-owned banks and avoid unconventional methods. This can be 

done in the form enacting corresponding rules. 

Furthermore, according to the statistics provided in this study regarding the 

capital adequacy ratio of banks, most state-owned banks in particular and the 

banking system in general are far from the standards of the Basel 

Committee. This indicates the necessary of capital-raising of these banks as 

a solution to reform the capital structure and the fulfilment of international 

regulations.  

Keywords: Government capital injection, Lending behavior, State-owned 

banks.


