
 

 

Investigating the Impact of Non-Banking Financial and  
Banking Commerce Activities Regulations on Their  

Liquidity in Developing Countries 
 

Tahmasb Mazaheri 
Assistant Prof., Department of Finance and Insurance, Faculty of Management, 
University of Tehran, Tehran, Iran. E-mail: tmazaheri@ut.ac.ir 

Saeid Shirkavand 
Assistant Prof., Department of Finance and Insurance, Faculty of Management, 
University of Tehran, Tehran, Iran. E-mail: shirkavnd@ut.ac.ir 

Ali Jamali  
*Corresponding author, Ph.D. Candidate, Department of Financial Management, Faculty 
of Management, University of Tehran, Tehran, Iran. E-mail: ali.jamali2006@ut.ac.ir 

 

Abstract 

Objective: The purpose of this study is to investigate the effect of the structure of 
regulations regarding non-banking activities on liquidity of the banking industry in 107 
developing countries from 2000 to 2012. 

Methods: The dependent variable in this study is the ratio of cash assets and short-term 
investments on current deposits and short-term bank debts. While the independent 
variables include the limitation on non-banking financial activities and banks' commercial 
activities such as insurance, stock and real state and also investment in non-banking 
firms.. The effects of macroeconomic and industry-specific variables are also studied. 
Due to the changeable nature of the variables, dynamic analysis of panel data and the 
GMM method are used for data analysis. 

Results: The results showed that there is a significantly positive relationship between 
commerce-finance-banking restrictions and banking liquidity. However, there is no 
significant relationship between regulation of capital market, insurance market and real 
state market and banking liquidity respectively.   

Conclusion: The results of the present research showed that the more strict regulation of 
the non-bank financial activities, the more significantly positive effect on the liquidity 
situation of the banks. Besides, more stringent regulatory structure regarding banks 
commerce activities has a positive and significant relationship with liquidity.  
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  چكيده
ها بر وضعيت نقدينگي صنعت بانكداري در  داري بانك بانكي و بنگاه هاي غير محدوديت فعاليت تأثيرهدف اين پژوهش بررسي  :هدف

  .است 2012تا  2000كشور در حال توسعه در بازه زماني سال  107
مـدت   هـاي كوتـاه   هاي ديداري و بـدهي  مدت بر سپرده هاي كوتاه گذاري هاي نقد و سرمايه متغير وابسته پژوهش نسبت دارايي :روش
ها شامل فعاليت در زمينـه بيمـه،    ي بانكدار بنگاههاي مالي غيربانكي و  محدوديت فعاليت :ند ازا متغيرهاي مستقل عبارت. هاست بانك

متغيرهـاي   تـأثير در پـژوهش حاضـر    علاوه بر ايـن، ). يدار بنگاه( هاي غيرمالي گذاري در شركت رمايهبورس، املاك و مستغلات و س
انباشـتگي   با توجه به نامانايي متغيرها در سطح و مانايي در تفاضل اول و وجـود هـم  . شود صنعت كنترل ميـ   كلان اقتصادي و خاص
  .ها استفاده كرد براي تحليل داده GMMو روش ي يتابلو هاي توان از تحليل پوياي داده مي ،بين متغيرهاي پژوهش

 يهـا  شـركت  يسهامداريربانكي و مقررات غ يمال يتفعالگيري مقررات منع  بين ميزان سخت طور كلي به ها، بر اساس يافته: ها يافته
در بـازار   يـت فعاليه، در بازار سرما يتفعال بين مقررات؛ اما وجود داردرابطه مثبت و معناداري  ،ها بانكبا نقدينگي  )يدار بنگاه( يرماليغ
  .مشاهده نشدرابطه معناداري  ،ها بانكطور مجزا با نقدينگي  به در بازار املاك و مستغلات يتفعاليمه و ب

 )بـورس، بيمـه و امـلاك   ( يربـانك يغ يمـال  يها تيفعال تر شدن مقررات منع رانهيگ سخت ،دهد نتايج پژوهش نشان مي: گيري نتيجه
 تي ـدر خصـوص فعال  تر انهريگ سختساختار مقرراتي  همچنين .گذارد مي ها بانك ينگينقد تيبر وضع يمثبت معنادار تأثير يكل رطو به

  .داردي با افزايش نقدينگي ارتباط مثبت و معنادار ،ها ي بانكدار بنگاه
  
  .GMM ها، نقدينگي، انكداري ب هاي غيربانكي، فعاليت مالي غيربانكي، بنگاه محدوديت فعاليت :ها كليدواژه

  
  

  
و  يبـانك ريغ يمـال  هـاي  تي ـمقررات حـاكم بـر فعال   تأثير يبررس). 1397( عليمظاهري، طهماسب؛ شيركوند، سعيد؛ جمالي، : استناد
  .466 – 445، )4( 20، فصلنامه تحقيقات مالي. حال توسعه در يآنها در كشورها ينگنقدي بر ها بانك داري بنگاه
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  مقدمه
هـا بـه غيـر از     اصـولاً بانـك  . سـت ها  بانـك مجاز  هاي يكي از ابعاد مقررات و نظارت بانكي، مربوط به كنترل نوع فعاليت

مالكيـت  ( اوراق بهـادار مربـوط بـه    يهـا  تي ـفعال .1: از اند عبارتچهار دسته فعاليت دارند كه  ،هاي بانكي متعارف فعاليت
امـلاك و   يهـا  تي ـفعال. 3؛ اي مـه يب يهـا  تي ـفعال .2 ؛)...سـرمايه و   تـأمين هاي كارگزاري، مشاوره اوراق بهادار،  شركت

مجـاز،   ت،يوانـد بـدون محـدود   ت يمدر هر كشور ها  تيفعال نيا. يمال ريغ يها شركت و سهامداري تيمالك .4 و مستغلات
ها و ساير ابعاد عملكردي، اجماعي وجـود   اين مقررات بر نقدينگي بانكدر خصوص چگونگي تأثير . ممنوع باشد اي محدود
دشوار  را اي كه نظارت بر آنها از ايجاد ساختارهاي پيچيده هاي بانكي به ممانعت موافقان آن معتقدند كه محدوديت. ندارد
ن كـرد  ها با موظـف  اين محدوديت. صورت گيرد يبهترنظارت هاي بزرگ،  شود بر بانك مي و موجبكرده ، كمك كند مي

در حمايت . آورد ميداشتن ترازنامه آنها، بهبود كارايي را به همراه  عملكرد بهتر و ساده نگهبا  هاي ها به انجام فعاليت بانك
تـر   گيرانه هاي سخت تجربي نشان دادند كه محدوديت طور به) 2009( 1از اين ديدگاه تئوريك، پاسريوس، تانا و زوپونديس

كننـد كـه چنـين     ن اين ديدگاه بيان مـي امخالفاما . شود بهبود كارايي درآمد بانك مي موجب ،ها بانك  فعاليت در خصوص
هـاي   سـازي كانـال   هـا و متنـوع   جويي در مقياس و گسترش دامنه فعاليت ا از دستيابي به صرفهها ر بانك ،هايي محدوديت

 ايـن كننـد كـه    ادعـا مـي  ) 2002( 3و جـانكوف، لاپورتـا، لـوپز و شـليفر    ) 2001( 2كلاسن و كلينگبييل. دارد درآمد باز مي
د و الزاماً براي صـنعت بانكـداري   نشو مي جرمن گذاران و ناظران بانكي زني قانون ها فقط به افزايش قدرت چانه محدوديت

كاهش كـارايي و تضـعيف    موجبها  اين ديدگاه اعتقاد دارد كه وضع محدوديت در خصوص فعاليت بانك. ندمناسب نيست
Ĥد  ،مـĤ ، لـين بـارث،  هاي  هاي تجربي پژوهش اين ديدگاه در يافته. شود ها در ابعاد مختلف مي عملكرد بانك  4سـانگ و  سـ

 بـه نقـش داشـتن يـا     فقـط هاي پيشين  پژوهش. است شده تأكيدنيز ) 2012( 5ورتارس، جيراردون و ونتوريچو ) 2013(
كمتـر تمركـز   هـا   اين محدوديت يبررسي اجزابر اند و  ها پرداخته بر عملكرد بانك ياد شدههاي  نداشتن محدوديت فعاليت

هـاي   مقـررات مربـوط بـه فعاليـت     تـأثير در خصوص ف با توجه به عدم اجماع نظر پژوهشگران مختل از اين رو،. اند كرده
ويـژه   به. مجهول مانده استاين تغييرات در بسترهاي اقتصادي مختلف  تأثيربررسي ابعاد  ها، ي بانكدار بنگاهغيربانكي و 

و كشـورهاي در حـال توسـعه،     تمركـز شـده  يافتـه و صـنعتي    كشـورهاي توسـعه   برهاي پيشين  اينكه در بيشتر پژوهش
بررسي  حاضر، پژوهش مسئله از اين رو،. اند در كانون توجه قرار نگرفتهيافته  توسعه هاي نوظهور و كشورهاي كمتراقتصاد

ها بر وضعيت نقدينگي صـنعت بانكـداري در كشـورهاي در     ي بانكدار بنگاههاي غيربانكي و  اثر مقررات حاكم بر فعاليت
در حال  دائممقررات و نظارت بانكي در ابعاد مختلف  )يك دارد؛ت نتايج اين پژوهش از چند جنبه اهمي. است حال توسعه

ثر بـودن يـا   ؤتوانـد م ـ  روزرساني است و بررسي ميزان اثربخشي اين مقررات در بسترهاي مختلف اقتصادي مي به تغيير و
در سـاير   وضع مقررات بدون در نظـر گـرفتن تبعـات تجربـه آن     )دو. نبودن مقررات را در اقتصادهاي مختلف نشان دهد

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Pasiouras, Tanna & Zopounidis 2. Claessens & Klingebiel 
3. Djankov, La Porta, Lopezde & Shleifer 4. Barth, Lin, Ma, Seade, & Song 
5. Chortareas, Girardone & Ventouri 
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مقـررات   ،هـاي پيشـين   طبق پـژوهش  )هس. سازي آن مقررات باشد تكرار اشتباه ديگران در پياده موجبتواند  مي ،كشورها

 شايانتواند تا حد  در اقتصادهاي مختلف مي آثار گيري اين و لزوم اندازه داردضي قنتايج متنا متفاوت،مختلف در بسترهاي 
  . كنندگان مقررات بگذارد يمتوجهي مسير بهتري را پيش روي تنظ

سـپس بـه تشـريح روش پـژوهش پرداختـه      شـده،  در ادامه اين مقاله، ابتدا پيشينه پژوهش و مباني نظري بررسي  
دسـت آمـده ارائـه     بـه پژوهش، نتـايج   هاي هها و استنباط آماري در خصوص فرضي با تحليل داده در بخش بعدي. شود مي
  .يابد پايان ميپژوهش هاي  يافتهگيري در خصوص  ث و نتيجهبح ، مطالب بادر آخر نيز شود و مي

  پيشينه تجربي پژوهش
هـا و صـنعت    هاي مختلف مقررات و نظارت بانكي را بر عملكرد بانـك  بخش تأثيركه  اند كردهپژوهشگران زيادي تلاش 

ينـه، مالكيـت و رقابـت در    به بررسي اثر اصلاحات نظـارتي بـر سـاختار هز   ) 1391(واعظ و كياني . كنندبانكداري بررسي 
 نينهاده و ستاده و همچن يرهايمتغ نهيهز شيسبب افزا ،ياصلاحات نظارتصنعت بانكداري ايران پرداختند و دريافتند كه 

بررسـي شـده را نيـز     يهـا  در بانـك  نـه يهز ييكارا شود، اما در عين حال، مي ها در بانك تيمالك نهيهز ييناكارا شيافزا
 ـ   سـبب  ،بـدهي بر رقابت در بـازار   ياصلاحات نظارت ه بر اين،علاو .دهد ميافزايش  و  يده ـ نـرخ وام  نيكـاهش فاصـله ب
 ،ييكـارا  مسئلهبه بررسي ) 2016( 1حق و براون. شود يها م بانك يده رقابت در بازار وام شيافزا تيو در نها يرگي سپرده

هـم   يو قـدرت نظـارت   تي ـتمركـز مالك دريافتند كه آنها . هاي خاورميانه پرداختند در بانك بانك تيو مالكبانكي مقررات 
دولت، قـدرت بـازار و    تيمالكهمچنين . گذارند مي در بانك اثر ها نهيهز ييبر كارا يصورت تجمع هو هم ب يانفراد طور به

ي نقش به بررس) 2014( 2تيكسيرا، سيلوا و فرناندز .اثر مثبت دارند آنها ييكارا بر ،ها بانك هيدر خصوص سرما يرگي سخت
 تـأثير آنها مـدعي شـدند كـه    . هاي تجاري اروپا و ايالات متحده پرداختند هاي مالي در بانك اي در بحران الزامات سرمايه
در  )2005( 3چانگ هوآ و يـوهن سـيانگ  . ثر از متغيرهاي كلان اقتصادي استأمت ،هاي مالي اي بر بحران الزامات سرمايه

 يها تيانجام فعال يبرا يتجار يها بانك  تيمحدوددريافتند كه  ،بانك جهانيهاي كشورهاي عضو  اي روي بانك مطالعه
 ـ همچنين. شود يبانك م يكاهش سودآور ، موجبيدار بنگاه يها تيفعال تيدر كنار محدود يو كارگزار اي مهيب نظـر  ه ب
بارث، مارچتي، نول و  .رددااثر مثبت  ،بانك يوساز بر سودآور در حوزه املاك و ساخت تيفعال يها تيمحدودرسد كه  يم

كه شود  ميهايي  سودآوري بيشتر بانك سبب ،تر گيرانه هاي مقرراتي سخت دريافتند كه محدوديت) 2007( 4سوانگونيوانگ
بارث، كـاپريو و  . شود ها كمتر مي كارايي بانك ،تر شود گيرانه هر چه اين مقررات سخت واند  دچار بحران بزرگ بانكي شده

ها با تمركز كمتر، رقابت بيشتر يا  بانك  محدود كردن فعاليت رابطة بيننشان دادند كه  ير پژوهش ديگرد) 2004( 5ليوين
صـنعت  خصوص  دراستيگال ـ   قبل از قانون گلاسهاي ديگري كه  پژوهش. زياد معنادار نيست ،توسعه بازار اوراق بهادار

هايي كه همه خدمات در حـوزه بيمـه،    يعني بانك ،جامعهاي  نشان دادند كه بانك ،بانكداري ايالات متحده صورت گرفت
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Haque & Brown 2. Teixeira, Silva, Fernandes & Alves 
3. Chung-Hua Shen and Yuen-Hsiang Chang 4. Barth, Marchetti, Nolle & Sawangngoenyuang 
5. Barth, Caprio & Levine 
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كروزنـر و  ( انـد  سيستماتيك از قدرتشان سوء استفاده نكـرده  طور به ،دهند را ارائه مي... اوراق بهادار، املاك و مستغلات و

و ) 2004( و همكـارانش  بـارث  .انـد  نشـده  گيو از نظر نقدينگي دچار مشكل و ورشكسـت ) 1996 ،2پوري ؛1994، 1راجان
پـذيري مـالي را كـاهش     لزوماً آسيب ،ها نشان دادند كه محدود كردن فعاليت بانك) 2011( 3آگروكي، دليس و پاسريوس

محـدود كـردن    ،)2006( 4بـر اسـاس مطالعـات بـِك، لـوين و دميرگـوش      . بخشـد  و وضعيت نقدينگي را بهبود نمي نداده
سازي ريسـك افـزايش    هاي متنوع دليل محدود كردن فرصت ا بهتواند احتمال وقوع بحران بانكي ر هاي بانكي مي فعاليت
 يهـا  در بحـران  سـك يبـا ر  يمعنـادار  ةها رابط تيمحدوددريافتند كه اين ) 2013( 5حق، آندريوسپولوس و كاستس. دهد
 تند كهدرياف) 2011( 6پاسيورسو  ، مولينيكسدليس. داردو ايجاد مطالبات غيرجاري و كمبود نقدينگي ها  يو بده ياعتبار
نيز در مطالعه خود دريافتند كه ) 2013( و همكارانش بارث. يابد ميها كاهش  بانك  نكول با محدود كردن فعاليت تا فاصله
  .داردمنفي  بانك رابطه ييبا كارا يبانك يها تيفعال دتريشد يها تيمحدود

ها بر عملكـرد و   ات اين محدوديترتأثيدهد كه موضوع  ات بالا نشان ميقهمه اختلاف عقايد و نتايج متناقض تحقي
ي بـه ادبيـات   يافزا سهم پژوهش حاضر در دانش. داردنياز تر در ابعاد مختلف  هاي بيشتر و دقيق به بررسي ،ها كارايي بانك

از  هاي پيشـين، جامعـه و نمونـه آمـاري بيشـتر      اول اينكه در پژوهش. است يتمايز و نوآورداراي  اين حوزه از چند جنبه
از كشورهاي در حال اين پژوهش در حالي كه نمونه آماري  ،اند انتخاب شدهتوسعه يافته و اقتصادهاي پيشرفته كشورهاي 

در واقع، اهميت  .شده استالمللي پول، انتخاب  صندوق بين 2017بندي كشورها در گزارش سال  بر مبناي تقسيم و توسعه
بانكي بسيار با هم در ارتباط بوده و بـروز   هاي شبكه ،سراسر دنيا درگيرد كه امروزه  ت ميئو ضرورت اين اقدام از آنجا نش

مقررات  آثار بررسي از اين رو، ؛كند راحتي به سيستم بانكي ساير كشورها سرايت مي بحران بانكي در گروهي از كشورها به
ختارهاي اقتصـادي  هـاي بـانكي اسـت، در بسـتر و سـا      هاي بانكي كه عمدتاً براي پيشگيري از بروز بحـران  و محدوديت

مقررات فعاليت مالي غيربـانكي و  مربوط به  يبه بررسي اجزا اندكيهاي  پژوهشدوم اينكه،  .زيادي داردمختلف، اهميت 
اين اجزا به تفكيك، شامل محـدوديت فعاليـت در حـوزه بـازار      تأثيردر پژوهش حاضر،  اما ؛اند ها پرداخته ي بانكدار بنگاه

در واقـع  . شـود  گيـري مـي   هـاي غيرمـالي، بـر نقـدينگي انـدازه      تغلات و سـهامداري شـركت  سرمايه، بيمه، املاك و مس
اندازه بازار و جنس متفاوت آن بازار با ساير  به اند كه مثلاً فعاليت در بازار بيمه با توجه هاي پيشين مشخص نكرده پژوهش

گـذاري در   يا اينكـه آيـا فعاليـت در حـوزه سـرمايه      دارد) در اينجا نقدينگي(ها  ابعاد عملكردي بانك بري تأثيربازارها، چه 
پذيري متفاوت از عوامل كلان اقتصادي، تأثيرتر و  تر، اندازه بازار متفاوت املاك و مستغلات با توجه به ساختار غيرمنسجم

بـا در  حاضـر  هش در پژو مسئلهكه فعاليت در حوزه اوراق بهادار دارد؟ اين  گذارد ميها  ثيراتي را بر نقدينگي بانكأهمان ت
هـاي پيشـين    نهايت اينكـه در پـژوهش  در . صنعت بررسي خواهد شد كشور و خاص نظر گرفتن متغيرهاي كنترلي خاص

انجام شده، نشده و اگر پژوهشي نيز  بررسيها  مقررات منع فعاليت غيربانكي بر نقدينگي بانك ياجزا تأثيرمستقيم  طور به
گـذار بـر   تأثيرعوامـل   زمينـه در در مطالعـات داخلـي    براي مثـال، . است داشته وجهتكلي اين مقررات بر نقدينگي آثار به 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Kroszner & Rajan 2. Puri 
3. Agoraki, Delis, & Pasiouras 4. Beck, Demirguc-Kunt & Levine 
5. Hoque, Andriosopoulos & Kostas 6. Delis, Molyneux, & Pasiouras 
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هـاي بانـك و سـاير عوامـل      عوامـل كـلان اقتصـادي، ويژگـي    ) 1395(زاده  چالاكي، حيدري و داداش ،ها بانكنقدينگي 

يـا در   انـد  توجـه نداشـته  گي گذار بر نقدينتأثيرو به متغيرهاي مقررات و نظارت بانكي  اند كردهاقتصادي و مالي را بررسي 
گذار بر نقدينگي تأثيرعنوان عوامل  به ها بانكهاي مالي  عوامل كلان اقتصادي و نسبت ،)1396( مهرآرا و بهلولوند مطالعه
در اين . و نقش عوامل ساختاري از جمله ساختار مقررات و نظارت بانكي در نظر گرفته نشده است اند شدهبررسي  ها بانك

پـژوهش   هـاي  همختلف مقررات در كنار عوامل كلان اقتصادي و صنعت بر نقدينگي در قالب فرضي ياجزا تأثيرپژوهش 
، متغيرهـاي  گرفتـه اين تحليل در سطح كشـور و صـنعت بانكـداري صـورت      چونذكر است كه  شايان. شود سنجيده مي

  . گذاري مانند اندازه بانك در تحليل موضوعيت نداردتأثير

  پيشينه نظري
  ها ي بانكدار بنگاههاي مالي غيربانكي و  فعاليت

ساكسون يـا  ـ   مدل، مدل آنگلو نخستين .دو مدل وجود دارد 1يدار بنگاهم پيوستگي فعاليت بانكداري و ه در خصوص به
 هـا  مالكيت عمـومي شـركت  . شود ها توصيف مي اين سيستم با مالكيت عام سهام شركت. است 2محورـ  سيستم بازار سرمايه

 هـاي  گـذاري و صـندوق   هـاي سـرمايه   گـذاران نهـادي ماننـد صـندوق     گذاران خصوصي يا سـرمايه  به شكل سرمايه تواند مي
 ،شـود  پشتيباني مي ي سطح بالاكه با شفافيت و افشا اي يافته ساختار ةاز طريق مبادلتواند  مياين سهام . بازنشستگي باشد

مـالي   تـأمين در حالي كـه نيـاز بـه     گيرد، ميازار سرمايه صورت مالي از طريق ب تأميندر اين سيستم، بيشترِ  .منتقل شود
 3طرفانه مالي بي تأمينسيستم در وهله نخست به  اينها در  نقش بانك. شود مدت از طريق اوراق تجاري برآورده مي كوتاه

ي و استراتژيك فعـال  مشاوره مال ارائهگذاري ممكن است در  هاي سرمايه بانك. شود و پشتيباني از بازار سرمايه محدود مي
  . باشند

هـا مالـك عمـده     در اين سيستم بانـك . است 4محورـ   اي يا سيستم بانك اروپاي قاره /دومين مدل، سيستم آسيايي
نقـش   يبراي مشتريانشان ايفا ،اي عنوان بانكداران تجاري و هم بانكداران سرمايه ها هم به بانك. ها هستند سهام شركت

ها  علاوه بر اين، بانك. كرسي هيئت مديره دارند ،ها حتي در هيئت مديره بسياري از اين شركت نمايندگان بانك. كنند مي
ها بازي  منابع مالي اين گروه آوردناي در فراهم  تمليك شده و نقش برجسته ،هاي صنعتي بزرگ ممكن است توسط گروه

مـالي   تـأمين بازارهـاي سـرمايه در   . گيرنـد  رار مياي ق پيچيده 5ها در ساختارهاي سهامداري متقاطع در نتيجه، بانك. كنند
محـور   نسـبت بـه سيسـتم بـازار سـرمايه      نيـز  ها اطلاعات شركت يو افشا دارندنقش محدودي ها در اين سيستم  شركت

ها را  بسياري از محدوديت ،انگلستان چنينسال گذشته، ايالات متحده و هم 30در ). 2009 ،6تيلورو  مندز( محدودتر است
محـدوديت قـانوني بـراي تشـكيل      نـوع  امـروزه هـيچ  . انـد  كـرده سازي  كيب بانكداري با ساير خدمات مالي پيادهروي تر
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1. Commerce-banking activities  2. Equity market system 
3. Arm's length financing 4. Bank-based system 
5. Cross-shareholding 6. Mandanis & Taylor 
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 ي بـراي ، رژيم واحد1اين كشور 2000هاي مالي در بريتانيا وجود ندارد و قانون بازارها و خدمات مالي مصوب سال  خوشه

اي از خـدمات   گسترده مجموعه اجازه داردكت خدمات مالي شرهر بنابراين، . است كردهمديريت انواع خدمات مالي ايجاد 
، اين با وجود. را انجام دهد... گذاري و هاي مشاوره سرمايه گذاري، كارگزاري بورس، فعاليت پذيري، مديريت سرمايه سپرده

بـه عمـل   ممانعـت   ،اشخاص حقـوقي  يها ديده شده كه از تركيب معين فعاليت 2تمهيداتي در قوانين مرجع خدمات مالي
هاي  يا اينكه شركت كنندغيرعمر ارائه  هم بيمة عمر و بيمة هم زمان توانند هم هاي بيمه نمي شركتبراي مثال، . آورد مي

كننده قانون اتحاديه اروپاست  ها، منعكس اين ممانعت. اند هاي مالي منع شده وكار بيمه با ساير فعاليت بيمه از تركيب كسب
هاي غيرعمر را هم از نظر شعب و هـم از نظـر    هاي عمر و بيمه وكار بيمه مانند داشتن كسب ،هاي تركيبي گري كه تصدي

اين تغيير قوانين  ةدر نتيج). 1378 فدايي نژاد،و  2009 تيلور و مندز،(كند  ملزم به تفكيك خدمات مي رساني، روش خدمت
اكتسـاب شـركت   . انـد  از مـالي تبـديل شـده   اند هاي مالي به بخشي از چشم خوشهسال گذشته  20طي و تفسير مقرراتي، 

يـا   5مـالي  خـدمات  اي كه به همـه  ادغام بانكداري و بيمه در اروپاي قاره ؛4توسط بانك سيتي گروپ 3هاي مسافرتي بيمه
و  منـدز (است هاي بسيار سودآور اين تغييرات  از نمونه، در اروپا 7شهرت دارد يا ايجاد مفهوم بانكداري جامع 6بيمهـ   بانك
  ).2009 ،ورتيل

 هاي غيربانكي مقررات مربوط به فعاليت

هـا   يا اينكه اجازه فعاليـت در كليـه حـوزه    شوندهاي مشخص محدود  ها به انجام فعاليت بانكممكن است  در هر كشوري
 هاي براي شكل دادن خوشه را مالي غيربانكي هاي هسسؤها و م به علاوه، مقررات بانكي ميزان آميختگي بانك. داده شود

هـا بـه    ي بانـك دار بنگاههاي مالي غيربانكي و  هاي حاكم بر فعاليت مقررات و محدوديت. كنند ميتعريف  ،مالي يا تركيبي
   :)2013، 8لوينو  كاپريوبارث، ( شوند مي تفكيكچهار دسته 

ويسـي اوراق  ن ها به پذيره اجازه بانك برايكه است مقرراتي  :دسته اول، محدوديت فعاليت در حوزه اوراق بهادار •
هـاي   هـاي مربـوط بـه شـركت     ها و همه بخش بهادار، كارگزاري در بازار سرمايه، خريد و فروش سهام شركت

 .شود گذاري، وضع مي هاي مشترك سرمايه گذاري و صندوق سرمايه

هـا و   نامـه  ها به صدور انواع بيمه اجازه بانك برايكه  است مقرراتي :دسته دوم، محدوديت فعاليت در حوزه بيمه •
 .شود بازاريابي و فروش آنها، وضع مي

هـا بـه    اجـازه بانـك  بـراي  كـه  اسـت  مقرراتـي   :دسته سوم، محدوديت فعاليت در زمينـه امـلاك و مسـتغلات    •
 .شود گذاري، توسعه و مديريت املاك و مستغلات، وضع مي سرمايه

سـهامداري و مالكيـت   اي بـر كـه   است مقرراتي :هاي غيرمالي محدوديت فعاليت در سهام شركت ،دسته چهارم •
   .شود هاي غيرمالي و داشتن كرسي هيئت مديره در آنها، وضع مي ها در شركت بانك

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Financial services and market act(2000) 2. Financial services authority's rules 
3. Travelers insurance Co. 4. Citigroup's 
5. All finance 6. Bancassuarance 
7. Universal banking 8. Barth, Caprio, & Levine 
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  معيارهاي سنجش نقدينگي

نقدينگي شركت رابطه بـين وجـه    ،ديگر بيانبه . دهد مدت را نشان مي كوتاه هاينقدينگي، توانايي شركت در انجام تعهد
طالبي، ( وجه نقدي كه شركت به آن نياز خواهد داشت با گيرد مياختيار شركت قرار مدت در  نقدي است كه در دوره كوتاه

 ،)1396باغباني و اسكندري، ( ستها بانكيكي از مسائل مهم براي مديريت  ،ها بانكموضوع كفايت وجه نقد در . )1375
 CAMELSبـر اسـاس مـدل    . تهاس ـ ها، وضـعيت نقـدينگي بانـك    گيري عملكرد در بانك يكي از ابعاد اندازه از اين رو
هـا،   گيـري وضـعيت نقـدينگي بانـك     بـراي انـدازه   پژوهشـگران . هاي زيادي براي سنجش نقـدينگي وجـود دارد   شاخص
   .دهد مي هاي مختلف را نشان هاي نقدينگي در پژوهش اي از شاخص نمونه 1جدول . اند كار برده ههاي مختلفي را ب شاخص

  هاي مختلف ينگي در پژوهشهاي نقد اي از شاخص خلاصه .1جدول 
  شاخص نقدينگي  پژوهشگر

 )2011( دينسر و سهينباس
/ هـاي جـاري   هاي جاري و بدهي هاي نقد به سپرده دارايي/ ها  هاي نقد به كل دارايي دارايي
  ها هاي نقد به كل سپرده دارايي

  ها ت به كل سپردهخالص تسهيلا /ها هاي نقد به كل سپرده دارايي )2013( رومان، شارگو و چانداني
  ها ها به كل سپرده كل دارايي / ها گذاري در اوراق بهادار به كل دارايي سرمايه  )2014(چانداني و چاندراسكاران 

  ها گذاري در اوراق به كل دارايي سرمايه /ها نقد به كل سپرده يها دارايي  )2012(سوني 
  ها به كل تسهيلات سپرده /ها هاي نقد به كل سپرده دارايي  )2007( گانسل
 يمــيكر و يريمشــ؛ )2013(رحمــان  و روزانــي

)1385( 
  ها مدت به كل سپرده هاي نقد كوتاه دارايي /ها خالص تسهيلات به كل سپرده

گذاري در اوراق بهادار به كل  سرمايه /ها گذاري گذاري در اوراق بهادار به كل سرمايه سرمايه  )2009(داش و داس 
  ها دارايي

  )2014( سورشونكاتش و 
خـالص   /كل دارايي به كـل تسـهيلات   /ها ها به بدهي به ساير بانك مطالبات از ساير بانك

كل  نقد به دارايي هاي/مدت هاي كوتاه نقد به سپرده دارايي هاي/ها كل سپردهتسهيلات به 
  ها سپرده

  )1378( يطالب و يجهانخان
شـاخص  /شاخص لامبا /نشده ليوجه نقد تعد ليشاخص دوره تبد /ديسررس قيشاخص تطب
و  ينسبت جـار  /ينگينقد ريفراگ يها شاخص /موزون نيانگيشاخص م /خالص يمانده نقد

  يآن
  )2015(رستمي : منبع

  شناسي پژوهش روش
پژوهشـگر بـا    در روش كمي،. استگيري، كمي  بر كميت اندازه تأكيداين پژوهش از نظر هدف، كاربردي و از نظر ميزان 

صورت آمار و ارقـام گـزارش    متغيرهاست و نتايج را به تأثيركمي  ي وگيري عدد دنبال اندازه رهاي مختلف بهاستفاده از ابزا
  .كند مي

 2017كه بر اساس گزارش سال  استدر حال توسعه  يكشورها ةيكل يصنعت بانكدار ،پژوهش حاضر يجامعه آمار
اسـتفاده  ي از روش مورگان و كرجس گيري براي نمونه پژوهش نيدر ا. شود مي كشور 152، شامل پول يالملل نيصندوق ب
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از آنجا كـه در   .استدر نظر گرفته شده  107 ،يعضو 152بر اساس جدول مورگان تعداد نمونه متناظر با جامعه . شود يم

 اي يا طبقهگيري  روش نمونهاند،  بندي شده دسته المللي پول، كشورهاي در حال توسعه در شش طبقه گزارش صندوق بين
 ـ يو مال يپول هاي ؤسسهم قياز طر ،ياطلاعات مقررات و نظارت بانك .نسبي بوده است  ـ نيب  ادي ـبن ،يبانـك جهـان   يالملل

. ندگردآوري شـد  رانيا ياسلام يجمهور يبانك مركز و رانيا يو بانك يپول، پژوهشكده پول المللي نيصندوق ب ج،يتيهر
  . گرفته شده است ياز بانك جهان ،مختلف يكشورها در ها بانك يمال هاي از داده يبخش

  مدل مفهومي پژوهش
مستقل، وابسـته و  (بر اساس مباني نظري و پيشينه پژوهش، مدل مفهومي اين پژوهش كه روابط بين متغيرهاي پژوهش 

  .صورت زير است دهد، به استفاده شده را نشان مي هاي آماري و اقتصادسنجي مدل و ها تكنيك ،)كنترلي
  

  
  مدل مفهومي پژوهش .1شكل 

  هاي پژوهش متغيرها و داده
 از طريـق كـه  اسـت  توسـعه   ها در كشورهاي در حـال  متغير وابسته اين پژوهش، وضعيت نقدينگي بانك :متغير وابسته
 12يـك دوره  اين متغيـر در  . آيد دست مي هب) LATLD( هاي جاري هاي ديداري و بدهي هاي نقد به سپرده نسبت دارايي

  . شود محاسبه مي صورت ميانگين سالانه به )2012تا  2000از ( ساله
ي دار بنگـاه هاي مـالي غيربـانكي و    متغيرهاي مستقل اين پژوهش شامل مقررات محدوديت فعاليت :متغيرهاي مستقل

ي دسـتورالعمل مشخص ـ  گاه،در اين پاي .بانك جهاني استشده در پايگاه داده  گزارشها بر اساس چارچوب استاندارد  بانك
 طـي اين پايگـاه داده  . عمل شده استآن بر اساس نيز  در پژوهش حاضرشده كه  ارائه هاي نهايي براي محاسبه شاخص

البتـه يكـي از   . انجام شده اسـت  2013سال در روزرساني آن  هشود و آخرين ب روزرساني مي ههاي چهار يا پنج ساله ب دوره
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تـا   2000هـاي   هاي مربوط به سـال  از داده بود است كه پژوهشگر ناگزير مسئلهز همين نيحاضر هاي پژوهش  محدوديت

متغيرهاي مسـتقل تعريـف    2جدول  در .روز شوند به 2019يا  2018رسد اطلاعات در سال  به نظر مي. استفاده كند 2012
  . درج شده استو نحوه محاسبه آنها بر اساس دستورالعمل محاسباتي بانك جهاني شده 

شاخص كلي ايـن بعـد از   . گيرد قرار مي 4تا  1 مقياساي روي  صورت متغيرهاي طبقه ها به از شاخص مقدار هر يك
پـنج شـاخص    در نهايـت، . شـود  محاسبه مـي  PCAلفه اصلي ؤگيري و روش م ها، ميانگين جمع جبري مقادير زيرشاخص

هـاي اوراق بهـادار، بيمـه،     مالي غيربـانكي، فعاليـت   هاي مقرراتي روي كل فعاليت  ترتيب محدوديت آيد كه به دست مي هب
   .كند ميگيري  هاي غيرمالي را اندازه املاك و مستغلات و سهامداري شركت

  )ها بانكي دار بنگاههاي مالي غيربانكي و  فعاليت مربوط به مقررات(متغيرهاي مستقل پژوهش  .2جدول 
  نماد  تعريف  متغير

  حوزه اوراق بهادار يها فعاليت

  : هاي زير وارد شوند ها ممكن است در فعاليت ميزاني كه بانك
  نويسي اوراق بهادار پذيره .1
  كارگزاري .2
  خريد و فروش سهام  .3
  گذاري هاي مشترك سرمايه در صنعت صندوق  فعاليت .4

SEC_ACT  

  هاي حوزه بيمه فعاليت
  :ميزان فعاليت بانك در حوزه

 نامه  صدور انواع بيمه .1

  نامه فروش و بازاريابي انواع بيمه .2
INSU_ACT  

حوزه املاك و  يها فعاليت
  مستغلات

  :ها در حوزه ميزان فعاليت بانك
  گذاري در املاك و مستغلات سرمايه .1
  توسعه املاك و مستغلات .2
  مديريت املاك و مستغلات .3

RS_ACT  

هاي غيرمالي توسط  مالكيت شركت
 OWN_NFF  .كنندهاي غيرمالي را مالك شده و كنترل  ركتتوانند ش ها مي ميزاني كه بانك  ها بانك

 FINACTS  اي، بورسي و املاك و مستغلات ميزان كلي مجاز بودن فعاليت بيمه  فعاليت مالي غير بانكي 1لفه اصليؤم

  2سايت بانك جهاني: هاي كشورها مرجع پرسشنامه استاندارد و داده
  

بر رابطـه بـين مقـررات     مؤثردو دسته متغير كنترلي  ، در اين پژوهشظريبر اساس پيشينه و مباني ن :متغيرهاي كنترل
از آنجـا كـه    .در نظر گرفته شده اسـت ها  هاي عملكرد مالي بانك ي و شاخصدار بنگاههاي غيربانكي و  مربوط به فعاليت
. استفاده شده است 3جزء به از رويكرد كلبراي انتخاب متغيرهاي كنترلي نهايي ، ندشناسايي شد زيادي متغيرهاي كنترلي

جزئيـات   3هاي خاصِ صنعت بانكداري و متغيرهاي كلان اقتصادي كه جدول  از متغيرهاي ويژگي اند عبارتاين متغيرها 
  . دهد آنها را نشان مي

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Principle Component 
2. https://data.worldbank.org 
3. General-to-specific 
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  متغيرهاي كنترل پژوهش. 3جدول 

  نماد  پروكسي  متغيرهاي كنترل منتخب  بندي دسته

  متغيرهاي 
  كشورـ  اصخ

  GDP LOGGDP لگاريتم  رونق كل اقتصاد
 INFL  تورم  سطح عمومي قيمت ها

 GDP  INSURTGDPاي به  ميزان درآمدهاي بيمه  اندازه بازار بيمه

كل ارزش مبادلات اوراق بهـادار در بـازار سـرمايه بـه       اندازه بازار سرمايه
GDP SVATGDP  

  GDP  LEASTGDPگ و فروش املاك به حجم ليزين  اندازه بازار املاك و مستغلات
  Zscore ZSCOREشاخص   ميزان ريسك بودن

  NIITTI  اي به كل درآمدها نسبت درآمدهاي غير بهره  هاي درآمدي ميزان متنوع بودن كانال

  متغيرهاي 
  صنعتـ  خاص

  ECOFREE  سسه هريتيجؤشاخص سالانه آزادي اقتصادي م  باز بودن فضاي اقتصادي

  Lerner LERNERشاخص   پذيري ميزان رقابت
  Boone BOONEشاخص 

 LTIR  دار بانكي هاي مدت متوسط نرخ بهره سپرده  نرخ سود سپرده بانكي

  NIITTI  اي به كل درآمدهاي بانك نسبت درآمدهاي غيربهره  هاي درآمدي بانك تنوع كانال

  هاي پژوهش فرضيه
بهبـود وضـعيت   بـر  ) بورس، بيمـه و امـلاك  ( هاي مالي غيربانكي در حوزه تيفعال ها براي بانك تيمحدود :فرضيه اول

  . دارد يمثبتمعنادار و  تأثير ،در حال توسعه كشورهاي در ها بانكنقدينگي 
 در هـا  بانـك بهبـود وضـعيت نقـدينگي    بـر  بورس و بازار سـرمايه   در حوزه تيفعال ها براي بانك تيمحدود :فرضيه دوم
  . دارد يمثبتنادار و مع تأثير ،در حال توسعه كشورهاي

در حـال   كشـورهاي  در هـا  بانكبهبود وضعيت نقدينگي بر بيمه  در حوزه تيفعال ها براي بانك تيودمحد :فرضيه سوم
  . دارد يمثبتمعنادار و  تأثير ،توسعه

 در هـا  بانـك بهبـود وضـعيت نقـدينگي    بر املاك و مستغلات  در حوزه تيفعال ها براي بانك تيمحدود :فرضيه چهارم
 . دارد يمثبتمعنادار و  تأثير ،در حال توسعه كشورهاي

بهبـود وضـعيت نقـدينگي    بر ) يدار بنگاه(هاي غيرمالي  ها در تملك و سهامداري شركت بانك تيمحدود :فرضيه پنجم
  .دارد يمثبتمعنادار و  تأثير ،در حال توسعه كشورهاي در ها بانك

  آمار توصيفي متغيرها
 ي، محـدوديت ا يمـه ب يتفعال يتمحدود ،در بازار املاك و مستغلات يتفعال شدت محدوديت ميانگين ،4بر اساس جدول 

دهـد كـه در    است كه نشان مي 2و  7/2، 9/2، 3ترتيب داراي ميانگين  به ،يهدر بازار سرما يتفعال ي و محدوديتدار بنگاه
روي  از آن و پـس  املاك و مسـتغلات در بازار  ها بانك يتفعالكشورهاي در حال توسعه بيشترين شدت محدوديت روي 

سـاير آمـار و   . هـاي بـازار سـرمايه اسـت     فعاليـت  براي ي بانكيها همچنين كمترين محدوديت. اي است هاي بيمه فعاليت
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ضريب همبسـتگي بـين متغيرهـاي پـژوهش را      5جدول . است 4هاي توصيفي متغيرهاي پژوهش به شرح جدول  ويژگي

 هـا در بـازه   فعاليـت بانـك    ضريب همبستگي بين متغيرهـاي مقـررات و محـدوديت    ،بر اساس اين جدول. دهد نشان مي
-0/14,  هـاي  دهد متغيرهاي مستقل به خوبي تغييرات متغيرهـاي مقـررات و محـدوديت    قرار داشته كه نشان مي 0/35

  . اند ها را پوشش داده فعاليت بانك

  آمار توصيفي. 4 جدول 

 
ينميانگ  انحراف معيار كمينه بيشينه ميانه 

LATLD 36/0 30/4115/8 0/0 21/6 
INSU_ACT 2/9 3/0 4/0 0/0 1/0 
OWN_NFF 2/7 3/0 4/0 0/0 0/9 
RS_ACT 3/0 3/0 4/0 0/0 1/1 

SEC_ACT 2/0 2/0 4/0 0/0 1/0 
FINACTS 7/8 8/0 12/0 0/0 2/1 
LOGINSU 0/4 0/5 0/6 0/0 0/2 
ECOFREE 57/8 57/9 78/6 29/5 8/0 

INFL 66/4 71/3 102/5 0/0 24/8 
INSURTGDP 0/7 0/8 2/0 0/0 0/7 
LEASTGDP 0/0 0/0 0/1 0/0 0/0 

LERNER 0/2 0/2 0/7 -0/4 0/2 
LOGGDP 10/1 10/1 12/7 8/3 0/9 

NIITTI 0/3 0/4 0/9 0/0 0/2 
SVATGDP 0/1 0/0 1/2 0/0 0/2 

LTIR 0/18 0/15 0/25 0/03 0/15 
BOONE -0/1 0/0 1/3 -3/2 0/3 
ZSCORE 11/8 9/8 46/5 0/0 9/0 

  

  ب همبستگي متغيرهاي پژوهشيضرا .5 جدول
LATLD FINACTS SEC_ACT INSU_ACT RS_ACT OWN_NFF 

LATLD 1/000 
FINACTS -0/144 1/000 
SEC_ACT -0/102 0/036 1/000 

INSU_ACT -0/091 -0/019 0/208 1/000 
RS_ACT 0/057 0/045 0/198 0/351 1/000 

OWN_NFF -0/108 0/111 0/204 0/084 0/286 1/000 

  ها  تجزيه و تحليل داده
بـراي  . ي اسـت يهاي تـابلو  با ساختار داده 2012تا  2000كشور در بازه زماني  107هاي اين پژوهش شامل اطلاعات  داده
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از آنجا كـه  . شود اجرا ميي يماناهاي  آزمونابتدا روي متغيرهاي پژوهش  ،تخمين روابط بين متغيرهاانتخاب مدل بررسي 

ي داشـته  ي ـزا مشكل درون متغيرها رسد كه به نظر مي ،متغيرهاي وابسته مدل در سطح نامانا و در تفاضل اول مانا هستند
 ،نكنيم رجوعگيري  تفاضل به روش ييو براي رفع نامانا استفاده كنيمسطح در هاي  دادهاز اگر بخواهيم . )6جدول ( دنباش

در . ببـريم كار  هي پوياي مقتضي را بيمدل تابلو ،باشتگي متغيرها را آزمون كرده و در صورت وجود خودانباشتگيبايد خودان
بـردار   شده و پـس از آن متغيرها اجرا ) جمعي هم(ي انباشتگ همي و يهاي مانا ، آزمونپايهضمن معرفي مدل تجربي  ،ادامه
هـاي   نهايت بـا ارائـه آزمـون    در .شود مي تعيين) GMM( كيناميد ييتابلوهاي  داده نيتخم  روش قياز طر يانباشتگ هم

  . شود پژوهش بر اساس نتايج مدل، پرداخته مي هاي هبه استنتاج آماري فرضي ،آماري مربوطه در اين خصوص

  حاضر در پژوهش پايهمدل تجربي 
 ،ي پويايهاي تابلو كمك داده ست كه بها )2009( 1مدل استفاده شده در اين پژوهش برگرفته از مدل آلبرتازي و گامباكورتا

   .اند به تحليل اقتصادسنجي ارتباط متغيرها در مطالعات خود پرداخته

,  )1رابطة  = + + , + , + ∅ , + , + ,  

Y ؛دار و ديداري هاي غيرمدت هاي نقدشونده به سپرده نسبت دارايي α ؛متغيرها و ابعاد مقررات و نظارت بانكداري  η ؛اثرات ثابت  M ؛كلان اقتصادي متغيرهاي خاص I    ؛متغيرهـاي خـاص صـنعت Z   هـاي   متغيرهـاي محـدوديت
  .اخلال اجزاي ε ؛)داري بنگاه( هاي غيرمالي مستغلات و سهامداري شركت اي، اوراق بهادار، املاك و هاي بيمه فعاليت

متغيرهاي وابسـته بـا   . گيرد هاي متغير وابسته را متغير توضيحي در نظر مي اين مدل ابزار استانداردي است كه وقفه
 آثـار ز اطلاعات پويايي است كه كنترل استفاده ا ،اين روش. متغيرهاي كنترلي براي پويايي مدل لازم است منزلة بهه، فوق

هـاي متغيـر وابسـته     وقفـه ي پويـا از  يهاي تـابلو  داده  مدل. كند پذير مي امكانغيرقابل مشاهده يا متغيرهاي نامشخص را 
ارتباط جديدي بين متغيرهـاي وابسـته و مسـتقل     كهشود  اين ويژگي موجب مي. كند متغير توضيحي استفاده ميمنزلة  به

هـاي   بـرآورد داده  از ايـن رو، . گذارنـد  متفاوتي بر يكديگر مي آثارعموماً روابط اقتصادي پويا بوده و طي زمان . شودايجاد 
متغيرهـاي  شـامل  هايي كـه   روش حداقل مربعات با مدل. كند به درك بهتر پويايي متغيرهاي اقتصادي كمك مي ييتابلو

 و بـا  ارائـه شـده   )1991( 2كه توسـط آرلانـو و بونـد    GMMيند اراز ف بنابراين ؛سازگاري ندارد، دنشو ميخيري أمستقل ت
  . شود استفاده مي سازگارند، هاي تابلويي پويا داده

  و هم انباشتگي متغيرها ييآزمون مانا
هـاي نقـد و    هـا، متغيـر نسـبت دارايـي     بر اساس نتايج اين آزمون. دهد متغيرهاي پنل را نشان مي ييآزمون مانا 6جدول 
، در سطح نامانا و در تفاضـل اول در  )LATLD(هاي جاري  هاي ديداري و بدهي مدت به سپرده هاي كوتاه گذاري سرمايه

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Albertazzi and Gambacorta 2. Arellano & Bond 
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انباشـتگي متغيرهـاي    ييد وجود هـم أانباشتگي و ت آزمون هم اجرايتوان با  مي ؛ بناباريندرصد مانا است 5سطح معناداري 

  .برآورد كردهاي پويا  يكي از مدلكمك  را به ، پارامترهامدل

  متغيرهاي پژوهش ييآزمون مانا .6جدول 

Variables 
 
 

Test for unit root in Level Test for unit root in 1st difference 

Levin, Lin & 
Chu t* 

ADF - 
Fisher 

PP - 
Fisher 

Levin, Lin & 
Chu t* 

ADF - 
Fisher 

PP - 
Fisher 

LATLD 
Statistic -4/6211/3260/0-179/2 280/6 280/6 

Prob. 0/00000/02210/00000/0000 0/0000 0/0000 

FINACTS 
Statistic -11/686/499/20/0 0/0 0/0 

Prob. 0/00000/06580/00810/0000 0/0000 0/0000 

SEC_ACT 
Statistic -8/142/159/1- - - 

Prob. 0/00000/29850/0157- - - 

INSU_ACT 
Statistic -12/7100/8112/70/5 - - 

Prob. 0/00000/87210/51610/6960 - - 

RS_ACT 
Statistic -11/448/656/3- - - 

Prob. 0/00000/07880/0168- - - 

OWN_NFF 
Statistic -8/143/047/4- - - 

Prob. 0/00000/19750/0970- - - 

BOONE 
Statistic -12/7100/8112/70/5 - - 

Prob. 0/00000/87210/51610/696 - - 

ECOFREE 
Statistic -26/2334/7436/4-6/8 - - 

Prob. 0/00000/00000/00000/0000 - - 

INFL 
Statistic 33/818/72/4-3/1 120/1 120/1 

Prob. 1/0001/0001/0000/001 0/9998 0/9998 

INSURTGDP 
Statistic -1122/5577/2736/6-711/9 684/5 690/6 

Prob. 0/00000/00000/00000/0000 0/0000 0/0000 

RSTGDP 
Statistic -8/244/960/3-12/1 120/5 118/1 

Prob. 0/00000/20380/0120/0000 0/0000 0/0000 

SECTGDP 
Statistic -133/2131/4142/6-238/6 279/0 274/2 

Prob. 0/00000/03590/00490/0000 0/0000 0/0000 

LTIR 
Statistic 20/0552/14142/14132/14 100/01 99/82 

Prob. 0/00000/00000/00000/0000 0/0000 0/0000 

LERNER 
Statistic -21/7216/5230/7-0/8 - - 

Prob. 0/00000/00000/00000/2089 - - 

ZSCORE 
Statistic -404/4191/8210/0-290/6 305/3 305/3 

Prob. 0/00000/14300/02000/0000 0/0000 0/0000 

NIITTI 
Statistic -6866/3544/9506/7-4827/4 767/7 774/5 

Prob. 0/00000/00000/00000/0000 0/0000 0/0000 
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 )شريو ف يكائو، پدرون( يخود انباشتگ يها آزموننتايج بر اساس . آمده است 7نتايج آزمون خودهمبستگي در جدول 

انباشتگي متغيرها  نتيجه آزمون هم. رد شده است )يعدم وجود خودانباشتگ= H0( فرض صفر ،درصد 5در سطح معناداري 
از آنجـا كـه متغيـر    . و در بلندمدت با هم ارتباط معناداري دارنـد  هستندانباشته  دهد متغيرهاي مدل هم همچنين نشان مي

هـاي   انـد، از روش رگرسـيون داده   انباشـته  ر سطح نامانا و در تفاضل اول ماناست و همچنين متغيرهاي مدل هـم وابسته د
  . شود پويا براي تخمين پارامترهاي مدل و استنباط آماري استفاده مي ييتابلو

  نتايج تجربي پژوهش
  مدل پايه 

همـه متغيرهـاي    ،جـزء  بـه  رويكرد كـل  استفاده از ابتدا با ،ها و مقررات بر متغير وابسته محدوديت تأثيربراي برآورد مدل 
سـپس متغيـر بـا    . شـود  آنها بدون وارد كردن متغيرهاي مستقل بر متغير وابسته سنجيده مي تأثيرو  شدهكنترل وارد مدل 

متغيرهـاي  شود كه همـه   اين فرايند تا آنجا تكرار مي. شود و مدل دوباره برآورده مي شدهكمترين معناداري از مدل حذف 
بعـد از  . شود در نظر گرفته مي) 7جدول  اولستون (عنوان مدل پايه  اين مدل به. مانده در سطحِ مد نظر معنادار باشند باقي

   .آيد دست مي به 2، رابطة مدل پايه به متغيرها ورود جزء و به اجراي رويكرد كل

,  )2رابطه  = + + , + , + ,+ , + , + , + ,  

سازگاري برآوردكننـده  ). 7هاي بعدي جدول  ستون(شوند  حال متغيرهاي مستقل تك به تك به اين مدل افزوده مي
GMM دو آزمـون   از طريـق اين اعتبار . همبستگي سريالي جملات خطا و ابزارها بستگي دارد  معتبر بودن فرض عدم به

 هـاي از پـيش تعيـين شـده     محدوديتجزء آزمون سارگان . شود مي بررسي 1)1995( و آرلانو و بوور) 1991(آرلانو و باند 
هـم شـهرت دارد، وجـود همبسـتگي سـريالي       M2به آماره  آزمون دوم كه. كند است كه معتبر بودن ابزارها را بررسي مي

شـواهدي دال بـر    ،عدم رد فرض صفر در هر دو آزمون. كند تفاضلي مرتبه اول را آزمون مي يمرتبه دوم در جملات خطا
آزمون سارگان براي تعيين هر نوع همبسـتگي بـين    .كند همبستگي سريالي و معتبر بودن ابزارها را فراهم مي  فرض عدم

براي اينكه ابزارها معتبر باشند، بايد بين ابزارها و جملات خطـا همبسـتگي وجـود    . شود كار برده مي بهنيز بزارها و خطاها ا
بـا خطاهـا در    تا جايي اعتبار دارند كهكه ابزارها  شود به اين صورت مطرح ميفرضيه صفر براي اين آزمون . نداشته باشد

. مناسب بودن ابزارها فراهم آورد تواند شواهدي دال بر عدم رد فرضيه صفر مي. شندمعادله تفاضلي مرتبه اول همبسته نبا
سازگار است كه هـيچ گونـه همبسـتگي سـريالي از     هاي پويا  با مدل دادهدر صورتي  GMMمدل سيستم  بيان ديگر،به 

بزارهـاي آن معتبـر باشـند، مـدل     سازگار بوده و ا GMMاگر برآوردگر . مانده وجود نداشته باشد مرتبه دوم در مقادير باقي
  .)1394ابراهيمي، ( هاي پويا نيز معتبر است داده

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Arellano and Bover 
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هـا عـدم وجـود همبسـتگي سـريالي       نتايج اين آزمـون . دهد ها را نشان مي نتايج اين آزمون 7سطرهاي آخر جدول  
  . كنند را تأييد ميو اعتبار ابزارها  ها مدل

  ها ي بر وضعيت نقدينگي بانكدار بنگاههاي مالي غيربانكي و  ها و مقررات فعاليت محدوديت تأثيرنتايج  .7جدول 
  )LATLD(انداز  هاي جاري و پسهاي نقدشونده به سپردهنسبت دارايي:متغير وابسته

ها بر اساس ورود هر مدل
 مدل پايه  اتمحدوديت و مقرر

فعاليت مالي 
 غيربانكي

فعاليت در 
 بازار سرمايه

فعاليت در 
 بازار بيمه

فعاليت در بازار 
املاك و 
 مستغلات

هاي  سهامداري شركت
 )يدار بنگاه(غيرمالي 

 [6] [5][4][3][2] [1]  متغيرها

LATLD(-1)  
0/274*0/191**0/275*0/412*0/368* 0/208* 
[0/021][0/008][0/050][0/015][0/016] [0/032] 

 اندازه بازار سرمايه
14/413*4/521*2/4692/8933/591 0/387 
[0/032][0/032][0/148][0/123][0/115] [0/237] 

 اندازه بازار بيمه
-11/17*-4/331*-5/194*-5/186*-5/192* -3/126 
[0/043][0/031][0/028][0/033][0/044] [0/021] 

 اندازه بازار املاك و مستغلات
590/5*417/2**540/5*411/8*511/7* 403/9* 
[0/023][0/031][0/048][0/043][0/034] [0/011] 

 *Boone  12/3**20/0*22/4*19/3*20/2* 23/0شاخص 
[0/071][0/029][0/002][0/006][0/002] [0/007] 

هاي  متوسط نرخ سود سپرده
  دار مدت

0/315**3/152*4/929*2/594*5/754* 6/115* 
[0/073][0/024][0/012][0/007][0/024] [0/017] 

 **2/130 0/568-1/019-1/157-**0/310   مقررات محدوديت فعاليت مربوطه
 [0/067][0/471][0/263][0/124] [0/121] 

 بلهبله بلهبلهبلهبله ثابت كشور اثرهاي
 بله بله بله بله بله بله بت سالثا هاياثر

-GMM روش تخمين
Sys 

GMM-Sys GMM-Sys GMM-Sys GMM-Sys GMM-Sys 

Hansen test [p-value] 0/1520/4340/2450/2410/214 0/185 
Arellano-Bond AR(-1) [p-

value] 
0/000* 0/000* 0/000* 0/000* 0/000* 0/000* 

Arellano-Bond AR(-2) [p-
value] 

0/543 0/653 0/782 0/832 0/234 0/763 

Sargan test [p-value] 0/1560/2110/1930/3940/876 0/315 
كـائو، هـاي خـود انباشـتگي   آزمون

عـدم وجـود   = H0(پدروني و فيشـر  
  )خودانباشتگي

0/000 0/000 0/000 0/000 0/000 0/000 

   .متغيرهاي كنترلي نهايي است دهد كه فقط شامل مدل پايه را نشان مي ،ستون دوم: توضيحات
   .شده استوارد مدل پايه  ،اي، اوراق بهادار و املاك هاي بيمه ها روي فعاليت ستون سوم مجموع محدوديتدر 
  . تاس شدهصورت تك تك وارد مدل پايه  ي بهدار بنگاههاي مالي غيربانكي و  ها روي فعاليت از متغيرهاي مستقل محدوديتيك هاي بعدي هر  ستوندر 
 . دهد خطاي استاندارد پايدار را نشان ميكروشه، درصد مقادير درون . دهد درصد نشان مي 10درصد و  5ترتيب در سطح  معناداري را به** و * 
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 بـر معنـاداري   تـأثير  ،اندازه بازار املاك و مستغلات و ، اندازه بازار بيمهبر اساس نتايج مدل پايه، اندازه بازار سرمايه

اندازه بازار سـرمايه كـه از نسـبت    . ها دارند بانك )LATLD(انداز  و پس يجار يها نقدشونده به سپرده يها يينسبت دارا
 .گذارد مياين كشورها  يها گي بانكاثر معنادار و مثبتي بر نقدين ،آيد دست مي هب GDPحجم معاملات در بازار سرمايه به 

 5واحد در سطح معنـاداري   4/14يك واحد تغيير در اندازه بازار سرمايه، ميزان نقدينگي به ميزان تقريبي  يدر واقع به ازا
هـا بخـش    بانـك  ،تـر باشـد   بازار سرمايه جـذاب  هزيرا هر چ ؛اين نتيجه با تئوري هم سازگار است. يابد درصد افزايش مي

گـذاري   مـدت در بـازار سـرمايه، سـرمايه     المعامله و كوتـاه  هاي سريع گذاي صورت سرمايه هاي خود را به از دارايي بيشتري
انـدازه بـازار   . آيند ها به حساب مي ترين دارايي بانك ها از نظر مالي بعد از پول نقد، از نقدشونده گذاري اين سرمايه. كنند مي

هـا اثـر معنـادار و منفـي      شود، بر وضعيت نقدينگي بانك محاسبه مي GDPها به  نامه بيمه كه از نسبت حجم فروش بيمه
محاسـبه  آنهـا   GDPاندازه بازار املاك و مستغلات كه از حجـم معـاملات امـلاك و مسـتغلات كشـورها بـر        .گذارد مي
به اين دليل باشد كه شايد دست آمده  نتيجه به. اثر معنادار و مثبت دارد LATLDدرصد بر  5در سطح معناداري  ،شود مي

. يابد ها در آن افزايش مي گذاري بانك رونق آن بيشتر و ميزان سرمايه ،تر شود اندازه بازار املاك و مستغلات بزرگ ههر چ
نقد درآمـدي و تسـريع چرخـه نقدشـوندگي      هاي افزايش جريان موجبگذاري در شرايط رونق، پربازده بوده و  اين سرمايه

  . شود ها مي نكهاي فيزيكي با دارايي
درآمد در ـ   كاراييبر مبناي  و گيري ميزان رقابت در سيستم بانكي است هاي اندازه يكي از شاخص Booneشاخص 

افـزايش در   .آيد دست مي به نسبت كشش درآمدي به هزينه نهايي طريق اين شاخص از. شود صنعت بانكداري تعريف مي
در سطح معنـاداري   است وبدتر شدن وضعيت رقابتي و افزايش انحصارگري در اين صنعت دهندة  نشان Booneشاخص 

افـزايش   جـب مو Booneدر واقع يك واحـد كـاهش در شـاخص    . گذارد مي منفي تأثير LATLDبر شاخص  ،درصد 10
هــا را بــه جــاي  توانــد بانــك كــاهش انحصــارگري در ايــن صــنعت مــي. شــود مــي LATLDواحــدي در نســبت  3/12

المعامله ترغيـب   گذاري در اوراق بهادار سريع به حفظ نقدينگي و سرمايه ،هاي با حاشيه سود كم و پرريسك گذاري سرمايه
  . دكن

ي بر نقدينگي، دار بنگاههاي غيربانكي و  مقررات و محدوديت فعاليتگذار بر رابطه بين تأثيراز متغيرهاي ديگر يكي 
مثبت و معنـاداري بـر نقـدينگي     تأثير ،دار بانكي هاي مدت متوسط نرخ سود سپرده. است) LTIR(هاي بانكي  سود سپرده

) LATLD(قدينگي شاخص ن ،واحد افزايش در اين نرخ 1 يدر واقع به ازا. گذارد ميدر كشورهاي در حال توسعه  ها بانك
هـاي فعاليـت    با اين حال، اين مقدار اثر با ورود متغيرها و محـدوديت . يابد واحد در مدل پايه افزايش مي 315/0 به ميزان

بـراي   اي عامـل افزاينـده   ،هـاي فعاليـت   محدوديت ،7جدول  6تا  2ستون مندرج در هاي  بر اساس مدل. يابد افزايش مي
توان تشـريح كـرد    گونه مي را اين ياد شده مسئله. شود محسوب مي ها بانكنكي بر نقدينگي اثرگذاري افزايش نرخ بهره با

و  شوند مواجه مي مشكل با در كسب سودآوري ها بانكبراي فعاليت در بازارهاي موازي،  ها بانككه با افزايش محدوديت 
سـود   ، نسـبت بـه رقبـا   رقابت ناسالم با ورود به ها بانك ،ها براي ممانعت از فرار سپرده ؛آيد وجود مي هها ب خطر فرار سپرده

. شـود  ميزان نقدينگي آنها نيز بيشتر ميباشد، بيشتر  ها بانكنرخ سود  هدر اين بين هر چ .پردازند ميبه مشتريان  يبيشتر
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؛ وچ كنـد ك ـ هـا  بانـك از ساير بازارها به  هاي بانكي صورت سپرده به هاي جامعه سرمايه شود كه مي موجباين پديده حتي 

  .اند اي كه در دو دهه اخير، اقتصاد ايران، تركيه و بسياري از كشورهاي در حال توسعه شاهد آن بوده پديده

  هاي نهايي مدل
 به خروجي رويكرد كل(ي به مدل پايه دار بنگاههاي مالي غيربانكي و  هاي مقررات و محدوديت فعاليت پروكسي ،در ادامه

هـا   ي بانكدار بنگاهبانكي و   هاي مالي غير متغيرهاي محدوديت فعاليت با همراه رامدل پايه  3رابطه . شود اضافه مي) جزء
  .دهد نشان مي

,  )3رابطه  = + + , + ,+ , + , + , + ,+ ∅ , + ∅ _ , + ∅ _ ,+ ∅ _ , + ,  

 و هاي فعاليت در بورس، بيمه و امـلاك  كه جمع سه شاخص محدوديت »هاي مالي غيربانكي فعاليت«ابتدا شاخص 
بر اساس نتايج ايـن  . نشان داده شده است 7جدول  2شود كه نتايج آن در ستون  ، به مدل پايه افزوده مياستت مستغلا

در واقع . ها دارد اثر معنادار مثبتي بر وضعيت نقدينگي بانك ،ها هاي مالي غيربانكي بانك مدل، محدوديت روي كل فعاليت
 ،درصد 5در سطح معناداري  LATLDهر واحد افزايش آن، نسبت  يبه ازا ،تر شود گيرانه ها سخت اين محدوديت ههر چ

هاي مـالي   فعاليت  گيري در مقررات و محدوديت مثبت سخت آثارييدكننده أت مسئلهاين . يابد واحد افزايش مي31/0حدود 
 ـ   سپس پروكسي محدوديت روي فعاليت. هاست غيربانكي بر وضعيت نقدينگي بانك ه مـدل  هاي بانك در بـازار سـرمايه ب

فعاليـت در بـازار سـرمايه شـامل هـر گونـه فعاليـت        . شـود  مشاهده مـي  7جدول  3اين مدل در ستون . شود پايه وارد مي
هـاي   افـزايش محـدوديت   تـأثير بر اساس اين مدل، . است... گذاري و  هاي سرمايه نويسي سهام، كارگزاري، صندوق پذيره
سيستم بانكي ايـن   LATLDبر نسبت  معناداري تأثيربه تنهايي  ،بانكيهاي مالي غير گيرانه در اين حوزه از فعاليت سخت

افـزايش  . دهـد  نتيجه مدل پايه با ورود متغير محدوديت فعاليت در بازار بيمه را نشان مي 7جدول  4ستون . كشورها ندارد
مدل پايـه بـا    7جدول  5ستون . ندارد LATLDمعناداري بر نسبت  تأثيرگيري فعاليت در حوزه بيمه نيز به تنهايي  سخت

تر در  گيرانه بر اساس اين مدل، مقررات سخت. دهد ورود متغير محدوديت فعاليت در حوزه املاك و مستغلات را نشان مي
هـا روي   گيري محـدوديت  نكته جالب اين است كه افزايش سخت. معناداري ندارد تأثير LATLDاين حوزه نيز بر نسبت 

ها به تنهـايي   ولي اين محدوديت ،شود ها مي بهبود وضعيت نقدينگي بانك موجبكلي  طور به ،هاي مالي غيربانكي فعاليت
  . ندارند LATLDمعناداري بر  اثر

اما ستون آخـر   ،كردند گيري مي هاي مالي غيربانكي را اندازه هاي فعاليت هاي قبلي اثر ورود پروكسي محدوديت مدل
ها  هاي غيرمالي را بر وضعيت نقدينگي بانك يا همان سهامداري شركتداري  هاي شركت محدوديت فعاليت تأثير 7جدول 
. كنـد  بهبود پيدا مي LATLDنسبت  ،تر شود گيرانه مقررات در اين حوزه سخت ههر چ ،بر اساس اين مدل .كند ميبرآورد 
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صد به ميـزان  در 10در سطح معناداري  LATLDنسبت  ،ها در اين حوزه گيري يك درجه افزايش سخت يدر واقع به ازا

هـايي اسـت كـه     ها يكي از فعاليت ي بانكدار بنگاهكه اصولاً  دهد نشان مي مسئلهاين . دهد نشان ميواحد افزايش  13/2
وضعيت  ايجاد شده ازها را در برابر مشكلات  تواند بانك و محدود كردن آن مي كند ميها را با كمبود نقدينگي مواجه  بانك

  . كندحفاظت  ،منفي نقدينگي

  گيري  بحث و نتيجه
ها بر وضعيت نقدينگي صـنعت   ي بانكدار بنگاهبانكي و  هاي غير تغييرات ساختار مقررات منع فعاليت تأثيردر اين پژوهش 

با توجه به نامانايي متغيرها در سطح و . شد بررسي 2012تا  2000 هاي سال طيكشور در حال توسعه  107در  ،بانكداري
هاي در سـطح و   انباشتگي بين متغيرهاي پژوهش و تمايل پژوهشگر براي استفاده از داده جود همو ،مانايي در تفاضل اول

بـر اسـاس نتـايج    . ها استفاده شده اسـت  براي تحليل داده GMMو روش  ييهاي تابلو غيرتفاضلي، از تحليل پوياي داده
معنـاداري روي وضـعيت نقـدينگي     تـأثير  ،ك و مستغلاتاندازه بازار املا و مدل پايه، اندازه بازار سرمايه، اندازه بازار بيمه

  . ها دارند بانك
اثر معنـادار مثبتـي بـر وضـعيت نقـدينگي       ،ها هاي مالي غيربانكي بانك بر اساس نتايج، محدوديت روي كل فعاليت

به تنهايي  ،لاتگيرانه فعاليت در بازار سرمايه، بيمه و املاك و مستغ هاي سخت ولي افزايش محدوديت گذارد، ميها  بانك
 موجـب كلي  طور بههاي مالي غيربانكي  فعاليت  گيري محدوديت افزايش سخت. دنندار LATLDمعناداري بر نسبت  تأثير

 مسـئله ايـن  . ندارنـد  LATLDها به تنهايي اثر معناداري بـر   اين محدوديت اما ،شود ها مي بهبود وضعيت نقدينگي بانك
 و همكـارانش  بـارث  هـاي  يافتـه اين نتـايج بـا   . غيرها يا نقش متغيرهاي كنترلي باشداين مت ييافزا دليل نقش هم شايد به

پذيري مالي را كاهش  لزوماً آسيب ،ها كه نشان دادند محدود كردن فعاليت بانك) 2011( و همكارانش و آگروكي) 2004(
  . راستاست بخشد، هم دهد و وضعيت نقدينگي را بهبود نمي نمي

در سـطح   ،هاي غيرمـالي  داري يا همان سهامداري شركت هاي شركت در محدوديت فعاليتها  گيري افزايش سخت 
كـه اصـولاً    نشان دهدتواند  مي مسئلهاين . دهد را افزايش مي LATLDواحد نسبت  13/2درصد به ميزان  10معناداري 

توانـد   و محدود كردن آن مـي  كند ميها را با كمبود نقدينگي مواجه  هايي است كه بانك ها يكي از فعاليت ي بانكدار بنگاه
 كروزنر و راجان هاي يافتهاين نتايج در تضاد با . كند ها را در برابر مشكلات ناشي از وضعيت منفي نقدينگي حفاظت بانك

هايي كه همه خدمات بيمه، اوراق بهـادار،   يعني بانك ،هاي جامع كه بانك ؛ آنها نشان دادنداست) 1996( و پوري) 1994(
و از نظـر نقـدينگي دچـار      سيستماتيك از قدرتشان سـوء اسـتفاده نكـرده    طور به ،دهند را ارائه مي... و مستغلات و املاك

 ؛ آنهـا نيـز  است هماهنگ )2013(آندريوسپولوس حق و هاي  با يافتهبا اين حال، اين نتايج . اند نشده گيمشكل و ورشكست
مطالبـات   جـاد يو ا هـا  يو بـده  ياعتبـار  يهـا  در بحـران  سكيراهش كبا  يرابطه معنادار ها تيمحدود نيكه ا افتنديدر
 .كنـد ها را در برابر مشكلات ناشي از وضعيت منفـي نقـدينگي حفاظـت     تواند بانك مي و دارد ينگيو كمبود نقد يرجاريغ
الي هـاي م ـ  گيرانـه بـر فعاليـت    هاي سـخت  هاي برآورد شده در اين پژوهش، وضع محدوديت كلي، بر اساس مدل طور به
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در مقابـل،  . هـا در كشـورهاي در حـال توسـعه دارد     مثبت معناداري بر وضـعيت نقـدينگي بانـك    تأثير ،ها غيربانكي بانك

به . ها ندارد مجزا اثر معناداري بر وضعيت نقدينگي بانك طور بهها  ها در اين حوزه ها در خصوص فعاليت بانك گيري سخت
اثـر   ،كلـي  ديدها از  شديدتر شدن اين محدوديت ، امانيست شدنينگي برآوردها بر نقدي اثر تك تك محدوديت ،ديگر بيان

 بيـاني، ي يـا بـه   دار بنگـاه گيـري بـر فعاليـت     همچنين افزايش شدت سـخت . ها دارد مثبت و معناداري بر نقدينگي بانك
  .ها دارد هاي غيرمالي، ارتباط مثبت و معناداري با نقدينگي بانك ها در شركت سهامداري بانك

  نابعم
  قابل دسترس در آدرس زير .STATA 12در  GMMآموزش روش ). 1394(ابراهيمي، هيوا 
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بنـدي بيـزي و    ده از تحليـل چنـدمتغيره خوشـه   ها با استفا محاسبه وجه نقد مورد نياز شعبه). 1396( فرزاد؛ اسكندري، غزالهباغباني، 
  . 60-41، )19(1، تحقيقات مالي. هاي عصبي سازي آن در شبكه پياده

  .31 -6، )1(4، نشريه تحقيقات مالي. ها هاي نقدينگي شركت بررسي و نقد انواع شاخص). 1378(جهانخاني، علي؛ طالبي، محمد 

هاي مـالي اعتبـاري    ها و مؤسسه بررسي عوامل تأثيرگذار بر نقدينگي بانك). 1395( عزيززاده،  ؛ داداشمهدي؛ حيدري،پريچالاكي، 
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