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Abstract 
The purpose of this study is to investigate the effect of intra-organizational and macro 

factors affecting banking leverage in selected Iranian banks in the presence of 

heterogeneous slope coefficients and cross-sectional dependence of residuals. For this 

purpose, the mean group estimators were used from 1999 to 2018 for selected 10 banks. 

Diagnostic tests showed that the hypotheses of cross-sectional dependence and 

heterogeneity of slope coefficients can not be rejected, so, the Augmented Mean Group 

estimator (AMG) was used. According to the results, the variables of credit risk and 

liquidity risk have positive and significant effects while the bank size has a negative and 

significant effect on bank leverage. Among macro and extra-organizational factors, 

inflation and real interest rates have positive effects and economic growth has a significant 

negative effect on the financial leverage of selected banks.  
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: راناي منتخب هایبانک در بانکی اهرم بر موثر عوامل بررسی
  ناهمگون ضرايب با گروهی میانگین هایمدل رهیافت

 ایران ،، تبریزتبریز دانشگاه اقتصادی علوم دکتری دانشجوی  فراحدی علیرضا
  

 ایران ،، تبریزتبریز دانشگاه اقتصادی علوم ، گروهدانشیار  پوررضا رنج
 

 

 ایران ،، تبریزتبریز دانشگاه اقتصادی علوم ، گروهدانشیار تکانلوا کريمیزهر
  

 ایران ،، تبریزتبریز دانشگاه اقتصادی علوم استاد، گروه جعفر حقیقت

  چکیده
 انكيب اهرم بر موثر (اقتصادی کلان عوامل) سازماني برون و درون عوامل تاثير بررسي حاضر پژوهش هدف

 .است لاخلا جملات مقطعي وابستگي پديده و ناهمگون شيب ضرايب لحاظ با ايران خبمنت هایبانک در
 کشور منتخب بانک 10 برای 1378-1395 زماني دوره طي گروهي ميانگين هایزنتخمين از منظور بدين

 مقطعي وابستگي و شيب ضرايب ناهمگوني هایفرضيه بودن صادق بيانگر تشخيصي هایآزمون .شد استفاده
 طبق .شد استفاده (AMG) يافتهتعميم گروهي ميانگين زنتخمين از منظوربرای اين  است که اخلال لاتجم

 متاير مقابل در و يبانك مالي اهرم بر معنادار و مثبت تاثير نقدينگي ريسک و اعتباری ريسک متايرهای نتايج،
 بهره نرخ و ورمت نيز اقتصادی کلان ايرهایمت بين در .دارند بانكي اهرم بر معنادار و منفي تاثير بانک اندازه

 بررسي تحت بمنتخ هایبانک مالي اهرم بر معنادار منفي تاثير اقتصادی رشد مقابل در و مثبت تاثير حقيقي
  .دارند

 .  ناهمگون ضرایب اقتصادی، کلان عوامل سازمانی، عوامل بانکی، مالی اهرم ها:کلیدواژه

 JEL: G21، F62، D23، C33 يبندطبقه
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 مقدمه .1

 كيبان مديريت بخش در مهم یهاشاخص از بانكي 1مالي اهرم بانكي، نظام هایچالش بين در
 اهرم ارد.د اشاره هاييدارا يمال نيمتا یبرا ترازنامه در منابع استفاده يچگونگ به که است

 ستفادها با و دهکر مشخص هابانک ترازنامه در را هاييدارا و منابع انيم دوطرفه ارتباط 2بانكي
 و افتي دست سودآوری از مناسب ميزان به توانمي بانک ترازنامه در بانكي ماهر از مناسب
 زاده،)شاهچرا و ولي داد کاهش را هاريسک با مقابله در را هابانک مشكلات از بسياری

  (.1393 ،ينتادارس يذالبگو  1397
 عامل سه 5يمال يشانيپر و 4يندگينما نهيزه ،اتيمال ،3سرمايه رتاساخ توزان نظريه براساس 
 اهرم رد يبده یاديز مقدار از هاشرکت .هستند هابنگاه يمال بهينه اهرم بر اثرگذار ياصل
 راها آن یسودآور و دهديم 6ياتيمال سپرها آن به يبده رايز کنند؛مي استفاده خود يمال

 نيا هيسرما رتاساخ توازن هينظر اساس واقع، در (.Shah, et al., 2019) بخشديم بهبود
 صورت به را خودشان مالي مينتا از مقدار چه منافع، و هانهيهز تعادل با هابنگاه که است دهيا

  .کنديم انتخاب 7سهام صاحبان حقوق محل از را مقدار چه و يبده
 قيممست شاخص اولين بانک، مالي اهرم ميزان ،هابانک در بحران وقوع تشخيص برای 

 از يكي انكي،ب اهرم از استفاده ميزان تعيين با رابطه در گيریتصميم .شودمي محسوب انكيب
 مالي هسسوم يک به اهرم .كي استرانگيزترين مسائل پيش روی هر بانبچالش و ترينمهم

 حلم از خاص مالي موقعيت يک روی بالقوه زيان و سود افزايش به نسبتتا  دهدمي اجازه
 از مستقيم طوربه آنچه از فراتر بسيار تواندمي که زياني و سود البته .کند داماق گذاریرمايهس

 اين در (.1397 زاده،ولي و )شاهچرا است پذيرامكان سسهوم مالي منابع گذاریسرمايه طريق
 گذارانقانون و مرکزی هایبانک سایور 2009 و 2008 سال در يمال بحران از پس ،تاراس

 تكرار زا وسيله بدينتا  کردند توافق بانكداری جديد مقررات كسریي سر بر جهان ارشد
 سرمايه پايين حسطبحران،  آن بروز اصلي عوامل از يكي. کنند پيشگيری دنيا اخير مالي بحران

                                                           
1. Financial Leverage 

 نيز خلاصه شده است. « اهرم بانكي»در مطالعات تجربي به صورت « اهرم مالي بانكي». شايان ذکر است که 2

3. Trade-off theory of capital structure 

4. Agency cost 

5. Financial Distress 

6. Tax Shield 

7. Shareholders' Equity 
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 طيشرا ،3 )بال( 1بازل تهيکم ینداردهاتااس و نيقوان براساس .بود هابانک دارايي به نسبت
 عملا که شده گرفته نظر در یداربنگاه و یتجار یهایرگذاهيسرما یبرا يسخت اريبس

 ،3 بازل در ،گريد عبارت به .کنديم هایگذارهيسرما نوع نيا از خروج به مجبور را هابانک
 بانک سهامداران خود توسط ديبا یتجار یهاشرکت در عمده یهایگذارهيسرما یبرا منابع

 کاهش ضرورت معني به اين که نشود استفاده امر نيا در گذارانسپرده منابع از و شود هيته
 Basel Committee, 2017 and) است بانكي نقدينگي افزايش و بانكي مالي اهرم نسبت

Penikas, 2015.)  

 برون و روند دسته دو به توانمي را بانكي اهرم بر ثروم عوامل پژوهشي، پيشينه براساس 
 و دتمهتاکو هایسپرده ميزان نقدينگي، و ریاعتبا هایريسک .کرد بندیتقسيم سازماني

 طبق که هستند متايرهايي ترينمهم جمله از بانک اندازهو  هادارايي ها،هزينه بلندمدت،
 اهرم رب متفاوت صورت به توانندمي و شوندمي گيریاندازه بانک خود عملكرد و شرايط

 است مواجه گينقدين و اعتباری ایهريسک با بانكي که شرايطي در بگذارند. اثر بانكي مالي
 فزايشا بانكي مالي اهرم ميزان داشت انتظار توانمي است، افزايش به رو بانک هایهزينه و

 خوبي به نقدينگي و اعتباری هایريسک و يابدمي افزايش بانک هایدارايي که زماني و يابد
  (.Beltratti & Paladino, 2015) است بانكي اهرم کاهش بر انتظار شوند، کنترل

 سازماني برون عوامل جمله از نيز ارز نرخ و بهره نرخ تورم، نرخ تجاری، هایليكس 
 دهندمي رقرا ثيرتا تحت بانكي نظام در را بانكي اهرم ميزان که هستند اقتصادی( )کلان

(Chordia & Shivakumar, 2002).  
 ینداردتااس چارچوب اناير اقتصاد در حاضر حال در گرفته صورت هایبررسي طبق 

 اعثب موضوع همين و نشده تعريف کشور هایبانک برای بانكي مالي اهرم مديريت برای
 سيستم و اشدب کنترل غيرقابل و بينيپيش غيرقابل کشور یهابانک سودآوری تا است شده

 عوامل یسازمدل و ييشناسا ،تاراس اين در کند. اساسي هایچالش دچار را کشور بانكي
 وقوع از یريجلوگ و يبانك کارآمد گذاریاستيس جهت لازم شرط بانكي، اهرم بر ثروم

  است. يبانك و يمال هایبحران
 و يفيتكل یاهاستيس ليتحم ليقب از يلئمسا با رياخ یهادهه يط کشور يبانك ستميس 

 است بوده روهروب يبانك سود نرخ یدستور کنترل و يدولت مديريت دولت، یهاهتبصر

                                                           
1. Basel Committee on Banking Supervision 
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 ددارن که رسالتي و هاويژگي واسطه به ايران یهابانکهمچنين  (.1389 نادعلي، و مشيری)
ها آن فعاليت نحوه و عملكرد، اساس اين بر دارند. يكديگر از متفاوتي عملكرد و رتارف

 رونب و درون عوامل ثيرتا که داشت اظهار توانمي، بنابراين است. يكديگر از متفاوت
 اين است ضروریاز اين رو،  باشد. متفاوت نيز هابانک از يک هر انكيب اهرم بر سازماني

 يستگواب پديده بلويي،تا هایداده در همچنين شوند. لحاظ تخميني ضرايب در هاناهمگوني
 رقابليغ اي) نشده مشاهده مشترک عوامل ليدل به يا و زيسرر اثرات همچون يليدلا به يمقطع

 & Baltagi) شود لحاظ اقتصادسنجي سازیمدل در است لازم و افتدمي اتفاق مشاهده(

Pesaran, 2007.)  

 عوامل و )بانكي( سازماني درون عوامل ثيرتا پژوهش اين در ،توجه به آنچه بيان شد با 
 زماني دوره طي 1ايران منتخب هایبانک مالي اهرم بر اقتصادی( )کلان سازماني برون

 3مقطعي وابستگي و 2ناهمگن شيب ضرايب با هيگرو ميانگين هایمدل توسط 1395-1378
  گيرد.مي قرار بررسي مورد اخلال جملات

 و نوع -1؛ است شده ساماندهي مهم سوال سه به پاسخگويي یتاراس در پژوهش اين 
-بانک يبانك اهرم بر ثروم اقتصادی کلان متايرهای و سازماني درون متايرهای ثيرتا شدت

 پژوهش اقتصادسنجي مدل برآوردی شيب ضرايب آيا -2 است؟ چگونه کشور منتخب های
 تتح پانل در مقطعي وابستگي ضريب آيا -3های کشور( ناهمگون است؟ )بانک مقاطع بين

  ؟. است مثبت بررسي
 سرانپ محض گروهي ميانگين زنتخمين دو ازمطرح شده  سوالات به گوييپاسخ برای 

 بلوييتا هایداده چارچوب در 5(AMG) افتهي تعميم گروهي ميانگين و 4(1995) سياسم و
 کنند؛يم تبعيت کلي قاعده دو از گروهي ميانگين هایزنتخمين تمامي شود.مي استفاده

 زا -ب کنند.مي برآورد را فردی به منحصر تخمين پانل در موجود گروه هر برای -الف
، بنابراين نند.کمي گيریميانگين پانل، کل ضريب به دستيابي منظور به گروه هر ضرايب
  است. پژوهش اقتصادسنجي مدل و شناسيروش در هم و عنوان در هم پژوهش اين نوآوری

                                                           
 . اقتصاد نوين، تجارت، رفاه، سپه، صادرات، صنعت و معدن، کشاورزی، مسكن، ملت و ملي1

2. Heterogeneous slopes 

3. Cross-Section Dependence 

4. Pesaran, M.H, & Smith, R.P, Mean Group estimator (MG) 

5. Augmented Mean Group estimator (AMG) 
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 وپژوهش  ادبيات دوم بخش در و ادامه در است؛ شدهسازماندهي  صورت بدين مقاله اين
 تحقيق دلم به سوم بخششده است.  بيان خارجي و داخلي پيشين تجربي مطالعات بر مروری

 نيز و بانكي اهرم متاير ابتدا بخش اين در .اختصاص دارد هاداده تحليل و تجزيه روش و
 ویالگ سپس وشده  محاسبه مطالعه مورد سازماني درون متايرهای به مرتبط هایشاخص

 پايان رد وشده  ارائهپژوهش  هایيافته مقاله چهارم قسمت در شود.مي تصريح اقتصادسنجي
  است. شده بيان پژوهشي و ياستيس هایتوصيه و گيرینتيجه

 . ادبیات پژوهش و مروري بر مطالعات تجربي2

 نظري مباني. 2-1
 ترينهمم از کشوری هر در توليدی و مالي هاینظام بين صحيح ارتباط اقتصادی، ادبيات در

 و ودآورس بانكي شبكه يک ،تاراس اين در .شودمي محسوب اقتصادی توسعه و رشد عوامل
 ثبات اداقتص يک مالي نظام به و کند مقاومت بازار منفي هایتكانه مقابل در ندتوامي قوی

 اابتد همان از خود فعاليت ماهيت دليل به هابانک (.Athanasoglou, et al. 2008) ببخشد
 نسجم،غيرم صورتبه گرچه را هاريسک اين تا انددهنكر سعي و بوده مواجه ريسک انواع با

 بسياری هاکبان بانكي، مناسب بازده به رسيدن منظور به همچنين نند.ک مديريت و شناسايي
 تفادهاس راهبردها ترينمناسب از يكي که کنندمي انتخاب را مختلف راهبردهای و هاروش از
  (.1393 همكاران، و زادهبيگو  De Angelo & Stulz, 2015) است بانكي مالي اهرم از

 عامل سه 3يمال يشانيپر و 2يندگينما نهيهز ،اتيمال ،1يهسرما رتاساخ توزان نظريه براساس
 اهرم رد يبده یاديز مقدار از هاشرکت .هستند هابنگاه يمال بهينه اهرم بر اثرگذار ياصل
ها آن یسودآور و دهديم 4ياتيمال سپر امكانها آن به يبده رايز، کنندمي استفاده خود يمال
 نيا هيسرما رتاساخ توازن هينظر اساس واقع، در (.Shah, et al. 2019) بخشديم بهبود را
 صورت به را خودشان مالي مينتا از مقدار چه منافع، و هانهيهز تعادل با هابنگاه که است دهيا

  کند.يم انتخاب 5سهام ييدارا صورت به را مقدار چه و يبده

                                                           
1. Trade-off theory of capital structure 

2. Agency cost 

3. Financial Distress 

4. Tax Shield 

5. Equity 
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 ن. به ايابدييم شيافزا تقارننام اطلاعات با يمال نيمتا نهيهز نيز 1مراتب سلسله نظريه براساس
 نيمتا منابع هاشرکت جديد( سهام و بدهي داخلي، )منابع مالي مينتا منبع سه از که صورت

 سسپ و دهنديم حيترج را يداخل يمال نيمتا ابتدا و دهنديم قرار تياولو در را خود يمال
 معتقد هينظر نيا .کنندمي انتخاب «چاره نيآخر» عنوان به سهام انتشار آخر در و )اهرم( يبده

 نيمتا ،جودو صورت در و کننديم یرويپ يمال نيمتا منابع مراتب سلسله از هابنگاه که است
 حقوق هب نسبت يبده ،يخارج يمال نيمتا به ازين صورت در و دهنديم حيترج را يداخل يمال

 ,Frank & Goyalو  1385 باغوميان، و مقدم)خالقي شوديم داده حيترج سهام صاحبان

2003.)  
 ييالاب تياهم از هيسرما رتاساخ یبرا یاريمع عنوان به بهينه مالي اهرم نسبت انتخاب 

 عتصن در موجود يرقابت یهاتيمز بر ييسزاب ريثتا توانديم کهچرا است، برخوردار
 تايرهایم از رثتام بانكي مالي اهرم شد، اشاره لهامس بيان در که همانطور .باشد داشته بانكداری

 ادامه در است. اقتصادی( کلان )متايرهای سازماني برون متايرهای و )بانكي( سازماني درون
  شود.مي داده توضيح اختصار به کدام هر

 . اهرم بانکي و متغیرهاي درون سازماني )بانکي( 2-1-1
 مديريت نقدينگي، ريسک اعتباری، ريسک متايرهای شده، انجام هایبررسي اساس بر

 لكردعم و شرايط طبق که هستند متايرهايي ترينمهم جمله از بانک اندازه و بانكي هایينههز
  گذارند.مي ثيرتا هابانک مالي اهرم نسبت بر و شده گيریاندازه هابانک خود

 اي یمشتر ليتما عدم اي يناتوان از است عبارت 2فرضشيپ سکير اي اعتباری: ريسک *
 ريسا و هيتسو ،سکير پوشش تجارت، وام، یاعطا به مربوط اتتعهد انجام به مقابل طرف

 اعتباری ريسک ديگر، عبارت به .(Spuchľáková, et al., 2015) است يمال معاملات
 بدهي تبازپرداخ ييتوانا يا يلتما يلات،تسه کنندگانيافتدر که آيديم وجود به زماني
  .شوديم ياد يزن ولنك عنوانهب آن از که باشند نداشته بانک به را خود
 بانک مقابل طرف يا يرندهگوام قصور احتمال ؛یاعتبار يسکر بازل، يتهکم تعريف طبق 

 (.1397 همكاران، و زاده)رستم ستا شده توافق يطشرا طبق تعهداتش انجام به نسبت
 موجب ،بانک در هاييدارا يفيتک کاهش و هابانک معوق مطالبات يزانم افزايش، بنابراين

                                                           
1. Pecking order theory 

2. Default Risk  
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 تعهدات ایيفا عدم و ينگينقد يسکر ،آن تبع به که شده بانک یاعتبار يسکر يشزااف
 لهبمقا برای دهد.مي يشافزا هابانک در را مقررات نكردن يترعا يسکر ينهمچن و بانک

از اين رو،  و شده خود سرمايه رتاساخ در اهرم از فادهتاس به ناچار هابانک وضعيت، اين با
 باریاعت ريسک با که بانكي مالي، اقتصاد ادبيات طبق يابد.مي يشافزا بانک مالي اهرم

 ,Bichsel & Blum) يابد افزايش آن بانكي اهرم که رودمي انتظار است، مواجه بيشتری

2004).  

 ريسک دارد. متفاوت تعريف دو )بانک( پول بازر و سرمايه بازار در: 1نقدينگي ريسک *
 ،ييدارا از ينيمع مدت یبرا که است يمال سکير کي ينگينقد سکير يا نقدشوندگي

 شود. معامله بازار متيق بر ريثتا بدون بازار در سرعت به تواندينم نيمع کالا اي بهادار اوراق
 به انجام در ناتواني از ناشي خسارت ايجاد خطر عنوان به نقدينگي ريسک بانكي، نظام در

جام آن با هزينه پايدار تعريف ميان ييتوانا عدم يا مقرر موعد در پرداخت تعهدات موقع
 پوشش ورمنظبه لازم نقدينگي نبود از ناشي ريسک از است عبارت نقدينگي ريسک شود.

 عدم ينقدينگ ريسک ديگر، عبارت به .وجوه غيرمنتظره هایخروجي و مدتهتاکو تعهدات
 ظيرن خود وندي موقعبه پرداخت يا تسهيلات اعطای برای وجوه مينتا در بانک توانايي
 (.1395 بهلولوند، و )مهرآرا است هاسپرده

 و ميمستق یابزارها و هيسرما مهارت، ،ييتوانا ولاممعبزرگ  یاهبانک بانک: اندازه *
 ارياخت در يبانك هایريسک انواع خصوصو توسعه در قيتحق انجام جهت یبهتر ميرمستقيغ

 يانسان یروهاين از استفاده با و انيمشتر سجممن ياطلاعات یهابانک جاديا با آن تبع به و داشته
 تينها در و دارند انيمشتر یاعتبار تيفيک يابيارز صدرخصو یبالاتر یهامهارت متبحر،

 نداردهایتاسا بانک اندازه افزايش با، ديگر عبارت به. هستند برخوردار یکمتر بانكي اهرم از
 تریرشناسانهکا و تردقيق صورت به راعتبا اعطای فرآيند و يافته افزايش بانک اعتباردهي

 اين بر مطالعات دوم دستههمچنين  شود.مي بانكي اهرم کاهش موجب که شودمي اجرا
 وچک،ک حجم در مشتريان شناسايي در توانايي دليل به ترکوچک هایبانک که باورند
کنند  نترلک را بانكي اهرم توانندمي بهتر و داشته خود مشتريان کنترل در بيشتری قدرت

(Espinoza & Prasad, 2010.) جازها اين بانک به بزرگ اندازه اينكه به توجه با همچنين 
 ستقيميم رابطه که دارد وجود انتظار اين بياورد، دست به مقياس از ناشي صرفه که دهدمي را

                                                           
1. Liquidity risk 
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 ظرن اتفاق موضوع اين ادبيات در وجود اين با باشد. داشته وجود سودآوری و اندازه بين
 يهايبانک که طوری بهبه نسبت مسطح اس؛  U شكل به هزينه ميانگين منحني که دارد وجود

 هایانکب تنها رسدمي نظر به هستند. کاراتر متوسط و بزرگ هایبانک از متوسط اندازه با
ولا به که اندازه اقتصادی آن معم دارند را مقياس از ناشي کارايي از استفاده نسيلتاپ کوچک

  کمتر(. يا درصد 5) است ککوچت نسب
 به دودمح مفهوم ينا .گيرديم دربر را يعيوس ابعاد ينههز يريتمد مفهوم هزينه: مديريت *

 و سود يزیرامهبرن بامعمولا  هاينههز کنترل و يزیربرنامه بلكه نيست، هاينههز مستمر کنترل
 آگاهانه سود و درآمد يشافزا برای اغلب يرانمد به عنوان مثال، .انديختهآم درهم درآمد
 يچه ينكها يعني؛ ينههز يريتمد .شونديم محصول يلتعد و يااتتبل هایهزينه متحمل

 در ينههز ريتيمد داد. انجام يکنون ينههز از تريينپا ينههز با را آن نتوان که يستن يتيفعال
 رایب زمانسا منابع ييکارا با همراه و مطلوب يریکارگبه از است عبارت ساده يانب يک

 ريتيمد که ياقدامات مجموعه از است عبارت ينههز يريتمد .يانمشتر برای ينيآفرارزش
 شوديم انجام ينههز مستمر کاهش و کنترل با همراه يانمشتر يتمندیرضا ينمتا برای
 یهاشرکت آن موجب به که است يندیفرآ ينههز يريتمد يتدرنها .(1391 ياری،)بخت

 آن از فمختل هایينههز کنترل يا گزارش برایابداری بهای تمام شده ده از حسکنناستفاده
 قطع و نهيهز کنترل امروزه که است ينههز يريتمد از يبخش ينههز کنترل .گيرنديم بهره
 سطح در هابانک يانم در يسودده عملكرد بهبود ایبر امور سرلوحه در هاينههز از يبرخ

  .(1392 ي،)رستم شوديم دنبال الملليينب

 . اهرم بانکي و متغیرهاي برون سازماني )کلان اقتصادي( 2-1-2
 تجاری ادوار وهایالگ به بيشتر بانكي، اهرم و کلان اقتصاد شرايط رابطه توضيح نظری مباني

 .(Carvallo & Pagliacci, 2016) گرددبازمي (GDP) داخلي ناخالص توليد نوسانات و
 بالاتر بدهي به اغلب هابانک، باشد مواجه تورمي رکود اب کشور کلان اقتصاد که يشرايط در

 .نندک حفظ را سهامداران دارايي سهم بتوانندتا  آورندمي روی بالاتر( بانكي اهرم )نسبت
 طريق ازافتند مي اقاتف اقتصادی رونق يا رکود نتيجه در که نيز کلان اقتصاد سياستي تاييرات

 تحت را يبانك اهرم عملكرد نتيجه در و بانک مالي ينمتا تصميمات تواندمي نيز بهره نرخ
 انكيب اهرم وضعيت ،اقتصادی رکود دوران دربراساس ادبيات نظری  ،بنابراين .دهد قرار ثيرتا

 اعمال برای انگيزه اقتصادی، وضعيت بهبود برایبدتر خواهد شد. در اين حالت  هابانک
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 رخن کاهش به منجر ،سياست اين عمالا دارد. وجود دولت سوی از انبساطي پولي سياست
 اهرم ايشافز به منجر آن تبع به که کندمي مواجه اعتباری ريسک با را هابانک و شده بهره

 به دولت ،تورمي شرايط در ترتيب، همين به .(Opler & Titman, 1994) شودمي بانكي
 اعمال با .کند الاعم انقباضي پولي سياست است ممكن هاقيمت تثبيت و تورم مهار منظور

 افزايش انکب برای استقراض هزينه شرايطي، چنين در .يابدمي افزايش بهره نرخ سياست، اين
 يابدمي کاهش بانكي اهرم و شودمي کمتر بانک بدهي افزايش انگيزه نتيجه، در و يافته

(Bandyopadhyay & Barua, 2016.) گيریتصميم در که مواردی ازجمله همچنين-

 لندمدتب در آنكه به توجه با .است تورم نرخ نوسانات و تاييرات است، مهم مالي رانمدي های
 وجوه ورودی هایجريان بهبود ،ديگر عبارت به يا و نقدينگي افزايش تورم، نرخ افزايش

 نيز نکبا نشده تقسيم سودهای ميزان و هااندوخته پس داشت، خواهد پي در را بانک به نقد
 بانک باشتهان سود از استفاده ها،بانک مالي مينتا منابع از يكي که آنجايي از يابد.مي افزايش

 يافت هدخوا کاهش بانكي اهرم انباشته، سود طريق از مالي مينتا انجام با ،بنابراين است؛
(Fosu, 2013.)  

 ( 3. اهرم مالي بانکي و کمیته بال )بازل 2-2
 اين .است يبانك نظارت حوزه در يالمللنيب دنها نيتريعال 1)بازل( بال تهيکم حاضر حال در

 ،1 بازل عنوان با 1988 هایسال در را هيسرما حداقل شروط و مقررات از یامجموعه کميته
 از پس .است دهکر يمعرف 3 بازل عنوان با 2010 سال در و 2 بازل عنوان با 1999 سال در

 بر جهان ارشد گذارانقانون و یمرکز یهابانک یروسا 2009 و 2008 سال در يمال بحران
 رياخ يمال رانبح تكرار از لهيوس اين بهتا  کردند توافق یبانكدار ديجد مقررات یكسري سر
 ييدارا به نسبت هيسرما نييپا سطحبحران،  آن بروز ياصل عوامل از يكي .کنند یريشگيپ ايدن

 خزانه در ترشيب هيسرما ینگهدار به جهان یهابانکتا  شد موافقت اساس نيا بر .دبو هابانک
 بود خواهند ملزم شدت به هابانک ،3 بازل مقررات اساسبر ،تاراس اين در شوند. ملزم خود

 دانچن دو ياحتمال خسارات نيمتا یبرا خطر رفع رهيذخ عنوان به را خود هيسرما مقدارتا 
 تلايتسه یااعط و کرده قطع ريذخا کاهش زمان در را يياجرا هاینهيهز و سهام سود کرده،

یگذارهيسرما یبرا يسخت اريبس طيشرا 3 بازل در کنند. محدود یاقتصاد رونق هنگام را

                                                           
1. The Basel Committee on Banking Supervision (BCBS) 
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 وعن نيا از خروج به مجبور را هابانک عملا که شده گرفته نظر در یداربنگاه و یتجار یها
 عمده یهایگذارهيسرما یبرا منابع ،3 بازل در ،گريد عبارت به .کنديم هایگذارهيسرما

 گذارانسپرده منابع از و شود هيته کبان سهامداران خود توسط ديبا یتجار یهاشرکت در
  (.1396 )ملكي، است بانكي مالي اهرم کاهش معنای به اين که نشود استفاده امر نيا در

 . پیشینه تحقیق2-2
 . مطالعات خارجي2-2-1

 اهرم ارتباط بررسي به GMM روش از استفاده با ایمقاله در (2015) 1بلتراتي و پالادينو
-2011 زماني دوره طي اروپايي کشورهای هایبانک در اقتصادی کلان متايرهای و بانكي
 رشد یهامولفه از اقتصادی کلان متايرهای اثرات ارزيابي منظور به آنان پرداختند. 2005

 اقتصادی درش و تورم دهدمي نشان يجتان .کردند استفاده ارز نرخ و تورم بيكاری، اقتصادی،
 اند.داشته يبانك اهرم بر مثبت ثيرتا ارز نرخ و بيكاری و دارند بانكي اهرم بر منفي ثيرتا

 يمال يشكنندگ و يبانك اهرم یسازمدل به خود مطالعه در (2017) 2همكاران و بورنو 
 پرداختند. 3 بازل مقررات طبق شده وضع ديجد ياهرم نسبت حداقل تحت فرانسه هایبانک

 اين و دارد ودوج مالي شكنندگي رساندن حداقل به برای بانكي اهرم نسبت يک يج،تان قطب
شرکت توسط دهش ارائه وثيقه انتظار مورد ارزش و کار و کسب کلي فضای به بستگي نسبت

 اقتصادی طشراي به وابسته تنظيم قابل اهرمي نسبت يک وجود، يجتان طبق همچنين دارد. ها
  دارد. ارجحيت 3 بازل جديد مقررات در موجود ثابت مياهر يک وجود به نسبت
 2006 سال از اروپايي بانک 97 هایداده از استفاده با ایمقاله در (2018) 3همكاران و بلترام

 پرداختند. بانكي اهرم بر بازار( )ريسک سيستماتيک ريسک اثرات بررسي به 2016 سالتا 
 صيشاخها آن .کردند استفادهتا دي پانل روش از خود تحقيق مدل ارزيابي منظور بهها آن

 و لانک اقتصاد متايرهای شرايط شامل که دادند ارائه سيستماتيک ريسک برای جامع
 يستماتيکس ريسک که داد نشان يجتان باشد.مي کشور هر اقتصاد و بازار ریتاساخ وضعيت

  است. اشتهد بررسي مورد هنمون در بانكي اهرم بر داریمعني و منفي ثيرتا بازار( ثباتي)بي

                                                           
1. Beltratti, A., & Paladino, G. 

2. Bruno, et al.  

3. Beltrame, et al. 
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 اهرمي تصميمات بر ثروم عوامل بررسي به خود مطالعه در (2019) 1همكاران و ظفر 
 یرهايمتا، يجتان طبق پرداختند. 2014 -2008 دوره طي آسيايي کشور 16 در هاشرکت
 در اهرم انتخاب بر ثروم متايرهای ترينمهم از یسودآور و اندازه رشد، بودن، ملموس

 يمال نيمتا یهاانتخاب که دهديم نشان هاافتهي ،نيا بر علاوه هستند. آسيايي هایکشور
 هام،س بازار از استفاده با يمال ستميس توسعه مراحل با ايآس یامنطقه یبازارها در هاشرکت

  شود.يم ليتكم یگذارهيسرما عنوان به یبانكدار صنعت و قرضه اوراق بازار
بانک در بانكي اهرم بر ثروم عوامل بررسي به خود مطالعه در (2019) 2همكاران و شاه 
 دوره یبرا نامتعادل پانل یهاداده از مطالعه نيا در پرداختند. نتاپاکس کشور اسلامي های

 یرهايمتا که دهديم نشان ثابت اثر مدل از حاصل جيتان است. شده استفاده 2012تا  2006
دارند  مثبت رابطه هابانک يمال اهرم با رشد، و بودن ملموس بانک، اندازه يعني ؛بانک خاص

 يمنف رابطه هابانک يمال اهرم با هيسرما تيفاک نسبت و ينگينقد ،یسودآور که يحال در
 يمنف رابطه ياسلام یبانكدار صنعت يمال اهرم با تورم و يواقع بهره نرخ همچنين دارد.
 ياسلام یداربانك صنعت يمال اهرم رب مثبت ريثتا يصنعت ديتول شاخص که يحال در داشته
  دارد. نتاپاکس

 . مطالعات داخلي2-2-2
 بطمرت ماتيتصم بر موثر يمال ريغ و يمال عوامل به خود مطالعه در (1393) همكاران و اسدی

 .داختندپر تهران بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته هایشرکت سرمايه هيسرما رتاساخ با
 1389تا  1384 هایسال طي تحقيق، موردنظر شرايط حائز شرکت 74 تعداد منظوربرای اين 

 شده هاستفاد رگرسيون ضرايب تحليل از پژوهش هایفرضيه آزمون برای .شدند انتخاب
 يجتان .است شده استفاده سرمايه رتاساخ گيری اندازه برای معيار سه از پژوهش اين در است.

 ردنمونه  هایشرکت اهرم مختلف شكالا و تعاريف با وجود که است ازآن حاکيحاصل 
 نادارمع و مثبت رابطه و شرکت اهرم با دارايي بازده معنادار و منفي ارتباط ،موارد تمامي
 شدر نرخ شرکت، محصولات بودن انحصاری .شودمي مشاهده شرکت اهرم با شرکت اندازه

 ينب است. معنادار و مثبت ارتباط دارای موارد اغلب در نيز هادارايي کل رشد نرخ و فروش

                                                           
1. Zafar, et al.  

2. Shah, et al.  
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 شرکت اهرم با هادارايي گذاریوثيقه ارزش و تقسيمي سود پرداخت نرخ نظير هاييپارامتر
  .شودنمي مشاهده معنادار رابطه
 ثراتا بررسي بهتا دي پانل روش از استفاده با ایمقاله در (1395) همكاران و مشكانيجنتي 

 زماني دوره طي ايران تجاری بانک 18 در يبانك سکير و ثبات بر یاقتصاد کلان عوامل
 بر یاقتصاد کلان یرهايمتا که داد نشان مطالعه از حاصل جيتان پرداختند.1393-1384

 ،دهديم شيافزا ار يبانك ثبات ،تورم و یاقتصاد رشد نرخ هستند. ثروم يبانك ثبات و سکير
 .دهديم کاهش را يبانك ثبات، ينفت یدرآمدها و دولت بودجه یکسر ارز، نرخ شيافزا اما

 تورم ريثات .دهديم شيافزا را ينگينقد سکير اما ،کاهش را یاعتبار سکير یاقتصاد رشد
 سکير بر زين بودجه یکسر .است يمنف، ينگينقد سکير بر و مثبت ،یاعتبار سکير بر

 .دهديم کاهش را یاعتبار سکير اما ،ندارد یمعنادار اثر ينگينقد
 بانک 25 ایترازنامه یهاداده از استفاده با خود مطالعه در (1395) يابوالفتح و شاهچرا 

 در يبانك یهاييدارا تيفيک بر ثروم عوامل ،1394تا  1385 سال از کشور يبانك شبكه از
 و ييدارا تيفيک انيم ارتباط ق،يتحق نيا در اند.داده قرار بررسي مورد را رانيا يبانك شبكه

 به سپرده نسبت بانک، اندازه ها،ييدارا بازده نسبت ،ييدارا به هيسرما )نسبت يبانك عوامل
 ريثتا ،نيا بر علاوه .است گرفته قرار يبررس مورد (ييدارا به وام نسبت وام، رشد ،ييدارا
 يابيارز مورد زين ييدارا تيفيک بر (يداخل ناخالص ديتول و )تورم یاقتصاد کلان یرهايمتا

نيتخم و ایهمرحل شش ياقتصادسنج یالگو کي از استفاده با همقال نيا در است. گرفته قرار
 معنادار اطارتب که است شده حاصل جهينت نيا (،افتهي ميتعم یورهاتا)گش GMM يخط زننده

 وجود کشور يبانك شبكه در ييدارا تيفيک و (قلمست یرهاي)متابيان شده  یرهايمتا انيم
 .دارد
-1392 زماني سری هایداده از استفاده با تحقيقي در (1396) همكاران و گلمرادی 

 و عمناب بر را تورم( و دي)تول یاقتصاد کلان یرهايمتا يثباتيب و ينانينااطم ريثتا ،1362
 مورد خطا حيتصح مدل و GARCH یهاروش از استفاده باکشور  يبانك نظام مصارف

 رب ديتول رشد ينانينااطم و يثباتيب ريثتا که دهديم نشان قيتحق جيتان اند.داده قرار بررسي
 اعتبارات( )رشد منابع صيتخص بر و داريمعن و يمنف منابع(، زي)تجه يبانك نظام منابع رشد
 کند. ديتشد را هابانک یاعتبار سکير توانديم موضوع نيا که است داريمعن و مثبت
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 و منابع جذب بر ورمت ينانينااطم و يثباتيب يمنف اثر بودن داريمعن مطالعه نيا در نيهمچن
 است. نگرفته قرار رشيپذ مورد منابع صيتخص بر آن مثبت اثر

 لانک یرهايمتا اثر يبررس بهتا دي پانل روش با ایمقاله در (1396) عبدالشاه و جهانگرد 
 1386-1391 دوره طول در بانک 17 یهاداده از استفاده با هابانک ثبات بر یقتصاد

 نرخ و ورمت نرخ بهره، نرخ قبيل از یاقتصاد کلان ريمتا سه اثر رمنظو برای اين پرداختند.
 است آن از يحاک جيتان .شد دهيسنج هابانک ثبات شاخص بر يداخل ناخالص ديتول رشد

 دارد. هابانک ثبات شاخص بر داريمعن و يمنف ريثتا ي،بررس مورد دوره در تورم نرخ که
 الصناخ ديتول رشد ريمتا و است هابانک ثبات بر داريمعن و مثبت ريثتا یدارا بهره نرخ ريمتا

 رابطه هب يمنف ريثتا نيا ليدل که است هابانک ثبات بر داريمعن و يمنف ريثتا یدارا ي،داخل
  .شوديم مربوط هابانک سود و يداخل ناخالص ديتول رشد نيب يمنف

 مراه ثيرتا بررسي به GMM روش از استفاده با ایمقاله در (1397) زادهولي و شاهچرا 
 یهاافتهي پرداختند. 1385-1395 زماني دوره طي کشور بانكي شبكه یسودآور رب بانكي

 يبانك شبكه یسودآور و بانک اهرم نيب را یداريمعن و مثبت يخط رابطه ،آمده دستبه
يم ،بالاتر يبانك اهرم وجود با هابانک که است آن از يحاک جيتان نيا .دهديم نشان کشور
 با ،رو نيا از .باشند داشته خود یرو شيپ یهاسکير برابر در را يمناسب یسودآور توانند

 شيافزا با و کرد تيتقو را هابانک در ياعتبارده قدرت توانيم هابانک یسودآور گسترش
 اقتصاد در ديتول و اشتاال یتاراس در را یثروم یهاگام توانيم ،اقتصاد بخش به اعتبار
 ت.برداش
 اهرم جاديا چرخه بر موثر عوامل بررسي به خود مطالعه در (1399) همكاران و کمالي 

 دوره طي هابانک تيفعال نوع و تيماه يليتعد نقش لحاظ با کشورهای بانک در يمال
 عليت آزمون از استفاده با علي روابط جهت تشخيص از پس پرداختند. 1388-1395

 و مستقل متايرهای تعيين و مالي اهرم و هاييدارا محج ، GDP متايرهای بين گرانجری
 استفاده با اصلي متاير سه با همراه هابانک نوع اثر متايره، چند رگرسيون هایمدل در وابسته

 قرار تحليل مورد 1395تا  1388 هایسال زماني دوره برای بانک 15 به مربوط هایداده از
 و دارد مالي اهرم با اهميتي با و مثبت دارمعني بطهرا GDP دهدکهمي نشان هايافته گرفتند.

 همچنين يجتان .است برخوردار ارتباط اين در ایفزاينده تعاملي نقش از هابانک بودن دولتي
های بانک است. مالي اهرم با هاييدارا بين اهميتي با و مثبت دارمعني ارتباط وجود بيانگر
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 اهرم با هاييدارا بين ارتباط در تجاری هایبانک و بورس در شده پذيرفته هایبانک دولتي،
  .هستند برخوردار فزاينده و موثرتر نقشي از مالي

 . مدل و روش پژوهش3

 مدل پژوهش -3-1

 همكاران و شاه مطالعات از شده برگرفته ((1) )رابطه حاضر پژوهش اقتصادسنجي مدل
 اقتصاد شرايط طبق و بوده (2015) نويدپالا و يبلترات و (2018) همكاران و بلترام (،2019)

  است. شده تعديل موجود آماری هایمحدوديت و ايران
 

(1)  
𝐵𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡 = 𝛽𝑖0 + 𝛽𝑖1𝐶𝑅𝑖,𝑡 + 𝛽𝑖2𝐿𝐷𝐶𝑖,𝑡 + 𝛽𝑖3𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡 +
𝛽𝑖4𝑅𝐼𝑅𝑖,𝑡 + 𝛽𝑖5𝐼𝑁𝐹𝑖,𝑡 + 𝛽𝑖6𝐺𝑅𝑖,𝑡 + 𝛽𝑖7𝑀𝐶𝑖,𝑡 + 𝛽𝑖8𝐸𝑋𝑅𝑖,𝑡 +
휀𝑖,𝑡

 

 

 محاسبه( 2) رابطه براساس که است امt دوره در امi بانک بانكيِ اهرم BLEV 1آن در که
 :(Beltratti & Paladino, 2012 and Beltrame, et al., 2018) شوديم

(2)  𝐵𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡 = (
𝑇𝐷 𝑖,𝑡

𝑇𝐶𝑖,𝑡
)   

 سهام صاحبان حقوق itTC، امt دوره در امi بانک یهايبده کل itTD(،  2رابطه ) در 
𝑇𝐴 𝑖,𝑡) صورت به که است امt دوره در امi بانک

− 𝑇𝐷𝑖,𝑡) درآن و شودمي itTA بيانگر 
 CR از: عبارتند نيز رابطه مستقل متايرهای .است امt دوره در امi بانک یهاييدارا کل

  است. امt دوره در امi بانک اعتباری ريسک
 ,Waemustafa & Sukri) شودمي استفاده( 3) فرمول از اعتباری ريسک محاسبه برای 

2015:) 

                                                           
. با توجه به اينكه علاوه بر متايرهای مستقل مطرح شده در مدل پژوهش، متايرهای )درون سازماني و کلان  اقتصادی( 1

قدينگي  ها، ماليات و نهای بلندمدت، حاشيه سود، نرخ بازده داراييمدت به سپردهکوتاه هایديگری مانند نسبت سپرده

و در  بندی شده، تخمين زده شدنيز بر اهرم بانكي اثرگذار بودند، مدل در مراحل مختلف با متايرهای مختلف و طبقه

 ت.ترين مدل لحاظ شده اسنوان مناسبنهايت پس از تخمين مدل با متايرهای مختلف، نتايج برآورد مدل حاضر  به ع
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(3) 
𝐶𝑅𝑖𝑡 = (

𝑁𝑃𝐿 𝑖𝑡

𝑇𝐴 𝑖𝑡

)  

 در امi بانک الوصول مشكوک و گذشته رسيد سر معوق، تسهيلات کل( NPL) آن در که
 در امi بانک نقدينگي ريسک LDCو  امt دوره در امi بانک تسهيلات کل (TA)، ماt دوره
 .(Misman, et al., 2015) شودمي محاسبه( 4رابطه ) صورت به کهاست که  امt دوره

(4)  𝐿𝐷𝐶𝑖𝑡 = 

(
𝐶𝑎𝑠ℎ 𝑖𝑡

𝑇𝐴 𝑖𝑡

−
𝑆𝑒𝑐𝑢𝑟𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠 𝑓𝑜𝑟 𝑆𝑎𝑙𝑒 𝑖𝑡

𝑇𝐴 𝑖𝑡

−  
𝐷𝑒𝑚𝑎𝑛𝑑 𝐷𝑒𝑠𝑝𝑜𝑠𝑖𝑡 𝑖𝑡

𝑇𝐴 𝑖𝑡

−  
𝑆ℎ𝑜𝑟𝑡 𝑇𝑒𝑟𝑚 𝐷𝑒𝑝𝑜𝑎𝑖𝑡 𝑖𝑡

𝑇𝐴 𝑖𝑡

+
𝑆ℎ𝑜𝑟𝑡 𝑇𝑒𝑟𝑚 𝐿𝑜𝑎𝑛 𝑖𝑡

𝑇𝐴 𝑖𝑡

)  

های گذاریسرمايه Securities for Saleام، tام در دوره iوجوه نقد بانک   Cashکه در آن
های سپرده Demand Desposit ام،tام در دوره iمدت و اوراق مشارکت بانک کوتاه

مدت مردم نزد های کوتاهسپرده Short Term Depoaitام، tام در دوره iديداری بانک 
، امtام در دوره iکل تسهيلات کوتاه مدت بانک  Short Term Loanام، tام در دوره iبانک 

TA های بانک کل داراييi ام در دورهt ام وSIZE  اندازه بانکi ام در دورهt ام است. برای
ام در پايان دوره استفاده tام در دوره iهای بانک محاسبه آن از معيار لگاريتم طبيعي کل دارايي

 (.Carvallo & Pagliacci, 2016شود )مي
 رب بانک پرسنلي و اداری هایزينهه نسبت از متاير اين (:MC) هزينه مديريت شاخص 
 (.Beltratti & Paladino, 2012) آيدمي دست به امt دوره در امi بانک درآمدهای کل

RIR دوره در بهره( )نرخ بانكي سود حقيقي نرخ t ام ،INF دوره در تورم tام ،GR رشد 
 است. امt دوره در آزاد بازار ارز حقيقي نرخ EXRو  امt دوره در اقتصادی

 ،نينو اقتصاد) خصوصي و دولتي منتخب هایبانک شامل مطالعه اين آماری نمونه 
 دوره در ي(مل و ملت ،مسكن ی،کشاورز ،معدن و صنعت ،صادرات ،سپه ،رفاه ،تجارت

 تنها ايران بانكداری سيستم در 1378 سال در .است ساليانه صورت به 1378 -1395 زماني
 آمار وجود هابانک اين انتخاب دليل بودند. شده سيستا و داشته فعاليتبيان شده  هایبانک

 بررسي مورد زماني دوره طي هابانک اين فعاليت مدت وها آن مورد در کامل اطلاعات و
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 بانک سايت)وب ایبخانهتاک اسنادی، صورتبه اطلاعات و آمار یآورجمع روش .است
 بانک به حضوری مراجعه و ر(آما مرکز و مرکزی بانک اطلاعات و آمار اداره مرکزی،
 .است ايران اسلامي جمهوری مرکزی

 هاي میانگین گروهيشناسي مدل. روش3-2

 مورد بلويي)تلفيقي(تا هایداده چارچوب در هاکشش و ضرايب تخمين پژوهش اين در
 دارد متعددی مزايای الگو اين از استفاده سال(. 18 طي بانک 10 )شامل گيردمي قرار بررسي

 نيز و ترمتنوع و ربيشت اطلاعات از استفاده دليل به تخمين يجتان کارايي افزايش به توانمي که
 هایادهد کنار در مقطعي هایداده آثار در الگو اين توانايي دليل به تحليل يجتان جامعيت

 سری يا و مقطعي هایداده صرف تفسير از تحليل يجتانبنابراين،  .کرد اشاره زماني سری
 پژوهش اين )در مقطع هر خاص هایويژگي خاطر به همچنين است. ترجامع و ترکامل زماني

 پانل در وجودم بانک هر در وابسته متاير بر توضيحي متايرهای ثيرگذاریتا شدت بانک(
 در يمناسب گاهيجا ناهمگن بيش بيضرا با پانلي هایزنتخمين ،تاراس اين در نيست. يكسان
 تندهس سازگار شتريب یاقتصاد یهاتيواقع با چراکه، اندهکرد دايپ يربجت یکارها

(Eberhardt & Teal, 2011 and Coakley, et al., 2006.)  

β3i) همگن شيب ضرايب با هاييمدل بين عمده تفاوت يک  = β3, β2i =

β2,β1i = β1) ناهمگن شيب ضرايب با هاييمدل و (β3i, β2i,β1i) اگر ارد؛د وجود 
 هایکيتكن توسط توانمي را هامدل نيا شود، رفتهيپذ همگن بيش بيضرا هيفرض

 ,FE) يتصادف و ثابت اثرات (،POOL) تجمعيي ونيرگرس مانند مرسوم يپانل ونيرگرس

RE،) ايپو مربعات حداقل (DOLS) افتهي ميتعم یورهاتاگش و (GMM)1 و سيستمي 
 نيانگيم هایزنندهنيتخم توسط ناهمگن بيش بيضرا با هاييمدل اما ،زد نيتخم تفاضلي

 همبسته اثرات با يگروه نيانگيم زننيتخم (،1995) سياسم و پسران 2(MG)يگروه
 4(AMG) افتهي ميتعم يگروه نيانگيم زننيتخم و (2006) پسران 3(CCEMG) مشترک

 مقابل حشر به يکل قاعده دو از گروهي ميانگين هایزنتخمين تمامي هستند. نيتخم قابل

                                                           
1. Generalized Method of Moments 

2. Mean Group Estimator (MG) 

3 . Common Correlated Effects Mean Group 

4. Augmented Mean Group estimator (AMG) 
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 کنندمي برآورد را فردیبهمنحصر تخمين، پانل در موجود گروه هر برای -1 کنند؛مي تبعيت
 به کنند.يم گيریميانگين پانل، کل ضريب به دستيابي منظور به گروه هر ضرايب از -2و 

 هایبه يكي از رابطه عمومي تصريح اغلب، گروهي ميانگين هایزننميتخ معرفي منظور
 .شودمي گرفته نظر در( 7( و )6(، )5)

(5) 𝑦it  =  𝛽𝑖x𝑖𝑡 +  u𝑖𝑡  

(6) 𝑢𝑖𝑡  =  𝑎1𝑖  +  𝜆𝑖𝑓𝑡 +  휀𝑖𝑡 

(7) x𝑖𝑡 =  𝑎2𝑖  +  𝜆𝑖𝑓𝑡  +  𝛾𝑖𝑔𝑡  +  𝑒𝑖𝑡 

، جزء ituمتاير توضيحي)قابل مشاهده(، به ترتيب متاير وابسته و  itxو  ityها، که در اين رابطه
جزء اخلال تصادفي )نوفه سفيد( است. مقادير غيرقابل مشاهده   𝑒𝑖𝑡و  휀𝑖𝑡غيرقابل مشاهده، 

گروهي را ( که ناهمگوني بين𝑎1𝑖( شامل يک جزء اثرات ثابت )6سازی شده در رابطه )مدل
های غيرملموس خاص هر ويژگي  𝑎1𝑖عبارت ديگرگيرد که در زمان متاير نيست. بهاندازه مي

ها فرق ها يا گروهکند که طي زمان ثابت بوده، اما در بين استانسازی ميمقطع يا استان را مدل
است که ناهمگوني متاير و وابستگي مقطعي را  tfکند. جزء ديگر نيز شامل عامل مشترک مي

در واقع عوامل غيرقابل  1دهد. ناهمگوني متايران ميشدت آن را نش  𝜆𝑖کند وسازی ميمدل
ها )کشورها( متاير هستند و متاير وابسته را تحت ای هستند که طي زمان و در بين گروهمشاهده

غيرقابل مشاهده  3های مشترک متايرنيز در نتيجه شوک 2دهند. وابستگي مقطعيتاثير قرار مي
نيز بيانگر عواملي است که مقادير  𝑔𝑡. 4دهندقرار مياست که هر مقطع را جداگانه تحت تاثير 

شدت آن را نشان مي 𝛾𝑖 است و   𝑓𝑡دهد و متفاوت از را تحت تاثير قرار مي x𝑖𝑡قابل مشاهده 
 شوند.های زير مطرح ميزن( و با توجه به شرايط تخمينEberhardt, 2012دهد )

                                                           
1. Time-Variant Heterogeneity 

2. Cross-Sectional Dependence 

3. Time-Variant 

های داده پانل به طور مقطعي مستقل هستند؛ به ويژه هنگامي که بعد فرض بر اين است که جملات اخلال در مدل. 4

مقطع بزرگ باشد. با اين حال، شواهد قابل توجهي وجود دارد که وابستگي مقطعي اغلب در تنظيمات رگرسيون پانل 

ش تواند عواقب جدی داشته باشد که عبارتند از: کاهمي وجود دارد. ناديده گرفتن وابستگي مقطعي در برآورد مدل پانل

 (. 2004زن و آماره آزمون نامعتبر )پسران، کارايي تخمين
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 رابطه فقط گروهي ميانگين روش در (:1995) ن و اسميسزن ميانگين گروهي پسرا* تخمين
 کي هر یبرا (POOL) ييتجمع رگرسيون کارگيریهب با MG روش شود.مي برآورد (5)

 اين زا استفاده با سپس و زده تخمين را کشورها از يک هر خاص شيب ضرايب کشورها، از
 زماني ابعاد و مقاطع یبرا MG روش کند.مي برآورد را پانل خاص ضرايب متوسط ضرايب،

  (.Pesaran & Smith, 1995)است  سازگار تربزرگ
 :(2006) پسران (CCEMGبا اثرات همبسته مشترک ) يگروه نيانگيزن منيتخم* 

 زنتخمين کند.مي برآورد همزمان طوره ب را( 7( تا )5) هایرابطه CCEMG زنتخمين
CCEMG ردهک سازیمدل را شيب ضرايب ناهمگوني و مقطعي وابستگي (2006) پسران 

 متاير عيمقط هایميانگين محاسبه با مقطعي وابستگي کند.مي لحاظ ضرايب تخمين در و
 عوامل مقطعي هایميانگين اين واقع در شود.مي سازیمدل مستقل متايرهای و وابسته

 روش در د.نباش نامانا يا و غيرخطي توانندمي که دهندمي توضيح را مشاهده غيرقابل مشترک
CCEMG روش همانند MG بشي ضرايب از پانل کلي شيب ضرايب تخمين منظور به 

 و (6) معادلات در 𝑓𝑡 عامل وجود شود.مي گيریميانگين ها(گروه يا )کشورها پانل اعضای
 را مشكل اين AMG و CCEMG هایزنتخمين که شودمي زاييدرون مشكل باعث (7)

  (.Pesaran, 2006) کندمي برطرف

است  AMG ديگر ناهمگن زنتخمين: (AMG) افتهي ميتعم يگروه نيانگيم زننيتخم* 
 مشترک عوامل که تفاوت اين بااست  CCEMG برای جايگزين زنتخمين يک واقع در که
 در که حالي در آيندمي حسابه ب )نويز( تصادفي جملات عنوان به CCEMG روش در

 قعيوا مقادير به که هستند مشترک پويای هایپروسه دارای مشترک عوامل AMG روش
  (.Eberhardt & Teal, 2010) دارند بستگي خود

 هاي پژوهش. یافته4
 هک همانطور دهد.مي نشان را مدل متايرهای توصيفي آمار ترينمهم از ایخلاصه (1) جدول
 شود.مي محاسبه (2) رابطه طبق و است بانكي اهرم پژوهش اين در وابسته متاير شد، اشاره
 برابر 35/2 بانكي بدهي حجم بررسي تحت هایبانک در متوسط طور به توصيفي آمار طبق

 برای .است 25/5 آن مقدار بيشترين و 0 آن مقدار کمترين و بوده سهام صاحبان حقوق
 همانطور دهد.مي نشان بانكي اهرم حسب بر را هایبانک بندیرتبه (1) نمودار بيشتر، بررسي

 را يبانك اهرم متوسط بالاترين تجارت و رفاه صادرات، ملي،های بانک شودمي مشاهده هک
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 سپه و نوين اقتصاد معدن، و صنعت هایبانک مقابل در و داشته 1395-1378 دوره طي
 ريسک و اعتباری ريسک متوسط اند.داشته نظر مورد دروه طي را بانكي اهرم ميزان کمترين

 صادرات، هایبانک است. 48/1 و 18/0 ترتيب به بررسي تحت هایبانک بين در نقدينگي
 صنعت ایهبانک مقابل در دارند را اعتباری ريسک ميزان بالاترين تجارت و رفاه ملت، ملي،

 بانک ند.هست اعتباری ريسک ميزان کمترين دارای کشاورزی و سپه نوين، اقتصاد معدن، و
 ایهبانک بين در اعتباری ريسک و ينگينقد ريسک بالاترين دارای همزمان صادرات

 عتباری،ا ريسک در بهتر رتبهبا وجود  رفاه و تجارت هایبانک اين، بر علاوه است. منتخب
 و تورم نرخ متوسط اند.گرفته قرار سوم و دوم جايگاه در و دارند بالايي نقدينگي ريسک

 نرخ همچنين است. بوده درصد 63/4 و 84/16 ترتيب به پژوهش دوره طي اقتصادی رشد
  .است درصد 6/1 پژوهش دوره طي حقيقي بهره

 ترین آمار توصیفي متغیرهاي تحت بررسي در پانل. مهم1 جدول

 ماکزیمم مینیمم انحراف معیار میانگین تعداد مشاهدات متغیرها

BLEV 180 353/2 955/0 0 25/5 

CR 180 187/0 063/0 0 31/0 

LDC 180 489/1 519/0 0 56/2 

SIZE 180 9/3 247/1 0 64/5 

MC 180 0276/0- 014/0 07/0- 0 

INF 180 844/16 995/6 9 7/34 

GR 180 635/4 068/4 5/4- 5/12 

RIR 180 6/1 517/6 2/13- 13 

ERE 180 39/16454 501/5038 10601 1/29476 

 پژوهشهای منبع: یافته
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 1395-1378متوسط متغیر اهرم مالی بانکی طی دوره های تحت بررسی از لحاظ بندی بانکرتبه .1 نمودار

 
 پژوهشهای منبع: یافته

 هاي تشخیصي. آزمون4-2

 يبش ضرايب ناهمگوني و اخلال جملات مقطعي وابستگي آزمون دو نتيجه بخش اين در
 پانلي سازیمدل در که است عواملي جمله از اخلال جملات مقطعي وابستگي شود.مي ارائه
  شود. رفع آن اثر وجود صورت در و شده آزمون آن اثر بايد
 و پسران شده تعديل LM (،0198) 1بروش و پاگان LM آزمون سه طبق (2) جدول در

 جملات مقطعي همبستگي عدم صفر فرض (2004) 3پسران CD-LM و (2008) 2همكاران
 است، زملا بنابراين شود.مي ييدتا مقطعي وابستگي وجود و شده رد ها بانک بين در اخلال

 آزمون نتيجه طبق همچنين شود. رفع و شده لحاظ اقتصادسنجي سازیمدل در اثر اين
 همگني صفر فرض (2008) 4توسط پسران و ياماگاتا شده معرفي شيب ضرايب ناهمگوني

 بضراي ناهمگوني مقابل فرضيه مقابل در و شده رد درصد 5 معناداری سطح در شده ضرايب
 مقطعي همبستگي پديده شود. لحاظ سازیمدل در ناهمگوني اين یدباي و شده ييدتا شيب

 ضرايب ناهمگوني و پولي و بانكي هاینامهبخش و تجاری هایسيكل دليل به اخلال جملات
  افتد.مي اتفاق بانک هر خاص هایويژگي دليل به شيب

                                                           
1. Breusch, T. S.  & Pagan, A. 

2. Pesaran et al.  

3. Pesaran (2004) CD test statistic 

4. Peasaran, M,H., & Yamagata, T 
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 عيتگي مقطها و آزمون وابس. نتایج آزمون همبستگي مقطعي جملات اخلال بین بانک2 جدول

 ارزش احتمال ضریب آماره آزمون نوع آزمون

 همبستگی سریالی جملات اخلال
 (جملات اخلال یفرض صفر: عدم وابستگ)

LM 1/170 000/0 
LM adj 36/11 000/0 
LM CD 065/7 000/0 

 ناهمگونی ضرایب شیب
 )فرض صفر: همگنی ضرایب شیب(

Delta 264/2 024/0 
Delta adj 395/3 001/0 

 . است درصد 1و  5، 10در سطح  دارییمعن ، **، و *** به ترتیب* -
 های پژوهشمنبع: یافته

 . نتایج آزمون ریشه واحد پانلي با لحاظ همبستگي مقطعي 4-1

 شهري آزمون از بررسي تحت متايرهای مانايي و واحد ريشه بررسي برای پژوهش اين در
 آزمون اين در صفر فرضيه شود.مي استفاده (7200) 1پسران مقطعي همبستگي لحاظ با واحد
 مبستگيه وجود عدم لحاظ با مانايي مقابل فرضيه و مقطعي همبستگي لحاط با واحد ريشه

 يجتان طبق است. شده گزارش CIPS واحد ريشه آزمون يجتان (3) جدول در است. مقطعي
 آزمون آماره مقدار وند هست (تا)ايس مانا درصد 5 معناداری سطح در تحقيق متايرهای تمامي

 متايرها سطح از توانمي، بنابراين است. بيشتر درصد 5 آماری سطح در بحراني مقادير از
  جست. دوری کاذب رگرسيون مشكل از و جست بهره اقتصادسنجي سازیمدل برای

 ریشه واحد با لحاظ همبستگي مقطعي –(: آزمون مانایي متغیرهاي تحقیق 3جدول )

 CIPSه آزمون آمار متغیرها
 مقادیر بحرانی

 درصد 1 درصد 5 درصد 10
BLEV 564/2- 18/2- 33/2- 64/2- 

CR 83/3- 15/2- 29/2- 56/2- 

EXR 61/2 15/2- 29/2- 56/2- 
GR 61/2 15/2- 29/2- 56/2- 
INF 61/2 15/2- 29/2- 56/2- 
RIR 61/2 15/2- 29/2- 56/2- 
LDC 375/2- 18/2- 33/2- 64/2- 
MC 036/3- 18/2- 33/2- 64/2- 

SIZE 406/2- 15/2- 29/2- 56/2- 
 اعداد داخل پرانتز نشان دهنده سطح احتمال متناظر با آماره هستند. -

 های پژوهشمنبع: یافته

                                                           
1  Pesaran, M. H. (2007) 
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 . ضرایب همبستگي دوجانبه4-2

 دهند. دستهب را متايرها خطي ارتباط از ابتدايي درک توانندمي دوجانبه همبستگي ضرايب
 هک همانطور دهد.مي نشان را مدل متايرهای دوجانبه همبستگي ضرايب يجتان (4) لجدو

 و دينگينق ريسک اعتباری، ريسک و بانكي اهرم بين همبستگي ضرايب شودمي مشاهده
 شاخص و يبانك مالي اهرم بين همبستگي ضريب مقابل در است. معنادار و مثبت بانک اندازه

 متايرهای و بانكي اهرم بين همبستگي ضرايب همچنين است. معنادار و منفي هزينه مديريت
 يست.ن معنادار آماری لحاظ از حقيقي ارز نرخ و حقيقي بهره نرخ اقتصادی، رشد تورم، کلان

 برای و است ناکارآمد توضيحي متايرهای اثرات همزمان سازیمدل در همبستگي ضرايب
  شود. هاستفاد اقتصادسنجي هایروش از بايد ضعف اين رفع

 ضرایب همبستگي دوجانبه متغیرهاي تحقیق .4جدول 
 BLEV CR LDC SIZE MC INF GR RIR RER 

BLEV 1         

CR 
7174/0 
*** 

1        

LDC 
7273/0 
*** 

8915/0 
*** 

1       

SIZE 
6065/0 
*** 

9018/0 
*** 

8986/0- 
*** 

1      

MC 
4879/0- 
*** 

6968/- 
*** 

8221/0 
*** 

7150/0- 
*** 

1     

INF 0431/0 0235/0 0076/0- 0236/0 0669/0- 1    

GR 0380/0- 0194/0- 0031/0 0327/- 0716/0 
7578/0- 
*** 

1   

RIR 0574/0- 0274/0- 0111/0 0034/0 0218/0 
9649 /0- 
*** 

6990/0 
*** 

1  

RER 0933/0 
1250/0- 
* 

1967/0- 
*** 

2409/0- 
*** 

1930/0*** 0003/- 0652/0 0566/0- 1 

 . است درصد 1و  5، 10در سطح  دارییمعن ، **، و *** به ترتیب* -
  های پژوهشمنبع: یافته
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 . تخمین مدل اقتصادسنجي پژوهش4-2
 يگروه نيانگيم هایزنتخمين توسط را پژوهش اقتصادسنجي مدل تخمين يجتان (5) جدول
 دهد.مي ننشا را (AMG) افتهي ميتعم يگروه نيانگيم و (1995) سياسم و پسران محض

 سازیمدل در زنتخمين دو اين تفاوت شد اشاره شناسيروش بخش در که همانطور
بخش و تجاری های)سيكل مشترک پويای عوامل از ناشي هم آن کهاست  مقطعي وابستگي

 نزتخمين در مقطعي وابستگي اثر سازیمدل و لحاظ به توجه با .است بانكي( و پولي هاینامه
AMG ، گيرد.مي قرار تحليل و بررسي مورد زنتخمين اين يجتان  

 و تبمث ثيرتا دو هر نقدينگي ريسک و اعتباری ريسک شود،مي مشاهده که همانطور 
 مراتب به یاعتبار ريسک ثيرتا ميان اين در و داشته منتخب هایبانک بانكي اهرم بر معنادار

 شاخص نگي،نقدي ريسک و اعتباری ريسک واحدی يک افزايش باتايج، ن طبق است. بيشتر
  يابد.مي افزايش واحد 96/0 و 45/4 اندازه به متوسط طور به ترتيب به بانكي مالي اهرم
 مقابل طرف يا يرندهگوام قصور احتمال بيانگر اعتباری ريسک شد اشاره که همانطور 

 ايلتم هابانک حالت اين در و هست شده توافق يطشرا طبق تعهداتش انجام به نسبت بانک
 اعتباری بندیرتبه و سنجش دارند. خود مالي نيازهای به پاسخگويي برای بدهي ايجاد به

 ،تاراس اين در است. اعتباری ريسک کاهش برای اقدامات ترينمهم از يكي مشتريان
 قيوثا خود، ولنك احتمال پوشش یبرا بايد هستند یکمتر یاعتبار رتبه یدارا که يانيمشتر

 ستميس هک است ييهاچالش نيتربزرگ از يكي ينگينقد تيريمد همچنين دهند. ارائه يکاف
 محل از هاانکب منابع شتريب که است نيا چالش نيا ياصل ليدل است. روبرو آن با یداربانک
 ،نيا رب علاوه .جسورانه( يا متهورانه مشي)خط شوديم يمال نيمتا مدتهتاکو یهاسپرده

 درجه که شوديم ييهاييدارا در یگذارهيرماس صرف هابانک يياعطا لاتيتسه
 کاهش منظور به بررسي تحت هایبانک است لازم، بنابراين د.دارن ينييپاتا نسب ينقدشوندگ

 گيرند پيش در را روميانه يا تطابق سياست گردش در سرمايه مديريت درنقدينگي  ريسک
 بلندمدت منابع از را بلندمدت اینيازه و مدتهتاکو مالي منابع از را مدتهتاکو نيازهای و
 لحاظ را شده خريداری دارايي نقدشوندگي درجه خود هایگذاریسرمايه در و کنند مينتا

  کنند.

 افزايش با و اشتهد بانكي اهرم بر معنادار و منفي ثيرتا بانک اندازه متاير تخمين، يجتان طبق  
 واحد 82/2 اندازه به متوسط طور به بانكي مالي اهرم بانک، اندازه شاخص واحدی يک
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 يجهنت در که باشد مقياس از ناشي هایصرفه وجود از ناشي تواندمي نتيجه اين يابد.مي کاهش
 مالي اهرم و هابدهي کاهش به منجر و يافته کاهش هاهزينه متوسط اندازه، افزايش با آن

 لي(پرسن و اداری یها)هزينه هزينه مديريت شاخص بانک، اندازه برخلاف شود.مي بانكي
  ندارد. بانكي اهرم بر معناداری ثيرتا

همچنين تاثير متايرهای کلان اقتصادی بر اهرم مالي بانكي از لحاظ شدت اثرگذاری  
تر از اثر متايرهای درون سازماني است. در اين پژوهش تورم تاثير مثبت و معنادار بر کوچک

ی نرخ تورم در اقتصاد ايران، اهرم مالي بانکاهرم مالي بانكي داشته و با افزايش يک درصد
يابد. اين نتيجه موافق با مباني واحد افزايش مي 10/0های تحت بررسي به طور متوسط به اندازه 

عي ها با افزايش اهرم مالي )ايجاد بدهي( سنظری و ادبيات اقتصادی بوده با افزايش تورم، بانک
ودآوری دارند. نرخ بهره حقيقي )نرخ بازدهي های خود و همچنين سدر حفظ ارزش دارايي

گذاری( نيز همانند تورم تاثير مثبت و معنادار بر اهرم مالي بانكي دارند و ضريب آن سرمايه
درصد( بر اهرم  10است. در مقابل نرخ رشد اقتصادی تاثير منفي و معنادار )در سطح  12/0برابر 

( است. نرخ ارز حقيقي )رقابت-024/0ين )های تحت بررسي دارد و ضريب آن پايمالي بانک
 پذيری اقتصاد( نيز طبق نتايج دارای اثر معنادار بر اهرم مالي بانكي نيست. 

 متغیر وابسته اهرم بانکي -AMGو  MGزن . نتایج تخمین مدل اقتصادسنجي توسط دو تخمین5جدول 

 متغیرها
MG AMG 

 ارزش احتمال ضرایب ارزش احتمال ضرایب

CR 42/2 288/0 457/4 037/0 ** 

LDC 637/0 318/0 962/0 089/0 * 

SIZE 164/3- 002/0 *** 828/2- 015/0 ** 

MC 369/6- 578/0 2/8- 383/0 

INF 152/0 000/0*** 108/0 004/0 *** 

GR 025/0- 046/0 ** 024/0- 098/0 * 

RIR 156/0 000/0*** 124/0 005/0 *** 

RER 00005/0- 011/0 ** 00003/0- 245/0 
_cons )007/0 178/9 *** 001/0 65/10 )عرض از مبدأ *** 

R_c )000/0 947/0 - - )ضریب همبستگی مقطعی *** 

 *** 000/0 22/102 *** 000/0 28/205 ( کل رگرسیونWaldآزمون والد )

 . است درصد 1و  5، 10در سطح  دارییمعن ، **، و *** به ترتیب* -
  های پژوهشمنبع: یافته
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 تاييرات 94/0 بنابراين است. معنادار آماری لحاظ از و مثبت، مقطعي ستگيواب متاير اثر 
 نتيجه رد هم آن و بوده مقطعي وابستگي از ناشي بررسي تحت منتخب هایبانک مالي اهرم

 مشترک پويای عوامل به که هستند تجاری هایوسيكل بانكي و پولي هاینامهبخش اثر
 ستند.ه پويا زمان طي و داده قرار ثيرتا تحت مشترک طور به مقطع هر عوامل اين ند.مشهور

 و شده فحذ متاير خطای از دوری باعث مقطعي وابستگي اثر اقتصادسنجي ادبيات طبق
  .(Baltagi & Pesaran, 2007)) شودمي مدل تصريح خطای

 گیريبندي و نتیجه. جمع5

 پولي نهاد وظايف ترينمهم زا يكي هابانک مالي اهرم بر نظارت و بانكي مالي اهرم مديريت
 و نيقوان براساس بانكي و مالي هایبحران بروز از جلوگيری جهت در گذارسياست و

 برون و )بانكي( سازماني درون مختلف عوامل ،تاراس اين در است. بازل تهيکم ینداردهاتااس
 شرطها آن یزسامدل و ييشناسا که بوده ثروم يبانك مالي اهرم بر اقتصادی( )کلان سازماني

 ينكبا و يمال هایبحران وقوع از یريجلوگ و يبانك کارآمد گذاریاستيس جهت در لازم
 روند عوامل ثيرتا گروهي ميانگين هایزنتخمين از استفاده با حاضر مطالعه در شود.يم

 انيزم دوره طي منتخب هایبانک از يک هر بانكي مالي اهرم بر سازماني برون و سازماني
  گرفت. قرار بررسي مورد (1395-1378)

 کنند؛يم تبعيت مقابل شرح به کلي قاعده دو از گروهي ميانگين هایزنتخمين تمامي 
 از -بو  کنندمي برآورد را فردی به منحصر تخمين پانل در موجود گروه هر برای -الف

، بنابراين نند.کمي گيریميانگين پانل، کل ضريب به دستيابي منظور به گروه هر ضرايب
 برآوردگرهای مانند و بوده ناهمگون برآوردگرها نوع اين در تخميني شيب ضرايب

 وابستگي پديده سازیمدل امكان هازنتخمين نوع اين درهمچنين  نيست. همگن کللاسيک
 قطعيم وابستگي و شيب ضرايب ناهمگوني تشيخصي هایآزمون طبق دارد. وجود مقطعي
 و اخلال جملات مقطعي وابستگي حضور در بايد اقتصادسنجي سازیمدل و شده پذيرفته

 ستگيواب لحاظ با واحد ريشه آزمون يجتان گيرد. صورت پانل در شيب ضرايب ناهمگوني
 وابستگي لحاظ با مانايي مقابل فرضيه قبول و واحد ريشه صفر فرضيه رد از حاکي نيز مقطعي
  است. مقطعي

 و اعتباری ريسک (AMG) يافته ميمگين گروهي تعزن ميانتخمين از حاصل يجتان طبق 
 اين در و اشتهد منتخب هایبانک بانكي اهرم بر معنادار و مثبت ثيرتا دو هر نقدينگي ريسک
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 بانكي، مالي هرما مديريت برای بنابراين، است. بيشتر مراتب به اعتباری ريسک ثيرتا ميان
 در هابانک است لازم ،تاراس اين رد شود. کنترل نقدينگي ريسک و اعتباری ريسک کنترل

 اخذ و پذيریريسک لحاظ ازها آن بندیرتبه و بندیطبقه و خود مشتريان اعتبارسنجي
 مالي هایصورت جمله از لازم اطلاعات تمام که کنند عمل ایگونه بهها آن از اطلاعات

 اجرا را زملا يتحساس عمل اين به نسبت بانک و گرفته قرار بررسي موردها آن شده ييدتا
 رخداد زا جلوگيری و بانكي سلامت حفظ منظور به بانكي مديران است لازمهمچنين  .کند

 رعايت هايداراي کل به نقد هایدارايي نسبت در مثبت رشد قاعدهکنند  تلاش بانكي، بحران
 و يمال مدتهتاکو تعهدات نيب توازن جاديا بانک ياصل فهيظو ،تاراس اين در .شود
 عدم رخط با را بانک ،ينگينقد يناکاف ريمقاد ینگهدار است. بلندمدت یهایگذارهيسرما
 ريمقاد ینگهدار مقابل در .دهديم قرار يورشكستگ جهينت در و تعهدات یفايا در ييتوانا

 رخن کاهش باعث که است منابع ناکارآمد صيتخص از يخاص نوع ،ينگينقد فراوان
 .شوديم بازار دادن دست از جهينت در و مردم یهاسپرده به بانک يسودده

 اين در مقياس هصرف اثر بودن فعال بيانگر بانكي، اهرم بر بانک اندازه متاير منفي ثيرتا 
 توانندمي حاضر تحقيق در منتخب هایبانک که داشت اظهار توانمي، بنابراين .است هابانک
 تهداش ایويژه توجه بانک اندازه رمتاي به خود هایبدهي و هادارايي مديريت بهبود برای
 هایصرفه از و دهند انجام خود هایدارايي افزايش جهت در را موثری اقدامات و باشند

 کرده هتوجي را اندازه نظر از کوچک هایبانک ادغام، نتيجه اين کنند. استفاده خود مقياس
 سريعت مورد اين است زملا و سپه( بانک در نظامي مالي موسسات و هابانک ادغام مثال )برای
 .شود
 ادبيات اب مطابق .دارند بانكي مالي اهرم بر معنادار و مثبت ثيرتا تورم نرخطبق نتايج  

 با هابانک رمتو افزايش با و داشته بانكي اهرم بر معنادار و مثبت ثيرتا تورمنيز  اقتصادی
 همچنين دارند. سودآوری همچنين و خود هایدارايي ارزش حفظ در سعي اهرم افزايش

 و مثبت ثيرتا بانكي مالي اهرم بر نيز گذاری(سرمايه حقيقي بازده )نرخ حقيقي بهره نرخ
 ارز نرخ کند.مي تشويق را گذاریسرمايه و مالي مينتا برای بدهي ايجاد و داشته معنادار
 نيز آماری لحاظ از و بوده صفر( به )نزديک ناچيز اثر دارای پذيری(رقابت )درجه حقيقي
با افزايش  و اشتهد بانكي مالي اهرم بر بر معنادار و منفي ثيرتا نيز اقتصادی رشد .نيست معنادار
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 اندازه به بررسي تحت هایبانک مالي اهرم متوسط طور بهيک درصدی رشد اقتصادی 
  يابد.مي کاهش 024/0

 هاي سیاستي و پژوهشي . توصیه5-1
 پولي گذارانتسياس سياستي هایگيریتصميم با قيممست ارتباط پژوهش اين از حاصل يجتان

 عبارتند پژوهش اين از حاصل پژوهشي و سياستي هایتوصيه ترينمهم دارد. کشور بانكي و
  از:
 منجر توانديم پانلي کلاسيک هایزنتخمين استفاده شيب، ضرايب ناهمگوني به توجه با -
 ود.ش بانكي مالي اهرم مديريت در نادرست گذاریسياست نتيجه در و کنندهگمراه يجتان به

 يرهایگتصميم در بانكي و پولي )رگلاتور( ناظر نهاد که شودمي پيشنهادتا راس اين در
 هایويژگي و کرده عمل ناهمگون بانكي مالي اهرم بر نظارت و کنترل منظور به خود سياستي

  کنند. لحاظ را هابانک خاص

 ريسک و اعتباری ريسک بايد هابانک بانكي، مالي اهرم کنترل منظور به يج،تان طبق -
سياست اتخاذ مشتريان، بندیرتبه و سنجش دهند. کاهش و کرده کنترل را بانكي نقدينگي

 نسبت در مثبت رشد قاعده رعايت گردش، در سرمايه مديريت برای روميانه و تطابق های
 ريسک همزمان کاهش برای جديد ایکاره و ساز ايجاد و هادارايي کل به نقد هایدارايي

  است. حوزه اين در عملي هایاقدام جمله از نقدينگي ريسک و اعتباری

 افزايش با هابانک شودمي پيشنهاد بانكي، مالي اهرم بر بانک اندازه منفي ثيرتا به توجه با -
 بانكي هایدغاما روند است لازمتا راس اين در ببرند. بهره مقياس از ناشي هایصرفه از اندازه
  .شود تسريع

 رایب اقتصادی کلان مهم عامل يک اقتصادی رشد افزايش و تورم کنترل يج،تان طبق -
 رشد گذاریهدف در گذارانسياست است لازم، بنابراين است. بانكي مالي اهرم مديريت
 .باشند داشته توجه موضوع اين به تورم نرخ و اقتصادی

  منافع تعارض
 . ندارد ودوج منافع تعارض
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