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Article Info
Abstract
Dual shareholders refer to commercial entities whose portfolios 
simultaneously include both bank loans and bank equity shares. 
This study investigates the relationship between bank efficiency 
and the proportion of shares held by a single beneficiary of the 
bank. The issue gains significance when certain private banks uti-
lize low-cost banking resources to finance their affiliated enter-
prises, thereby disrupting the country’s monetary and banking sys-
tems and causing detrimental macroeconomic effects, including 
inflation. Following a review of comparable studies in Iran and 
globally, we analyzed relevant variables within Iran’s economy. 
Using the Chow, Breusch-Pagan, and Hausman tests, we iden-
tified the appropriate estimation method. Our findings indicate 
statistically significant effects for the variables of bank size and 
economic growth. Additionally, we observed a significant positive 
relationship between the ratio of non-performing loans (NPL) and 
both annual inflation rates and annual bank loan interest rates. 
Conversely, significant negative relationships were identified for 
bank capital, inefficiency, return on bank assets, and the ratio of 
single beneficiary shares to total shares.
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 چکیدهاطلاعات مقاله
کــه پرتفــوی آن‌هــا شــامل  گفتــه می‌شــود  ســهام‌داران دوگانــه بــه شــرکت‌هایی تجــاری 
وام و اوراق ســهام بانک‌هــا بــه صــورت هم‌زمــان باشــد. در ایــن پژوهــش بــه دنبــال 
کارایــی بانک‌هــا و میــزان ســهام در اختیــار ذی‌نفــع واحــد آن  یافتــن رابطــۀ بیــن 
کــه برخــی بانک‌هــای خصوصــی از  ــد  بانــک اســت. مســئله آنجــا اهمیــت می‌یاب
منابــع ارزان بانــک در جهــت تأمیــن ســرمایه بنگاه‌هــای خــود اســتفاده می‌کننــد 
کلان  کشــور و آثــار مخــرب اقتصــاد  و باعــث بــر هــم خــوردن نظــام پولــی و بانکــی 
ازجملــه آثــار تورمــی و... می‌شــوند. در ایــن پژوهــش پــس از بررســی پژوهش‌هــای 
مشــابه در ایــران و جهــان، بــه بررســی برخــی متغیرهــای مرتبــط بــا ایــن مســئله در 
گان و هاســمن، روش  اقتصــاد ایــران پرداخته‌ایــم. بــا انجــام آزمــون چــاو، بــروش پــا
کــه متغیرهــای انــدازۀ  کــرده و در نهایــت یافته‌ایــم  تخمیــن مناســب را شناســایی 
بانــک و رشــد اقتصــادی تفــاوت معنــاداری دارنــد. همچنیــن نــرخ تــورم ســالانه 
ــوّق  ــات مع ــبت مطالب ــا نس ــی ب ــادار مثبت ــۀ معن ــی رابط ــالانۀ وام بانک ــود س ــرخ س و ن
کارایــی، بــازده دارایــی بانــک و  بانکــی دارد و بــرای متغیرهــای ســرمایۀ بانکــی، نا
گردیــد.  کل ســهام رابطــۀ معنــادار منفــی شناســایی  نســبت ســهام ذی‌نفــع واحــد بــه 
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که پرتفوی آن‌ها شــامل وام و اوراق ســهام بانک‌ها  گفته می‌شــود  ســهام‌داران دوگانه1 به شــرکت‌هایی تجاری 
کــه بنــگاه میــزان قابل‌توجهی از ســهام بانک  بــه صــورت هم‌زمــان باشــد. مســئله ایــن اســت: در این‌گونــه مــوارد 
 . کارایــی بانــک و میــزان ســهام بانکــی در دســت بنــگاه رابطــه‌ای وجــود دارد یا خیر را در اختیــار دارد، آیــا بیــن 
گــروه خــود تبدیــل  در برخــی بانک‌هــا، ســهام‌داران عمــده، بانــک را بــه محــل تأمیــن منابــع بــرای شــرکت‌های 
گرچــه تعــدد ســهام‌داران خــرد نیــز بــا دشــواری‌هایی از نظــر اتخــاذ تصمیــم، افزایــش ســرمایه و...  کرده‌انــد. ا
مواجــه اســت، تمرکــز بی‌رویــه و بــدون انجــام بررســی‌های لازم از حیــث اهلیت ســهام‌داران عمــده نیز می‌تواند 
کنتــرل بانــک، امکان  زمینــۀ سوءاســتفاده را فراهــم نمایــد. ضمــن این‌کــه ‌بــه دلیــل شــکل‌گیری قــدرت ناشــی از 

نظــارت مؤثــر بــرای جلوگیــری از هــدر رفتــن منابــع و رعایــت کلیۀ حقوق ذی‌نفعان میسّــر نیســت.
گروه‌هــای صنعتــی بــزرگ، عمــاً  کــه بســیاری از نهادهــا، شــرکت‌ها یــا  کــی از آن اســت  اطلاعــات موجــود حا
مالــک یــک بانــک هســتند و بــه احتمــال زیــاد، اغلــب تســهیلات اعطایــی ایــن بانک‌هــا بــه شــرکت‌های 
زیرمجموعــۀ ســهام‌داری عمــده تعلــق می‌گیــرد و به‌موقــع بــه چرخــۀ تســهیلات‌دهی بانــک بــه ســایر فعــالان 
کــه خــود باعــث بــر هــم خــوردن نظــام پولــی و بانکــی و بــه دنبــال آن، نظــام اقتصــادی  اقتصــادی بازنمی‌گــردد 

و نظــام تولیــد می‌شــود.
کمیت شرکتی«2 و »تعارض منافع«3 به بانکداری بنگاه‌ها  در بخشی از ادبیات حقوقی تحت عنوان »حا
نیــز اشــاره‌ شــده اســت، امــا از آثــار و تبعــات آن بحثی به عمل نیامــده. در این متــون، به ارائــۀ راه‌حل‌هایی برای 
کاهــش  کمیــت شــرکتی متعــدد بــرای  ایــن مســئله از منظــر حقــوق اقتصــادی، ازجملــه ارائــۀ شــیوه‌نامه‌های حا

گیرندگان تســهیلات پرداخته شــده است. تعارض منافع ســهام‌داران و 
کشــور، شــاهد رشــد روزافــزون بانکــداری بنگاه‌هــا از طریــق خریــد ســهام بانک‌هــا یــا تأســیس  از طرفــی در 
کــه قبــاً اشــاره شــد، بســیاری  بانــک بــا ســرمایۀ اولیــه و بهره‌کشــی از ایــن رانــت مالــی بــزرگ هســتیم. همان‌طــور 
گروه‌هــای صنعتــی بــزرگ، عمــاً مالک یک بانک هســتند و به احتمال زیــاد، اغلب  از نهادهــا، شــرکت‌ها یــا 
تســهیلات اعطایــی ایــن بانک‌هــا بــه شــرکت‌های زیرمجموعــۀ ســهام‌داری عمــده تعلــق می‌گیــرد و به‌موقــع به 
کــه خــود باعــث بــر هــم خــوردن نظــام  چرخــۀ تســهیلات‌دهی بانــک بــه ســایر فعــالان اقتصــادی بازنمی‌گــردد 
پولــی و بانکــی و بــه دنبــال آن نظــام اقتصــادی و نظــام تولیــد می‌شــود. در ادبیــات موجــود اقتصــادی فارســی 

1. Dual Holders

2. Corporate Governance

3. Conflict of interest
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خــأ بزرگــی در ایــن زمینــه احســاس می‌شــود و عمــاً اقتصاددانــان فارســی‌زبان بــه بررســی و ارائــۀ راه‌حــل بــرای 
ایــن مســئله نپرداخته‌انــد و همیــن خــأ موجــود، باعــث سوءاســتفادۀ برخــی افراد حقیقــی و حقوقــی از فضای 
فعلــی شــده اســت و عمــاً بــه تأســیس بانــک، خلــق بی‌رویــۀ پــول، امهــال بدهــی و... اقــدام کرده‌اند. از ســوی 
، ادبیــات بین‌المللــی اقتصــادی نیــز بــه اثبــات رابطــۀ بیــن میــزان ســهام بانــک در دســت بنگاه‌هــای  دیگــر
مذکــور و میــزان تســهیلات دریافتــی آن صنایــع و بنگاه‌هــا پرداخته‌انــد. بــا توجــه بــه شــرایط خــاص و حســاس 
ــا بــه بررســی رابطــۀ ســهام‌داری بنگاه‌هــا در بانک‌هــا و  ــاز احســاس می‌شــود ت کنونــی اقتصــاد ایــران، ایــن نی
گــردد و همچنیــن راه‌حل‌هــای  کارایــی آن بانک‌هــا پرداختــه شــود و ســپس آثــار و تبعــات آن بررســی  میــزان 
پیشــنهادی جهــت رفــع ایــن معضــل ارائــه شــود. در صورت اجرایی شــدن راه‌حل‌های پیشــنهادی امید اســت 
طــی دوره‌ای کوتاه‌مــدت، بــا توجــه بــه تخصیــص مناســب منابع بانکــی بــه دور از رانت و تعارض منافع، رشــد 

صنعــت و رشــد اقتصــادی و همچنیــن افزایــش تولیــد ملــی، ارزش پــول ملــی و... را شــاهد باشــیم.
در جدول زیر برخی بانک‌ها و سهام‌داران عمدۀ آن‌ها گزارش‌شده است:

سهام‌داران عمدهنام بانک

بنیاد مستضعفان و شرکت‌ها وابستهسینا

سامان
صنــدوق بازنشســتگی مــس ایــران و مؤسســۀ صنــدوق 

کارکنــان فــولاد حمایــت و بازنشســتگی 

صندوق ذخیرۀ فرهنگیانسرمایه

صنایع بهشهر و سرمایه‌گذاری ساختمان ایراناقتصاد نوین

شرکت سرمایه‌گذاری تدبیر و گروه‌های خودروسازیپارسیان

خانوادۀ انصاریآینده

شرکت سرمایه‌گذاری صندوق بازنشستگی نفتایران‌زمین

ستاد اجرایی فرمان امام )ره(کارآفرین

شرکت پارس آرینپاسارگاد

سازمان تأمین اجتماعیرفاه

شهرداری‌هاشهر
نیروهای مسلحانصار، قوامین، حکمت ایرانیان، کوثر4

جدول 1- سهام‌داران عمدۀ بانک‌های خصوصی

پــس از بررســی بانکــداری بنگاه‌هــا در ایــران از طریــق تحلیــل داده و اقتصادســنجی بــه دنبــال ارائــۀ 
گزیــر  کــه از طریــق بحــث دربــارۀ فراینــد  راهــکار پیشــگیری و درمــان آن خواهیــم بــود، بــه این‌صــورت 

4. در بانک سپه ادغام شده‏اند.
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یــا حل‌وفصــل مالــی بانک‌هــا و ارائــۀ اهــرم فشــار بــر بانک‌هــا و شــرکت‌های تجــاری، بــرای عــدم 
اســتفاده از رانــت مالــی، همچنیــن اجــرای مــادۀ ۳۳ و ۳۴ و مــادۀ ۹۳ الــی ۹۸ دســتورالعمل الزامــات 
کمیــت شــرکتی در بانک‌هــای دولتــی )معاونــت امــور بانکــی، بیمــه و شــرکت‌های دولتــی(  ناظــر بــر حا
مصــوّب مجمع‌عمومــی بانک‌هــا مبنــی بــر جلوگیــری از تعــارض منافــع افــراد و افشــای اطلاعــات 
کلــی اصــل ۴۴ قانــون اساســی،  بااهمیــت یــا حتــی اصــاح مــادۀ ۵ اصــاح قانــون اجــرای سیاســت‌های 
می‌توانــد به‌عنــوان راهکارهــای اولیــه بررســی شــود. در قــدم بعــدی، بــه دنبــال ایجــاد راه‌حل‌هــای 

اجرایــی و ریشــه‌ای‌تر بــرای جلوگیــری از رانــت مالــی و پایــش نظــام بانکــی خواهیــم بــود. 

پیشینۀ پژوهش

کارمنــدان خــود یــا  در ســال‌های اخیــر آمــار و اســناد زیــادی مبنــی بــر اعطــای تســهیلات بانک‌هــا بــه 
گــوش می‌رســد و ایــن اخبــار ســؤالات بســیار زیــادی درمــورد بانک‌هــای  شــرکت‌های تابعــۀ خــود بــه 
خصوصــی و حتــی دولتــی بــه وجــود آورده اســت. در ایــن میــان برخــی ترجمان‌هــا، شــرکت‌ها و افــراد بــرای 
کرده‌انــد و از محــل منابــع ایــن بانک‌ها، تأمیــن مالی پروژه‌هــای خود،  تأســیس بانک‌هــای خصوصــی اقــدام 
کــردن پــول در مســکن و... را انجــام می‌دهنــد و همچنیــن در مــواردی بــه خلــق  خریــد مســتقلات، منجمــد 
پــول بی‌رویــه و برداشــت بیــش از ســقف معیّــن از بانــک مرکــزی دســت زده‌انــد5. حــال مــا درصــدد پاســخ بــه 
کــه  بخشــی از ســؤالات درمــورد عملکــرد بانک‌هــا برآمدیــم تــا بــه بررســی بانکــداری بنگاه‌هــا )بانک‌هایــی 
توســط یــک یــا چنــد ذی‌نفــع واحــد تشــکیل می‌شــوند( و تأثیــر آن بر اقتصــاد بپردازیــم. ادبیات ایــن پژوهش 
کــه در پژوهش‌هــای انگلیســی  بــه دو دســتۀ پژوهش‌هــای انگلیســی و پژوهش‌هــای فارســی تقســیم می‌شــوند 
نتایــج بــه صــورت دو دســتۀ نتایــج مثبــت و منفــی بیان‌شــده‌اند و هرکــدام از مقــالات در پــی اثبــات این نتایج 

بــا توجــه بــه داده‌هــای موجــود خــود برآمده‌انــد.
کل مطالبــات7،  در پژوهــش حســین و همــکاران )۲۰۲۰(66 بــا اســتفاده از نســبت مطالبــات معــوّق بانکــی بــه 

 نــرخ رشــد اعتبــاری، ســرمایۀ بانکــی، رشــد اقتصــادی، نســبت ســهم درآمــد بــدون بهــره بــه کل درآمــد، نســبت 

یــه برخــی بانک‌هــای خصوصــی از علــل تــورم اســت. ی جهرمــی، ســخنگوی دولــت: خلــق پــول بی‌رو  5 . ‏مصاحبــه بــا علــی بهــادر
.https://irna.ir/xjMxJH

6. Mosharrof Hosen, Mohammed Yaw Broni, and Mohammad Nazim Uddin, “What Bank Specific and Macroeconomic 
Elements Influence Non-Performing Loans in Bangladesh? Evidence from Conventional and Islamic Banks,” Green Fi-
nance 2, no. 2 (2020), p. 212-26: p. 212-26.

7. NPL

https://irna.ir/xjMxJH
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کارآمــدی و انــدازه بانــک و تخمیــن رگرســیون خطی بیســت و شــش بانک متعارف  وام بــه ســپرده، نســبت نا
کارآمدی،  کــه نا گرفته شــده اســت  و چهــار بانــک اســامی در بنــگلادش بیــن ســال‌های ۲۰۱۴ تا ۲۰۱۸ نتیجه 
کــه بانک‌هــای اســامی  تأثیــر مثبتــی بــر افزایــش نســبت مطالبــات معــوّق دارد و همچنیــن مشــخص شــده 
کمتری برخوردار هســتند. همچنین رابطۀ مثبت و  نســبت به بانک‌های متعارف از نســبت مطالبات معوّق 
کمی بین ســرمایه‌گذاری، رشــد اقتصادی و اندازۀ بانک نســبت به افزایش نســبت مطالبات معوّق مشــاهده 
، رشــد ســرمایه و تنوع‌بخشــی بانک‌هــا )ســهم درآمــد بــدون بهــره تقســیم‌بر درآمــد  شــده اســت. از ســوی دیگــر
کل( رابطــۀ منفــی بــا افزایــش نســبت مطالبــات معــوّق نشــان می‌دهــد. در پژوهــش مذکــور بــه بررســی رابطــۀ 
کــه در  کشــور بنــگلادش پرداختــه اســت. مشــخص اســت  نســبت مطالبــات معــوّق بانکــی در بانک‌هــای 
کشــور مــا بانکــداری بــدون ربــا در جریــان اســت و بانک‌هــای متعــارف جایگاهــی ندارنــد. از ســوی دیگر به 
کشــور بنــگلادش و شناســایی عوامــل  مقایســۀ ایــن نســبت بیــن بانک‌هــای متعــارف و بانک‌هــای اســامی 
کل تســهیلات را مســاوی  کاهش نســبت مطالبات معوّق به  مؤثر بر میزان مطالبات بانکی پرداخته اســت و 

کارآمــدی بانــک معرفــی می‌کنــد.
در پژوهــش آقــای جیانــگ )۲۰۱۰(8 تجزیه‌وتحلیــل جامعــی از پدیــدۀ جدیــد، فزاینــده و بســیار مهــم 
دارنــدگان دوگانــۀ ســهام و وام9 ارائــه می‌دهــد. تحلیــل این پژوهش بر اســاس رگرســیون دومرحله‌ای و بر مبنای 
گســترش، میــزان ســهام بانک‌هــای غیرمتعــارف، میــزان ســهام عمــدۀ بانک‌هــای غیرمتعــارف،  داده‌هــای 
کل  میــزان  متعــارف،  بانک‌هــای  بانک‌هــای غیرمتعــارف، نگهدارنــدگان دوگانــۀ  ســهام‌داران دوگانــۀ 
تســهیلات، میــزان تســهیلات ازدســت‌رفته، میــزان تســهیلات دریافت‌شــده، دارایــی، لگاریتــم دارایــی بانک 
و... انجام‌گرفتــه اســت. نویســنده معتقــد اســت حضــور دارنــدگان دوگانــۀ ســهام و وام در بانک‌هــا، فرصتــی 
منحصربه‌فــرد بــرای ارزیابــی میــزان تضــاد منافــع آنــان خواهــد بــود. در ایــن پژوهــش نشــان داده شــده اســت 
کمتــر از وام‌هــای بــدون مشــارکت  کــه وام‌هــای ســندیکایی بــا مشــارکت دارنــدگان دوگانــۀ ۱۸ الــی ۳۲ درصــد، 
آن‌هاســت. همچنیــن بــا بررســی‌های بیشــتر مشــخص شــد افــق ســرمایه‌گذاری دارنــدگان دوگانه، تغییــرات در 
کیفیــت اعتبــار وام‌گیرنــدگان و همســویی انگیزشــی بیــن ســهام‌داران و اعتبارگیرندگان، نقش بســیار مهمــی در 
کــه دارای ســهام عمــده  کاهــش بــازده وام بــرای بانــک دارد. بدیــن ترتیــب مشــخص می‌شــود وجــود افــرادی 

8. Wei Jiang, Kai Li, and Pei Shao, “When Shareholders Are Creditors: Effects of the Simultaneous Holding of Equity and 
Debt by Non-Commercial Banking Institutions,” The Review of Financial Studies 23, no. 10 (October 01, 2010), p. 3595-
3637: p. 3595-3637, doi:10.1093/rfs/hhq056.

9. Dual holders

doi:10.1093/rfs/hhq056
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کارآمــدی بانــک می‌شــود و بــه دلیــل آن‌کــه  در بانک‌هــا و همچنیــن وام در همــان بانک‌هــا باشــند، باعــث نا
کثرســازی ســودآوری بنــگاه خــود هســتند، بــا اعمال‌نفــوذ در هیئت‌مدیــرۀ بانــک  بنگاه‌هــا بــه دنبــال حدا

باعــث تغییــر رویه‌هــای بانــک در اعتبــار و تســهیلات‌دهی بــه نفــع بنــگاه خــود می‌شــوند.
، برخــی معتقــد هســتند ارتبــاط بانــک بــا بنگاه‌هــا به‌عنــوان ســهام‌دار و وام‌گیرنــده باعــث  از ســوی دیگــر
کارآمدی بانک و نظام پولی می‌شــود. به همین منظور در پژوهش بوئینی و تاتیان )۲۰۲۱(10 با محاســبۀ  بهبود 
شــاخص‌های مختلــف، ازجملــه شــاخص‌های نظــارت مالــی، شــاخص‌های رشــد، ماننــد شــاخص رشــد 
کمیــت خــارج از بانــک و مقایســۀ ایــن شــاخص بــرای بانک‌هــای دارای  کیفیــت حا توبیــن11 و شــاخص 
کــه بانک‌هــای دارای دارنــدگان دوگانــه  دارنــدگان دوگانــه و غیــر دارنــدگان دوگانــه نشــان داده شــده اســت 
کمتــر و عملکــرد بهتــری دارنــد. همچنیــن  )دارنــدگان ســهام و بدهــی بانکــی بــه صــورت هم‌زمــان(، ریســک 
که  بــا اســتفاده از داده‌هــای بحــران مالــی ۲۰۰۷-۲۰۰۹ بــه مثابــۀ آزمایشــی شــبه‌طبیعی، نشــان داده شــده اســت 
کاهــش می‌دهــد. از  حضــور دارنــدگان دوگانــه، ســرمایه‌گذاری پرخطــر و انتخــاب پرتفــوی تجــاری پرخطــر را 
که ســازوکار انتقال این بانک‌ها  ، نفوذ دارندگان دوگانه در بانک‌های غیرشــفاف بیشــتر اســت  طرف دیگر
کاهــش عــدم تقــارن اطلاعاتــی و  از حالــت غیرشــفاف بــه شــفاف را نشــان می‌دهــد. ایــن ســازوکار شــامل 
کاهــش تعــارض بدهــکاران و ســهام‌داران اســت. ایــن پژوهــش ازجملــه پژوهش‌هــای مثبت‌اندیــش در رابطــه 
بــا پدیــدۀ دارنــدگان دوگانــه اســت و در پــی اثبــات ایــن ادعــا برآمــده اســت، امــا مهم‌تریــن ایــراد آن، دخیــل 
که این  کشف‌شــده در پژوهش اســت، در حالی  نبودن میزان ســهام در دســترس ســهام‌داران عمده در فرمول 

متغیــر از اهمیت بســیاری برخــوردار اســت.
کارایــی آن‌هــا، در پژوهــش وانــگ و  بررســی آثــار اِعمــال قــدرت ســهام‌داران بــر وام‌دهــی بانک‌هــا و 
همــکاران )۲۰۲۰(12 بــا اســتفاده از یــک مــدل پانــل پویــا و داده‌هــای میــزان ســرمایه‌گذاری دارنــدگان دوگانــه، 
کــه بــه دنبــال پاســخ  میــزان ســرمایه‌گذاری بانــک، میــزان ســرمایۀ بانکــی و... بررســی می‌شــود. بدین‌صــورت 
کارایی  کــه چگونــه ســهام‌دار دارای حــق رأی در هیئت‌مدیــرۀ بانک‌هــا می‌توانــد بــر بهبــود  ایــن ســؤال اســت 
کــه مالکیــت  ســرمایه‌گذاری شــرکت‌ها در بــازار ســرمایه چیــن اثرگــذار باشــد. ایــن پژوهــش نشــان می‌دهــد 
کمترازحــد و  کاهــش ســرمایه‌گذاری بیش‌ازحــد یــا  کارایــی ســرمایه‌گذاری شــرکت‌ها را بــه وســیلۀ  بانــک، 

10. Stefano Bonini and Ali Taatian, “Dual Holding and Bank Risk,” Available at SSRN 3815293, 2021.

11. Tobin Q ratio

12. Hongjian Wang et al., “How Does Bank Ownership Affect Firm Investment? Evidence from China,” Journal of Banking 
& Finance 113 (April 01, 2020), p. 105741: p. 105741, doi:10.1016/j.jbankfin.2020.105741.

doi:10.1016/j.jbankfin.2020.105741
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کــه  بــا بهبــود حساســیت ســرمایه‌گذاری افزایــش می‌دهــد. همچنیــن در ایــن پژوهــش مشــخص شــده اســت 
ــای  کانال‌ه ــت ) ــرکتی اس ــت ش کمی ــش حا ــی از افزای ــرکت‌ها، ناش ــد در ش ــرمایه‌گذاری بیش‌ازح ــش س کاه
کاهــش نگهــداری وجــه نقد  کمیــت شــرکتی بهتــر در شــرکت‌های هلدینــگ بانکــی، باعــث  گری(. حا افشــا
کــه ارتبــاط  کنتــرل ســلب مالکیــت ســهام‌داران شــده اســت. عــاوه بــر ایــن، مشــخص شــده اســت  شــرکت و 
کانال‌هــای تأمیــن مالــی(، از طریــق افزایــش وام‌هــای  کاهــش محدودیت‌هــای مالــی ) بانــک و شــرکت بــا 
کاهــش می‌دهــد. ایــن  کمبــود ســرمایه‌گذاری را  کاهــش حساســیت جریــان نگهــداری وجــه نقــد،  بانکــی و 

پژوهــش بــه بررســی و اثبــات آثــار مثبــت ســهام‌داری شــرکت‌ها در بانک‌هــا می‌پــردازد. 
از دیگــر مشــکلات تصاحــب عمــدۀ ســهام یــک بانــک توســط ذی‌نفــع واحــد می‌تــوان فســادها و 
کــه در پژوهــش لــو  تبعیض‌هــای ناشــی از اعمــال قــدرت در هیئت‌مدیــره و رویه‌هــای اجرایــی را برشــمرد 
و همــکاران )۲۰۱۱(13 بــا اســتفاده از مــدل رگرســیونی حاصــل از داده‌هــای نــام بانــک، میــزان ســهام بانکــی، 
کل دارایی‌هــای آن، رشــد دارایــی، انــدازۀ بانــک، ســن  کل بدهی‌هــای بانــک بــه  بــازده دارایــی14، نســبت 
کل ســهام بانــک و...، بــه بررســی رویــۀ رایــج مالکیــت بانــک  بانــک، نســبت ســهام بزرگ‌تریــن ســهام‌دار بــه 
کــه چگونــه مالکیــت بانــک بــر عملکــرد  در بازارهــای نوظهــور می‌پــردازد و در پــی پاســخ ایــن ســؤال اســت 
کــه یــک اقتصاد پیشــرو و نوظهور اســت  شــرکت از طریــق شــرایط اجرایــی )پرداخت‌هــای( شــرکت در چیــن 
تأثیــر می‌گــذارد. عــاوه بــر عوامــل مشــترک شناخته‌شــدۀ ایــن شــرایط، در این پژوهش رابطــۀ مثبت قابل‌توجه 
بیــن مالکیــت بانکــی ســهام شــرکت و شــرایط اجرایــی یافــت شــده اســت. تحلیل‌هــای بیشــتر نشــان می‌دهد 
کــه ســود  کارایــی عملیاتــی شــرکت آســیب می‌زنــد. همچنیــن یافــت شــد  کــه ســطح بالاتــر شــرایط اجرایــی بــه 
بانــک رابطــۀ مثبتــی بــا نرخ بهرۀ پرداخت‌شــده توســط شــرکت‌ها دارد. همین‌طور شــواهدی وجــود دارد مبنی 
کــه بانک‌هــا به‌عنــوان وام‌دهنــدگان و ســهام‌داران در بازارهــای نوظهــور بــا آن مواجه  بــر این‌کــه ‌تضــاد منافعــی 
گــر نگــران امنیــت وام‌هــای خــود هســتند یــا قصــد دارنــد فراینــد بهتــری  هســتند، بانک‌هــا را وادار می‌کنــد تــا ا
کنند. همچنین نتایــج ایــن پژوهش فرایند  کمتــری اعمــال  بــرای وام‌هــای خــود در نظــر بگیرنــد، بایــد نظــارت 
کــه از طریــق آن مالکیــت بانــک بــر تصمیمــات و عملکرد شــرکت تأثیر می‌گــذارد.  خاصــی را نشــان می‌دهــد 

ایــن پژوهــش بــه بیــان آثــار ســهام‌داری و بدهــکاری شــرکت‌ها بــه بانک‌هــا در زمــان واحــد می‌پــردازد.

13. Wei Luo, Yi Zhang, and Ning Zhu, “Bank Ownership and Executive Perquisites: New Evidence from an Emerging 
Market,” Corporate Finance and Governance in Emerging Markets 17, no. 2 (April 01, 2011), p. 352-70: p. 352-70, 
doi:10.1016/j.jcorpfin.2010.09.010.

14. ROA یا Return On Assets

doi:10.1016/j.jcorpfin.2010.09.010
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تفکیــک  بــه  بانک‌هــا  عملکــرد  بــر  غیرجــاری  مطالبــات  تفــاوت  عنــوان  بــا  پژوهشــی  در 
معــوّق  نســبت مطالبــات  داده‌هــای  رگرســیونی  تحلیــل  از  اســتفاده  بــا  دولتــی )۱۳۹۵(15  و  خصوصــی 
کل  بــه  هزینــه‌زا  ســپرده‌های  نســبت  ســهام16،  صاحبــان  حقــوق  بــه  تســهیلات  مانــدۀ  تســهیلات،  بــه 
دارایــی19، کل  بــه  غیربهــره‌ای  درآمــد  بانــک118،  دارایی‌هــای  کل  بــه  بانــک  نقــد  دارایــی   ســپرده‌ها17، 

 ســود خالــص20 بــه دارایــی و لگاریتــم ارزش دارایــی، بــه بیــان آثــار افزایــش مطالبــات معــوّق بانکــی در ایــران 
پرداختــه اســت و از آن مــوارد، قفــل شــدن نقدینگــی بانک‌هــا و اســتقراض از بانــک مرکــزی و افزایــش نــرخ 
بهــرۀ بین‌بانکــی )در مقطعــی حــدود ۲۸ درصــد( و نیــز افزایــش اضافه‌برداشــت از بانک مرکــزی )در مقطعی 
حــدود ۳۶ درصــد( را می‌تــوان نــام بــرد. در ایــن پژوهــش حــدود ۲۶ بانــک خصوصــی و دولتی در بازۀ ۶ســاله 
گذشــته  )۱۳۸۸ تــا ۱۳۹۳( بررســی شــده‌اند و در نهایــت، نتایــج زیــر به دســت آمده اســت: مطالبات سررســید 
گذشــته و به‌نوعی  کاهش مطالبات سررســید  رابطۀ منفی و معناداری با ســودآوری بانک‌ها دارند؛ بنابراین 
کارایــی در بانک‌هــا شــود؛ همچنیــن مشــخص  آسیب‌شناســی معوقــات بانکــی می‌توانــد منجــر بــه افزایــش 
کــه اثــر درآمدهــای غیربهــره‌ای در بانک‌هــای خصوصــی بــر ســودآوری معنــی‌دار اســت و ایــن مطلب  گردیــد 
کــه ایــن بانک‌هــا نقــش بیشــتری در فعالیت‌هــای غیربانکــی دارنــد؛ همچنیــن عنصــر  مشــخص می‌نمایــد 
انــدازه در بانک‌هــای خصوصــی و دولتــی بــر روی عملکــرد بی‌معنــی اســت؛ ایــن پژوهــش بــا توجــه بــه آمــار و 
اســناد موجــود، مقایســۀ جالبــی از بانک‌هــای خصوصــی و دولتــی و عملکــرد هــر یک در مقایســه بــا دیگری 
انجــام می‌دهــد؛ در ایــن پژوهــش مشــخص شــد بانک‌هــای خصوصــی فعالیــت بیشــتری در زمینه‌هــای 
ــار و  ــه وجــود آمــدن آث ــۀ غیربانکــی می‌توانــد موجــب ب غیربانکــی دارنــد و همیــن افزایــش فعالیــت در زمین

تبعــات ناشــی از ایــن امــر باشــد. 
ســایر پژوهش‌هــای مرتبــط بــا ایــن حــوزه، نظیــر »تحلیلــی بــر رویکــرد ترازنامــه‌ای )بنــگاه بانــک( در ایجــاد 
مطالبــات غیرجــاری بانک‌هــا«21 و »اثــر مطالبــات غیرجــاری بــر عملکــرد مالــی بانک‌هــا در نظــام بانکــی 
ی بــر عملکــرد بانک‌هــا بــه تفکیــک خصوصــی و دولتــی« )رســالۀ  15. ‏خانــی، حمیدرضــا دیــده، »تفــاوت نقــش مطالبــات غیرجــار

ارشــد(. کارشناســی 

16. CAPR

17. DPO

18. LIQ

19. NI

20. ROA

ی  یکــرد ترازنامــه ای )بنــگاه بانــک( در ایجــاد مطالبــات غیرجــار ، »تحلیلــی بــر رو یــان رنجبــر 21. ‏ســید محمــود علــوی و ســوده صابر
بانک‌هــا«، پژوهــش‌ هــای پولــی ـ بانکــی، ســال دوم، شــمارۀ 3، ۱۳۸۹ش، ص0-115.
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ایــران«22 بــر عوامــل مؤثــر بــر ایجــاد مطالبــات غیرجــاری بانکــی و تأثیــر آن بــر عملکــرد بانک‌هــا پرداخته‌انــد 
کــی از وجــود رابطــۀ مثبــت معنــادار بیــن آن دو اســت. کــه ایــن نتایــج حا

کارایی  کنــون کســی بــه بررســی آثار بانکــداری بنگاه‌ها یا بررســی  در پژوهش‌هــای فارســی در ایــن حــوزه، تا
بانک‌هــا خصوصــی نپرداختــه اســت و مــا بــه اشــاره‌ای اجمالــی بــه مرتبط‌تریــن پژوهش‌هــای فارســی ایــن امر 

کردیم. بسنده 

معرفی داده‏های پژوهش

نسبت مطالبات غیرجاری23

کــه مشــمول تأخیــر بازپرداخــت می‌شــود یا بعید اســت  نســبت مطالبــات غیرجــاری یــک وام بانکــی اســت 
کنــد. وام‌هــای غیرجــاری یــک چالــش بــزرگ بــرای بخــش  کامــل بازپرداخــت  کــه وام‌گیرنــده آن را بــه طــور 

کاهــش ســودآوری می‌شــود24. کــه باعــث  بانکــی اســت، چرا

سرمایۀ بانکی25

کلایــن )۲۰۱۳(26،  کــه در مطالعــۀ  کل دارایــی همان‌طــور  کل ســرمایه بــه  متغیــر ســرمایۀ بانکــی را نســبت 
کیــت )۲۰۱۲(28 نیــز ذکــر شــده در نظــر می‌گیریــم. لوئیزیــس و همــکاران )۲۰۱۲(27 و ما

رشد اقتصادی29

کالاهــا و خدمــات تنظیم‌شــده بــا تــورم در طــول زمــان  رشــد اقتصــادی را می‌تــوان بــه معنــای افزایــش ارزش 

ی بــر عملکــرد مالــی بانک‌هــا در نظــام بانکــی ایــران«،  ، حســین و ســرگزی، نســرین »اثــر مطالبــات غیرجــار 22. کردبچه،حمیــد و راغفــر
ی پیشــرفت اقتصــادی، ســال پنجــم، ۱۳۹۶، ص28-107. سیاســت گــذار

23. Non-performing Loans

24. haind, “Định Nghĩa Khoản Vay Không Hiệu Quả NPL,” What is NPL?, (n.d.). 

25. Bank capitalization

26. Nir Klein, Non-Performing Loans in CESEE: Determinants and Impact on Macroeconomic Performance (International 
Monetary Fund, 2013).

27. Dimitrios P Louzis, Angelos T Vouldis, and Vasilios L Metaxas, “Macroeconomic and Bank-Specific Determinants of 
Non-Performing Loans in Greece: A Comparative Study of Mortgage, Business and Consumer Loan Portfolios,” Journal of 
Banking & Finance 36, no. 4 (2012), p. 1012-27: p. 1012-27.

28. Fatih Macit, “Bank Specific and Macroeconomic Determinants of Profitability: Evidence from Participation Banks in 
Turkey,” Economics Bulletin 32, no. 1 (2012), p. 586-95: p. 586-95.

29. Economic Growth
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کــرد. در ایــن پژوهــش مــا رشــد اقتصــادی را بــا محاســبه تولیــد ناخالص ملی تقســیم‌بر کل جمعیت  تعریــف 
بــه صــورت تولیــد ناخالــص داخلــی30 ســرانه نشــان داده‌ایــم.

ناکارایی31

هزینه‌هــای  کارکنــان،  اجرایــی )حقــوق  هزینه‌هــای  ماننــد  هزینه‌هــای عملیاتــی  نســبت  بــه  کارایــی  نا
کل درآمــد بانــک در ســال اشــاره دارد. در هــر حــال  ناشــی از ادوات اداری و ســاختمان‌ها و...( بــه 
ــم.  ــت آوردی ــه دس ــی ب ــی بانک کل دارای ــر  ــی ب ــای اداری و عموم ــیم هزینه‌ه ــی را از تقس ــی عملیات کارای ــا  م
و  34)۲۰۱۲( همــکاران  و  لوئیزیــس   ،33)۲۰۱۹( همــکاران  و  لــی   ،32)۲۰۱۸( همــکاران  و  کومــار  نظــر   مطابــق 

پودپیرا و ویل )۲۰۰۸(35.

اندازۀ بانک36

کشــور محاســبه می‌شــود38.37.  اندازۀ بانک با تعداد شــعب فعال بانک یا ســهم آن بانک از بازار وام‌های 
کل  کل وام‌هــای اعطایــی بانــک بــه  در هــر حــال در ایــن پژوهــش انــدازۀ بانــک را بــا اســتفاده از نســبت 

کرده‌ایــم. کشــور محاســبه  وام‌هــای اعطایــی 

نرخ وام بانکی39

کــه بانــک وام‌دهنــده، در ازای قــرض دادن پــول از قرض‌گیرنــده  نــرخ وام بانکــی در واقــع منفعتــی اســت 
30. Growth of the Global Gross Domestic Product (GDP)

31. Inefficiency

32. Ronald Ravinesh Kumar et al., “Determinants of Non-Performing Loans in Banking Sector in Small Developing Island 
States: A Study of Fiji,” Accounting Research Journal, 2018.

33. Yok Yong Lee et al., “Non-Performing Loans in European Union: Country Governance Dimensions,” Journal of Fi-
nancial Economic Policy 12, no. 2 (2020), p. 209-26: p. 209-26.

34. Louzis, Vouldis, and Metaxas, “Macroeconomic and Bank-Specific Determinants of Non-Performing Loans in 
Greece: A Comparative Study of Mortgage, Business and Consumer Loan Portfolios.”

35. Jiří Podpiera and Laurent Weill, “Bad Luck or Bad Management? Emerging Banking Market Experience,” Journal of 
Financial Stability 4, no. 2 (2008), p. 135-48: p. 135-48.

36. Size

37. JIN‐LI HU, Yang Li, and YUNG‐HO CHIU, “Ownership and Nonperforming Loans: Evidence from Taiwan’s Banks,” 
The Developing Economies 42, no. 3 (2004), p. 405-20: p. 405-20.

38. Vicente Salas and Jesus Saurina, “Credit Risk in Two Institutional Regimes: Spanish Commercial and Savings Banks,” 
Journal of Financial Services Research 22, no. 3 (2002), p. 203: p. 203.

39. Bank Lend Rate
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کــه معمــولاً بانــک مرکــزی آن  طلــب می‌کنــد. ایــن نــرخ بــرای وام‌هــای مختلــف دارای ارقــام مختلــف اســت 
را بــه صــورت درصــدی و ســالیانه اعــام می‌کنــد. بــا افزایــش میــزان نــرخ وام بانکــی، افــراد در ازای دریافــت 
وام از بانــک بایــد درصــد بیشــتری به‌عنــوان نــرخ ســود وام بانکــی بــه بانــک بپردازنــد و احتمــالاً ریســک 
نکــول افزایــش می‌یابــد40. در ایــران ایــن نــرخ از ســوی بانــک مرکــزی بــه صــورت دســتوری اعــام می‌شــود و 
بانک‌هــای و ســایر مؤسســات مالــی ملــزم بــه رعایــت آن هســتند. طبــق بررســی‌های انجام‌شــده میــزان ســود 
کــه ایــن نــرخ بســیار  تســهیلات بانکــی نزدیــک بــه میــزان تــورم ســالیانه بــوده اســت، امــا چندیــن ســال اســت 
ــا  ــا بانک‌ه ــود ت ــث می‌ش ــورم باع ــرخ ت ــر از ن ــرخ پایین‌ت ــن ن ــه تعیی ــت. این‌گون ــالیانه اس ــورم س ــر از ت پایین‌ت
کننــد و بــه دلیــل اختــاف فاحــش ســود بانکــی و تــورم و  ســودهای پایین‌تــری بــرای جــذب منابــع پرداخــت 
از بیــن رفتــنِ قــدرت خریــد بــا پس‌انــداز ســرمایه در بانــک مشــتریان، بازارهــای دیگــر را بــرای ســرمایه‌گذاری 
ــه  ک ــت  ــود و اینجاس ــه‌رو می‌ش ــهیلات روب ــای تس ــرای اعط ــع ب ــود مناب کمب ــا  ــک ب ــد و بان ــاب می‌کنن انتخ
کــه ایــن مشــتریان خــاص  بانک‌هــا ترجیــح می‌دهنــد منابــع خــود را بــه مشــتریان خــاص تســهیلات بدهنــد 
، نــرخ  خــود ریســک نکــول را بــه دلیــل عــدم اعتبارســنجی مناســب بانــک بــالا می‌برنــد. از طــرف دیگــر
ســودهای بــالا بــرای وام‌هــای ضــروری، درمانــی و مصرفــی به‌صرفــه نیســت و افــراد را در این‌گونــه وام‌هــا بــا 
کــه خــود  گرفتــن تســهیلات بــا نرخ‌هــای ســرمایه‌گذاری می‌شــوند  مشــکل مواجــه می‌کنــد. آن‌هــا مجبــور بــه 

ریســک نکــول را بــالا می‌بــرد. 

بازده دارایی41

کارایــی یــک شــرکت در خلــق ســود در ازای میــزان دارایــی آن را بیــان می‌کنــد؛ یعنــی بــه‌ازای  بــازده دارایــی 
کــرده اســت. همین‌طــور از تقســیم ســود خالــص ســالانۀ  یــک دلار دارایــی چــه میــزان ســود خالــص خلــق 

کل دارایــی بانــک بــه دســت می‌آیــد.  شــرکت بــر میانگیــن 

نرخ تورم42

تــورم از منظــر علــم اقتصــاد بــه افزایــش ســطح عمومــیِ عرضــه پــول، درآمدهــای پولــی یــا قیمــت اشــاره دارد. 
تــورم عمومــاً بــه معنــی افزایــش غیرمتناســب ســطح عمومــی قیمت‌هــا اســت43.

، »رابطــه بــازده دارایــی هــا، بــازده حقــوق صاحبــان ســهام و ارزش‌افــزوده  40. ‏صحــت، ‌ســعید و شــریعت‌پناهی، ‌مجیــد و مســافری‌راد، ‌فــراز
ی مالــی، 32، شــمارۀ 9، ۱۳۹۰، ص40-121. اقتصــادی در صنعــت بیمــه«، مطالعــات تجربــی حســابدار

41. Return on asset

42. Inflation

43. The Editors of Encyclopaedia Britannica, “Inflation,” Encyclopaedia Britannica, n.d.
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میزان سهام ذی‌نفع واحد

متغیرهــای خــاص صنعــت بانکــداری توصیف‌کننــدۀ شــرایط صنعــت بانکــداری از قبیــل تمرکــز مالکیت، 
گلــن )۲۰۱۴(44. تمرکــز مالکیــت در بانــک مهــم اســت، زیــرا می‌توانــد  رقابــت و توســعۀ بــازار ســرمایه اســت. 
ــر داشــته باشــد و بــه  ــر توانایــی )محدودســازی( مدیــران بانــک بــرای هدایــت ســودآوری بانک‌هــا تأثی ب
کنترلــی( باشــند. تمرکــز مالکیــت بــر اســاس نظریــۀ  دنبــال منافــع شــخصی ســهام‌داران اصلــی )دارای ســهام 
نمایندگــی قابــل توجیــه اســت، زیــرا مدیــر بــر اســاس خواســت ســهام‌دار یــا ســهام‌داران اصلــی رفتــار می‌کنــد 
و نــه همــۀ ســهام‌داران. ســهام‌داران عمــده می‌تواننــد از طریــق نماینــدۀ خــود در هیئت‌مدیــره، مدیــری را 
کنــد. پیترســون و اولینــکا پیترســون )۲۰۱۷( در ســال ۲۰۱۷ نشــان داد در  کــه بــه نفــع خــود عمــل  کنــد  انتخــاب 
کــه بــالای ۷۰ درصــد ســهام یــک بانــک مربــوط به یــک ســهام‌دار )ذی‌نفــع واحد( باشــد، به‌عنوان  صورتــی 
کــه بیــن ۴۰ تــا ۷۰ درصــد ســهام یــک بانــک مربــوط بــه  بانــک بــا تمرکــز بــالا شناســایی می‌شــود و در صورتــی 
کمتــر از ۴۰ درصد ســهام را در  که ســهام‌دار عمدۀ بانــک  یــک ســهام‌دار باشــد، بــا تمرکــز متوســط درصورتــی 
کنــده شناســایی می‌شــوند. بــر اســاس مفروضات نظریــۀ نمایندگی،  اختیــار داشــته باشــد، بــا درجــۀ تمرکــز پرا
( بــه دنبــال رســیدن بــه بیشــترین نفــع شــخصی و مطلوبیــت از ســود مــورد انتظــار خــود  مالــک )ســهام‌دار
کــردن ســود شــرکت،  کثــر  اســت و مدیــر انتخابــیِ مالــک یــا مالــکان عمــدۀ شــرکت می‌توانــد از طریــق حدا

کــه ســهام‌داران می‌تواننــد بــه ایــن نکتــه توجــه نماینــد45. نفــع آن‌هــا را تأمیــن نمایــد 

روش پژوهش

در ایــن پژوهــش بــا اســتفاده از داده‌هــای موجــود ســعی شــد مناســب‌ترین مــدل رگرســیونی بــرای توضیــح 
رابطۀ نســبت مطالبات غیرجاری بانکی با میزان ســهام و عملکرد آن‌ها طی آزمون‌های مختلف به دســت 
گــردد. ســپس به‌منظــور بررســی عوامــل مؤثــر بــر نــرخ مطالبــات غیرجــاری بانکــی در ایــران از  گــزارش  آیــد و 
کرده‌ایم.  مجموعــۀ داده‌هــای پانــل46 شــامل ۱۵ بانــک خصوصــی در بــازۀ زمانــی ســال ۱۳۹۱ تــا ۱۴۰۱ اســتفاده 
کنیــم، امــا به دلیل  در ابتــدا قصــد داشــتیم مشــاهدات زیــادی در بــازۀ زمانــی نســبتاً طولانی‌تــری را جمــع‌آوری 

44. Glenn Growe et al., “The Profitability and Performance Measurement of US Regional Banks Using the Predictive Focus 
of the ‘Fundamental Analysis Research,’” in Advances in Management Accounting (Emerald Group Publishing Limited, 
2014), p. 189-237.

ی  ی«، پژوهــش هــای حســابدار ی بانک‌هــای تجــار ی و محیطــی مؤثــر بــر ســودآور 45. شــاهرضا و دیگــران، »رتبه‌بنــدی عوامــل حســابدار
مالــی و حسابرســی، 14، شــمارۀ 56، ۲۰۲۲، ص114-89.

46. داده‌های پانل ترکیبی از مقطع و سری زمانی است.
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در دســترس نبــودن اطلاعــات بانک‌هــای خصوصــی، خصوصــاً در بازۀ ســال‌های قبل از ۱۳۹۱ این امر میســر 
نشــد. بــا اســتفاده از بانــک اطلاعاتــی شــرکت مدیریــت فنــاوری بــورس تهــران47، ســامانۀ جامع اطلاع‌رســانی 
 ناشــران448 و بانــک اطلاعــات ســری‌های زمانــی اقتصــادی بانــک مرکــزی جمهــوری اســامی ایــران49

 اطلاعات موردنیاز خود درمورد متغیرهای اقتصاد کلان و متغیرهای بانکی را جمع‌آوری کرده‌ایم.
بــرای تحلیــل داده‌هــای خــام، ابتــدا بایــد بهتریــن روش تخمیــن مــدل را بیابیــم. بدیــن منظــور ابتــدا داده‌ها 
را بــا آزمــون چــاو )آزمــون F( می‌آزماییــم تــا بیــن روش تخمیــن بــا اثــرات ثابــت و Pooled OLS مــورد ترجیــح را 
 Pooled OLS گان را اجــرا می‌کنیــم تــا بیــن روش تخمیــن بــا اثــرات متغیــر و بیابیــم. پــس از آن، آزمــون بروش‌پــا
روش بهتــر را بیابیــم. در نهایــت نیــز آزمــون هاســمن را اجــرا می‌کنیم تا بین روش تخمین بــا اثرات ثابت و متغیر 

کنیم. بهتریــن روش را انتخــاب 
کــه روی داده‌هــای پژوهــش انجــام دادیــم، احتمــال آن صفــر محاســبه شــد و ایــن بــه آن   F طبــق آزمــون
 rho برتــری دارد. همچنیــن میــزان Pooled OLS کــه روش تخمیــن بــا اثــرات ثابــت نســبت بــه روش معناســت 

به‌دســت‌آمده از مــدل و نزدیکــی آن بــه ۱ مؤیــد همیــن مطلــب اســت.
کوچک‌تــر از ۰.۰۵  کــه  گان بــرای احتمــال یــا Prob مقــدار صفــر به‌دســت‌آمده اســت  در آزمــون بروش‌پــا
گفــت در مقایســه بــا Pooled OLS روش تخمیــن اثــرات تصادفــی مناســب‏تر اســت. اســت، پــس می‌تــوان 

در نهایــت، بــا توجــه بــه آزمــون هاســمن روی داده‌هــای پژوهــش، مقــدار احتمــال ۰.۰۰۴۶ محاســبه شــد، 
پــس فرضیــۀ اولیــه رد می‌شــود و نتیجــه می‌گیریــم تخمیــن بــا روش اثــرات ثابــت بهتــر از تخمیــن بــا اثــرات 

متغیــر اســت.
در نهایــت، بــا توجــه بــه آزمون‌هــای انجام‌شــده روی داده‌هــای پژوهــش، روش تخمیــن بــا اثــرات ثابــت 

بهتریــن روش بــرای تخمیــن مــدل موردنظــر ماســت.

ی بورس تهران، »www.tsetmc.com«، بی‌تا. 47. ‏شرکت مدیریت فناور

، »www.codal.ir سامانه جامع اطلاع رسانی ناشران )کدال(«، بی‌تا. 48. ‏سازمان بورس و اوراق بهادار

ی اســامی ایــران، »www.tsd.cbi.ir بانــک اطلاعــات ســری‌های  49. ‏ادارۀ بررســی‌ها و سیاســت‌های اقتصــادی بانــک مرکــزی جمهــور
زمانــی اقتصــادی«، بی‌تــا.

http://www.tsetmc.com
http://www.codal.ir 
http://www.codal.ir 
http://www.tsd.cbi.ir
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Prob<0.05

Prob<0.05

Prob<0.05

Prob>0.05

Prob>0.05

Prob>0.05

نتایج

آزمون چاو

Poolled

Pooled

اثرات متغیر

گان آزمون بروش‌پا

آزمون هاسمن

اثرات ثابت

اثرات متغیر

اثرات ثابت

حال به معرفی مدل پایه می‌پردازیم:
مــدل مــورد اســتفادۀ مــا در ایــن پژوهــش تخمیــن اثــرات ثابــت50 اســت. این مــدل مربوط به زمانی اســت که 

کلی معادلــه آن نیز بــه صورت زیر اســت: بــا اثــرات فــردی غیــر قابــل مشــاهده مواجه هســتیم و شــکل 
yit=β1 xit1+β2 xit2+...+βk xitk+ai+uit ,t
              =1,2,…,T

در این پژوهش فرم کلی به صورت زیر نوشته می‌شود:
NPL=
f(SB,HD,AB,Reco,SahmAll,BLR,ROA,T,Sahm5)

متغیر SB همان‌طور که قبلاً تعریف شد، سرمایۀ بانکی51 نسبت کل سرمایه به کل دارایی بانک است.
کل  کــه از نســبت میــزان هزینه‌هــای بــدون بهــره بــه  کارایــی52 عملیاتــی بانــک اســت  متغیــر HD بیانگــر نا

دارایــی بانــک بــه دســت می‌آیــد.
که از نســبت میزان کل تســهیلات  متغیر AB بیانگر اندازۀ بانک یا ســهم بانک در بازار تســهیلات اســت 

اعطایی بانک به کل تســهیلات کشــور محاسبه می‌شود.

50. Fixed Effect Estimation

51. Bank capitalization

52. Inefficiency
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کل  کــه از نســبت تولیــد ناخالــص داخلــی واقعــی به  متغیــر Reco بیانگــر رشــد اقتصــادی53 جامعــه اســت 
کــه همــان ســرانۀ تولیــد ناخالــص داخلــی واقعــی اســت بــه دســت می‌آیــد. کشــور  جمعیــت 

متغیــر SahmAll بیانگــر مجمــوع نســبت ســهام تمــام ســهام‌داران دارای ســهام بیــش از یک درصد ســهام 
کــه طبــق اطلاعــات ســازمان بــورس و اوراق بهــادار اســامی آن‌هــا  بانــک بــه کل ســهام بانــک مــورد نظــر اســت 

منتشــر شــده است.
کــه توســط بانــک مرکــزی جمهــوری اســامی ایــران  متغیــر BLR بیانگــر نــرخ وام بانکــی ســالیانه54 اســت 

منتشــر می‌شــود.
کــه از نســبت ســود خالــص ســالانۀ بانــک بــر میانگیــن  متغیــر ROA بیانگــر بــازده دارایــی بانــک55 اســت 

کل دارایــی بانــک محاســبه می‌شــود.
متغیر T بیانگر نرخ تورم سالانه56 است که توسط بانک مرکزی و مرکز آمار ایران منتشر می‌شود.

متغیــر Sahm5 بیانگــر مجمــوع نســبت ســهام تمــام ســهام‌داران دارای ســهام بیــش از پنــج درصــد ســهام 
کــه طبــق اطلاعــات ســازمان بــورس و اوراق بهــادار اســامی آن‌هــا  کل ســهام بانــک موردنظــر  بانــک بــه 

منتشــر شــده اســت.
کلــی مــدل بــر اســاس  حــال بــا توجــه بــه معرفــی متغیرهــا و نتایــج آزمون‌هــای صورت‌گرفتــه بــه تعییــن فــرم 

تخمیــن بــا اثــرات ثابــت می‌پردازیــم:
فرم کلی تخمین به صورت زیر به دست می‌آید:

NPL=β1 SB +β2 HD+β3 AB+β4 Reco+β5 SahmAll
                   +β6 BLR+β7 ROA+β8 T+β9 Sahm5
                   +ai+ui

که  اثرات ai  مشاهده‌نشده و ui نیز جزء خلال آن است.

53. Economic Growth 

54. Bank Lend Rate

55. Return on asset

56. Inflation rate
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یافته‌ها

ــا اســتفاده از روش  ــر نســبت تســهیلات معــوّق بانکــی را ب ــر متغیرهــای اقتصــادی ب در ایــن قســمت تأثی
کــه در قســمت قبلــی مــرور شــد بررســی و تحلیــل می‌کنیــم. بدیــن منظــور  تخمیــن مــدل بــا اثــرات ثابــت 
معادلــۀ تصریح‌شــده در بخــش قبلــی را بــا اســتفاده از ۲۳۸۵ دادۀ در دســترس پژوهــش تخمیــن زده‌ایــم و 

کرده‌ایــم. گــزارش  خروجــی نرم‌افــزار اســتتا را نیــز بــه صــورت زیــر 

Obs per GroupR-squared
2Min08275 .Within

5.5Avg00296 .Between

8Max
01090 .

Overall

PtStd.ErrCoefVariables
0.0007.39-0112372.0830488.-SB
0.0072.80-12172 .3413254.-HD
0.5420.610397068 .0243374.AB
0.1291.543.36e-105.17e-10Reco
0.0182.44-0107254 .0261621-SahmAll
0.0192.430706882 .171571 .BLR
0.0005.54-0565419 .3133769.-ROA
0.0222.350001053.0002478 .T
0.0991.68-0001219 .0002044.-Sahm5
0.3021.04-0376952 .0393017.-Constant

F test that all u_i=0: F(8.97 = )54 ,13 Prob > F = 0.0000

جدول 2- تخمین با اثرات ثابت

کارایــی، نســبت ســهام  ــر ســرمایۀ بانکــی، نا کــه ضریــب متغی ــد  نتایــج به‌دســت‌آمده نشــان می‌دهن
کل بانــک، نــرخ وام بانکــی، بــازده دارایــی، تــورم ســالانه،  ســهام‌داران بیــش از یــک درصــد ســهام 
کل بانــک معنــادار هســتند و متغیرهــای انــدازۀ  نســبت ســهام ســهام‌داران بیــش از پنــج درصــد ســهام 

ــادار نیســتند. بانــک و رشــد اقتصــادی معن

بحث و نتیجه‌گیری

در این بخش، با استفاده از تخمین به‌دست‌آمده به بررسی و تفسیر نتایج مدل می‌کنیم.
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۱. اثــر نســبت ســرمایۀ بانکــی بــر نســبت مطالبــات غیرجــاری بانــک مشــخص و معیّــن نیســت.57 این 
کــه  اثــر می‌توانــد مثبــت58 یــا منفــی59 باشــد. از نتایــج به‌دســت‌آمده از داده‌هــای ایــن پژوهــش برمی‌آیــد 
مؤیــد اثــر منفــی ســرمایۀ بانکــی بــر نســبت مطالبــات معــوّق بانکــی باشــد. شــاید بتــوان آن را این‌گونــه 
کل دارایــی( بالاتــر بــه دلیــل  کل ســرمایه بــه  کفایــت ســرمایۀ )نســبت  کــه بانک‌هــای با کــرد  تفســیر 
کوچــک،  داشــتن نظــام اعتبارســنجی، نظــام نظارتــی و نظــام حقوقــی دقیق‌تــر نســبت بــه بانک‌هــای 

کمتــری دارنــد.  نســبت مطالبــات معــوّق 
کل دارایــی بانــک  کارایــی60 بانک‌هــا از معیــار میــزان هزینه‌هــای بــدون بهــره بــه  ۲. بــرای محاســبۀ نا
اســتفاده می‌کنیــم؛ یعنــی هرچــه بانــک بــازای دارایــی خــود هزینــۀ بیشــتری صــرف امــور اداری، نیــروی 
کارایــی افزایــش  کاهــش هزینه‌هــا  کــه بــا  کمتــر می‌شــود، چرا کارایــی بانــک  کنــد،  انســانی، نظــارت و... 
می‌یابــد. اثــر هزینه - دارایــی بــر نســبت مطالبــات معــوّق هــم می‌توانــد مثبــت یــا منفــی باشــد،61 
گــر بانــک بــا افزایــش نظــارت نســبت  کــه راهبــرد بانــک آن را مشــخص می‌کنــد؛ یعنــی ا بدین‌صــورت 
گــر  کاهــش نســبت مطالبــات معــوّق می‌شــود، امــا ا هزینــه - دارایــی خــود را افزایــش دهــد باعــث 
، ماننــد نیــرو انســانی یــا تبلیغــات یــا ســاختمان  افزایــش نســبت هزینه - دارایــی ناشــی از عوامــل دیگــر
ــای  ــاس داده‌ه ــر اس ــردد. ب گ ــوّق  ــات مع ــبت مطالب ــش نس ــث افزای ــد باع ــود، می‌توان ــی ش ــور رفاه و ام
کــه اثــر متغیــر هزینه - دارایــی بــر نســبت مطالبــات معــوّق  موجــود در پژوهــش پیــش‏رو مشــخص شــد 
اثــری قویــاً منفــی اســت و نشــان می‌دهــد بــا تقویــت نظــارت و نظــام حقوقــی بانک‌هــا می‌تــوان نســبت 
کاهــش داد و ایــن خــود نشــان‌دهندۀ عــدم شــفافیت اطلاعــات بیــن مشــتری  وام‌هــای معــوّق را شــدیداً 

و بانــک و فرارهــای حقوقــی مشــتریان از پرداخــت تســهیلات اســت.
۳. متغیــر انــدازۀ بانــک نشــان‌دهندۀ رابطــۀ انــدازۀ بانــک بــا نســبت مطالبــات معــوّق بانک‌هاســت 

57. Hosen, Broni, and Uddin, “What Bank Specific and Macroeconomic Elements Influence Non-Performing Loans in 
Bangladesh? Evidence from Conventional and Islamic Banks.”

58. Rajan and Dhal, “Non-Performing Loans and Terms of Credit of Public Sector Banks in India: An Empirical Assess-
ment.”

59. Dermine and De Carvalho, “Bank Loan Losses-given-Default: A Case Study.”

60. Inefficiency

61. Hosen, Broni, and Uddin, “What Bank Specific and Macroeconomic Elements Influence Non-Performing Loans in 
Bangladesh? Evidence from Conventional and Islamic Banks.”
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ــای  ــر بانک‌ه گ ــه ا ک ــورت  ــد، بدین‌ص ــته باش ــی6364 داش ــا منف ــت62 ی ــر مثب ــد اث ــه می‌توان ــن رابط ــه ای ک
بزرگ‌تــر دارای تنــوع تســهیلات اعطایــی بیشــتری نســبت بــه بانک‌هــای خــرد باشــند، ریســک نکــول 
ــای  ــه بانک‌ه ــبت ب ــری نس کمت ــوّق  ــات مع ــبت مطالب ــد و نس کرده‌ان ــش  ــف پخ ــای مختل را در بازاره
لــی رو بیاورنــد و  گــر بانک‌هــای بــزرگ بــه دلیــل بــزرگ بــودن بــه دلا خــرد خواهنــد داشــت، امــا ا
بــه دلیــل انضبــاط پاییــن بازارهــای واردشــده انتظــار داشــته باشــند در صــورت بــروز مشــکل مــورد 
ــته »خیلــی بــزرگ  ــون نانوش ــق و قان ــه مطاب ک ــد، )چرا گیرن ــرار  ــت ق ــرای دول ــای بی‌چون‌وچ حمایت‌ه
اســت بــرای شکســت خــوردن«65 دولــت بــرای عــدم ایجــاد نارضایتــی و شــورش و... مجبــور اســت از 
کنــد.( در ایــن صــورت بانک‌هــا بــه دلیــل دلگرمــی ایجادشــده نوعــی پشــت‌گرمی  بانــک حمایــت 
کمیتــی در اطــراف خــود می‌بیننــد و دســت بــه اقدامــات پرریســک، ماننــد  و پوشــش حفاظتــی حا
کســب ســود  ورود بــه بنــگاه‌داری و ورود بــه بازارهــای پرریســک و بــر هــم زدن نظــم اقتصــادی جهــت 
ــوّق  ــات مع کلان اقتصــادی، باعــث افزایــش نســبت مطالب ــار مخــرب  ــر آث کار عــاوه ب ــد. ایــن  می‌زنن
می‌شــود، به‌خاطــر این‌کــه تســهیلات‌گیرنده بــه دلیــل عــدم ثبــات در اقتصــاد و بــر هــم خــوردن نظــام 
کــم شــدن درآمــد حقیقــی افــراد و ناشــی از ورود بانک‌هــا بــه بنــگاه‌داری و  اقتصــادی، همچنیــن 
افزایــش تــورم و... اســت، توانایــی بازپرداخــت تســهیلات را نــدارد. در ایــن پژوهــش نیــز اثــر مثبــت بــه 
کــرد. یــاد بــه آن اســتناد  کــم اســت و نمی‌تــوان بــا اطمینــان ز دســت آمــده اســت، امــا ســطح مقبولیــت آن 
کلان اقتصــادی تأثیرگــذار بــر نســبت تســهیلات معــوّق  ۴. متغیــر رشــد اقتصــادی یکــی از متغیرهــای 
کل جمعیــت بــه دســت  بانک‌هــا اســت. ایــن متغیــر از تقســیم تولیــد ناخالــص داخلــی واقعــی بــر 
کنــد،  می‌آیــد.66 بــا افزایــش نســبت ســرانۀ رشــد اقتصــاد، انتظــار مــی‌رود درآمــد خانوارهــا افزایــش پیــدا 
کاهــش یابــد، امــا به   ، ســپس نســبت مطالبــات معــوّق بانک‌هــا بــه دلیــل افزایــش درآمــد حقیقــی خانــوار

کــه از ایــن متغیــر به‌دســت‌آمده، نمی‌تــوان بــه آن اســتناد نمــود. کمــی  دلیــل ســطح معنــاداری 

62. Kumar et al., “Determinants of Non-Performing Loans in Banking Sector in Small Developing Island States: A Study 
of Fiji.”

63. HU, Li, and CHIU, “Ownership and Nonperforming Loans: Evidence from Taiwan’s Banks.”

64. Salas and Saurina, “Credit Risk in Two Institutional Regimes: Spanish Commercial and Savings Banks.”

65. Too big to fail.

66. Statia, “Growth of the Global Gross Domestic Product (GDP) 2028 | Statista.”
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۵. متغیــر نــرخ وام بانکــی67 نــرخ ســود وام بانکــی ســالیانه را نشــان می‌دهــد و بــر اســاس نتایــج 
ــی انتظــار می‌رفــت،68 رابطــۀ  ــر اســاس مطالعــات قبل کــه ب به‌دســت‌آمده در ایــن پژوهــش، همان‌طــور 
ــه  ک ــح داد  ــوان بدیــن شــکل توضی ــات معــوّق دارد، ایــن رابطــۀ مثبــت را می‌ت ــا نســبت مطالب ــی ب مثبت
بــا افزایــش نــرخ وام بانکــی تأمیــن مالــی بنگاه‌هــا بــا اســتفاده از تســهیلات بانکــی، دیگــر به‌صرفــه 
کارایــی تســهیلات بانکــی بــرای بنگاه‌هــا  کاهــش  نخواهــد بــود و همچنیــن بــا افزایــش نــرخ وام بانکــی و 
بــرای تأمیــن مالــی، ریســک نکــول و نســبت مطالبــات غیرجــاری بانک‌هــا افزایــش می‌یابــد. همچنیــن 
گذشــته بــه آن اشــاره شــد نیــز در ایــران جــاری اســت. کــه در  تحلیــل دیگــر درمــورد نرخ‌هــای دســتوری 
کل دارایــی  ــن  ــر میانگی ــازده دارایــی69 از طریــق تقســیم ســود خالــص ســالیانۀ بانــک ب ــر ب ۶. متغی
ــر  ــار متفاوتــی دارد. اث ــه سیاســت‌های بانــک آث ــا توجــه ب ــازده دارایــی ب ــد.70 ب ــه دســت می‌آی بانــک ب
ــه  ک ــا منفــی باشــد، بدین‌صــورت  ــد مثبــت ی ــات معــوّق می‌توان ــر نســبت مطالب ــازده دارایــی ب ــر ب متغی
کــه  کنــد و بانــک بــا توجــه بــه نســبت ســودآوری بالایــی  گــر متغیــر بــازده دارایــی بانــک افزایــش پیــدا  ا
کــم ســود یــا پرریســک شــود، نســبت مطالبــات معــوّق افزایــش می‌یابــد. از طــرف  دارد، وارد پروژه‌هــای 
گریــزی باشــد، بــا عــدم ورود بانــک بــه  گــر بــا افزایــش بــازده دارایــی سیاســت بانــک ریســک  دیگــر ا
کاهــش می‌یابــد. بــا اســتفاده از داده‌هــای ایــن پژوهــش  پروژه‌هــای پرریســک، نســبت مطالبــات معــوّق 
کــه بــازده دارایــی بانــک بــا نســبت مطالبــات معــوّق بانکــی نســبتی منفــی  بــه ایــن نتیجــه رســیده‌ایم 
کــه بانک‌هــای دارای بــازده دارایــیِ بیشــتر نســبت بــه بانک‌هــای دارای بــازده  گفــت  اســت. می‌تــوان 
کامــل پروژه‌هــا و مشــتریان اهتمــام بیشــتری  کمتــر محتاط‌تــر عمــل می‌کننــد و نســبت بــه بررســی  دارایــیِ 

کمتــری دارنــد.  دارنــد. بــه همیــن دلیــل ریســک نکــول و نســبت مطالبــات معــوّق 
ــذار  ــی تأثیرگ ــوّق بانک ــات مع ــبت مطالب ــر نس ــه ب ک ــت  ــری اس ــادی دیگ کلان اقتص ــرِ  ــورم، متغی 7. ت
ــا افزایــش نــرخ تــورم در جامعــه از یــک ســو مخــارج خانــوار  کــه مشــخص اســت، ب اســت. همان‌طــور 
کاهــش می‌یابــد و ایــن دو عامــل  ، درآمــد و ســود خالــص مشــاغل نیــز  افزایــش یافتــه و از ســوی دیگــر
کــه بیانگــر رابطــۀ مثبــت نــرخ تــورم  بــا هــم باعــث افزایــش ریســک نکــول تســهیلات بانکــی می‌شــود 

67. Bank Lend Rate

68. ‏صحــت، شــریعت‌پناهی و مســافری‌راد، »رابطــۀ بــازده دارایی‌هــا، بــازده حقــوق صاحبــان ســهام و ارزش‌افــزودۀ اقتصــادی در صنعــت 
بیمه«.

69. Return on asset

70. Needles, Powers, and Crosson, Principles of Accounting.
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دورۀ ۱، شمارۀ ۲، بهار و تابستان ۱۴۰۴

بــا نســبت مطالبــات معــوّق بانکــی اســت. ایــن مطلــب در ایــن پژوهــش نیــز قویــاً تأییــد شــده اســت.71 
نــرخ تــورم ســالانه می‌توانــد بــر نســبت مطالبــات معــوّق بانکــی اثــر مثبــت یــا منفــی بگــذارد.72 بــر اســاس 
کــه انتظــار می‌رفــت نــرخ تــورم ســالانۀ بــالا در  مطالعــات انجام‌گرفتــه در ایــن پژوهــش، همان‌طــور 
کاهــش یافتــه و  کــه ارزش واقعــی درآمــد افــراد  کــه درآمــد چســبندگی دارد، باعــث می‌شــود  زمانــی 
کمتــری داشــته باشــند. در نتیجــه، باعــث می‌شــود  همچنیــن مخــارج آن‌هــا افزایــش یابــد و پس‌انــداز 
آن‌هــا توانایــی بازپرداخــت اقســاط را بــا توجــه بــه افزایــش مخــارج و چســبندگی درآمدهــا نداشــته 
باشــند. پــس نســبت معوقــات بانکــی بــا نــرخ تــورم رابطــۀ مثبتــی دارد؛ یعنــی هرچــه نــرخ تــورم بالاتــری 

ــز افزایــش می‌یابــد.73 داشــته باشــیم نســبت تســهیلات معــوّق بانکــی نی
8. دو متغیــر SahmAll و Sahm5 نیــز بــه ترتیــب نشــان‌دهندۀ نســبت ســهام تمــام ســهام‌داران 
کل ســهام بانــک و نســبت ســهام تمــام  ذی‌نفــع واحــد دارای بیــش از یــک درصــد ســهام بانــک بــه 
کل ســهام بانــک اســت. شــاید  ســهام‌داران ذی‌نفــع واحــد دارای بیــش از پنــج درصــد ســهام بانــک بــه 
کــه در  گفــت تفــاوت ایــن پژوهــش بــا ســایر پژوهش‌هــای مشــابه همیــن متغیــر اســت. همان‌گونــه  بتــوان 
ــار  ــد دارای آث ــد می‌توان ــع واح ــت ذی‌نف ــه در دس ــهام قابل‌توج ــود س ــم، وج کرده‌ای ــی  ــل دوم بررس فص
کشــورهای آســیای  کشــورها، ازجملــه  مثبــت یــا منفــی باشــد. بررســی انجام‌شــده نشــان داد در برخــی 
شــرقی، ماننــد چیــن تجمیــع ســهام در دســت فــرد ذی‌نفــع واحــد باعــث می‌شــود سیاســت‌های واحــدی 
گهانــی نشــود از طــرف دیگــر  کمیــت بانــک اعمــال شــود و ایــن سیاســت‌ها دچــار تغییرهــای نا بــر حا
کلان بنگاه‌هــا به‌عنــوان ذی‌نفــع واحــد در بانک‌هــا نســبت بــه هم‌گروه‌هــای  بــا توجــه بــه ســهام‌داری 
کاهــش می‌دهــد. در همیــن راســتا نتایــج  کمبــود اطلاعــات در آن زمینــه را  کــرده و  خــود تخصصــی عمــل 
کــه رابطــۀ نســبت ســهام در دســت  به‌دســت‌آمده از داده‌هــای پژوهــش حــال حاضــر نشــان می‌دهــد 
ــزان ســهام در دســت  ــا نســبت مطالبــات معــوّق نســبتی منفــی بــوده؛ یعنــی هرچــه می ذی‌نفــع واحــد ب
کمتــر می‌شــود. کردیــم نســبت مطالبــات معــوّق بانکــی  کــه ذکــر  ذی‌نفــع واحــد بیشــتر باشــد، بــه دلایلــی 

لت‏های سیاستی دلا

گــردد تــا ایــن  در پایــان لازم اســت برخــی دلالت‏هــای سیاســتی متناســب بــا نتایــج به‌دســت‌آمده پیشــنهاد 

71. Kwan and Eisenbeis, “Bank Risk, Capitalization, and Operating Efficiency.”

72. Nkusu, Nonperforming Loans and Macrofinancial Vulnerabilities in Advanced Economies.

«.Economic determinants of non-performing loans: Perception of Pakistani bankers» ،و دیگران Farhan‏ .73
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کنــد. در ابتــدا، بایــد نهادهــای مرتبــط بــا ســامت مالــی،  پژوهــش در مقــام اجــرا نیــز بتوانــد نقش‌آفرینــی 
ماننــد بانــک مرکــزی، وزارت امــور اقتصــادی و دارایــی و ســایر نهادهــای نظــارت اقتصــادی بــا همــکاری 
کننــد، ســپس بــا توجــه بــه راهکارهــای  یکدیگــر بانک‌هــا بــر اســاس معیارهــای ســامت مالــی رتبه‌بنــدی 

پیشنهادشــده بــرای هریــک از آن‌هــا، بــا توجــه بــه موقعیــت و ســابقۀ مالی‌شــان تصمیم‌گیــری شــود.
کارایــی بانــک و  کــه نا حل‌وفصــل بانک‏هــای ناســالم: بــر اســاس خروجــی پژوهــش، یافته‌ایــم 
بــازده دارایــی آن بــا میــزان مطالبــات معــوّق آن بانــک رابطــۀ منفــی دارد، پــس چنانچــه بانکــی ناســالم 
کاهــش  کمــی خواهــد داشــت و از ایــن رو میــزان هزینــه بــه دارایــی بانــک  کارایــی  کشــف شــود، میــزان 
ــز در بانک‌هــای ناســالم پاییــن اســت، پــس  خواهــد یافــت. از طــرف دیگــر بــازده دارایــی بانــک نی
ایــن دو مــورد باعــث افزایــش نســبت مطالبــات معــوّق بانکــی می‌شــود. همچنیــن بانک‌هــای ناســالم 
ــار نامطلــوب تورمــی و... می‌شــوند پــس بایــد بانک‌هــا  ــا اضافه‌برداشــت از بانــک مرکــزی باعــث آث ب
ــرد. ســپس بانک‌هــا در ســه  ک ــی  ــی74 بررس ــت دارای کیفی ــی  ــق ارزیاب ــۀ دقی ــرای برنام ــاس اج ــر اس را ب
ــه و  ــر طبق ــرایط ه ــاس ش ــر اس ــپس ب ــود. س ــدی نم ــالم طبقه‌بن ــک و ناس ــرض ریس ــالم، در مع ــۀ س طبق
کامــل از وضعیــت بانــک، بــه حل‌وفصــل مشــکلات بانــک یــا روش‌هــای دیگــر ماننــد  اطلاعــات 
یــان ناشــی از ناتــرازی و جبــران آثــار  گــردد تــا تقبــل ز گزیــر75 پرداخــت. همچنیــن بایــد تعییــن تکلیــف 
کســی یــا چــه نهــادی )ســهام‌داران، ســپرده‌گذاران،  کلان ایــن حل‌وفصــل بــر عهــده چــه  نامطلــوب 

دولــت( اســت.
در  کــه  همان‌طــور  ســرمایه‌گذاری:  بهینــۀ  مدیریــت  و  دارایی‏هــا  مولّدســازی  ک،  امــا گــذاری  وا
بررســی آثــار نســبت ســرمایۀ بانکــی بــا نســبت مطالبــات معــوّق بانکــی مشــخص شــد، بانک‌هــای بــا 
گفــت بــه دلیــل نظــارت  کمتــری دارنــد. شــاید بتــوان  ســرمایۀ بانکــیِ بیشــتر نســبتاً مطالبــات معــوّق 
کمتــر اســت. پــس ایــن مهــم  بهتــر و مدیریــت بهینه‌تــر ســرمایه‌گذاری نســبت بــه بانک‌هــای بــا ســرمایۀ 
ک و دارایی‌هــای مــازاد نــزد  کــه بایــد دارایی‌هــای بانــک مولّدســازی شــوند و امــا نشــانگر آن اســت 

ــد. گردن ــا وارد چرخــۀ اقتصــاد  گــذاری شــوند ت بانک‌هــا وا
ــرای پیشــگیری از ایجــاد  پیشــگیری از ایجــاد و تســهیل در وصــول مطالبــات غیرجــاری بانکــی: ب

74. AQR

یــکا و  ( در برخــورد بــا بانــک متوقــف در حقــوق آمر 75. ‏عیســائی تفرشــی، محمــد و شــیروانی، خدیجــه، »بررســی فرآینــد حــل و فصــل )گزیــر
امــکان ســنجی آن در حقــوق ایــران«، پژوهش‌هــای حقــوق تطبیقــی )مــدرس علــوم انســانی(، 24، شــمارۀ 2، ۱۳۹۹.
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ــر ایجــاد ســامانۀ ثبــت وثایــق، ایجــاد ســامانۀ یکپارچــۀ ملــی  مطالبــات می‌تــوان بــه راهکارهایــی نظی
تســهیلات بانکــی جهــت اطلاع‌رســانی و درخواســت تســهیلات، نظــارت دقیــق بانک‌هــای عامــل 
کــرد. جهــت تســهیل در وصــول مطالبــات نیــز می‌تــوان بــه  بــر چگونگــی مصــرف تســهیلات و... اشــاره 
ایجــاد شــعب ویــژۀ بررســی مطالبــات بانکــی در شــهرهای بــزرگ، مثــل تهــران و مشــهد و...، همچنیــن 

کــرد. اعطــای اختیــارات بــه هیئت‌مدیــره در جهــت وصــول مطالبــات اشــاره 
تســویۀ بدهــی دولــت بــه بانک‌هــا: بــر اســاس مطالعــۀ پیــش‌رو بــازده دارایــی بانــک آثــار عکســی 
ــات  ــه بانــک در ردۀ مطالب ــت ب ، بدهــی دول ــات معــوّق بانکــی دارد. از طــرف دیگــر ــزان مطالب ــا می ب
کنــد، همــان آثــار نکــول  کوتاهــی  گــر دولــت در پرداخــت بدهی‌هــای خــود  گنجانــده نمی‌شــود. ا معــوّق 
ســایر اشــخاص بــه بانــک را دارد. تعییــن تکلیــف بدهــی دولــت بــه برخــی بانک‌هــا باعــث شــده 
تی مواجــه شــوند. آثــار نامطلــوب ایــن مشــکلات  اســت تــا بعضــی بانک‌هــای خصوصــی بــا مشــکلا
گرچــه مطالبــات دولــت بــه بانک‌هــا بــا ریســک  کســی پوشــیده نیســت. ا کلان نیــز بــر  بــر اقتصــاد 
ــا چالــش دارایی‌هــای منجمــد  نکــول مواجــه نیســت، عــدم شفاف‌ســازی و تســویۀ آن، بانک‌هــا را ب

و موهومــی مواجــه می‌کنــد.
کارمــزد خدمــات بانکــی و نــرخ تســهیلات بانکــی: بــا توجــه بــه آثــار نامطلــوب افزایــش  اصــاح نــرخ 
کــه در ایــن پژوهــش نیــز بــا توجــه بــه داده‌هــای موجــود ایــن آثــار مشــخص  نــرخ تســهیلات ســالانه 
گردیــد، توصیــه می‌شــود بانک‌هــا منابــع درآمــدی خــود را از مابه‏التفــاوت نــرخ ســود ســپرده و نــرخ 
کارمــزد خدمــات بانکــی ســوق دهنــد. همچنیــن توصیــه  ســود تســهیلات به‌ســوی درآمدزایــی از طریــق 
می‌گــردد در راســتای ایــن مهــم، دولــت نــرخ تســهیلات ســالانه را در ســطح مقبولــی قــرار دهــد و از 
کنــد؛ در عــوض بــا  گهانــی آن بــا توجــه بــه آثــار مخــرب تغییــر نــرخ وام ســالانه خــودداری  تغییــر نا
کارمــزد خدمــات بانکــی نســبت بــه تشــویق بانک‌هــا بــه درآمدزایــی از ایــن  متناسب‌ســازی نــرخ 

کنــد. طریــق اقــدام 
کلان: در راســتای عدالــت اجتماعــی و اقتصــادی و همچنیــن تنوع‌بخشــی  مدیریــت تســهیلات 
بــه دارایی‌هــای بانــک و مدیریــت و نظــارت بــر اعطــای تســهیلات بانکــی، توصیــه می‌شــود ســامانۀ 
ــراد و  ــی اف ــه برخ ــی ب ــهیلات سفارش ــای تس ــا از اعط ــردد ت گ ــاد  ــی ایج ــهیلات بانک ــی تس ــۀ مل یکپارچ
ــوع وثایــق مــورد  ــهیلات و ن ــواع تس ــه ان ــوط ب ــانی‌های مرب ــن اطلاع‌رس ــری شــود. همچنی ــا جلوگی نهاده
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نیــاز بــه تمــام عمــوم مــردم برســد. همچنیــن افــراد بدحســاب و دارای رتبــۀ اعتبــاری پاییــن مشــخص 
ــود. ــری ش ــراد جلوگی ــه اف ــه این‌گون ــی ب ــات بانک ــهیلات و خدم ــای تس ــد و از اعط گردن

کــه از نتایــج پژوهــش  کفایــت ســرمایۀ بانکــی: همان‌گونــه  افزایــش ســرمایۀ بانک‌هــا و بهبــود نســبت 
ــی  ــۀ منف ــی رابط ــوّق بانک ــات مع ــبت مطالب ــا نس ــی ب ــی بانک ــه دارای ــرمایه ب ــبت س ــد، نس ــت آم ــه دس ب
ــش  کاه ــی  ــوّق بانک ــات مع ــبت مطالب ــی، نس ــرمایۀ بانک ــبت س ــش نس ــا افزای ــی ب ــوس دارد؛ یعن و معک
کارگــروه بــال،76 بانک‌هــا ملــزم بــه نگهــداری  می‌یابــد، پــس شایســته اســت طبــق توصیه‌هــای جدیــد 
بخشــی از ســرمایۀ خــود به‌عنــوان ذخیــرۀ احتیاطــی به‌منظــور پوشــش ریســک و زیان‌هــای احتمالــی و 

گردنــد. کفایــت ســرمایۀ بانکــی  افزایــش 
سیاســت‌گذاری مناســب در ارتبــاط بــا نــرخ ســود تســهیلات: در راســتای ثبــات نظــام اقتصــادی لازم 
گــردد،  اســت تعییــن نــرخ تســهیلات بانکــی ثبــات مشــخصی داشــته باشــد و از تغییــرات ســالانه پرهیــز 
ــرد  ــاد خ ــادی و اقتص ــام اقتص ــر نظ ــی ب ــار نامطلوب ــد، آث ــش برمی‌آی ــج پژوه ــه از نتای ک ــور  ــرا همان‌ط زی

کشــور دارد.
گــذاری بنگاه‌هــا و عــدم ســرمایه‌گذاری جدیــد در بنگاه‌هــای غیربانکــی )مدیریتــی(:  تــداوم وا
گزارش‌هــا، ورود بانک‌هــای خصوصــی بــه بازارهــای مختلــف شــنیده می‌شــود. حتــی  گاهــی در بیــن 
در مصاحبه‌هــای ریاســت بانــک مرکــزی77 و وزیــر محتــرم امــور اقتصــادی و دارایــی78 نیــز ایــن مهــم را 
کفایــت ســرمایۀ بانکــی، توصیــه  می‌تــوان یافــت. بــه همیــن منظــور در راســتای افزایــش ســرمایۀ بانکــی و 
گــردد و دارایی‌هــای موهومــی یــا به‌اصطــاح منجمدشــده از  می‌شــود دارایی‌هــای بانک‌هــا بررســی 

گــردد و وارد چرخــۀ اقتصــادی شــود. حالــت جمــود خــارج 
که به وســیلۀ آن، شــرکت‌های  کمیــت شــرکتی مکانیزمــی اســت  کمیــت شــرکتی: حا اســتقرار واقعــی حا
تجــاری و مجموعه‌هــای اقتصــادی نظیــر بانک‌هــای خصوصــی، بیمه‌هــا و شــرکت‌هایی ســهامی اداره 
ــر اجــرای درســت  ــه نظــارت ب ــر عملکــرد بانک‌هــا، ازجمل ــا افزایــش نظــارت ب کنتــرل می‌شــوند.79 ب و 
از بانک‌هــای  کاهــش می‌یابــد. بســیاری  کمیــت شــرکتی، نســبت مطالبــات معــوّق  و صحیــح حا

76. Basel Committee on Banking Supervision OR BCBS

ک، )بی‌نا، ۹ مهر ۱۴۰۲( )رسالۀ خبری(. ی بانک‌ها«، خبری، تابنا ک، »تصمیمات بانک مرکزی علیه بنگاه‌دار ی تابنا 77. ‏خبرگزار

، )بی‌نا، بی‌تا( )رسالۀ خبری(. ، »توضیحات وزیر اقتصاد درباره بنگاه داری بانک‌ها«، خبری، خبرگزاری دانشجو 78. ‏خبرگزاری دانشجو

ی مالــی،  کمیــت شــرکتی و ســود مشــمول مالیــات شــرکت هــا«، پژوهش‌هــای حســابدار 79. ‏باباجانــی جعفــر و عبــدی مجیــد، »رابطــه حا
2، شــمارۀ 3، ۱۳۸۹.
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کــه خــود نشــانه‌ای از آثــار مثبــت و منفــی بســیاری  خصوصــی در اختیــار ذی‌نفعــان واحــد قــرار دارنــد 
کمیــت شــرکتی  اســت. توصیــه می‌شــود دســتگاه‌های نظارتــی نظــارت دقیقــی را بــر نحــوۀ اجــرای حا
ــا شــاهد  اعــم از مدیریــت حرفــه‌ای، شایســته‌گزینی و مدیریــت ریســک در بانک‌هــا داشــته باشــند ت

آثــار نامطلــوب اقتصــادی در نظــام بانکــداری و اقتصــادی نباشــیم.
ایجــاد ســامانۀ متمرکــز بــرای تســهیلات بانک‌هــا: نظــام بانکــداری متمرکــز80 به‌گونــه‌ای از بانکــداری 
، در یــک واحــد  کلیــۀ اطلاعــات و تعامــات مالــی در شــبکۀ بانکــی موردنظــر کــه در آن  گفتــه می‌شــود 
اطلاعــات مرکــزی )Core( نگهــداری و ثبــت می‌شــود. عــاوه بــر متمرکزســازی نظام‌هــای بانکــی، بایــد 
ســامانۀ متمرکــز ملــی تســهیلات نیــز راه‌انــدازی شــود تــا اولاً اطلاع‌رســانی انــواع تســهیلات بانکــی و 
گــردد و ثانیــاً افــراد دارای معوقــات بانکــی و اصطلاحــاً بدحســاب نیــز در نظــام  شــرایط هریــک تســهیل 
گردنــد و ریســک نکــول  ــا در ســایر بانک‌هــا از ارائــۀ تســهیلات محــروم  یکپارچــه شناســایی شــوند ت

کاهــش یابــد.  تســهیلات بانک‌هــا بــا عــدم ارائــۀ خدمــات بــه ایــن افــراد 
اســتقرار و عملیاتــی نمــودن نظــام اعتبارســنجی مشــتریان: افزایــش نظــارت بــر اعطــای تســهیلات از 
کاهــش دهــد  طریــق اعتبارســنجی مناســب و صحیــح مشــتریان می‌توانــد ریســک نکــول بانک‌هــا را 
از طــرف دیگــر رعایــت و الــزام بانک‌هــا بــه رعایــت قواعــد و قوانیــن محرومیــت مشــتریان بــا ریســک 

کنــد. اعتبــاری بــالا می‌توانــد از افزایــش مطالبــات معــوّق بانکــی جلوگیــری 
کلــی اصــل ۴۴  اصــاح ســاختار بانکــداری بنگاه‌هــا و نهادهــا: در مــادۀ ۵ قانــون سیاســت‌های 
ــد  ــزان ۱۰ درص ــه می ــی ب ــرمایه‌گذار حقوق ــرای س ــک ب ــل تمل ــهام قاب ــزان س ــر می کث ــی، حدا ــون اساس قان
گرفــت و ســقف آن بــه ۱۰ درصــد،  کــه توســط قانون‌گــذار محتــرم مــورد اصــاح قــرار  تعییــن شــده بــود 
۱۰ درصــد تــا ۲۰ درصــد و ۲۰ درصــد تــا ۳۳ درصــد افزایــش یافــت. تملــک ســهام بیــش از ســقف‌های 
مذکــور یــا بــدون اخــذ مجــوز از بانــک مرکــزی تخلــف محســوب می‌گــردد. بهتــر اســت در اصلاحیــه 

گــردد. گــردد یــا نظــارت صحیحــی بــر عملکــرد بانک‌هــا اعمــال  ایــن قانــون بازنگــری 
کــه رابطــۀ تــورم و نســبت مطالبــات معــوّق بــر اســاس پژوهــش انجــام شــده رابطــۀ  کنتــرل تــورم: یافتیــم 
مثبــت و دارای ســطح معنــاداری مناســبی اســت. از ایــن رو هرچــه تــورم افزایــش یابــد نســبت مطالبــات 
معــوّق بانکــی نیــز افزایــش خواهــد یافــت؛ از ایــن رو دولــت باید برای برقــراری ثبات متغیرهــای اقتصاد 
کنتــرل تــورم  کوتاه‌مــدت بــر  کــه در  کلان نظیــر تــورم بکوشــد. در همیــن راســتا توصیــه می‌شــود اقداماتــی 

80. Core Banking



اثر شاخص عملکردی ذی‌نفع واحد بر نسبت مطالبات معوّق بانکی/ امیرحسین عابدینی، بهزاد بابازاده خراسانی

116

یــال و تقویــت سیاســت‌گذاری پولــی  ، حکمرانــی ر تأثیــر دارد؛ ماننــد حداقل‌ســازی نوســانات نــرخ ارز
کنتــرل  توســط بانــک مرکــزی انجــام شــود و همچنیــن اقدامــات بــا دامنــه اثرگــذاری بلندمــدت ماننــد 
ــر بانک‌هــای ناســالم، اصــاح  گزی کیفیــت نقدینگــی، اصــاح نظــام بانکــی و  ــر  ــت و نظــارت ب کمیّ
ــورم،  ــرای مهــار ت ــراز عملیاتــی، عــدم اســتفاده از اســتراتژی قیمت‌گــذاری ب ــود ت ســاختار بودجــه و بهب
ــر لنگــر اســمی  کاهــش حجــم نقدینگــی موجــود و تغیی ــرازی صندوق‌هــای بازنشســتگی،  اصــاح نات

می‌تــوان نــام بــرد.
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