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 دهيچك

. پردازدمي 1374- 90هاي تجاري ايران طي دوره زمانياين مطالعه به بررسي رابطه تمركز و ثبات مالي بانك
. برتر استفاده شده استمنظور سنجش تمركز از شاخص هرفيندال هرشمن و شاخص ضريب تمركز سه بانك هب

دهنده ريسك اعتباري بانك است، از ثبات مالي كه نشان برعكسنوان معياري عههمچنين نسبت مطالبات معوق ب
هاي تابلويي داده الگويبه منظور مطالعه رابطه تمركز و ثبات از . در اين تحقيق مورد استفاده قرار گرفته است

نتايج تحقيق بر اساس هر . يافته سيستمي استفاده شده استشتاورهاي تعميمپوياي نامتوازن با استفاده از روش گ
دهد كه همسو با نظريه مارتينز ميرِا و ريپولو رابطه بين تمركز و نشان مي الگوكار رفته در هدو شاخص تمركز ب

ل بين تمركز و شك Uهاي تجاري ايران طي دوره مورد بررسي از نوع غير خطي بوده و يك رابطه ثبات در بانك
. يابدريسك اعتباري بانك در ابتدا كاهش مي ،ريسك اعتباري بانك برقرار است، بدين مفهوم كه با افزايش تمركز

شده و با افزايش تمركز، ريسك  برعكساين روند تا حد معيني ادامه دارد، ليكن بعد از حد معيني جهت اين رابطه 
  .يابداعتباري بانك نيز افزايش مي

  .هاي تابلويي پوياداده الگويها، مطالبات معوق، صنعت بانكداري ايران، تمركز، ثبات مالي بانك :كليديكلمات
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  مقدمه 

هاي جديد به بازار است كه باعث كاهش هاي افزايش رقابت، اجازه ورود بنگاهيكي از راه

براي حداكثرسازي همانند ساير صنايع، در شبكه بانكداري نيز رقابت . شودتمركز در بازار مي

با اين حال بخش بانكداري ويژگي خاصي دارد كه آن  .وري لازم استرفاه اجتماعي و ايجاد بهره

شود، مي ها ناشيگري بانكسازد؛ اين ويژگي كه از طبيعت واسطهرا از ساير صنايع متمايز مي

ثباتي مالي و بي ر بهتواند منجصورت بالقوه ميهثباتي در شبكه بانكي باين است كه هرگونه بي

  . كندهاي اجتماعي بزرگي را به جامعه تحميل بحران اقتصادي شود و هزينه

اين  هايرغم مطالعات وسيع صورت گرفته درباره رابطه بين تمركز و ثبات، بسياري از جنبهبه
مطالعات نظري و تجربي مختلف . دليل وجود عوامل متعدد هنوز ناشناخته مانده استرابطه به
فرض غالب در ميان سياستمداران و . اندارائه كرده بارهها و نتايج متفاوتي را در ايننظريه

تازگي يك استدلال مخالف هدانشگاهيان وجود رابطه مستقيم بين تمركز و ثبات است، ليكن ب
ها به ثبات شبكه بانكي كمك ح شده كه بر اساس آن رقابت بيشتر در ميان بانكدر ادبيات مطر

 Uشكل هنظريه جديد ديگري نيز وجود رابطه خطي بين اين دو را رد كرده و آن را ب. كندمي
  .كندفرض مي
ها در اي بين تمركز و ثبات مالي بانكاصلي تحقيق اين است كه آيا رابطه پرسشحال 

رد؟ در صورت وجود رابطه آيا اين رابطه مثبت است يا منفي؟ و آيا رابطه بين ايران وجود دا
 اي غيرخطي است؟ها، رابطهتمركز و ثبات مالي بانك

هاي ايران را  بررسي و جهت تمركز و ثبات مالي بانك آن است تا رابطه بين اين تحقيق بر
هاي ارائه شده درباره از نظريه در اين مطالعه اعتبار هر يك. گيري كندو شدت آن را اندازه

و با  گيردطور تجربي مورد آزمون قرار ميههاي ايران بارتباط بين تمركز و ثبات در مورد بانك
2گشتاورهاي تعميم يافته سيستمي روشو 1هاي تابلويي پوياداده الگوياستفاده از يك 

به  
مالي و عوامل  ثباتيبيعنوان شاخص هها ببررسي رابطه بين نسبت مطالبات غيرجاري بانك

  .شودهاي خاص بانك پرداخته ميريسك سيستماتيك، تمركز بانكي و ويژگيبه اقتصاد كلان، 

                                                           
1 DPDN: Dynamic Panel Data Model 
2 SGMN: System Generalized Method of Moments (System GMM) 
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ها در بخش نخست به مباني نظري و منظور بررسي رابطه بين تمركز و ثبات مالي بانكهب
شود، در بخش رابطه بين تمركز و ثبات مالي در شبكه بانكي پرداخته مي ربارهپيشينه تحقيق د
گيرد، بخش سوم به ها مورد بحث قرار ميگيري تمركز و ثبات مالي بانكدوم روش اندازه
برآورد ها و تحقيق اختصاص دارد و در بخش چهارم تحليل داده شناسيروشمعرفي الگو و 

هاي سياستبندي و نتايج حاصل از تحقيق و بخش پنجم جمعدر  سرانجامو  شدهانجام الگوهاي 
  .شودتحقيق ارائه ميپيشنهادي 

  

  ادبيات نظري و پيشينه تحقيق - 1

كمي از توليدكنندگان پيشرو  به وسيله شمارتمركز وضعيتي در بازار است كه در آن، بازار 
ثر بر تمركز ؤاز عوامل م شرايط ورود. شوديا بزرگ كه در آن صنعت فعال هستند كنترل مي

هرچه ورود به يك صنعت براي  .است بيانگر سختي و يا سهولت ورود به يك بازاربازار بوده و 
هاي موجود در صنعت قادر به همكاري و در پيش گرفتن بنگاه ،تر باشدسختجديد  هايبنگاه

و در بازار رقابت  بالاستبه شدت در يك بازار انحصاري تمركز . رفتار غيررقابتي خواهند بود
 هايتمركز بازار بيانگر وضعيت تعداد بنگاه و توزيع بازار در ميان بنگاه .يابدكامل تمركز كاهش مي

ها توزيع شده باشد، تمركز بيشتر تر بين بنگاههر چه بازار ناعادلانه. موجود در آن بازار است
تمركز كمتر خواهد  ،ها بيشتر باشدهر چه تعداد بنگاه ،درصورت ثابت بودن تمامي شرايط. است
رو براي قضاوت در مورد ميزان از اين). 1387دفتر مطالعات اقتصادي وزارت بازرگاني،(بود 

هاي فعال در به تعداد بنگاه اول آنكهيك روش منطقي اين است كه  ،رقابت و انحصار در بازار
هر چه بخش وسيعي از بازار در  . ها توجه شودبين آنبه نحوه توزيع بازار  دوم آنكهبازار و 

  .تر استها باشد، ساختار بازار به انحصار نزديكاختيار تعداد محدودي از بنگاه
توان تواند باعث افزايش رقابت شود، بنابراين مينظر اقتصاددانان كاهش تمركز مي براساس
گيري هاي اندازهدر واقع دشواري .برد كارهعنوان معياري براي سنجش درجه رقابت بهتمركز را ب

را بر آن داشت تا توجه خود را معطوف به اندازه و  پژوهشگرانقدرت انحصاري، بسياري از 
  .شودشناخته مي» تمركز«عنوان با كه در ادبيات كنندهاي فعال در يك صنعت توزيع بنگاه

كنند هنگامي بيني ميپيش) 1951(و بين ) 1939(ميسون 1عملكرد -فرضيه سنتي ساختار
هاي بيشتري در بازار وجود دارند يا به اصطلاح بازار، كمتر متمركز است، رقابت بيشتر كه بنگاه

                                                           
1 SCP: Structure Conduct Performance 
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تواند به طور قطعي دليلي براي تاييد به هر حال هيچ كدام از اين موارد نمي ليكن. خواهد بود
رابطه مستقيم را بين تمركز  كه برخي مطالعات تجربي وجود يكدرحالي. افزايش رقابت باشند

هايي اند، برخي ديگر نيز باعث بروز نااطمينانيو قدرت بازاري در صنعت بانكداري كشف كرده
بانكي  نظامبراي مثال در پي اصلاحات انجام گرفته در . انددر قدرت كلي اين رابطه شده

رصد كاهش يافت، ولي بر د 20ها در ايتاليا ميلادي، تعداد بانك 1990اتحاديه اروپا در سال 
بهبود  چشمگيريعملكرد، رقابت بين بانكي به مقدار  -بيني فرضيه ساختارخلاف پيش

 .)1387حميدي صحنه، مهدي، (يافت

 10كشور صنعتي طي يك دوره  23رابطه رقابت و ساختار بازار را در  1)2002( بيكر و هاف
پانزار و تمركز با استفاده  - راس الگويها رقابت با استفاده از در مطالعه آن. كردندساله مطالعه 
ها از نتايج آن. شد گيريالمللي اندازهدر سه بازار محلي، ملي و بينHHI  و ���از معيارهاي 
تواند به شرايط رقابتي خلل وارد كند كه براساس آن تمركز ميحمايت مي ايديدگاه سنتي

  ).2002بيكر و هاف، (كند
هاي متفاوت و متضادي درباره رابطه بين رقابت و ثبات مطرح شده است كه هر ديدگاه

اي از پشتوانه و ها از درجهنظريههر يك از اين . برندهاي متفاوتي بهره ميكدام از استدلال
ادبيات نظري در رابطه با  ،مقالهدر اين بخش از . حمايت تجربي در ادبيات اقتصادي برخوردارند

  . شودتمركز و رقابت بر ثبات شبكه بانكي بررسي مي ثيرتأ
ها اين است كه رقابت اثر زيانباري بر ثبات بانك و متعارف در ادبيات بانكداري رايجديدگاه 

در مقابل تمركز و  . شودها ميدارد كه گاه منجر به نتايج نامطلوب به شكل ورشكستگي بانك
» ثبات -تمركز«عنوان ديدگاه بااين ديدگاه . بخشدبهبود ميثبات بانكي را  قدرت بازار در نتيجه

مدت طولاني در ادبيات نظري، نظريه هاين رابطه ب. شودشناخته مي» شكنندگي –رقابت«يا 
دليل هب. گذاران و اقتصاددانان طرفداران زيادي داشته استغالب بوده است و در ميان سياست
كنند تا از ورود بيش از تلاش مي بيشترمداران بات، سياستترس ناشي از آثار زيانبار رقابت بر ث

ثبات  - ادبيات نظري كه از رابطه تمركز. كنندها در بازار خدمات مالي جلوگيري حد بانك
ها برد كه اين استدلالاز پنج استدلال مختلف در نظريات خود بهره مي كند عموماًحمايت مي
  :   است زيربه شرح 

                                                           
1 Bikker, Jacob A. & Haaf, Katharina 



 425                                                                         ايران در هابانك مالي ثبات و تمركز رابطه بررسي

 

 1در مقررات بانكي در سراسر جهان ديدگاه غالب آن است كه ارزش فرانشيزدر ادبيات و نيز 
ها از قبول ريسك به اين دليل كه بانك. ها داردنقش كليدي در محدود كردن ريسك بانك

كه ارزش فرانشيز فقط در  كنند تا ارزش فرانشيز را از دست ندهند؛ چرااضافي اجتناب مي
ارزش فرانشيز در واقع ارزش . در عرصه تجارت باقي بماندصورتي وجود خواهد داشت كه بانك 

افزايش تمركز باعث ايجاد قدرت . سودهايي است كه در آينده نصيب بانك خواهد شد كنوني
منظور حفظ هها ببانك. دهدها را افزايش ميها شده و در نتيجه ارزش فرانشيز آنبازار بانك

از طريق نگهداري سرمايه سهام بيشتر يا پرتفوي كم تر ارزش فرانشيز خود به رفتار محتاطانه
 . كندكنند كه به نوبه خود به ثبات شبكه بانكي كمك ميتر تمايل پيدا ميريسك

دارد هايي كند، اشاره به تعداد بانكحمايت مي» ثبات -تمركز«استدلال دومي كه از ديدگاه 
بانكي  هاينظامكنند كه محققان بيان ميبرخي از . گيردكه از سوي مقامات مورد نظارت قرار مي

براي  درخور توجهيطور ههاي بزرگ در خود دارند، بكمي از بانك متمركزتر كه تعداد نسبتاً
بك و همكاران، (هاي بانكي رقابتي، آسانتر استنظامثر نسبت به ؤنظارت م برايكنندگان نظارت
2006 .(  

بين تمركز و تنوع بخشي پرتفوي  ، بر رابطه»ثبات –تمركز«استدلال ديگر در اثبات نظريه 
هاي بانكي نظامكنند كه اگر بيان مي» ثبات - تمركز«برخي از طرفداران رابطه . كيد داردتأ

به تري نسبت پرتفوي متنوع ،ترهاي بزرگبانك نيزتر باشند و هاي بزرگمتمركز داراي بانك
بك و (تر خواهند بودهاي بانكي متمركز باثباتامنظتر داشته باشند، در نتيجه هاي كوچكبانك

  ). b2006همكاران، 
  بازار  ،ثير قرار دهدتواند ثبات بانكي را تحت تأرقابت مي ،ديگري كه از طريق آن راه

تواند از فراهم كردن آلن و گيل نشان دادند كه رقابت كامل مي. بين بانكي و نظام پرداخت است
هيچ بانكي  .ندكنقدينگي موقت آسيب ديده است، جلوگيري  از كمبودنقدينگي براي بانكي كه 

سرانجام شود باعث مي اين امر. دار نداردهاي مشكلمين نقدينگي براي بانكاي براي تأانگيزه
آلن و ( شود و پيامدهاي منفي براي كل بخش به دنبال داشته باشد روروبهآن بانك با شكست 

 ). 2004،  2گيل

ها در دنبال كردن رابطه با مشتريانشان، نياز به بيان كردند كه بانك) 1993(تاكور بسانكو و 
هر  ،اي استدستيابي به اين اطلاعات فرآيند پر هزينه. ها دارندبرخي از اطلاعات خصوصي آن

                                                           
1 franchise value 
2 Allen, F., Gale, D. 
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 تر ارزش رابطههاي رقابتيدر محيط. كندها فراهم ميهاي اطلاعاتي را براي بانكچند رانت
  گيرندگان هاي اطلاعاتي كمتري از ارتباطشان با قرضها رانتبانك. يابدهش ميكا بانكي

بنابراين در . يابدگيرندگان كاهش ميقرض درستها براي گزينش آورند و انگيزه آندست ميهب
 تريپرتفوي پرريسك راهبردها شود كه بانكيك چارچوب روابط بانكي، افزايش رقابت باعث مي
  ).  2009سلوي آك كوكا باي ،(دهدانتخاب كنند و اين امر ريسك بانك را افزايش مي

ثباتي بانكي ديدگاه جديدي مطرح شده كه بر اساس آن، تمركز بيشتر منجر به بي اخيراً
اين نظريه در سال . يابدثباتي مالي با كاهش درجه رقابت افزايش ميديگر بي بيان هيا ب .شودمي

همچنين . معروف شد BDNمطرح و به همين دليل به نظريه  1بويد و دي نيكولوتوسط  2005
ذكر  شايان.  نيز شهرت دارد» نظريه انتقال ريسك«و يا » ثبات – رقابت«اين نظريه به نظريه 

مطالعاتي كه رابطه منفي بين تمركز و ثبات را  ،»ثبات -تمركز«است كه در مقايسه با ادبيات 
، »ثبات - تمركز«همانند ادبيات . جديد و از نظر تعداد كم هستند نسبتاًاند نتيجه گرفته

هاي متفاوتي در كنند از استدلالحمايت مي» شكنندگي -تمركز«مطالعات نظري كه ازديدگاه 
  :گيرندبرندكه در زير مورد بررسي قرار مياثبات اين رابطه بهره مي

  . يم انتقال ريسك ساخته شده استبر پايه پارادا بيشتر» شكنندگي - تمركز«ديدگاه 
بانك تعيين  سويطور كلي ريسك پروژه را با توجه به نرخ بهره وضع شده از هگيرندگان بقرض
 هايها در بازار وام در هرحال به اعمال نرخافزايش تمركز يا كاهش رقابت در ميان بانك. كنندمي

هاي بهره بالاي وضع شده، از يك سو بار نرخ .شودمنجر ميهاي تجاري بهره بالاتر بر روي وام
كند و از سوي ديگر انگيزه تر ميپرداخت وام را سخت تر و بازسنگين گيرندگان رابدهي قرض

هاي بالاي وام منظور جبران هزينهتر بههاي پرريسكگيرندگان را براي پذيرش پروژهقرض
  .به بانك منتقل شودتواند ها در نهايت ميكند كه ريسك اين پروژهتشديد مي

گذاران نگراني بيشتري در مورد كنند كه سياستثبات استدلال مي –طرفداران رقابت 
هاي بانكي نظامهاي بانكي متمركز با تعداد كمي بانك بزرگ نسبت به نظامها در ناتواني بانك

هاي بزرگتر به منزله دليل اين است كه وجود بانك. رقابتي با تعداد زيادي بانك كوچك دارند
مالي را در  نظامزيرا ناتواني يك بانك بزرگ  .مالي است نظامتهديد بالقوه براي امنيت و سلامت 

هاي انگيزه عدم تمايل قانونگذار براي شكست بانك. دهدقرار مي يافتهنظاممعرض رسيك 
دن خيلي خور سسات بر اين باورند كه براي شكستؤم. بخشدپذيري آن را شدت ميريسك

                                                           
1 Boyd, J. H.& De Nicolo, G. 
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از . گيرنديا ضمني مورد حمايت دولت قرار مي روشنطور هو به احتمال زياد ب 1بزرگ هستند
ثباتي پذيري بيشتر و تمايل به بيهاي بانكي متمركز ممكن است به ريسكنظاماين ديدگاه، 

 هاي كوچك منجر شوندزيادي بانك شمارهاي بانكي پراكنده با نظامبيشتر، نسبت به 

 ). 1999، 2ميشكين(

ها اشاره دارد كه ثير ساختار بازار بر مقررات و نظارت بانكبيشتر بر تأاستدلال ديگر 
. ثبات بيان شد –هاست كه در ادبيات تمركز ثير مثبت تمركز بر نظارت بانكتأ برعكس

تمركز و كنند كه هر چه اندازه بانك با افزايش ثبات استدلال مي –طرفداران ديدگاه رقابت 
تر  مشكل مسئولانتر و براي قانونگذاري و نظارت ها پيچيدهها بزرگتر شود، بانكادغام فعاليت

بك (كندمي بينيبنابراين، اين استدلال يك رابطه مثبت بين تمركز و شكنندگي پيش .شوندمي
  ). b2006و همكاران، 
3مارتينز ميرا و ريپولو اخيراً

راهي براي حل تعارض بين دو نظريه پارادايم ارزش فرانشيز و  
  ها نشان دادند كه رابطه يكنواخت سابق بين ريسك و رقابت آن. مطرح كردندرا  BDN الگوي
 Uها اين است كه يك رابطه گيري آننتيجه. صورت غيرخطي باشدهو ب Uتواند به شكل مي

. وجود دارد BDN الگويشكل بين رقابت و ريسك ورشكستگي بانك به جاي شكل يكنواخت 
بيشتر از يك حد  ، ليكنثباتي مالي بانك در ابتدا كاهشيابد، بيها افزايش ميهرچه تعداد بانك
كند، طور خاص در بازارهاي خيلي متمركز اثر انتقال ريسك غلبه ميهب. يابدمعين افزايش مي

كه در بازارهاي خيلي رقابتي، اثر دهد، درحاليثباتي بانك را كاهش ميها بيين ورود بانكبنابرا
مارتينز ميِرا و (دهد مي ثباتي را افزايشها، بييابد و بنابراين ورود بيشتر بانكاي غلبه ميحاشيه
  ). 2008ريپولو ، 

يا منفي بين تمركز و ثبات مطالعات تجربي مربوط به ادبيات اين حوزه، ارتباط روشن مثبت 
پذيري كنند كه رابطه بين ساختار بازار و ريسكبرخي نويسندگان استدلال  مي. اندپيدا نكرده

. وجود داردغيرخطي و پيچيده  اي چند وجهي،بلكه رابطه ،شبكه بانكي دقيق و مشخص نيست
 مختلف هايالگوتصريح   با توجه به كهبستگي دارد  بسياريجهت اين رابطه به مسائل رو از اين

ثباتي ايجاد بي لزوماً به خودي خودكنند كه رقابت پيشنهاد مي 4ماتوتز و ويوِس. كندتغيير  مي
تواند مستقل از رقابت در ها در اجرا ميپذيري بانككنند كه آسيبها استدلال ميآن. كندنمي

                                                           
1 "too big to fail" theory 
2  Mishkin 
3  Martínez-Miera & Repullo (MMR) 
4  Matutes, C. & Vives, X. 
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  انواع مختلفي از  1)2004(و گيل آلن ).2000ماتوتز و ويوِس،( هر ساختار بازار پديدار شود
تواند بين رقابت اي كه ميهاي رقابت و ثبات را در بخش بانكي ارزيابي كردند تا رابطه بالقوهالگو

كيد كردند كه رابطه بين رقابت و ثبات، ها تأآن. و ثبات مالي وجود داشته باشد را تشريح كنند
اي بين رقابت و ثبات وجود آن رابطه براساسبنابراين ديدگاهي كه . چند وجهي و پيچيده است

توانند نتايج متفاوتي بدهند و طيف بسيار هاي مختلف ميالگو. تواند مسلط باشددارد، نمي
  ). 2004آلن و گيل ، (وسيعي از احتمالات وجود دارد 

و رابطه بين قدرت بازار  ،با استفاده از اطلاعات بانك اسپانيا 2ل جيمنز و همكارانگابري
متغير . مورد آزمون قرار دادند 2003تا  1998هاي ها را در فاصله سالپذيري بانكريسك

3معوق مطالباتها نسبت وابسته آن
ها بعد از كنترل متغيرهاي اقتصاد آن. تجاري استهاي وام 

مانند نسبت وام، هاي بانك نيز ويژگي كلان مانند نرخ رشد توليد ناخالص داخلي و نرخ بهره و
ها بررسي پذيري بانكها و اندازه بانك، اثر معيارهاي مختلف رقابت را بر ريسكينرخ بازده داراي

و شاخص لرنر بانك اول، شاخص هرفيندال هرشمن  5معيار رقابت شامل ضريب تمركز . كردند
بانك را تحت  پذيريريسك هاي تمركز،ها دريافتند كه شاخصآن. در هر دو بازار وام و سپرده بود

يك رابطه منفي بين قدرت بازار بر مبناي شاخص لرنر و ريسك  ليكندهند، ثير قرار نميتأ
ها از پارادايم ارزش نتايج آن. ساله يافتند 14هاي اسپانيا در طول يك دوره بانك، براي بانك

  ).2010جيمنز و همكاران ، (كندفرانشيز حمايت مي
 8235با استفاده از اطلاعات  2009، در سال  6ريما ترك آريسو  5، لئورا كلاپِر4آلن برگر

هاي مخالف در زمينه رابطه بين رقابت و ثبات را براي ديدگاه ،كشور توسعه يافته 23بانك در 
ها از معيارهاي شاخص لرنر و شاخص آن. مورد آزمون قرار دادند 1999 - 2005دوره زماني 
همچنين . عنوان معيارهاي رقابت استفاده كردندههرشمن در بخش وام و سپرده ب –هرفيندال 

عنوان متغير وابسته استفاده همنظور سنجش ثبات مالي از سه شاخص مختلف در رگرسيون بهب
عنوان هب عنوان معيار ريسك كلي بانك، شاخص نسبت مطالبات معوقهب Zشاخص : كردند

ها همچنين آن. هايص نسبت حقوق صاحبان سهام به داراياخمعيار ريسك اعتباري و نيز ش

                                                           
1 Allen, F.  &  Gale, D. 
2 Jiménez, Gabriel et al. 
3 NPL:None performing Loans 
4 Berger, A. 
5 Klapper, L. 
6 Turk-Ariss, R. 
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تخميني وارد كردند تا امكان بررسي رابطه  الگوييك عبارت درجه دوم از معيار رقابت را در 
ها اندازه بانك، آن. غيرخطي بين معيارهاي ريسك وام بانك و ساختار بازار وجود داشته باشد

خارجي، توليد ناخالص داخلي سرانه، محيط تجاري و هاي ها، مالكيت بانكيتركيب داراي
ها حتي نتايج آن براساس. عنوان متغيرهاي كنترل در نظر گرفتندهشاخص حقوق قانوني را ب

 ها لزوماًتر شود، ريسك كلي بانكاگر قدرت بازار در بازار وام منتج به پرتفوي وام پرريسك
يز بالاي ناشي از قدرت بازار خود برخوردار باشند، از ها از ارزش فرانشاگر بانك. يابدافزايش نمي

اين ارزش در مقابل ريسك بالاتر وام از طريق سرمايه سهام بيشتر، پرتفوي وام كوچك يا ساير 
را  بيشتريهاي بهره ها نرخبنابراين زماني كه بانك. كنندهاي كاهش ريسك محافظت ميروش

دارند، هنوز هم ممكن است سطح  تفوي وام پرريسككنند و پرهاي تجاري وضع ميبر روي وام
 –رقابت «نظريه سنتي  براساسدهد كه ها نشان مينتايج آن. ريسك كلي پائيني داشته باشند

با . هاي داراي درجه قدرت بازار بيشتر، سطح ريسك كلي كمتري نيز دارند، بانك»شكنندگي
كنند كه قدرت بازار، نيز حمايت مي» ثبات –رقابت «ها از يك عنصر نظريه اين حال داده

هاي اين ريسك ممكن است تا حدودي با نسبت. دهدريسك وام را در اين كشورها افزايش مي
 ).2009برگر و همكاران، ( سرمايه سهام بالاتر جبران شود

پذيري تحقيقي را براي تعيين نقش قدرت بازار بر معيارهاي ريسك 1لِماس يالديز و فلاويو بازاناا
استفاده از هر دو . انجام دادند 2009تا  2001هاي تركيه، طي دوره زماني بانك براي بانك

يافته . فراهم كرد» ثبات –رقابت «پنل ديتاي ايستا و پويا شواهدي در حمايت از فرضيه  روش
  ).2010يالديز و فلاويو، (ها حاكي از رابطه منفي بين سودآوري و شكنندگي بودديگر تحقيق آن

 2008تا  1990سلوي آك كوكاباي با استفاده از اطلاعات سالانه سطح بانك براي دوره 
در اين پژوهش از شاخص . بانكي تركيه مورد آزمون قرار داد نظامرابطه بين رقابت و ثبات را در 

Z عنوان معيارهاي ثبات مالي استفاده شد و معيارهاي رقابت نيز هو نسبت مطالبات معوق ب
عنوان معيارهاي ساختاري هبانك اول و شاخص هرفيندال هرشمن ب 5و  3ضريب تمركز شامل 
همچنين برخي عوامل اقتصاد . راس پانزار بعنوان معيار غيرساختاري رقابت گرديد Hو آماره 

نتايج بر مبناي . عنوان متغيرهاي كنترل در نظر گرفته شدههاي بانك نيز بكلان و ويژگي
كه به كند، زمانيحمايت مي» شكنندگي –رقابت «و » ثبات -رقابت«از ديدگاه  Zشاخص 

. شوندكارگرفته ميههاي جايگزين رقابت بعنوان شاخصهب Hهاي تمركز و آماره ترتيب نسبت

                                                           
1 Yaldiz,Elmas & Flavio Bazzana 



  اسلاميمجموعه مقالات بيست و چهارمين همايش بانكداري                                                430

 

 شود، دقيقاًعنوان معيار ثبات در نظر گرفته ميههمچنين هنگامي كه نسبت مطالبات معوق ب
اين تحقيق هيچ رابطه دقيق و مشخصي بين  براساسدر نتيجه . آيدمي دستهب برعكسنتايج 

   تخصيص به توجه بانكي تركيه با  نظامرقابت و ثبات وجود ندارد و جهت اين رابطه براي 
  ).2009سلوي آك كوكاباي ، ( كندهاي مختلف تغيير ميمدل

كشور  12هاي تجاري، از با استفاده از يك نمونه از بانك 1واهيو سائدارمونو و همكاران
رابطه قدرت بازار، رشد اقتصادي و ثبات مالي را مورد  2007تا  2001آسيايي در دوره زماني 

ها نتايج تجربي آن. بانك تجاري بود 607ها شامل هاي نمونه آنتعداد بانك. آزمون قرار دادند
سائدارمونو و ( شودميثباتي بيشتر منجر نشان داد كه قدرت بازار در بازار بانكي به بي

  ). 2011همكاران،
رابطه بين مطالبات معوق، عوامل اقتصاد كلان،  2008در سال  2چانگ و همكاران. جيِ. اي
طور تجربي مورد آزمون قرار هبانكداري برزيل ب نظامو تمركز بانكي را براي  يافتهنظامريسك 
. ثابت و روش پنل ديتاي نامتوازن استفاده كردند آثارپويا با  الگوي روشنها از يك آن. دادند
هاي برزيل در دوره زماني سال ترازنامه و صورت سود و زيان بانكهاي نيمها همچنين از دادهآن

ثير با اهميتي آماري تأ نظركه تمركز بانكي از  ها نشان دادداده. استفاده كردند 2005تا  2000
   .ببخشند توانند ثبات مالي را بهبودهاي بانكي متمركز، مينظام كهطوريهمعوق دارد، ب مطالباتبر 

ختصار ا به زمينه تمركز و ثبات انجام شده،برخي از تحقيقات خارجي كه در  1شماره در جدول 
  :آورده شده است
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2 E.J. Chang et al. 
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  تحقيقات انجام شده در زمينه تمركز و ثبات :1جدول شماره 
  نتايج  متغير مستقل  متغير وابسته  قلمرو مكاني  نام محقق

گابريلِ جيمنز و 
  همكاران

 NPL  اسپانيا
CR5 
HHI 

Lerner  

هاي بر اساس شاخص
  بدون رابطه: تمركز

: بر اساس شاخص لرنر
  ثبات –تمركز 

آلن برگر و 
  همكاران

كشور  23
  توسعه يافته

Z index 
NPL 
E/TA 

HHI Loan 
HHI Deposit 

Lerner  

:  Zبراساس شاخص 
  ثبات –تمركز 
  :  NPLبراساس 

  شكنندگي -تمركز

تورستن بك و 
  همكاران

  كشور 69
crisis: 

If NPL %10=1 

If NPL %10=0 

CR3 
HHI  

  ثبات -تمركز

الماس يالديز و 
  همكاران

 Z index  تركيه
NPL 

Lerner 
MP  

  شكنندگي -تمركز

 Z index  تركيه  سلوي آك كوكاباي
NPL 

CR3 
CR5 
HHI 

H-statistic 

  رابطه  نبود
  و مشخص دقيق

  واهيو سائدارمونو
كشور 12

  آسيايي

ZROA index 
ZROE index 

SD ROA 
SD ROE 

E/TA 
E/TA (risk 
weighted) 

 

Lerner   شكنندگي -تمركز  

  ريما ترك آريس
كشور در  60

  حال توسعه

Z index 
ROA (risk 
weighted) 

Lerner  ثبات -تمركز  

  ثبات -تمركز  NPL Dual HHI  برزيل  چانگ و همكاران

 

ثر بر مطالبات معوق در ايران صورت گرفته ؤاگرچه مطالعات متعددي در زمينه عوامل م
ها با ليكن هيچ يك از اين مطالعات، مشخصاً به بررسي رابطه تمركز و ثبات مالي بانك ،است

اطلاعات محقق، در داخل كشور تاكنون  براساس. اندمعيار نسبت مطالبات معوق نپرداخته
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پرداخته » ثبات –رقابت«و يا » ثبات -تمركز«به بررسي رابطه  طور مستقيمبهپژوهشي كه 
اند و تعدادي از برخي مطالعات به موضوع تمركز و رقابت پرداخته. باشد، انجام نشده است

عنوان مثال، هادي حيدري و به. اندثر بر مطالبات معوق پرداختهؤمطالعات به بررسي عوامل م
ها در دوره زماني هاي كلان اقتصادي بر مطالبات معوق بانكوكهمكاران به بررسي اثر ش

ثير ها تأتحقيق آن براساس. اندپرداخته VARو  ARDLبا استفاده از روش  1387تا  1379
تورم، رشد توليد ناخالص داخلي  مانندهاي پولي كه از اجراي سياستشوك متغيرهاي اقتصادي 

بر  آثارترين ، به ترتيب داراي بيشآيندوجود ميهبدون نفت، حجم نقدينگي و نرخ سود تسهيلات ب
حيدري، هادي و (بانكي نسبت به ساير متغيرهاي كلان اقتصادي هستند  نظاممطالبات معوق 

   ).1390همكاران، 

  

  هاگيري تمركز و ثبات مالي بانكاندازه -2

 وقتي .ندارد ارتباطي صنعت كل مطلق اندازه به و هاستبنگاه تعداد از تابعي تمركز شاخص

 بازار به بزرگي بسيار وارد تازه بنگاه آنكه مگر د،شو كم بايد تمركز ،يابدمي افزايش هابنگاه تعداد

- ميكاهش  نسبت همان به نيز تمركز ،يابد كاهشي معين نسبت به هابنگاه اندازه اگر .بپيوندد
  .شوديم تمركز افزايش موجب صنعت در ادغامي هرگونه گفت توانمي بنابراين .دياب

بسياري از  سرانجامگيري شدت قدرت انحصاري براساس عملكرد بنگاه، هاي اندازهدشواري
هاي فعال در يك محققان را بر آن داشته است تا توجه خود را معطوف به اندازه و توزيع بنگاه

توانند تغييرات ساختار بازار را كه در نتيجه ورود يا خروج هاي تمركز ميشاخص. كنندصنعت 
  .كندآيد، منعكس وجود ميهها بيك بانك يا ادغام بانك

 هااين نسبت. هاي زيادي براي تمركز در اين رشته از ادبيات معرفي شده استتاكنون نسبت
  -، شاخص هرفيندال1بانك اول kها، ضريب تمركز تعداد بنگاه برعكسشاخص :  ند ازاعبارت
، شاخص 5صنعتي جامع مركز ، شاخص4، شاخص روزنبلات3تايدمن هالشاخص ،2هرشمن

                                                           
1 CR�:k Bank Concentration Ratio 
2 HHI: Herfindahl-Hirschman Index 
3 HTI: Hall-Tideman Index 
4 RI: Rosenbluth Index 
5 CCI: Comprehensive Industrial Concentration Index 
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و معيار افت  4، شاخص تجميعي هاوس3، شاخص مضربي هاوس2، شاخص يو1حنان و كاي
  .5)انتروپي(

كاربرد را در مطالعات تجربي مربوط به تمركز و ترين در اين تحقيق از دو شاخص كه بيش
. شودها پرداخته ميعنوان معيار تمركز استفاده شده كه در زير به توضيح آنهاند، بثبات داشته

اين . استهاي فعال در بازار ترين بانكضريب تمركز درصدي از سهم بازار است كه مربوط به بزرگ
هاي موجود را ل بازار را اندازه گرفته و بقيه بانكبانك بزرگ در ك kشاخص كه سهم بازار 

  :شودصورت زير محاسبه ميهگيرد، يك راه ساده براي سنجش تمركز است و بمي ناديده

CR� � 	 S�
�

��

 

  
 عدد كه صورتي در .هاي مورد نظر است تعداد بانك kام و  i سهم بازار بانك �Sكه در آن 

  بازار در كوچكي سهم داراي بانك بزرگ k كه است آن بيانگر ،باشد صفر به نزديك حاصل
در مطالعات تجربي،  معمولاً .است بازار در انكب K فقط وجود مبين 100 عدد و است

 �CRو  �CRبانك در نظر گرفته و در نتيجه  5يا  و 3هاي مورد نظر را تعداد بانكپژوهشگران 
 .  رايج استترين نياز به اطلاعات را دارد، بيشتر دليل اينكه كمهاين روش ب. كنندميرا محاسبه 

تمركز در  گيريزيرا در محاسبات براي اندازه ،رسد كه از دقت كافي برخوردار نباشدمي نظربهليكن 
بانك اول به ارزيابي  ،kجز هها بصنعت بدون توجه به نحوه توزيع سهم بازار بين ساير بانك

اين شاخص بدون  هاي اصلي تغيير كند،اگر سهم بازار بانك همچنين. پردازدميزان تمركز مي
  . دهدمي در اختيار محقق قرار قبلي را همچنان عدد توجه به اين تغيير

 .است هرشمن –هرفيندال شود شاخصتمركز استفاده مي گيريمعيار ديگري كه براي اندازه
خلاصه از وضعيت تمركز در ادبيات عنوان يك معيار هترين ميزان استفاده را باين شاخص بيش

 .رودمي كارههاي تمركز بعنوان مبنايي براي ارزيابي ساير شاخصهنظري داشته است و اغلب ب
در  نقش مهمي در فرآيند اجرايي قوانين ضد انحصاريهرشمن  - شاخص هرفيندالدر ايالات متحده 
فته خواهد شد كه رهنمودهاي مبنا برنامه ادغام دو بانك درصورتي پذير. كندبانكداري ايفا مي

                                                           
1 HKI: Hannah and Kay Index 
2 U: U Index 
3 H�: multiplicative Hause Index 
4 H�: Additive Hause Index 
5 E: Entropy Measure 
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اين  اين رهنمودها دلالت بر آن دارند كه. ارزيابي تمركز در بازار سپرده رعايت شده باشد براي
از ادغام  پيشتجاوز كند و افزايش شاخص نسبت به وضعيت  18/0بعد از ادغام نبايد از  شاخص

اغلب به اين شاخص، شاخص اطلاعات كامل نيز ). 1999، 1كارلتي(باشد 02/0بايد كمتر از 
  ).2003،  2بيكر و هاف(هاستهاي توزيع كلي اندازه بانككننده ويژگي بازتابشود، زيرا گفته مي

برابر است با H  .كندگيري مياين شاخص قدرت بازار يك صنعت  را در مجموع اندازه
  :يعنيمجموع مجذورات سهم فروش هر بنگاه در صنعت 

 

H � S
� � S�� � � � S��  
 

ترين بنگاه سهم فروش بزرگ �Sترين بنگاه در صنعت ،سهم فروش بزرگ 
Sكه طوريهب
بزرگتر باشد،  Hكه هر چه مقدار طوريهب. بنگاه صنعت است Nبراي تمام . . . دوم در صنعت و 

  ). 389، ص 1387سالواتوره، دومينيك، ( درجه انحصار در صنعت بيشتر است
هاي موجود در بازار اندازه يكسان اگر تمام بانك. متغير است  1و  n/1بين  HHIشاخص 

خواهد بود و در حالت  HHIترين حد دهنده كمها نشانداشته باشند، معكوس تعداد بانك
در برخي از مطالعات، سهم بازار ). 2003بيكر و هاف، ( رسدمي 1به  HHIانحصار كامل مقدار 

گيرد، كه در اين مورد استفاده قرار مي HHIصورت درصد، در محاسبه شاخص هجاي اعشار بهب
  .كندتغيير مي 10000و  n/10000بين  HHIحالت شاخص 

و  و در نتيجه تمركز كاهش خواهد يافت HHIها افزايش يابد، شاخص هرچه تعداد بانك
 HHIمزيت شاخص . شودو تمركز مي HHIها باعث افزايش شاخص كاهش تعداد بانك برعكس

از آنجا كه سهم  گيرد و ثانياًها را در نظر ميتمام بانك نسبت به ضريب تمركز آن است كه اولاً
 ، به سهم بازار هر بانك، وزني معادل سهم بازار همان بانك دادهاست 2بازار هر بانك داراي توان 

  .دهدهاي بزرگتر وزن بيشتري ميشود، در نتيجه به بانكمي
. شودثباتي يا آشفتگي بانك شناسايي مييعني بي ،با ضد آن ادبيات بانكي ثبات معمولاً در

بانكي و آشفتگي فردي  يافتهنظامآشفتگي : شودآشفتگي در شبكه بانكي به دو نوع تقسيم مي
قادر به ايفاي بانكي ديگر  نظامشود كه هايي اطلاق ميبانك به دوره يافتهنظامآشفتگي . بانك
سطح بانك  هايآشفتگي فردي بانك با استفاده از داده. ثر نيستؤطور مهگري خود بواسطه نقش

                                                           
1 Cetorelli 
2 Bikker, J.A. & K. Haaf 
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توان ثبات مالي را به كمك ريسك اعتباري ارزيابي در صنعت بانكداري مي. شودگيري مياندازه
ريسك اعتباري، خطر زيان اقتصادي ناشي از ناتواني طرف مقابل در انجام تعهدات . كرد

ديگر ريسك اعتباري احتمال  بيانهب). 393، ص  2002، 1فيليپ، جوريون(وي است قراردادي 
  .اصل و فرع تسهيلات اعطايي استنشدن برگشت 

عنوان شاخص انفرادي همعوق ب مطالباتمحققان از نسبت ، در برخي از مطالعات تجربي
هاي به كل وامعنوان نسبت حجم مطالبات معوق هاين نسبت ب. كنندريسك بانك استفاده مي

 NPLدهد، مي كه ريسك كلي بانك را نشان Zبر خلاف شاخص . شوديك بانك تعريف مي
  ).2003،  2دي نيكولو و همكاران(گيرد ريسك اعتباري يا ريسك پرتفوي وام را اندازه مي

است كه يك معيار  NPLها در اين پژوهش، نسبت متغير وابسته نشانگر ثبات مالي بانك
ها را از ايفاي نقش دليل آنكه بانكهمعوق ب مطالبات. از ريسك اعتباري است يجرامعمول و 

  .آيدمي شمارهمالي ب نظامثباتي مالي در يك اي از  بيدارد ، نشانهمي اصلي خود باز

  

  تحقيق شناسيروشمعرفي الگو و  - 3

 هاياعم از بانكهاي تجاري فعال در شبكه بانكي كشور هاي بانكپژوهش حاضر بر اساس داده
هاي بنابراين بانك. انجام شده است  1390تا  1374هاي دولتي و خصوصي در فاصله سال

قلمرو اين  حوزهها، از دليل تفاوت ماهيت فعاليت آنهتخصصي و بانك قرض الحسنه مهر ايران ب
يعني  ،هايي كه در سال آخر دوره زماني مورد مطالعهبر اين بانك افزون. تحقيق خارج شدند

دليل اينكه زمان كافي براي معوق شدن تسهيلات در ه، بكردندشروع به فعاليت  1390سال 
  . ها وجود نداشته است، از قلمرو تحقيق حذف شدندمورد آن

هاي مقطعي و سري زماني استفاده از روش معمول در بررسي رابطه دو متغير بر اساس داده
رابطه پويا و  الگوها نبودگونه پيش فرض مهم در اين يك ليكن. رگرسيون پنل يا تابلويي است

گرفتن وقفه براي متغير وابسته  در اين مطالعه در نظر. خودهمبستگي بين متغيرهاي درونزاست
منظور هب. دارد بسياريهاي ما اهميت ماندگاري آن با توجه به سرشت داده آثارمنظور كنترل هب

برآورد تصريح . شده استهاي تابلويي پويا استفاده داده يالگواز  ،وقفه متغير وابسته آثاركنترل 
كه معرفي متغير  پذير نيست، چراثابت امكان آثارپويا با استفاده از حداقل مربعات معمولي با 

براي اين منظور نخست آزمون خود همبستگي . سازددرونزا با وقفه، برآوردگر را غيرثابت مي

                                                           
1 Jorion , Philippe 
2 De nicolo et al 
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 ، تابلويي وولدريج هايداده در خودهمبستگي آزمون. گيريمرا به كار مي )2002( وولدريج
 فرايند از اختلال جملات آن در كه است پانل هايداده براي ايساده همبستگي خود آزمون

  . كنندمي پيروي AR(1) اول مرتبه خودرگرسيوني
  

  نتايج آزمون خود همبستگي وودريج  :2جدول شماره 

  ارزش احتمال Fآماره   الگو

HHI 323/25  00/0  

CR3  524/30  00/0  

  
 مرتبه خودهمبستگي نبود وولدريج، آزمون در صفر فرضيه 2شماره براساس نتايج جدول 

 زده تخمين الگوي با توجه به رد فرض صفر، كه است رگرسيون الگوي اختلال جملات در اول
و ضرورت  الگوبا توجه به وجود خودهمبستگي  .است اول مرتبه خودهمبستگي داراي شده

  .شوداستفاده مي  GMMهاي تابلويي پويا و روشاز داده الگواستفاده از وقفه متغير وابسته در 
شود كه متغير وابسته وقفه داري در ميان رگرسيون با اجزاي خطاي پويا هنگامي مطرح مي

  :ها حضور داشته باشد، يعنيرگرس كننده
��� � ���,��
 � �′��β� �� � ���             
t=1,2,…,T     ,          i=1,2,…,N 

  
 �µتابعي از  ��y از آنجايي كه. است K*1بردار  βو  K*1بردار  ��′xيك عدد،  �در اين الگو، 

��,��است ، 
��,��از اين رو، . است  �µنيز تابعي از  
با ) رگرس كننده موجود در سمت راست( 
دار و ناسازگار اريب OLSدهد كه تخمين زن مي اين موضوع نشان. اجزاي خطا همبسته است

 ).515، ص1391بالتاجي، بديع هاني، (است 

. توسط آرلانو و باند پيشنهاد شده است گشتاورهاي تعميم يافتهروش براي حل اين مشكل 
 GMMروش . دهد  اين تخمين زن از طريق كاهش تورش نمونه، پايداري تخمين را افزايش مي

بيشتر از تعداد  (N)رود كه تعداد متغيرهاي برش مقطعي كار ميهمي بپانل ديتاي پويا هنگا
. گونه استكه در تحقيق حاضر نيز به اين ،)2008بالتاجي، (باشد  (N>T)يعني  .باشد (T)زمان 

بر پايه  GMMروش برآورد . تواند هرگونه خود همبستگي را از بين ببردپويا مي الگواستفاده از 
  :كنداستفاده مي  (t=2,...,T)براي طريق رابطه كلي زير تفاضل مرتبه اول از
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#Y�� % Y�,��
& � γ(Y�,��
 % Y�,���) � β+ (X�� % X�,��
) � ε�� % ε�,��
 

  
  :ترساده به بيانو يا 

∆/01� γ∆/0,123 � 4+ ∆501 � ∆ε01 

  
گرها متغير ابزاري ضعيفي براي تفاضل مرتبه دار تخميندر برخي موارد سطوح وقفه ليكن

 1»سيستمي GMM«يعني GMMدر اين حالت، بايد از نسخه تعميم يافته  .هستندگرها تخمين اول
آوردن دستهبراي ب) سطح متغيرها(سيستمي از معادله اوليه  GMM گرتخمين. استفاده كرد

با اضافه . كنداستفاده مي) يكي معادله تفاضلي و ديگري در سطح(اي يك سيستم دو معادله
در  ،بنابراين متغيرهاي در سطح. آيندابزاري بيشتري به دست ميكردن معادله دوم، متغيرهاي 

اين امر معمولاً كارايي تخمين را . شوندمعادله دوم به وسيله تفاضل مرتبه اول خود ابزار مي
با توجه به مطالب فوق در اين پژوهش براي بررسي رابطه اثر تمركز بر ثبات . دهدافزايش مي
  :كلي اقتصادي استفاده شده است الگويهاي ايران از مالي بانك

  
NPL�,� = β9+β
NPL�,��
+ β�Concentration� + β�Concentration�� + 

βBReal Interest Rate� + β�GDPG� + βHExchange Rate Risk� + 

βMCountry Risk� + βOBank Size�,� + βRState Dummy �,�  + ε �,�. 
  

NPL :هاي ريسك اعتباري و يك معيار از شاخص عنوان يكيهنسبت مطالبات معوق ب
نسبت مطالبات معوق از طريق تقسيم . گيرداز ثبات مالي بانك مورد استفاده قرار مي برعكس

. آيددست ميهجمع مطالبات معوق ريالي و ارزي هر بانك به مجموع تسهيلات آن بانك ب
  لت اينكه هيچ گاه به سرفصل مطالبات انتقال عهگذاري مستقيم بمشاركت حقوقي و سرمايه

 .  شوندكم مي) در مخرج كسر(يابند، از جمع تسهيلات نمي

Concentration :ترين كاربرد را در در اين پژوهش، تمركز با استفاده از دو معيار كه بيش
بانك  3هرشمن و شاخص ضريب تمركز  - ادبيات تجربي دارند تحت عناوين شاخص هرفيندال

 . شودعنوان معيارهاي ساختاريِ رقابت، سنجيده ميهول با

                                                           
1 System GMM.  



  اسلاميمجموعه مقالات بيست و چهارمين همايش بانكداري                                                438

 

RINT : يكي از طريق : ثير بگذاردها تأتواند بر مطالبات معوق بانكمي طريقنرخ بهره از دو
  . تفاوت نرخ بهره بانكي با نرخ بهره بازار و دوم از طريق تفاوت نرخ بهره بانكي با نرخ تورم

اطلاعات در رابطه با نرخ بهره در بازار غيررسمي كشور، در اين پژوهش تفاوت نرخ  نبوددليل هب
ميانگين موزون نرخ سود تسهيلات . گرفته استقرار سود تسهيلات با نرخ تورم مورد استفاده 

ضرب نرخ سود تسهيلات به هر بخش اقتصادي در سهم ها از مجموع حاصلاعطايي توسط بانك
طريق فوق، نرخ  هپس از محاسبه نرخ سود ب. آيددست ميهت اعطايي بآن بخش از كل تسهيلا

 . آيددست ميهتورم از آن كسر شده و نرخ بهره حقيقي ب

GDPG : در . استرشد توليد ناخالص داخلي واقعي نشان دهنده وضعيت ركود و رونق اقتصادي
وابستگي  آنجا كه اقتصاد ايران به نفتاز . يابدميها افزايش پيدا مشكل بازپرداخت وام ،مواقع ركود

بخش نفتي را ثير اين متغير، ارزش افزوده اي تحليل مطالبات معوق و بررسي تأبر ،شديدي دارد
 ،درونزاي اقتصاد هاياز اين متغير جدا كرده تا بتوانيم تحليل نتايج را در رابطه با ركود و رونق بخش

  .ثر نشان دهيمؤهاي نفتي مثير شوكبدون تأ

ERR :هايدليل نوسانههاي زير مجموعه ريسك بازار است كه بريسك نرخ ارز از ريسك 
ابزارهاي پوششي در ايران، اهميت بيشتري  نبوددليل هاين ريسك ب. دهدنرخ ارز روي مي

هاي محاسبه ريسك نرخ ارز محاسبه انحراف يكي از راه. نسبت به كشورهاي پيشرفته دارد
علت اينكه نرخ ارز در طول دوره سير فزاينده داشته هدر اين پژوهش ب ، ليكناستمعيار آن 

به اين رو از اين. كندمنعكس  ها راتواند تفاوت بين دورهاست، استفاده از انحراف معيار نمي
ضريب تغييرات از تقسيم انحراف معيار فصلي نرخ . شوداستفاده مي 1منظور از ضريب تغييرات

  : دست آمده استهن نرخ ارز براي هر سال ببر ميانگي) دلار(ارز 
  

CV � σ
µ

U 100 

  

CR :هاي ريسك كشوري با استفاده از داده. متغير مستقل بعدي ريسك كشوري است
اين ريسك از ميانگين ساده نمرات ريسك . دست آمده استهب »2واحد اطلاعات اقتصادي«

 . شودحكومتي، ريسك نرخ ارز و ريسك بخش بانكي مشتق مي

                                                           
1 CV :Coefficient of  Variation  
2 EIU: Economist Intelligence Unit 
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شود و كشوري كه امتياز تعيين مي 0 -100رتبه هر كشور در فاصله  EIUبندي رتبهدر 
توان تخمين زد كه با توجه به اين رتبه مي .شرايط ريسك بدتري دارد ،كندبالاتري دريافت مي

سسه ؤم( توان در يك كشور نسبت به بازگشت اصل و سود سرمايه اعتماد داشتتا چه حد مي
كه  EIUمنتشره  هايبا توجه به اينكه در گزارش). 58، ص1382اقتصاد، تحقيقاتي تدبير 

وجود دارد، نمره عددي ريسك كشوري گزارش نشده  پژوهشگرامكان دسترسي آزاد به آن براي 
عنوان نمره ريسك هو به رتبه حروفي اكتفا شده است، در اين تحقيق از ميانگين هر طبقه ب

 .شودميكشوري در سال مورد نظر استفاده 

SIZE :در اين پژوهش درصد سهم . است مطالبات معوقثر بر ؤاندازه بانك از عوامل مهم م
عنوان معياري براي اندازه بانك ههاي تجاري بهاي بانكيهاي هر بانك به مجموع داراييداراي

بخشي دليل امكان تنوع هاي بزرگتر بهيك استدلال، بانكبراساس . گيردمورد محاسبه قرار مي
توانند گستردگي جغرافيايي مي از نظرهاي مختلف اقتصادي و هم بيشتر هم در ميان بخش

بزرگتر هاي بانك ،يك استدلال مخالف همچنين براساس. ريسك پرتفوي خود را كاهش دهند
  .دهندپذيري بيشتري انجام ميبينند، ريسكها ميدليل اينكه خود را مورد حمايت دولتهب

STATE : شودعنوان يك متغير مجازي براي كنترل ويژگي بانك استفاده ميهمالكيت بنوع. 
صورت برابر صفر مقدار اين متغير برابر يك و در غير اين ،كه بانك مربوطه دولتي باشددرصورتي

دليل كارآيي بيشتر و نداشتن تسهيلات تكليفي ههاي خصوصي ببانك. در نظر گرفته شده است
 .هاي دولتي داشته باشندمطالبات معوق كمتري نسبت به بانكرود انتظار مي

  

 الگوها و برآورد تحليل داده - 4

هاي مركزي و پراكندگي به توصيف متغيرهاي تحقيق با استفاده از شاخص 3جدول شماره 
  . پردازدمي
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  توصيف متغيرهاي تحقيق : 3جدول شماره 

 حداقل حداكثر متغير
انحراف 

 معيار
 ميانگين

تعداد 

 مشاهدات

NPL 13/30 0 65/7 02/11 154 

HHI 3119 1227 518 1713 17 

CR3 99/81 89/51 67/8 54/60 17 

RINT 83/5 57/31- 36/7 61/2- 17 

GDPG 78/8 17/1 97/1 23/5 17 

ERR 91/21 1/0 65/6 41/4 17 

SIZE 15/37 05/0 23/9 36/10 154 

STATE 1 0 49/0 59/0  154 

CR 95 55 28/16 58/70 17 

  

  
  1374-90 مطالبات معوقتغييرات ميانگين نسبت  :1نمودار شماره 

  
  

هاي تجاري طي و كلي از وضعيت مطالبات معوق بانك روشنتصويري  1نمودار شماره 
و  1382اين نسبت تا سال  كاهندهدهد كه نشان دهنده سير دوره زماني مورد مطالعه ارائه مي

  .استپس از اين سال  فزايندهروند 

0

5

10

15

20

1374 1376 1378 1380 1382 1384 1386 1388 1390
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روند تغييرات تمركز برحسب شاخص هرفيندال هرشمن و 
شود كه نشان دهنده كاهش تمركز در مجموعه 

  1374-90ندال هرشمن در دوره زماني 

  

  1374-90تغييرات شاخص ضريب تمركز در دوره زماني 

  

بنابراين . لازم است تا ابتدا نوع روش تخمين پانل ديتا تعيين شود
ليمر استفاده  Fها از آماره 

1000

1500

2000

2500

3000

3500

74 75 76

50%

60%

70%

80%

90%

100%

7475
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روند تغييرات تمركز برحسب شاخص هرفيندال هرشمن و  3و  2در نمودارهاي شماره 
شود كه نشان دهنده كاهش تمركز در مجموعه ضريب تمركز سه تا پنج بانك اول مشاهده مي

  .است هاي تجاري كشور طي دوره زماني مورد مطالعه

ندال هرشمن در دوره زماني تغييرات شاخص هرفي :2نمودار شماره 

تغييرات شاخص ضريب تمركز در دوره زماني : 3نمودار شماره 

لازم است تا ابتدا نوع روش تخمين پانل ديتا تعيين شود الگوبه منظور تخمين 
ها از آماره جداگانه براي هر يك از بانك ،عرض از مبداء بود يا نبودبراي تعيين 

  :آمده است 4شده كه نتايج در جدول شماره 

76 77 78 79 80 81 82 83 84 85 86 87 88 89

HHI

7576777879 80 81 82 83 84 85 86 87 88 89 90

Other

CR5

CR4

CR3

رابطه بررسي

در نمودارهاي شماره 
ضريب تمركز سه تا پنج بانك اول مشاهده مي

هاي تجاري كشور طي دوره زماني مورد مطالعهبانك
  

  
  

  
به منظور تخمين 

براي تعيين 
شده كه نتايج در جدول شماره 

90

Other

5

4

3
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  )آزمون ليمر(ها پذيري دادهنتايج آزمون تركيب :4جدول شماره 

  احتمال Fآماره   الگو

HHI 26/6  00/0  

CR3  79/5  00/0  

  
بوده  79/5و  26/6ترتيب برابر هب CR3و  HHI الگومحاسبه شده براي دو  Fميزان آماره 

درصد  99جدول بزرگتر هستند، بنابراين با سطح اطمينان بالاي  Fهر دو آماره از آماره  .است
رد شده ) هاي ادغاميداده(فرضيه صفر آزمون مبني بر استفاده از روش حداقل مربعات معمولي 

يست و بايد عرض از و در نتيجه رگرسيون مقيد يا روش حداقل مربعات معمولي معتبر ن
  .شود الگو منظوردر ) هاي تابلوييداده(مبداءهاي مختلف 

بدين منظور . شودبا در نظر گرفتن متغيرهاي ابزاري پرداخته مي الگودر ادامه به تخمين 
اول از شاخص هرفيندال هرشمن و در  الگويدو جدول رگرسيون طراحي شده است كه در 

در ابتدا تمام  الگودر هر . سه بانك اول استفاده شده استدوم از شاخص ضريب تمركز  الگوي
متغيرهاي  شده و در مرحله بعد به منظور كسب نتايج قابل اتكاتر الگومتغيرهاي مورد نظر وارد 

پذيرد نهايي صورت مي الگوتحليل ضرايب و نتايج روي  رواز اين. اندحذف شده الگومعني از بي
  .استآمده  5كه در جدول شماره 
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  نتايج رگرسيون پويا براي رابطه بين تمركز و ثبات مالي :5جدول شماره 

  مستقل متغير  ضريب تمركز -2 الگو  شاخص هرفيندال هرشمن -1 الگو

.6654748*** 

(.1254274) 
.4503901* 
(.2147216) 

NPL 
L.1 

-.0177793*** 

(.0052228) 
-5.687827*** 

(1.762726) 
Concentration  

3.51e-06** 

(1.23e-06) 
.039694*** 
(.012592)  

-.6741863*** 

(.2231194) 
-.9270497*** 

(.2656364)  GDPG  

.1194419** 

(.0459543) 
-.1825946** 
(.0761246)  ERR 

--- ---  CR  

--- 
.4676588* 
(.2346748)  SIZE  

--- ---  STATE 

--- ---  RINT  

27.75135*** 

(6.63065) 
202.7198*** 
(58.83101)  CONS  

26.87 
.0000 

36.11 
.000 

F test statistic  
Prob > chi2 

-2.83 
.005 

-2.05 
.040 

Arellano-Bond test 
for AR(1) 
Pr > z 

-0.32 
.75 

-.59 
.553 

Arellano-Bond test 
for AR(2) 
Pr > z 

8.57 
.285 

9.48 
.394  

Sargan test statistic 
Prob > chi2 

6.06 
.532 

10.27 

.329 

Hansen test statistic 
Prob > chi2 

دهنده و اعداد داخل پرانتز نشان% 1و % 5، % 10دهنده سطح اهميت ترتيب نشانهب(***) و (**) و (*) 
  .خطاي استاندارد هستند
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با درجه آزادي معادل تعداد متغيرهاي توضيحي  �χكه از توزيع  F براساس نتايج آزمون
 منهاي جزء ثابت برخوردار است، فرضيه صفر مبني بر صفر بودن تمامي ضرايب در سطح

  . مي شود درصد رد شده و در نتيجه اعتبار ضرايب برآوردي تاييد 99بالاي  اطمينان
نشان از وجود همبستگي سريالي مرتبه  AR(1)باند براي  -هاي آرلانومقادير احتمال آزمون

�XYZ=XYZ-XY,Z∆زيرا اين امر غيرقابل انتظار نيست. در جملات اخلال دارد اول
�XY,Z∆و 
=XY,Z�
-

XY,Z���,�eهر دو داراي جمله   �
در معادله تفاضلي مرتبه اول  AR(2)آزمون وجود . هستند 
طور كه همان .دهدزيرا اين آزمون وجود خودهمبستگي در سطح را تشخيص مي ،تر استمهم

خودهمبستگي سريالي مرتبه دوم  نبودشود مقدار احتمال اين آزمون حاكي از كه مشاهده مي
 GMMهاي آزمون شده براساس روش الگوو بنابراين صحت اعتبار نتايج  استدر اجزاي اخلال 

  .كندييد ميا تأر
هاي بيش از با درجه آزادي برابر با تعداد محدوديت �χون سارگان نيز كه از توزيعآماره آزم

حد مشخص برخوردار است، فرض صفر مبني بر همبسته بودن پسماندها با متغيرهاي ابزاري را 
استفاده توان گفت كه   رو مياز اين .شوندييد ميتفسير تأ برايدر نتيجه اعتبار نتايج . كندرد مي

 الگواز متغيرهاي ابزاري براي كنترل همبستگي بين متغيرهاي توضيحي و جملات اخلال در 
 اين ابزاري متغيرهاي بودن معتبر از منظور. ييد استالگو از اين نظر قابل تأداراي اعتبار بوده و 

 اول مرتبه داروقفه متغير با بالايي داراي همبستگي بايد شده تعريف متغيرهاي ابزاري كه است

  .نباشد لالاخ جملات با داراي همبستگي ولي، بوده؛ متغير وابسته
آزمون هانسن مربوط به اثبات شرط اعتبار تشخيص بيش از حد براي بررسي اعتبار 

توجه به . كندييد ميالگو را تأنيز اعتبار  IVو  GMMهمزمان متغيرهاي ابزاري به كار رفته در 
تعداد ابزارها از تعداد مقاطع (رعايت شده است  1»سرانگشتي قاعده«اين نكته ضروري است كه 

هاي هانسن اعتماد توان به آزموننمي ،اگر اين شرط برآورده نشود). ها تجاوز نكرده استيا گروه
توانيم فرض صفر مبني بر معتبر بودن دلالت بر اين دارند كه ما نمي مقادير اين آماره. كرد

  .را رد كنيم IVو  GMMفاده در ابزارهاي مورد است
فه بر نسبت دهد كه نسبت مطالبات معوق بانك با يك وقنتايج ضرايب برآوردي نشان مي

ضرايب متغير با . دار استبت داشته و از نظر آماري نيز معناثير مثمطالبات معوق هرسال تأ
ست كه يك واحد افزايش در نسبت مطالبات بدين معنا) 1(الگوي وقفه مطالبات معوق در 

                                                           
1Rule of Thumb  
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اين امر دور . واحد نسبت مطالبات معوق سال جاري را افزايش خواهد داد 67/0معوق سال قبل 
به احتمال  ،شوندهايي كه در يك دوره دچار ناتواني در بازپرداخت ميزيرا بنگاه .از انتظار نيست
با توجه به اينكه مطالبات . تسهيلات ناتوان خواهند بودهاي بعدي نيز از بازپرداخت زياد در دوره

و  معوقهاي سررسيد گذشته، ماه در سرفصل 18و  6، 2هاي زماني بعد از سپري شدن دوره
 .شودشوند، بنابراين قسمتي از مطالبات هرسال به سال بعد منتقل ميجا ميهمشكوك الوصول جاب

يابند ماه به طبقه مشكوك الوصول انتقال مي 18مطالباتي كه پس از گذشت  ،بر اين افزون
اين نوع از مطالبات تبديل به دين حال شوند، زيرا باعث افزايش مطالبات معوق سال بعد مي

  .شودهاي آينده كه سررسيد نشده است نيز به سرفصل مطالبات منتقل ميشده و حتي اقساط سال
  منفي و از نظر آماري در سطح اهميت الگوتمركز در هر دو ) خطي(عبارت درجه يك 

   دهد افزايش تمركز تا حدودي كاهش ريسك اعتباري راو نشان مي معنادارستدرصد  1
ضريب برآوردي نشان . استدارد كه همسو با پارادايم ارزش فرانشيز و نظريه تمركز ثبات دنبال هب

بازپرداخت به ازاي هر يك واحد افزايش در شاخص هرفيندال هرشمن، نسبت مطالبات  دهدمي
همچنين، به ازاي يك واحد افزايش در ضريب . يابدمي واحد كاهش 018/0به ميزان نشده 

  .يابدواحد كاهش مي 69/5 بازپرداخت نشدهتمركز سه بانك اول، نسبت مطالبات 
غيرخطي بودن  دهندهكه نشان ،معنادارستمثبت و  والگدر هر دو  تمركزعبارت درجه دوم 

يعني با افزايش تمركز، در ابتدا نسبت مطالبات معوق كاهش . رابطه بين تمركز و ثبات است
 . يافته و بعد از آستانه معيني روند افزايشي پيدا خواهد كرد

 در سطح اهميت يك درصد رابطه منفي با الگونرخ رشد توليد ناخالص داخلي در هر دو 
انتظار بر اين است كه نرخ رشد توليد ناخالص به لحاظ نظري نيز . نسبت مطالبات معوق دارد

اقتصادي  در دوران رونق ، زيراداشته باشد بازپرداخت نشدهداخلي اثر كاهشي بر نسبت مطالبات 
ركود اقتصادي باعث كاهش عملكرد و . رود مشتريان اقساط خود را به موقع بپردازندانتظار مي

هاي توليدي و افزايش بيكاري و از دست دادن شغل برخي از گيرندگان تسهيلات سودآوري فعاليت
  .شودبه تعويق افتادن بدهي آنان مي سرانجامو 

كه نشان  است 12/0اول برابر با  الگويضريب محاسبه شده براي متغير ريسك نرخ ارز در 
بازپرداخت نشده به سبب افزايش نسبت مطالبات  ،افزايش در ريسك نرخ ارز دهد هر واحدمي

آماري  نظردرصد از  5اين ضريب در سطح اهميت . واحد خواهد شد 12/0 حدوداً ميزان
كاهش نسبت مطالبات معوق  بر تواندبنابراين ايجاد شرايط اقتصادي باثبات مي معنادارست،

ثباتي اقتصادي موجب بي ،ز و نبود ابزارهاي پوششي در كشورنرخ ار هاينوسان. ثيرگذار باشدتأ
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 ،گذاري و توليد و بروز زيان يا كاهش سودآوري برخي از گيرندگان تسهيلاتو مشكلات سرمايه
و متعاقب آن  شودآن دسته از فعالان اقتصادي كه مراودات ارزي بيشتري دارند مي ويژهبه

دوم ضريب اين متغير منفي است كه با مباني  الگويدر . شودمي روروبهايفاي تعهدات با مشكل 
  .استالگو اول سازگار نيست و ناشي از متغيرهاي توضيحي متفاوت اين دو  الگونظري و نتايج حاصل از 

درصد از  5كه در سطح  است 46/0داراي ضريب مثبت ) 2( الگويمتغير اندازه بانك در 
تر با فرض ثابت در نظر گرفتن ساير عوامل، نسبت ي بزرگهايعني بانك. دارستنظر آماري معنا

ها از حمايت تواند ناشي از اطمينان نسبي بانكاين امر مي. تري دارندبيش معوقمطالبات 
كنند هاي بزرگ تصور ميبانك 1»بزرگتر از آنكه ورشكست شود«نظريه براساس . ها باشددولت

تواند به ها ميهستند كه ورشكستگي و يا ناتواني آنسسات مالي مهمي ؤها مدليل اينكه آنهب
ها كمك خواهند ناچار به آنهها در مواقع بحراني ب، بنابراين دولتسازداقتصاد كشور لطمه وارد 

- مي هاي بالاتري را نيز تقبلريسك ،منظور كسب سود بيشترهاي بزرگ بهدر نتيجه بانك. كرد
  .هاستكه ريسك اعتباري نيز يكي از اين ريسك كنند

ي در هيچ ذكر است متغيرهاي ريسك كشوري، نوع مالكيت بانك و نرخ بهره حقيق شايان
  . داري نداشتنديك از برآوردها اثر معنا

  

  يريگجهينت و يبندجمع

شكل بين تمركز و ريسك اعتباري  Uاي غيرخطي و دهنده رابطهنتيجه اين تحقيق نشان
براساس اين رابطه، در . است 1374- 90هاي تجاري طي دوره زماني ها در مجموعه بانكبانك

اين مجموعه بانكي با كاهش تمركز از وضعيت تمركز بالا تا حد معيني، نسبت مطالبات معوق 
 . كندمييابد و پس از آن شروع به افزايش ها كاهش مييا ريسك اعتباري بانك

گيري از معادله رگرسيون و برابر صفر قرار دادن آن مقدار بحراني تابع يعني سطح با تفاضل
  : آيددست ميهبهينه تمركز ب

  محاسبه سطح بهينه تمركز نسبت به مطالبات معوق : 6جدول شماره 

 مقدار بحراني  مدل

HHI 2532 

CR3 72 

                                                           
1 "too big to fail" 
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هاي تمركز، زماني به نسبت مطالبات معوق با توجه به شاخص 6شماره براساس جدول 
واحد و يا  2532هاي تجاري رسد كه مجموع مجذورات سهم تسهيلات تمام بانكحداقل مي

  . درصد باشد 72هاي تجاري سهم سه بانك بزرگ از كل تسهيلات بانك
هاي خصوصي در سالهاي دهند با توجه به اجازه ورود بانكهاي تحقيق نشان مييافته

كه شاخص تمركز طوريهاخير، تمركز در بازار خدمات بانكي تا حد زيادي كاهش يافته است، ب
HHI  2532(بوده كه مقايسه آن با نقطه بحراني محاسبه شده  1227برابر با  1390در سال 
واند تمي  هاي جديد و كاهش بيشتر تمركزدهد كه در اين حالت ورود بانكنشان مي) واحد

 52برابر با  1390در سال  CR3همچنين شاخص تمركز . ها شودثباتي مالي بانكباعث بي
افزايش درصد كمتر است، در اين حالت  72درصد بوده و با توجه به اينكه از مقدار بحراني يعني 

  .شودها ميتمركز باعث كاهش نسبت مطالبات معوق و در نتيجه افزايش ثبات مالي بانك
ثير رقابت بر ريسك ها، سياستگذاران بانكي بايستي تأثير رقابت بر كارآيي بانكتأبا وجود 

تواند ريسك هاي جديد تا حدي ميورود بانك. منظور كنندها را نيز در تصميمات خود بانك
يعني  .شود برعكستواند بيشتر از حد معين اين رابطه مي ، ليكنها را كاهش دهداعتباري بانك
در حال . ها شودثباتي بانكهاي جديد باعث افزايش ريسك اعتباري و در نتيجه بيورود بانك

ثبات حاكم است كه در آن افزايش تمركز باعث  - حاضر در صنعت بانكداري ايران، رابطه تمركز
  . شودها ميثبات مالي بيشتر بانك

را براي گزينش ها ها از بازار همراه است كه عرصه بانككاهش تمركز با كاهش سهم بانك
 ها به منظور جذب منابع و ماندن در صحنهبانك رواز اين. كندتر مشتريان خوب هر چه تنگ
كه ممكن است از رتبه اعتباري خوبي  كنندهايي تسهيلات اعطا رقابت ناچارند به افراد و بنگاه

. شودميبرخوردار نباشند، كه اين امر خود باعث افزايش مطالبات معوق و متورم شدن آن 
ها ناچارند تعاملات دليل وجود رقابت زياد بانكهبر اين پس از معوق شدن تسهيلات نيز بافزون 

  .كنندعنوان مشتريان وفادار خود حفظ هها را بآن كنند تا همچنانبيشتري با مشتريان برقرار 
  هاي جديد و كاهش تمركز استدلال ديگر در اين رابطه اين است كه افزايش ورود بانك

ها در هاي موجود شود، در نتيجه قدرت بانكتر شدن بانكتواند باعث كوچكصورت بالقوه ميهب
تواند باعث افزايش ريسك اعتباري و نسبت تنوع بخشي پرتفوي تسهيلات كاهش يافته كه مي

وني، تداوم سياست دهد در شرايط كنهاي تحقيق نشان مييافته رواز اين. شودمطالبات معوق 
هاي تجاري و افزايش تمركز در ميان بانك نباشدها ثبات مالي بانك نفعبههاي جديد ورود بانك
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ها، نحوه توزيع علاوه بر ورود و خروج بانك. ها را بهبود بخشدتواند ثبات مالي بانكموجود مي
ها پس بر ثبات مالي بانكتواند به صورت مشابه بر شاخص تمركز و سها نيز ميسهم بازار بانك

  . ثيرگذار باشدتأ
 هاي تجاريدر صنعت بانكداري ايران، مجموعه بانك كنونيبنابراين با توجه به شرايط 

كشور نسبت به مقادير بحراني محاسبه شده تمركز در رابطه با مطالبات معوق، داراي تمركز 
با توجه رو از اين. شودها ميبيشتر بانكثباتي و در اين حالت، كاهش تمركز باعث بي هستندكمتري 
ثير نامطلوبي بر ثبات مالي تواند تأهاي جديد مياين تحقيق، سياست ورود بانك هايبه يافته
 هايسياستگذاران پولي و بانكي در سياست شودبنابراين، پيشنهاد مي. ها داشته باشدبانك

وط به تمركز و ثبات را در تصميمات مناسبات مرب ،هاي جديدسيس بانكمربوط به اجازه تأ
دهد كه افزايش تمركز در ميان علاوه بر آن، نتايج اين تحقيق نشان مي. در نظر بگيرندخود 
تر، با هاي بزرگها يا افزايش سهم از بازار بانكهاي تجاري موجود از طريق ادغام بانكبانك

ها معوق و در نتيجه ثبات مالي بانكتواند وضعيت مطالبات ثابت در نظر گرفتن ساير عوامل مي
  . را بهبود بخشد
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