
  

  

  

  

  ها در نظام بانكي ايران بررسي آثار كلان ادغام بانك
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  چكيده
  

از ميان متغيرهايي كه  پيامدهاي كلان اين تصـميم را  . هاست ، بررسي آثار كلان فرايند ادغام بانكتحقيقهدف از اين 
ها و ريسك نقـدينگي در   گهداري شده در بانكها، ميزان ذخاير بهينه ن دهند، سه متغير درجه رقابت ميان بانك نشان مي

بيان اين آثار، ابتدا ادبيـات نظـري ايـن سـاختار معرفـي و       منظور به. است شده  انتخابدو سطح بانك و كل نظام بانكي 
بيـان روابـط    منظـور  بـه در ادامـه،  . ي شـده اسـت  بررسهاي مربوط به ارتباط ادغام با متغيرهاي يادشده به تفكيك  جنبه

گيـري   صراحت درباره جهت و ارزيابي گذاشته شده و در نهايت، به بحثيان اين متغيرها، يك مدل تحليلي به مشخص م
هـاي   در خاتمه نيز با استفاده از نتايج مدل مذكور، ادغـام اخيـر بانـك   . ادغام با متغيرهاي مدنظر توضيح داده شده است

، حكمـت ايرانيـان و   مهـر اقتصـاد  هاي  دهد كه بانك مي نتايج مدل نشان. نظامي كشور در بانك سپه بررسي شده است
اند و ممكن است ادغـام   ي مواجههاز نسبت مطلوب ذخاير فاصله دارند، بلكه با ريسك نقدينگي شايان توج تنها نهانصار، 

  .است شده  شارهاهايي همراه بوده كه در متن مقاله به آنها  آنها نيز اين وضعيت را بهبود ندهد؛ اما اين نتايج با محدوديت
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 مقدمه 
و  اسـت طـولاني   كمابيشسابقة  بااي  هاي مالي و اعتباري در يكديگر، پديده همؤسسها و  ادغام بانك

هـا و   در ايـن فراينـد، دارايـي   ). 2006، 1رزيتـيس ( گـردد  يبازمن گذشته ميلادي آن به اوايل قرآغاز 
ايـن فراينـد   . گيـرد  شود و در قالب يك بانـك واحـد قـرار مـي     هاي دو يا چند بانك تركيب مي بدهي

اسـتراتژي،  مرحلـة  : شـود  سه مرحلة اصلي را شامل مي را دارد وهاي خاص خود  پيچيدگي و دشواري
). 2011، 2رضايي(نهايي كه شامل نهايي كردن فرايند و ادغام است مرحلة اكره و بررسي و مذمرحلة 

در اين مراحل، نحوة اداره و مديريت بانك جديد، مشكلات حقوقي مرتبط با نحـوة تركيـب سـهام و    
، طراحي شده سيتأسي مربوط به انجام عمليات بانكي در قالب واحد سازوكارهاتعريف مالكيت جديد، 

شده در  هاي حسابداري استفاده ، يك شكل كردن سيستمكار يروينزماني و نحوة توزيع تشكيلات سا
، ميزان بدهي به نهادهاي حاكميتي مانند بانـك مركـزي و سـازمان امـور      ها و همچنين تمامي شعبه

  ). 2011رضايي، (شود  مالياتي، بررسي مي
 ـاز آثـا . ي داردرد و كلان، آثار خُ ها در يكديگر ادغام بانك بـه ايجـاد     تـوان  رد ايـن فراينـد مـي   ر خُ

، 3گراهـام  بويـد و (هاي مقابل بانك اشاره كـرد   هاي مقياس، افزايش كارايي و تغيير در ريسك صرفه
توان عملكرد نظام بـانكي و كيفيـت اجـراي سياسـت      مي ،همچنين، از ابعاد كلان اين فرايند). 1996
بر عملكرد نظام بانكي به اين صـورت اسـت كـه ايـن      ها كانال اثرگذاري ادغام بانك. را نام بردپولي 

بانـك شـده، باعـث     كينزدها و تسهيلات  ها و افزايش تمركز سپرده فرايند باعث كاهش تعداد بانك
ها بر عملكـرد نظـام بـانكي اثرگـذار      شود و كاهش درجة رقابت بانك ها مي كاهش رقابت ميان بانك

ها بر نحوة  ي ادغام بانكرگذاريتأثهمچنين، ). 2011، 5نعمرا ناصر و و بن1998، 4اسميت(خواهد بود 
، سياست پولي در كشورهاي مختلف دنيـا از   اجراي سياست پولي به اين دليل است كه در حال حاضر

دليـل اينكـه فراينـد ادغـام بـر حجـم ذخـاير و         شود و به ها اجرا مي طريق تغيير در حجم ذخاير بانك
، از ايـن رو، بـر كيفيـت    )2007، 6كارلتي، هـارتمن و پـاگنولو  (نهد  ر ميبانكي اث نقدينگي در بازار بين 

  . 7اجراي سياست پولي اثرگذار خواهد بود
 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Rezitis  
2. Rezaee  
3. Boyd & Graham  
4. Smith  
5. Ben-Naceur & Omran  
6. Carletti, Hartmann & Spagnolo  

، در عمل ابزار بانك مركزي ايران براي اجراي سياست پولي نيز متمركز 1398ذكر است با تصويب عمليات بازار باز در سال شايان  .7
  . ها، شده است بر تغيير نقدينگي در بازار بين بانكي از طريق تغيير در حجم ذخاير بانك
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، امـا  استمختلفي بررسي شده و ادبيات مربوط به آن گسترده  تحقيقات، در  آثار خرد فرايند ادغام
ادبيـات مربـوط بـه ايـن حـوزه       زيادي انجام نشده، بنـابراين  مطالعاتدر زمينة آثار كلان اين فرايند، 

كه  استها معطوف  بررسي آثار كلان ادغام بانك رب  حاضر تحقيقتمركز  ،بر اين اساس. استمحدود 
ها بر درجة رقابت ميـان   مشخص آثار ادغام بانك طور بهها و موارد مختلف اين موضوع،  از ميان جنبه

آشـنايي   منظور بهاز اين رو، . شود بررسي ميها و نقدينگي كل نظام بانكي  ها، حجم ذخاير بانك بانك
هـا و   هـا، حجـم ذخـاير بانـك     شده، در ابتدا به اهميت درجة رقابت ميـان بانـك   با ابعاد مسئلة بررسي

  .شود نقدينگي در نظام بانكي كشور به تفكيك اشاره مي
ورد نياز شـبكه  تسهيلات و اعتبارات م نيتأم، عاملي مهم و اثرگذار بر  ها ميزان رقابت ميان بانك

 نيتـأم ترين جزء بازارهاي مالي، بيشترين سـهم را از نظـام    مهم عنوان بهها  بانك. بانكي كشور است
ها و قدرت بازاري آنها در هدايت تسـهيلات و اعتبـارات    مالي كشور دارند و بر اين اساس، رفتار بانك

بر اساس رقابت ميـان آنهـا در نظـام     ، ها قدرت بازاري بانك كه آنجا ازدار خواهند داشت و  نقشي معنا
، از عوامل مهم اثرگذار بر تخصيص  ها شود، بنابراين سطح رقابت ميان بانك بانكي كشور مشخص مي

هـا و حجـم    ميان ميزان رقابت بانك  رغم اين، ارتباط علي). 2006، 1زاروتسكي(رود  منابع به شمار مي
 2ايبـانز  طـور مثـال، آلتونبـاس و    بـه . فاوت اسـت مت در هر تحقيقيتسهيلات و اعتبارات نامشخص و 

هـا كـاهش يابـد، بـر ميـزان تسـهيلات        دهند كه هرچه درجة رقابت ميـان بانـك   ، نشان مي)2004(
گذاري و كـاهش در رشـد اقتصـادي     ، باعث افت مخارج سرمايهجهينت دراثر منفي داشته و  اعطا قابل
اند كـه افـزايش    خود به اين نتيجه رسيده تحقيق در) 1995( 3راجان ، پترسون وكه  يحال در. شود مي

   .شود مي اعطا ها باعث كاهش حجم تسهيلات  رقابت ميان بانك
م، عمـو  طورم به. شود ها محسوب مي ، دومين اثر كلان ناشي از ادغام بانك ها تغيير در ذخاير بانك

ي، بازپرداخت اصل و سود سپردة نقدينگي مورد نياز عمليات بانك  نيتأم منظور بهها از ذخاير خود  بانك
هـا بـه    انتخـاب حجـم ذخـاير توسـط بانـك     . كنند مشتريان و همچنين اعطاي تسهيلات استفاده مي

هـاي   واحد مديريت نقـدينگي بانـك بـا مشـاهدة شـوك      واقع درمديريت نقدينگي آنها بستگي دارد، 
كنـد تـا در    نگهـداري مـي   دهند، يك حجم ذخاير متناسب با آن كاري رخ مي روز هرنقدينگي كه در 

امـا ادغـام چنـد بانـك در     . پايان روز كاري براي تسوية معاملات خود، با كسري منابع مواجـه نشـود  
هـا در   كاري تغيير كرده و بانـك  روز هرهاي نقدينگي در  شود تا نحوة توزيع شوك يكديگر باعث مي

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Zarutskie  
2. Altunbas & Ibanez  
3. Petersen & Rajan  
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ته حجم ذخـاير متفـاوتي   ي كنند و ممكن است نسبت به گذشبازنگرهاي قبلي خود  خصوص تصميم
  ). 2007كارلتي و همكاران، (نگهداري كنند 

نقـدينگي  . ها، اثر آن بر نقدينگي نظام بـانكي كشـور اسـت    سومين مورد از آثار كلان ادغام بانك
 درشـود و چـون    ها مشخص مي شده توسط بانك نظام بانكي كشور، با توجه به ميزان ذخاير نگهداري

شود كه نقدينگي نظـام بـانكي    بيني مي ، بنابراين پيش كند ها تغيير مي بانكة ادغام، حجم ذخاير جينت
تواند بر اجراي سياست پولي  به دلايلي، تغيير در نقدينگي نظام بانكي كشور مي. نيز تغيير خواهد كرد

هـاي شـديد و متـداوم در     نخسـت، نوسـان  ). 2007كـارلتي و همكـاران،   (و كارايي آن اثرگذار باشـد  
،  بانـك مركـزي   هدف باكه در تضاد  شود ي ميبانك  نيبها باعث ايجاد تلاطم در بازار  بانكنقدينگي 

 ـثبـاتي در بـازار    وجـود بـي  . در استقرار يك بازار پول باثبات با كمترين نوسان در نرخ بهره است  نيب
ي اقدام كنـد  بانك  نيبمستمر به تزريق نقدينگي به بازار  طور بهكند تا  ي، بانك مركزي را وادار ميبانك 

رنگ كرده و نحوة اجـراي آن را بـا    تواند در بلندمدت شفافيت سياست پولي را كم كه اين موضوع مي
هاي نقدينگي نظام بانكي كشور  ها باعث افزايش نوسان دوم اينكه، اگر ادغام بانك. مشكل مواجه كند

هـاي   سب انجام نشود، وقوع كسريدقيق و در زمان منا طور به،  شود و عمليات بازار باز بانك مركزي
  . تواند ثبات سيستم بانكي را در معرض تهديد قرار دهد نقدينگي بزرگ محتمل بوده كه مي

ابتدا اثر ادغام بر درجـة رقابـت ميـان     تحقيقشده، در اين  از اين رو، با توجه به اهميت موارد بيان
نظـري   صـورت  بهكل نظام بانكي كشور آنها و همچنين نقدينگي ) نقدينگي(ها، مديريت ذخاير  بانك

هاي وابسته به نيروهاي  سپس، با توجه به سياست اخير بانك مركزي در ادغام بانك. شود بررسي مي
دهـي مقالـه بـه     سامان. مسلح در بانك سپه، آثار و پيامدهاي احتمالي اين سياست بررسي خواهد شد

بخـش  . شـود  شده در اين حوزه اشاره مي انجام تحقيقاتاين صورت است كه در بخش دوم به برخي 
هـاي   ، سياست ادغام بانك و در بخش چهارم افتهي  اختصاص، به تبيين مباني نظري و بيان الگو  سوم

گيـري بحـث و برخـي     در خاتمـه و در بخـش پـنجم، نتيجـه    . شـود  نظامي در بانك سپه ارزيابي مي
  . شود سياستي ارائه مي ها شنهاديپ

  مباني نظري
ها، مـديريت ذخـاير و    اثر ادغام بر رقابت ميان بانك تحقيقكه در مقدمه اشاره شد، در اين  طور همان

بر اين اساس، ابتدا به مباني نظري مرتبط بـا هـر يـك از سـه     . شود نقدينگي نظام بانكي بررسي مي
  . شود شده ارائه مي آنها مدل استفاده زمان هم ليتحل و  هيتجزمورد اشاره شده و براي 
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  ها بر درجة رقابت ميان آنها  ادغام بانكاثر 
، از ايـن رو سـطح   شود كشور كمتر ميهاي فعال در شبكة بانكي  ها، تعداد بانك ة ادغام بانكجينت در

 هـا  بنگـاه  بـين بر اساس مباني اقتصاد خرد، كاهش سطح رقابـت در  . يابد رقابت ميان آنها كاهش مي
اهش سطح رفـاه اقتصـادي شـود، امـا در خصـوص      تواند باعث افزايش قيمت، كاهش عرضه و ك مي

) حجـم تسـهيلات  (و مقـدار  ) هـاي سـود   نـرخ (ها، نتيجة نهايي كاهش سطح رقابت بر قيمـت   بانك
دهد كـه هرچـه    شده در اين حوزه نشان مي اولية انجام تحقيقات، )2006زاروتسكي، (نامشخص است 

حجـم تسـهيلات    جـه يدرنتر شـده و  هاي سود تسهيلات بيشت ها كاهش يابد، نرخ سطح رقابت بانك
نشـان   تحقيقـات  در طرف مقابل، يك سـري از ). 1971، 1كلاين(يابد  ها نيز كاهش مي اعطايي بانك

بندي اعتبـارات و   توان شاهد پديدة جيره ، مي ها افزايش يابد اند كه هرچه سطح رقابت ميان بانك داده
كـه در   تحقيقـاتي همچنـين  ). 1995ران، پترسون و همكـا (كاهش تسهيلات و اعتبارات اعطايي بود 

توانـد بـا    ها، مي دهد كه افزايش در سطح رقابت ميان بانك نشان ميشده است، هاي اخير انجام  سال
توانـد كـاهش    هاي سود تسهيلات منجر شود كه خود مي ايجاد عدم تقارن اطلاعات، به افزايش نرخ

 ).2002، 2ماركز( همراه داشته باشد تقاضا براي وام و اعتبارات را به

بررسـي   منظـور  بـه اين حـوزه   مختلف، برخي پژوهشگران تحقيقاتبا توجه به تفاوت نتايج ميان 
ي بررسي اثر رقابت بر كل تقاضا براي تسهيلات، اثـر  جا بهتر اين موضوع درصدد آن برآمدند تا  دقيق

، يـك دسـته از   مثـال   طور به. ي كنندبررسهاي مشخص را  رقابت بر سطح تسهيلات اعطايي به گروه
هـاي ايـن    انـد، يافتـه   هاي كوچك را بررسـي كـرده   ها بر تسهيلات به بنگاه اثر ادغام بانك تحقيقات
 اعطاشـده ها، حجم تسهيلات  ة كاهش رقابت ناشي از ادغام بانكجينت دردهد كه  نشان مي تحقيقات
اثـر رقابـت ميـان     قيقـات، تحدستة ديگـر  ). 2002، 3ساپينزا(هاي كوچك كاهش يافته است  به بنگاه
هـاي اقتصـادي جديـد را     بنگـاه  سيتأس ـها بر متغيرهاي حقيقي كلان مانند رشـد اقتصـادي و    بانك

هـا و اعطـاي    دهد تا حدي معـين، ميـان رقابـت بانـك     نشان مي مطالعاتنتايج اين . اند كرده بررسي
آن حد به بعـد، ايـن ارتبـاط    هاي جديد رابطة مستقيم وجود دارد، اما از  بنگاه سيتأستسهيلات براي 

 شده كههاي جديد  كاهش ايجاد بنگاهباعث  ،، به اين مفهوم كه رقابت بيشتر شود معكوس و منفي مي
 ). 2004، 4پاتي و همكاران دي(همراه دارد  كاهش رشد اقتصادي را به

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Klein  
2. Marquez  
3. Sapienza 
4. Di Patti et. al 
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يرهـاي  بر متغ) ها كاهش سطح رقابت ميان بانك(ها  دهد كه ادغام بانك نشان مي تحقيقاتنتايج 
هاي سود و حجم تسهيلات و اعتبارات اثرگذار اسـت و ايـن ارتبـاط از     كليدي نظام بانكي شامل نرخ

تواند بر رشد و توسعة اقتصادي نيز اثرگذار شـود، امـا نكتـة     چنان اهميتي برخوردار است كه حتي مي
حجم تسهيلات ها بر  كه اثر نهايي رقابت بانك آن استشود،  مشخص مي تحقيقاتمهمي كه از اين 

، نمونـة  )شـده  سيتأس ـتأسـيس يـا    تـازه (هـا   بندي بنگـاه  به طبقه كاملاًو نرخ بهرة نظام بانكي كشور 
  . شده بستگي دارد شده و دورة بررسي استفاده

  ها بر ذخاير نظام بانكي  اثر ادغام بانك
نگي خـود همـواره   نيازهاي نقـدي  نيتأم منظور بهها  كه در بخش مقدمه نيز اشاره شد، بانك طور همان

كنند تا از اين طريق، كسري ناشي از انجـام   هاي خود را در قالب ذخاير نگهداري مي بخشي از دارايي
، نـزد  اسـت ها كه مازاد بر مصـارف آنهـا    كل ذخاير بانك. كنند نيتأممعاملات در پايان روز كاري را 

در يـك  . گيـرد  بـاري قـرار مـي   هاي اعت همؤسسها و  بانك مركزي و در حسابي با عنوان سپردة بانك
شود، شامل ذخـاير قـانوني و    هاي بانك مركزي ثبت مي بندي كلي، اين سرفصل كه در بدهي تقسيم

كه ذخاير قانوني بر اساس قانون تعيين و خارج از دسـترس بانـك قـرار     استها  حساب ديداري بانك
هـا   بانـك . س آن قـرار دارد ، اما حساب ديداري بر اساس تصميم بانك تعيـين شـده و در دسـتر    دارد
 ـگذاري در بـازار   توانند از حساب ديداري خود براي سپرده مي ي، خريـد اوراق مـالي دولـت،    بـانك   نيب

گذاري استفاده كنند كه در اين  هاي سرمايه اعطاي تسهيلات به بخش غيردولتي و مشاركت در پروژه
تواند از طريـق   بل، يك بانك ميصورت به كاهش حساب ديداري آنها منجر خواهد شد، در طرف مقا

ي، كاهش سطح تسهيلات به بخش غيردولتي، واگذاري اوراق مـالي دولـت و   بانك  نيبدر بازار  سپرده
، افزايش سطح ذخـاير  جهينت درهاي بانكداري باعث افزايش در سطح حساب ديداري و  كاهش هزينه

هاي بانك اسـت كـه    نكي انعكاس تصميمبنابراين، در هر دورة زماني، تغييرات در ذخاير با. خود شود
  .استنوبة خود تابعي از شرايط اقتصادي و وضعيت مالي بانك  به

از . كند واحد مديريت نقدينگي بانك با توجه به عوامل يادشده، سطح بهينة ذخاير را مشخص مي
ي و نرخ سـود  بانك  نيبتوان به نرخ سود در بازار  ها مي بر سطح ذخاير بانك مؤثرميان عوامل مختلف 

هـاي   زيـرا سـپرده    هسـتند،  مـؤثر ها  اين دو نرخ سود بر سطح بهينة ذخاير بانك. ها اشاره كرد سپرده
بانكي تنها محلي اسـت   ها هستند و از طرفي، بازار بين  دهندة منابع بانك ترين متغير شكل  بانكي مهم
از اين رو، مقايسـة ايـن دو نـرخ    . توانند كسري منابع خود را برطرف كنند ها از طريق آن مي كه بانك
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شده در ايـن حـوزه نشـان     انجام تحقيقات. ها را طي زمان نشان دهد تواند مسير بهينة ذخاير بانك مي
ي بانك  نيبمنابع در بازار  نيتأمبيشتر از هزينة ) نرخ سود سپرده(دهد كه هرگاه هزينة جذب منابع  مي

تمايل دارند ذخاير كمتري نگهداري كنند، زيـرا بـالا بـودن     ها باشد، بانك) يبانك  نيبنرخ سود بازار (
اي  معناي آن است كه نگهداري منابع سپرده ي بهبانك  نيبنرخ سود سپرده نسبت به نرخ سود در بازار 

كـاهش   منظـور  بـه شـود، از ايـن رو، بانـك     هاي بالا به بانك مي در قالب ذخاير باعث تحميل هزينه
توانـد آن را بـا نـرخ     كند و در صورت مواجهـه بـا كسـري، مـي     هداري ميها، ذخاير كمتري نگ هزينه
  ). 2007كارلتي و همكاران، (ي تهيه كند بانك  نيبتري از بازار  پايين

هـا   منابع از طريق جـذب سـپرده   نيتأمها، نرخ سود  كنندة حجم ذخاير بانك بنابراين، عامل تعيين
نـوع سـپرده و    برحسـب ها  ر يك سيستم بانكي، سپردهد. ي استبانك  نيبنسبت به نرخ سود در بازار 

شود تا نرخ تجهيز منابع از طريـق   ها باعث مي تاريخ سررسيد، متفاوت هستند و همين تنوع در سپرده
مـدت   هاي با سررسيد كوتـاه  هرچه وزن سپرده. هاي مختلف، متفاوت باشد ها، براي بانك جذب سپرده

رود نرخ تجهيز منابع بانـك كمتـر باشـد و هرچـه      ، انتظار ميهاي بانك بيشتر باشد در تركيب سپرده
ها، بيشتر  رود نرخ تجهيز منابع از طريق جذب سپرده هاي بلندمدت بيشتر باشد، انتظار مي سهم سپرده

. شدة جذب سپرده در يك نظام بانكي، از بانكي به بانك ديگر متفاوت است بنابراين، هزينة تمام. شود
شود در صورت تركيب و ادغام چند بانك در يكديگر، نرخ تجهيز منـابع بانـك    اين موضوع باعث مي

اگر نرخ تجهيز منابع بانك پديدآمده از ادغام، بيشتر از نرخ سـود در  . متفاوت از قبل باشد كاملاًجديد 
بنـابراين، بـراي سـطح ذخـاير     . كند و برعكس ي باشد، بانك ذخاير كمتري نگهداري ميبانك نيببازار 

اثـر  : توان در قالب دو اثر بررسي كرد اين دو حالت را مي. شود جديد، دو حالت متفاوت تصور ميبانك 
  . 2سازي و اثر داخلي 1تنوع

ها در ميان  ، تفاوت سپردهشده ادغامهاي  دليل ويژگي ساختاري بانك اثر تنوع مبين آن است كه به
هـاي   شود نرخ سـود سـپرده   كديگر باعث ميهاي آنها با ي ي است كه تركيب منابع سپردها گونه بهآنها 

سازي نيز بـر ايـن دلالـت دارد كـه      اثر داخلي. ي باشدبانك  نيببانك جديد بيشتر از نرخ سود در بازار 
ها كمتر از  ي است كه نرخ سود پرداختي بابت سپردها گونه بههاي بانك حاصل از ادغام  تركيب سپرده

تنوع غالب باشد، بانـك حاصـل از    اثر برسازي،  اگر اثر داخلي. دي خواهد بوبانك  نيبنرخ سود در بازار 
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1. Diversification Effect 
2. Internalization Effect  
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كننـد   ها ذخاير كمتري نگهداري مي دارد و اگر اثر تنوع غالب باشد، بانك ادغام ذخاير بيشتري نگه مي
  ). 2007كارلتي و همكاران، (

  ها بر نقدينگي نظام بانكي  پيامد ادغام بانك
. شـود  نـزد بانـك مركـزي مشـخص مـي      هـا  ر تمـامي بانـك  ، از مجموع ذخـاي  نقدينگي نظام بانكي

و  هـا ثابـت   ها، سطح كل ذخاير بانـك  معين، مستقل از رفتار بانك زمان  كاساس، اگرچه در ي	اين	بر
ايـن اسـاس،   	بـر . معين است، اما عملكرد هر بانك بر ميزان نقدينگي و ذخاير آن اثرگذار خواهد بـود 

ر بيشتر باشد، سطح نقدينگي كل نظام بانكي كشور نيز بيشتر سمت حفظ ذخاي ها به هرچه رفتار بانك
ها با دخالـت حـداقلي بانـك     ي هرگونه كسري بانكبانك  نيب، در عمليات بازار جهينت درخواهد بود و 

، عـواملي نظيـر    اما، بايد در نظـر داشـت  . شود مي نيتأمهاي داراي منابع مازاد  مركزي از طريق بانك
، )از محل ذخـاير مـازاد آنهـا   (ها به بانك مركزي   يا كاهش سطح بدهي بانك خريد اوراق مالي دولت

رفتارهايي از اين قبيل كـه بـر ذخـاير    . شود باعث كاهش سطح ذخاير و نقدينگي كل نظام بانكي مي
. متفـاوت هسـتند   كـاملاً نوعي بوده و از يك بانك بـه بانـك ديگـر     كاملاًشوند،  ها اثرگذار مي بانك

بيني كرد كه با ادغام چند بانك در يكديگر، شاهد تغيير مسـير زمـاني ذخـاير و     وان پيشت بنابراين مي
، اين امكان وجود دارد كه پديدة ادغام بـر نقـدينگي نظـام بـانكي     جهينت درها باشيم و  نقدينگي بانك

  . باشد مؤثركشور 
. مورد، كانال ذخاير استنخستين . ، از دو كانال بر نقدينگي شبكة بانكي اثرگذار است فرايند ادغام

هـا   ي باشد، ادغام بانكبانك نيبها كمتر از نرخ سود در بازار  بر اساس اين كانال هرگاه نرخ سود سپرده
، عرضة كل نقدينگي در شبكة بـانكي  جهينت درها ذخاير خود را افزايش دهند و  شود تا بانك سبب مي

د با كسري منابع مواجه نشده و در آينده به نقدينگي ها انتظار دارن بنابراين، بانك. افزايش خواهد يافت
ي كمتر از نرخ سود بانك  نيبحالت عكس زماني است كه نرخ بهره در بازار . بيشتري نياز نداشته باشند

ها انتظـار دارنـد در آينـده بـه      و بانك افتهي  كاهشها  ة آن، حجم ذخاير بانكجينت درسپرده باشد كه 
ة ادغام، تفـاوت  جينت دراگر . است 1دومين مورد، كانال عدم تقارن. شته باشندنقدينگي نياز بيشتري دا

تـر خواهنـد شـد و     تر و ناهمگن شرايط مالي متفاوت نظر ازها  ها بيشتر شود، بانك ميان ترازنامة بانك
شـود، از   تـر مـي   ها براي نقدينگي متفاوت هرچه درجة ناهمگن بودن افزايش يابد، تابع تقاضاي بانك

  . رود نيازهاي نقدينگي شبكة بانكي بيشتر شود رو، انتظار مي اين
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1. Asymmetric Channel  
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توانند  هاي ذخاير و عدم تقارن مي ي، كانالبانك  نيبها و نرخ سود در بازار  بسته به نرخ سود سپرده
ي نسبت به بانك نيبمالي از طريق بازار  نيتأمهرگاه . جهت يا برخلاف جهت يكديگر حركت كنند هم

بـوده و   جهـت  هـم يكـديگر   بـا اي مردم، هزينة بيشتري داشته باشد، اين دو كانال  جذب منابع سپرده
هـا و نـاهمگني بيشـتر در     شوند، زيرا ذخاير بيشـتر بانـك   باعث افزايش نقدينگي در شبكة بانكي مي

مـالي از بـازار    نيتـأم وقتـي  . شود تا نياز كل شبكة بانكي به نقدينگي بيشتر شود ها باعث مي ترازنامه
كنند و اثـر خـالص بـر     ارزان باشد، اين دو كانال برخلاف جهت يكديگر عمل مي نسبت ي بهبانك  نيب

  ). 2007كارلتي و همكاران، (نسبي آنها دارد  شدت بهنقدينگي شبكة بانكي بستگي 

   تحقيقپيشينة 
ي ايـن  هـا  كه با توجه به تنوع موضـوع  ي داردقديمي و جامع ة، پيشين ها ادبيات مربوط به ادغام بانك

حاضر، در اين قسـمت بـه    تحقيقاما با توجه به موضوع  ؛اند حوزه، بر جنبة خاصي از آن متمركز شده
هـا، حجـم ذخـاير     ها كه بر سه موضوع رقابت ميـان بانـك   مربوط به ادغام بانك مطالعاتتعدادي از 

  . شود ها و نقدينگي نظام بانكي متمركز هستند، اشاره مي بانك
هـاي   هـا و بنگـاه   هاي خرد مربوط بـه بانـك   خود با استفاده از داده تحقيقر د) 2006(زاروتسكي 

هـاي ايـن    بر اساس يافته. ها را بررسي كرده است خصوصي، اثرهاي مالي و حقيقي رقابت ميان بانك
اند و با توجه  تأسيس از تسهيلات استفاده كمتري كرده هاي تازه ، بنگاه ، با كاهش سطح رقابتتحقيق

امـا، بـا افـزايش سـابقة     . گذاري آنها نيز كـاهش داشـته اسـت    دوديت مالي، حجم سرمايهبه اين مح
است، بنابراين، كاهش سـطح رقابـت باعـث افـزايش      افتهي  كاهشهاي مالي  ها، اين محدوديت بنگاه
 تحقيـق در ) 1995(در طرف مقابل، پترسون و همكاران . شود هاي قديمي مي ي به بنگاهده لاتيتسه

به  سيتأس هاي تازه ها كمتر شود، دسترسي بنگاه اند كه اگر رقابت ميان بانك نتيجه رسيده خود به اين
ها بـر   هاي قديمي، سطح رقابت ميان بانك براي بنگاه كه ي حال درتسهيلات بانكي بيشتر خواهد بود، 

  . ي نداردريتأثميزان دسترسي آنها به تسهيلات و اعتبارات، 
مربوط بـه بررسـي ذخـاير و نقـدينگي      تحقيقات، شروعي براي  )1983( 1مقالة دياموند و دايويگ

،  هـا  ها و احتمال هجوم مـردم بـه بانـك    تمركز اين مقاله بر ويژگي سپرده. شود ها محسوب مي بانك
بـراي    تواند باعث كاهش رشـد اقتصـادي و مشـكلات عديـده     براي خروج نقدينگي قرار دارد كه مي

هـا و   حفـظ نقـدينگي بانـك    منظـور  بـه  تحقيـق رو، پيشـنهاد ايـن    از ايـن . بانكي كشـور شـود   نظام
 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Diamond & Dybvig 
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، گـر يد بيـان    به. گويي به خروج منابع، ارائة ضمانت از سوي دولت است منظور پاسخ ذخاير آنها به  كفايت
  . دهد مي را شكل  بل بانكها، ريسك نقدينگي مقا ، هجوم مردم براي خروج سپردهتحقيقدر اين 

ها و ريسـك نقـدينگي متنـاظر بـا آن را      ، كمبود نقدينگي بانك)2014( 1بويسون، هلوج و جيندرا
تواند منـابع لازم   دهندة نهايي مي قرض عنوان بهكنند كه بانك مركزي  دليل بحران بانكي معرفي مي

هـا   هايي كه بانك ، در دورهتحقيقبر اساس نتايج اين . براي جلوگيري از تعميق بحران را فراهم آورد
ة منابع مالي تغييـر  كنند نيتأم عنوان به، وظيفه آنها اند مواجهينگي بالا و كمبود نقدينگي با ريسك نقد

  .كنند هاي ضعيف، تسهيلات كمتري اعطا مي دهد اين است كه بانك ، بلكه آنچه رخ مي كند نمي
دينگي ها و نق كنندة ذخاير بانك يكي از عوامل تعيين عنوان بهي و نرخ سود آن بانك  نيبنقش بازار 

 تحقيـق ، در  )2009( 2فريخاس، مارتين و اسكي. است مختلفي بررسي شده تحقيقاتنظام بانكي، در 
هـاي مواجـه بـا     ي براي بانـك بانك  نيبخود به اين پديده اشاره دارند كه در دوران بحران مالي، بازار 

 ـادن نقش بـازار  دنبال نشان د به تحقيق، اين واقع در. كند ريسك نقدينگي نقشي اساسي ايفا مي  نيب
ماننـد  (ة يـك پديـده   ج ـينت در، اگـر  تحقيـق هاي اين  بر اساس يافته. ي در تخصيص منابع استبانك 

هاي نقدينگي باشيم، لازم است بانك مركزي نرخ بهـره در بـازار    ، شاهد تغيير در توزيع ريسك)ادغام
، بـراي مواجهـه بـا نيازهـاي       هـا  منابع توسـط بانـك   نيتأمدهد تا از اين طريق را كاهش  يبانك  نيب

  .پذير باشد نقدينگي امكان
ي بررسي بانك  نيبزاي نقدينگي را بر بازار  هاي برون خود اثر شوك تحقيق، در  )2019( 3سارمينتو
شـوك ناشـي از احتمـال خـروج     : در اين مقاله، دو نوع شوك نقدينگي بررسي شده است. كرده است

دهـد   نشان مـي  تحقيقشده در اين  هاي استفاده بررسي داده. سپرده و شوك نقدينگي كل نظام بانكي
تـوان   از ايـن رو، مـي  . شـوند  ي ميبانك نيبكه هر دو شوك نقدينگي باعث افزايش نرخ بهره در بازار 

هـايي كـه بـا     ها افزايش يافته و فقط آن دسته از بانـك  انتظار داشت در اين دوران سطح ذخاير بانك
  .كنند ي مراجعه ميبانك  نيبشوند، براي رفع نيازهاي خود به بازار  ميكسري شديد نقدينگي مواجه 

  بيان مدل
هـا بـا رقابـت، مـديريت ذخـاير و سـطح نقـدينگي در         هاي قبل، ارتباط ميان ادغام بانـك  در قسمت

هـا، همگـي    گيـري  اما، بايد در نظر داشت كـه ايـن نتيجـه   . نظري بررسي شد صورت بهبانكي 	شبكة

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Boyson, Helwege & Jindra 
2. Freixas, Martin & Skeie 
3. Sarmiento 
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شده، مستلزم ارائـة   تر چارچوب اثرگذاري ادغام بر متغيرهاي بيان براين، تشريح شفافمشروط بوده، بنا
، از يك مدل  به اين منظور در اين قسمت. هاي ممكن را شامل شده باشد مدلي است كه تمامي جنبه

 ايـن مـدل در دو  . شـود  تحليل ساختاري فرايند ادغام استفاده مـي  منظور بهها  مبتني بر ترازنامة بانك
در خاتمه با مقايسة اين دو حالت، اثر خالص . شود حالت قبل از ادغام و پس از ادغام حل و بررسي مي

، كلية معادلات و قضاياي مربوط به ايـن بخـش برگرفتـه از     شايان ذكر است. شود ادغام استخراج مي
  . 1است) 2007(مقالة كارلتي و همكاران 

توان عملكرد شبكة بانكي را در يك  مدت است، مي كوتاه با توجه به اينكه بازار پول داراي ماهيت
بر اين اساس، دورة . تعميم داد آن از  پسمدت بررسي كرده و سپس نتايج آن را براي ادوار  دورة كوتاه

ܶمـدت مـد نظـر بـه سـه دورة متـوالي        كوتاه = رفتـار  ه، و سـپس در هـر دور  تقسـيم شـده    0,1,2
كه در ادامه خواهيم ديد، دليل اهميت  طور همان. شود ررسي ميگذاران و متقاضيان تسهيلات ب سپرده

هاي مربوط به ريسك نقدينگي، تاريخ سررسيد تسهيلات و  بندي اين است كه در محاسبه اين تقسيم
هـا و   بررسي عملكرد شبكة بانكي از طريق ارزيابي ترازنامة بانك. كنند ها نقشي اساسي ايفا مي سپرده
بنـدي   در يـك طبقـه  . پـذير اسـت   امكـان ) ها ها و بدهي سرفصل دارايي(باري هاي مالي و اعت همؤسس

هاي خـارجي، اسـكناس و مسـكوك، سـپرده      هاي دارايي ها شامل سرفصل هاي بانك عمومي، دارايي
تسـهيلات پرداختـي بـه بخـش     (، بدهي بخش غيردولتي )شامل قانوني و ديداري(بانك مركزي 	نزد

هـاي بخـش    هـا شـامل سـپرده    ها بوده و بـدهي بانـك   اير دارايي، بدهي بخش دولتي و س)غيردولتي
هـا و   هـاي بخـش دولتـي، حسـاب سـرمايه، وام      هـا و سـپرده   غيردولتي، بدهي به بانك مركزي، وام

تحليـل حاضـر مبتنـي بـر ارزيـابي ذخـاير و        كـه  آنجـا  ازاما، . استها  هاي ارزي و ساير بدهي سپرده
ها را حذف كرده و  ها و بدهي هاي دارايي توان برخي سرفصل ها است، براي سادگي مي نقدينگي بانك

سازي بر نتايج نهـايي   ، اين ساده شايان ذكر است. براي تحليل نتايج مدل با پيچيدگي كمتر ارائه كرد
در شـبكة بـانكي     بانـك  ܰشـود تعـداد    ، فرض مي بر اين اساس. داري نخواهد داشت معنا ريتأثمدل 

شـده و مصـارف آنهـا در قالـب      نيتأمها  آوري سپرده منابع آنها از طريق جمعكشور فعاليت دارند كه 
ܶدر زمان . استاعطاي تسهيلات  = كند و از  هاي اشخاص اقدام مي بانك نسبت به جذب سپرده 0

بانك از اين منابع جديد بـه دو صـورت اسـتفاده    . كند آوري مي اين طريق منابع مورد نياز خود را جمع
 صـورت  بـه شود و بخشي ديگر،  ، براي اعطاي تسهيلات به اشخاص استفاده ميآن زابخشي : كند مي

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
توانـد بـا    اما، خواننده محتـرم مـي  . بات مربوط به قضايا و روابط بيان نشده استعلت محدوديت فضاي مقاله، اث شايان ذكر است به .1

  .  هاي مربوطه را مطالعه كند مراجعه به مقالة كارلتي و همكاران، تمامي اثبات
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ام در ايـن اقتصـاد   ݅بر اين اسـاس، ترازنامـه بانـك    . شود نگهداري مي) ذخاير(مدت  دارايي نقد كوتاه
  : شود زير تعريف مي صورت به

௜ܮ  )1رابطة  + ܴ௜ ≤  ௜ܦ
ايـن  . هـا اسـت   حجم سـپرده  ௜ܦحجم ذخاير بانك و  ௜ܴطايي، تسهيلات اع ௜ܮكه در اين رابطه 

௜ܮ(دهد كه مجموع مصارف بانك  رابطه نشان مي + ܴ௜ (تواند بيشتر از منابع آن  نمي)ܦ௜ (باشد .  
دليل تنوع  توانند تسهيلات خود را ارائه دهند و به هاي مختلفي مي ها به روش شود بانك فرض مي

تنوع در تسـهيلات  . هاي سود با يكديگر رقابت داشته باشند ة نرخنيزم درتوانند  تسهيلات، مي در نوع
 2، تخصصـي بـودن برخـي از تسـهيلات    1دليل روابط بلندمدت ميان بانـك و مشـتري   ممكن است به

 3شـوبيك و ليوتـان   تحقيـق هماننـد  . هـاي جغرافيـايي باشـد    دليل ويژگي يا به) هاي تخصصي بانك(
  : شود صورت زير در نظر گرفته مي ام به݅تابع تقاضا براي تسهيلات بانك ، )1980(

௜ܮ  )2رابطة  = ݈ − ߛ ቌݎ௜௅ − 1ܰ ෍ݎ௝௅ே
௝ୀଵ ቍ 

ام از بـازار و  iسهم بانـك   ݈، )j )j=1,…i,….Nو  iهاي  ، نرخ بهرة تسهيلات بانك௝௅ݎو  ௜௅ݎكه  ߛ ≥ بيشتر باشد، درجة جانشيني  ߛهرچه مقدار پارامتر . دهد ت را نشان ميدرجة جانشيني تسهيلا 0
دهـد كـه در آن، ارتبـاط منفـي      اين رابطه، شرايط تابع تقاضا را نشان مي. تسهيلات بيشتر خواهد بود
از طرفـي، بـا توجـه بـه اثـر      . وجـود دارد ) ௜௅ݎ(و نرخ بهرة تسهيلات ) ௜ܮ(ميان تسهيلات درخواستي 

مثبـت  ) ௜ܮ(ام -iو تسـهيلات بانـك   ) ௝௅ݎ(هـا   نشيني، ارتباط ميان نرخ سود تسهيلات ساير بانـك جا
ها نرخ سود خـود را افـزايش    ، به اين معنا كه در صورت ثابت بودن ساير عوامل، اگر ساير بانك است

  . يابد شده افزايش مي دهند، تقاضا براي تسهيلات بانك بررسي
  

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
، اگـر  هـا  كـه بـر اسـاس آن و در برخـي از بانـك      كرد هاي كشور اشاره توان به ميزان مسدودي تسهيلات در بانك طور مثال، مي به. 1

ماند كه باعـث   مشتري داراي يك حداقل موجودي مشخص باشد، درصد كمتري از تسهيلات در قالب مسدودي نزد بانك باقي مي
 .شود در عمل، مشتري نرخ سود كمتري نسبت به ساير افراد پرداخت كند مي

ليفي يا نرخ سـود بانـك كشـاورزي اشـاره     توان به نرخ سود در بخش صادرات، نرخ سود برخي تسهيلات تك از جمله اين موارد مي .2
 .كرد

3. Shubik & Levitan 
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ها برقرار است، كل تسهيلات اعطايي نظام بـانكي از   براي تمامي بانك 2ينكه رابطة با توجه به ا
∑ صورت بهتوان  آيد كه آن را مي مي به دستها  تمامي بانكبراي  2جمع رابطة  ௜ே௜ୀଵܮ = نشان  ݈ܰ

شود كه در فرايند تخصيص تسهيلات، هزينـة اعطـاي هـر     همچنين فرض مي). 1979، 1سالوپ(داد 
شود و تاريخ سررسيد تسـهيلات نيـز در دورة دوم    فرض مي ܿاحد تسهيلات براي هر بانك برابر با و

هـايي اسـت كـه بانـك در فراينـد اعطـاي        منظور از هزينة اعطاي تسهيلات، انواع هزينه. بود	خواهد
ف و هاي اعتبارسنجي، نظارت بر مصـر  توان به هزينه ة آنها ميجمل ازشود كه  تسهيلات، متحمل مي

ها براي هر واحد انـواع تسـهيلات مشـابه و     پيگيري و وصول مطالبات اشاره كرد كه چون اين هزينه
 . فرض شده است ܿيكسان است، از اين رو، مقدار آن ثابت و برابر 

كنند و قرارداد افتتاح  به جذب سپردة افراد اقدام مي t=0ها در زمان  كه اشاره شد، بانك طور همان
گذاران در  حال اگر سپرده. باشد t=2كنند كه تاريخ سررسيد آن در زمان  صورتي تنظيم مي سپرده را به

براي دريافت سپردة خود به بانك مراجعـه كننـد، سـودي دريافـت     ) قبل از تاريخ سررسيد( t=1زمان 
 ஽ݎبراي دريافت سپردة خـود مراجعـه كننـد، نـرخ سـودي معـادل        t=2نخواهند كرد و اگر در زمان 

ام يـك  -iتوان فرض كرد كـه در بانـك    گذاران، مي با توجه به رفتار تصادفي سپرده. كنند ريافت ميد
كنند و بقية صاحبان سپرده  سپردة خود را از بانك خارج مي t=1از صاحبان سپرده در زمان   ௜ߜنسبت 

و داراي توزيـع  تصـادفي   ௜ߜشـود   همچنـين فـرض مـي   . كننـد  سپردة خود را خارج مي t=2در زمان 
دهندة  اين ويژگي نشان. استها مستقل از هم  همة بانك دراست و مقدار آن  [0,1]يكنواخت در بازه 

بنابراين، بانك انتظار دارد در دورة نخست به . ي براي هر بانك و كل شبكة بانكي استنانينااطممنبع 
௜ݔميزان  = −1)(ها  و باقي سپردهها، از بانك خارج شود  از سپرده ௜ܦ௜ߜ تا زمان سررسـيد  ) ௜ܦ(௜ߜ

  . در بانك باقي بمانند
در دورة نخست بايد تا حـدي باشـد كـه  تقاضـا     ) ௜ܴ(شده توسط هر بانك  مقدار ذخاير نگهداري
هـا   ، برابر ميزان خروجـي سـپرده   تقاضاي نقدينگي اين دوره. را پاسخ دهد براي نقدينگي در اين دوره

ها، ذخاير مازاد نزد بانـك مركـزي،    توانند در قالب وجه نقد بانك گفتني است كه اين ذخاير مي .است
  . هاي نقد بدون ريسك باشند كه بازدهي پايين دارند مدت و ساير دارايي اوراق قرضة دولتي كوتاه

ن است بيشتر ممك) ௜ݔ(يافته براي نقدينگي  مبين آن است كه تقاضاي تحقق ௜ߜماهيت تصادفي 
احتمـال تجربـة كسـري    (باشد، ريسك نقدينگي بانك  ௜ݔتابع توزيع   (௜ݔ)݂اگر . باشد ௜ܴيا كمتر از 

  : برابر است با) t=1نقدينگي در زمان 
 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Salop  
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௜߶  )3رابطة  = ௜ݔ)ܾ݋ݎ݌ > ܴ௜) = න ௜஽೔ோ೔ݔ݀(௜ݔ)݂  

׬(تجمعي  رابطة بالا، احتمال نسـبت بـه ذخـاير در    ) ௜ݔ(بيشتر بودن خروج منابع ) ௜஽೔ோ೔ݔ݀(௜ݔ)݂
௜ݔيا : تواند به يك از دو صورت زير باشد مي ௜ݔ، مقدار واقع در. دهد را نشان مي) ௜ܴ(دسترس  ≤ ܴ௜ 

௜ܴيا  < ௜ݔ ≤ ௜ݔدر حالتي كه . ௜ܦ ≤ ܴ௜ گـوي   تواند با استفاده از ذخاير خود جواب باشد، بانك مي
௜ܴشود، اما اگـر   ميزان خروج منابع باشد و با كسري منابع مواجه نمي < ௜ݔ ≤ ، بانـك بـا    باشـد  ௜ܦ

بنابراين، در صورت تحقق حالـت دوم،  . خواهد بود ௜߶كسري نقدينگي مواجه شده و احتمال آن برابر 
ك به نقدينگي جديد براي جبران كسري خود نياز خواهد داشت و چون اين كسـري نقـدينگي بـا    بان

. انتظـاري خواهـد بـود    صورت بهاحتمال تحقق دارد، نياز به نقدينگي بانك ) ௜߶(يك درجة مشخص 
در اندازه انتظاري كسري نقدينگي كه لازم اسـت  (بانك  مورد انتظاراين اساس، نيازهاي نقدينگي  بر

  :برابر است با) مالي شود نيتأم t=1زمان 

௜߱  )4رابطة  = න ௜஽೔ோ೔ݔ) − ܴ௜)݂(ݔ௜)݀ݔ௜ 
مازاد خروج منـابع   صورت بهكه خود را  دهد كه در صورت وقوع شوك نقدينگي نشان مي 4رابطة 

. شـود  مواجـه مـي  ) ௜߱(ميـزان كسـري منـابع     دهد، بانك با چه نشان مي) ௜ܴ(نسبت به ذخاير ) ௜ݔ(
كننـد كـه    ي استفاده مـي بانك  نيببراي جبران كسري ذخاير خود، از منابع بازار  معمول طور بهها  بانك

هاي مالي و اعتباري و همچنين منـابع بانـك مركـزي     همؤسسها و  منابع اين بازار شامل ذخاير بانك
تـوان شـاهد    ، نمـي اسـت هـا مسـتقل از هـم     ها و عملكرد بانك گيري از آنجا كه رفتار، تصميم. است

هايي كـه   در كنار بانك جهينت درها با كسري منابع مواجه باشند،  همة بانك زمان هموضعيتي بود كه 
تواند بخشي يا همـة نيازهـاي    هاي داراي مازاد منابع نيز وجود دارند كه مي كسري منابع دارند، بانك

توانـد در قالـب    هـا، بانـك مركـزي مـي     در صورت نقص در منابع بانك. ن كنندنقدينگي بازار را جبرا
  . ماندة نيازهاي نقدينگي را جبران كند عمليات توافق بازخريد، باقي

ي ايـن امكـان را   بانك  نيبمستقل از يكديگر هستند، بازار   ها هاي نقدينگي بانك از آنجا كه شوك
௜ݔ(راي مازاد منابع هاي دا آورد تا منابع از بانك فراهم مي < ܴ௜ (هـاي داراي كسـري    سمت بانك به

௜ݔ(منابع  > ܴ௜ (ي مواجه باشند، يك كسري عمومي يا نانينااطمها با  اما، اگر همة بانك. شود جا  به جا
دهد كه تقاضاي كل براي  يك كسري عمومي نقدينگي زماني رخ مي. مازاد عمومي نقدينگي رخ دهد
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هـا   ، بالاتر از عرضة كل نقدينگي باشد كه عرضـة كـل نقـدينگي از مجمـوع ذخـاير بانـك      نقدينگي
  : زير نشان داد صورت بهتوان  اين وضعيت را مي. شود مشخص مي

௜ேݔ෍  )5رابطة 
௜ୀଵ >෍ܴ௜ே

௜ୀଵ  

∑ واقع دركه  ∑ها و  دهندة كل خروج منابع از بانك نشان ௜ே௜ୀଵݔ ܴ௜ே௜ୀଵ دهندة كل ذخـاير   نشان
  .ها است بانك

௜ܺاگر تقاضاي كل نقدينگي را با  = ∑ )݂ صـورت  بـه نشان دهيم و تابع توزيـع آن   ௜ே௜ୀଵݔ ௜ܺ) 
كه از طريـق ريسـك نقـدينگي      هاي نقدينگي كل كسري) احتمال رخداد(باشد، فراواني دفعات وقوع 

  .  شود زير بيان مي صورت به،  پيوندد به وقوع مي) سيستميك(كل 

Φ  )6رابطة  = ܾ݋ݎ݌ ൭ ௜ܺ >෍ܴ௜ே
௜ୀଵ ൱ = න ݂(∑஽೔∑ோ೔ ௜ܺ)݀ ௜ܺ 

∑(كه اگر ذخاير كل نظام بانكي   دهد نشان مي 6رابطة  ܴ௜ே௜ୀ1 (  كـل  نقـدينگي  كمتـر از شـوك 
)௜ܺ (ي باشد، ريسك نقدينگي كل شبكة بانك)׬ ݂(∑஽೔∑ோ೔ ௜ܺ)݀ ௜ܺ (ايـن  بـر . به چه ميزان خواهد بود 

  : برابر خواهد بود با) سيستميك(اساس، ميزان انتظاري نيازهاي نقدينگي كل 

Ω  )7رابطة  = න ( ௜ܺ∑஽೔∑ோ೔ −෍ܴ௜ே
௜ୀଵ )	݂( ௜ܺ)݀ ௜ܺ 

هـا بيشـتر از ذخـاير باشـد      شوك خروج نقدينگي از بانـك  كه  يصورت دردهد،  نشان مي  7رابطة 
)௜ܺ − ∑ ܴ௜ே௜ୀ1(ها به نقدينگي  ، ميزان نياز بانك)Ω (تا چه ميزان خواهد بود .  

شود كه بانك مركزي، نقدينگي  تمركز بر مديريت نقدينگي نظام بانكي كشور، فرض مي منظور به
) در حالت كسري نقدينگي(بانكي و اجتناب از بحران بانكي فراهم كرده  اي تسوية بازار بين لازم را بر

ي ا انـدازه  بههمچنين، بازار تسهيلات ). در حالت مازاد نقدينگي(كند  آوري مي يا نقدينگي مازاد را جمع
ين ويژگي متضـمن  ا. ها، توجيه دارد ي براي بانكبانك  نيبداراي سودآوري است كه استقراض از بازار 

توانند  ها مي بنابراين، بانك. ي باثبات بوده و با نرخ سود سياستي تسويه شودبانك  نيبآن است كه بازار 
تسـهيلات   ூ௅ݎها يا بانك مركزي قرض گرفته و با نرخ  از ساير بانك ூ஻ݎبا نرخ ثابت  t=1در زمان 



 چهاردهم، شماره ششمت مالي و بانكداري اسلامي، دوره نامه مطالعا فصلدو  48

مبـين   7در رابطة  مورد انتظارهاي نقدينگي عمومي و نياز 6ريسك نقدينگي عمومي در رابطة . دهند
بـا توجـه بـه ايـن توضـيحات،      . درجه وابستگي نظام بانكي كشور به عرضة عمومي نقـدينگي اسـت  

  . خلاصه كرد 1توان در جدول  داده در بازار پول را مي بندي تحولات رخ زمان

   تحولات بازار پول كشور ةخلاص. 1جدول 
  تحولات  زمان

0=t  ܴب نرخ سود تسهيلات، انتخاب حجم ذخاير انتخا௜ ܦها  و تعيين حجم سپرده௜  
1=t  ߜتحقق شوك نقدينگي௜ي و دخالت بانك مركزي در صورت لزومبانك  نيبها به بازار  ، ورود بانك  
2=t  سررسيد تسهيلات و تحقق سود عمليات بانكداري  

  

  وضعيت نظام بانكي قبل از فرايند ادغام
ها مشابه يكديگر بوده و فرايند  هاي تعادل شبكة بانكي در حالتي كه همة بانك ر اين قسمت، ويژگيد

دو فرض اصلي اين تحليل به اين صورت اسـت كـه نخسـت،    . شود ي ميبررسادغام رخ نداده است، 
،  دوم دهـد و  گاه رخ نمـي  هاي خود هيچ دريافت سپرده منظور بهها  گذاران به بانك پديدة هجوم سپرده

هـا در بـازار    هاي اشخاص و اعتبارات دريافتي از بانـك  توانند به بازپرداخت سپرده ها همواره مي بانك
و ميزان  ௧௅ݎام نرخ سود تسهيلات -i، بانك t=0با توجه به اين موارد، در زمان . ي، اقدام كنندبانك نيب

  : زير حداكثر شود صورت بهي آن كند كه سود انتظار را به صورتي انتخاب مي ௜ܴذخاير 
௜ߎ  )8رابطة  = ൫ݎ௜௅ − ܿ൯ܮ௜ + න ூ௅ோ೔଴ݎ (ܴ௜ − ௜ݔ݀(௜ݔ)݂(௜ݔ − න −௜஽೔ோ೔ݔ)ூ஻ݎ ܴ௜)݂(ݔ௜)݀ݔ௜ − ௜(1ܦ஽ݎ −  ((௜ߜ)ܧ

د حاصل از اعطاي تسهيلات، قسمت دوم مبين سود ناشي از دهندة سو ، نشان8قسمت اول رابطة 
،  وقتي بانك داراي مازاد منابع باشد، قسـمت سـوم   t=1ي در زمان بانك  نيباعطاي تسهيلات در بازار 

بانـك دچـار كسـري نقـدينگي باشـد و        يوقت t=1ي در زمان بانك نيببيانگر هزينه استقراض از بازار 
سپردة خود را  t=2گذاراني است كه در زمان  زپرداخت انتظاري به سپردهة بادهند نشان،  قسمت چهارم

  . مالي بانك است نيتأمهاي  بنابراين، دو قسمت آخر، مبين هزينه. كشند بيرون مي



 49  ها در نظام بانكي ايران بررسي آثار كلان ادغام بانك

، لازم )شـود  كه در بخش بعدي بيـان مـي  (ها قبل و پس از ادغام  مقايسة وضعيت بانك منظور به
ها و مقدار ريسك  نسبت بهينة ذخاير به سپرده: ها محاسبه شوند است دو معيار مرتبط با عملكرد بانك

هـا   ، در حالت قبل از ادغام، نسبت بهينة ذخاير بـه سـپرده  8با توجه به رابطة . ها نقدينگي مقابل بانك
  : شود زير محاسبه مي صورت به

௦௤݇  )9رابطة  = ቌ1 − ඨݎ஽ݎூ஻ቍ 

همچنين ريسك نقدينگي مقابل هـر  . ها است سبت بهينة ذخاير به سپردهن ௦௤݇كه در اين رابطه، 
  :زير خواهد بود صورت به) ௦௤߱(و نيازهاي نقدينگي مورد انتظار هر بانك ) ௦௤߶(بانك 

௦௤߶  )10رابطة  = ඨݎ஽ݎூ஻ , ߱௦௤ = 2ݍݏܮ ඨݎ஽ݎூ஻ 

௦௤ܮبالا،  كه در رابطة = . بـانكي كشـور اسـت    سهم بانك از كـل تسـهيلات اعطـايي شـبكة     ݈
صعودي و برحسب نـرخ سـود بـازار    ) ஽ݎ(ها  اساس، ريسك نقدينگي برحسب نرخ سود سپرده اين بر
 نگـه ها ذخاير كمتري  شود تا بانك ها باعث مي افزايش نرخ سود سپرده. نزولي است) ூ஻ݎ(ي بانك نيب
در طـرف مقابـل،   . لاية حفاظتي كمتـري داشـته باشـند    ه،و در مقابل تقاضا براي خروج سپرد 1اشتهد 

و در مقابـل،   داشـته   نگهها ذخاير بيشتري  شود تا بانك ي باعث ميبانك  نيب، در بازار  نرخ سود كاهش
  .خروج سپرده از نقدينگي كافي برخوردار باشد

  وضعيت نظام بانكي پس از فرايند ادغام
هـاي   شـود كـه پـس از ادغـام، شـاخص      ها بررسـي و نشـان داده مـي    اثر ادغام بانك  در اين قسمت،

ها  رود ادغام بانك به دلايل مختلف، انتظار مي. كنند در بخش قبل به چه صورت تغيير مي شده يمعرف
هاي  ك از بانكتواند ذخاير هر ي ، مي زيرا نخست، بانك حاصل از ادغام. ها اثرگذار باشد بر رفتار بانك

، نسبت بـه ريسـك    ، باعث تغيير ديدگاه آنجهينت دررا در درون خود به گردش در آورد كه  شده ادغام
مـالي   نيتـأم دوم، اين گردش ذخاير باعث ايجاد يك مزيت در قالب كاهش هزينة . شود نقدينگي مي

هـا   از كـارايي در هزينـه  توانـد   سوم، بانك حاصل از ادغام مي. براي بانك حاصل از ادغام خواهد شد
 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

  . شود ها صرف اعطاي تسهيلات مي در اين حالت نرخ سود تسهيلات نيز بالا بوده و عمدة منابع بانك .1
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همچنين، اين بانـك داراي  . شوند هاي مرتبط با اعطاي تسهيلات كمتر مي هزينه  برخوردار شود، زيرا
تمامي اين عوامـل  . هاي سود بانكي اقدام كند تواند به تعيين نرخ يك قدرت بازاري خواهد شد كه مي

  . شوند قاضاي نقدينگي ميها اثر داشته و باعث تغيير در عرضه و ت بر ترازنامة بانك
شـوند و تعـداد    بانك موجود دو بانك در يكديگر ادغـام مـي   N، از  كنيم در فرايند ادغام فرض مي

بانـك ديگـر    -1Nدر اين شرايط، نسبت بهينـة ذخـاير بـه سـپردة     . عدد كاهش يابد -1Nها به  بانك
اما، بانك جديدي كـه  . ز ادغام استاي آنها مانند حالت قبل ا ساختار هزينه  تغييري نخواهد كرد، زيرا

. شود، نسبت ذخـاير بـه سـپردة متفـاوتي انتخـاب خواهـد كـرد        تشكيل مي 2و  1هاي  از ادغام بانك
مستقل از يكديگر است، اين دو بانـك   طور به شده ادغامهاي نقدينگي اين دو بانك  كه، شوك آنجا از

، t=1در زمـان  . خود ذخاير خود را جمع بزنند گويي به تقاضاي نقدينگي مشتريان توانند براي پاسخ مي
  : زير است صورت به شده ادغامكل تقاضاي نقدينگي مقابل بانك 

௠ݔ  )11رابطة  = ଵܦଵߜ +  ଶܦଶߜ

پـارامتر ريسـك    2ߜهاي بانـك اول،   سپرده 1ܦپارامتر ريسك خروج سپرده از بانك اول،  ଵߜكه 
  .هاي بانك دوم است سپرده 2ܦدوم و  خروج سپرده از بانك

௠ܴترتيب برابر  هاي آن به همچنين، كل ذخاير بانك حاصل از ادغام و كل سپرده = ܴ1 + ܴ2 
௠ܦو  = 1ܦ + زيـر بيـان    صـورت  بـه ،  بر اين اساس سود بانك پديدآمـده از ادغـام  . خواهد بود 2ܦ
  : شود مي

௠ߎ  )12رابطة  = ଵ௅ݎ) − ଵܮ(ܿߚ + ଶ௅ݎ) − ଶܮ(ܿߚ − න −௠஽೘ோ೘ݔ)ூ஻ݎ ܴ௠)݂(ݔ௠)݀ݔ௠− ଵ൫1ܦ஽ൣݎ − ൯(ଵߜ)ܧ + ଶ൫1ܦ −  ൯൧(ଶߜ)ܧ
در ايـن رابطـه فـرض    . دهندة سود تركيبي از اعطاي تسـهيلات اسـت   ، نشان12دو جزء اول رابطة 

ߚشود  مي ≤ تسـهيلات   هاي نظارت مرتبط با اعطـاي  ة ادغام هزينهجينت دررود  انتظار مي  يرااست، ز 1
،  ي و جزء چهارمبانك  نيب، هزينة استقراض از بازار  جزء سوم. كاهش يافته و كارايي بانك افزايش يابد

سـپردة خـود را بيـرون     t=2گـذاراني اسـت كـه در زمـان      ة بازپرداخت انتظاري به سـپرده دهند نشان
 12 كنـد كـه سـود آن در رابطـة     نحوي انتخاب مـي  را به Rmبانك حاصل از ادغام، مقدار . كشند مي
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௠݇با فرض اينكه . حداكثر شود = ோ೘஽೘      ،نسبت بهينة ذخاير به سپردة بانـك حاصـل از ادغـام باشـد
  .توان قضيه زير را عنوان كرد مي

قبـل از ادغـام، نسـبت ذخـاير بـه سـپردة بيشـتري        بانك حاصل از ادغام، نسبت به حالت  :1قضية 
௠݇(كند  نگهداري مي > ݇௦௤( ها از يـك   ي به نرخ سود سپردهبانك  نيب، اگر نسبت نرخ سود در بازار

௥಺ಳ௥ವ(تر باشد  حد معين پايين < دهـد بانـك    ، برخلاف اثر تنوع كه نشـان مـي  واقع در. و برعكس) ߩ
هاي سود از  دهد كه اگر نسبت نرخ نشان مي 1كند، قضية  خاير كمتري نگهداري ميحاصل از ادغام ذ

دهد، زيـرا   يك حد معيني كمتر باشد، بانك حاصل از ادغام نسبت ذخاير به سپردة خود را افزايش مي ي هـا  ، شـوك ௠ݔتمركز بيشتري حـول مقـدار ميـانگين دارد، بنـابراين در توزيـع       ௜ݔنسبت به  ௠ݔ
كـم باشـد، در     ௥಺ಳ௥ವاگر نسبت . دهد نقدينگي خيلي پايين و خيلي بالا با احتمال بسيار كمتري رخ مي

كننـد،   ها نسبت ذخاير به سپردة بيشتري نگهداري مي هر دو حالت قبل از ادغام و پس از ادغام بانك
ابراين بانك، ذخاير بيشتري نگهداري كند و نسبت ارزان است، بن ي بهبانك  نيبمالي از بازار  نيتأم  زيرا

امـا، در ايـن   . كنـد  نيتـأم ي بـانك   نيبدر صورت مواجهه با كسري منابع آن را با هزينة پايين از بازار 
ها نياز كمتري به پوشـش تقاضـاي نقـدينگي دارد،     شرايط بانك حاصل از ادغام نسبت به ساير بانك

، نياز كمتري به  متوسط طور بهر بوده و بنابراين انتظار دارد هاي نقدينگي آن محدودت توزيع شوك  زيرا
  . دهد ، نسبت ذخاير به سپردة خود را افزايش مي بنابراين، بانك حاصل از ادغام. نقدينگي پيدا كند

  ها پس از ادغام بانك  ساختار هزينة
اري، ميـزان  شود كـه چگونـه فراينـد ادغـام بـر هزينـة بانكـد        در اين قسمت اين موضوع بررسي مي

در حالت قبل از ادغام، هزينة هر واحد اعطاي تسهيلات . شود ها اثرگذار مي تسهيلات و ترازنامة بانك
، ساختار هزينة  اما پس از ادغام. بود ஽ݎ/ூ஻ݎඥمالي برابر  نيتأمو هزينة هر واحد  ܿبراي بانك برابر 

هاي نظـارت بـر اعطـاي تسـهيلات      نخست، هزينه .كند بانك حاصل از ادغام به دو صورت تغيير مي
ߚشود كه  مي ܿߚبرابر ≤ دوم، با توجه به حجم . دهد وجودآمده ناشي از ادغام را نشان مي كارايي به 1

هـا   ي يا از طريق جذب سپردهبانك  نيبمالي از بازار  نيتأمذخاير بانك حاصل از ادغام، هزينة انتظاري 
  . توان قضية زير را عنوان كرد اين دو ويژگي، مي با توجه به. تغيير خواهد كرد

مالي كمتري مواجه خواهد بـود   نيتأم، نسبت به رقباي خود با هزينة  بانك حاصل از ادغام :2قضية 
  .شده بستگي دارد هاي ادغام كه ميزان آن به ساختار بانك
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دليـل قـدرت    از ادغام به ، بانك حاصلطرف  كي ازاثر ادغام بر نرخ سود تسهيلات نامعين است، زيرا 
دليل اينكه هزينـة   تواند نرخ سود بالاتري از متقاضيان دريافت كند و از طرف ديگر، به بازاري خود مي

بنـابراين،  . توانند نرخ سود كمتري اعمال كنند نهايي عمليات بانكي آنها از رقباي خود كمتر است، مي
هاي  نسبي قدرت بازاري و ميزان كاهش در هزينهها بر نرخ سود تسهيلات به اهميت  اثر ادغام بانك

 طـور  بـه هـاي آن   ، امـا هزينـه   ة ادغام، قدرت بازاري بانك افزايش يابدجينت دراگر . آنها بستگي دارد
اگـر    ، امـا  دهـد  ، بانك حاصل از ادغام نرخ سود تسهيلات خود را افـزايش مـي   داري كاهش نيابد معنا

  . ، نرخ سود تسهيلات روندي كاهشي خواهد داشت كاهش يابد يتوجه هاي آن تا حد شايان  هزينه
ها از تسهيلات كل شبكة بـانكي نيـز    با تغيير نرخ سود تسهيلات، ممكن است ميزان سهم بانك

نحوي عمل كند كه نسبت به ساير رقبا سـود بيشـتري كسـب     اگر بانك حاصل از ادغام به. تغيير كند
موقعيـت و سـهم خـود از     تناسـب  بهاگر   ، اما كاهش يابد كند، ممكن است سهم وي از كل تسهيلات

با تغيير سهم . تواند سهم خود را حفظ كرده يا حتي افزايش دهد ، مي بازار، به تغيير نرخ سود اقدام كند
هاي آن، ميزان اثرگـذاري   بانك از اعطاي تسهيلات و همچنين تغيير در نسبت بهينة ذخاير به سپرده

در حالت ). شود گيري مي ها اندازه كه با حجم سپرده(شود  ها مشخص مي زنامة بانكادغام بر اندازة ترا
حجم سپردة بانك حاصل از ادغام، با رقبا بسيار متفـاوت بـوده و سـهم بـازاري     قطع  بهپس از ادغام، 

  .كند ها تغيير مي بانك

  ها پس از ادغام ريسك نقدينگي بانك
بر ريسك نقدينگي و نيازهـاي نقـدينگي مـورد انتظـار بانـك       يكي از آثار مورد توجه ادغام، تأثير آن

௖߶ها برابر در حالت قبل از ادغام، ريسك نقدينگي بانك. است = ߶௦௤ = ඥݎ஽/ݎூ஻	 به دست آمد 
௖߱ها برابر  پس از ادغام، نيازهاي نقدينگي مورد انتظار بانك =   و بانكخواهد شد  ௖ܦ(ூ஻ݎ஽/2ݎ)

حاصل از ادغام در مقايسه با حالت قبل از ادغام ريسك نقدينگي كمتري خواهد داشت كه اين نتيجه 
وقتي هزينة تأمين مالي از بازار بين بانكي كم باشد، بانك حاصل از ادغام . شود استنتاج مي 2از قضية 

در حالـت  . يابـد  اهش مـي نسبت ذخيره به سپردة خود را افزايش دهد، بنابراين ريسك نقدينگي آن ك
قدري نگه  آنها كمتر از حالت قبل از ادغام باشد، كماكان ذخاير را به  ديگر، اگر نسبت ذخاير به سپردة

قوي اسـت كـه ريسـك نقـدينگي بانـك       آنقدراين پديده . دارند كه ريسك نقدينگي كاهش يابد مي
هاي رقيب نيز  ، بلكه كمتر از بانك استهاي قبل از ادغام  تنها كمتر از ريسك بانك  حاصل از ادغام نه

  . خواهد بود
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2توان نشان داد كـه اگـر    در خصوص نيازهاي نقدينگي مورد انتظار مي < ℎ ≤ ஽೘஽ೞ೜و  4 < ℎ 
ايـن    ، نيازهاي نقدينگي بانك حاصل از ادغام كمتر از حالت قبل از ادغـام خواهـد بـود، در غيـر     باشد

شـود بـه سـه دليـل نيازهـاي انتظـاري        فرايند ادغام باعث مـي . هد شدصورت نيازهاي آن بيشتر خوا 
توانند از  شده، مي هاي ادغام دليل حجم بالاي ذخاير بانك نخست، به. ها براي نقدينگي تغيير يابد بانك

دوم، ادغام باعث تغيير نسبت بهينة ذخاير به سپردة بانك . آن براي نيازهاي نقدينگي خود بهره ببرند
سوم، ادغـام باعـث تغييـر در حجـم     . همراه دارد شود كه تغيير در نيازهاي نقدينگي آن را به جديد مي

 . شود كه بر تقاضاي آن براي نقدينگي اثرگذار است هاي بانك حاصل از ادغام مي سپرده

  نقدينگي كل شبكة بانكي پس از ادغام
، به بررسي آثـار   و در اين قسمتها بررسي شد  ، اثر ادغام بر نقدينگي هر يك از بانك در قسمت قبل

پديدة ادغام از طريق دو كانال بر نقـدينگي كـل   . ادغام بر نقدينگي كل شبكة بانكي خواهيم پرداخت
هـا را   مـورد نخسـت، كانـال ذخـاير اسـت كـه تغييـرات در ذخـاير بانـك         . شبكة بانكي اثرگذار است

بر توزيع تقاضاي كل نقـدينگي اثرگـذار   دومين مورد، كانال عدم تقارن است كه . كند گيري مي اندازه
دليـل مقـادير متفـاوت     ها است كه به هاي بانك منشأ پيدايش اين كانال، همگن نبودن ترازنامه. است

منظور بررسي تـأثير ادغـام بـر نقـدينگي كـل       از اين رو، به. گيرد ذخاير و سهم بازاري آنها، شكل مي
  .شبكة بانكي اين دو كانال بايد بررسي شوند

پس از ادغام، نسـبت ذخـاير كـل شـبكة بـانكي بـه كـل        . شود ر ابتدا، به كانال ذخاير اشاره ميد
  :شود صورت زير تعريف مي ها به سپرده

௠ܭ  )13رابطة  = ܴ௠ + ∑ ܴ௖ே௜ୀଷܦ௠ + (ܰ − ௖ܦ(2 = ݇௠ܦ௠ + ∑ ݇௖ܦ௖ே௜ୀଷܦ௠ + (ܰ − ௖ܦ(2  

از آنجـا كـه در حالـت پـس از     . ها است نسبت ذخاير كل نظام بانكي كشور به كل سپرده ௠ܭكه
௖݇(كننـد   هـاي خـود را حفـظ مـي     ها مانند قبل نسبت ذخاير بـه سـپرده   ادغام، ساير بانك = ݇௦௤( ،

بـا  . شـود  شده مشخص مي هاي ادغام فقط از تغييرات در نسبت ذخاير به سپردة بانك ௠ܭتغييرات در 
يابد كه هزينة نسبي تأمين مالي از بازار بين بانكي كم  زماني افزايش مي ௠ܭ، مقدار 2توجه به قضية 

منظور بيان ارتباط ميان نسـبت ذخـاير كـل بـه      بنابراين، به. يابد صورت كاهش مي باشد، در غير اين 
  .شود ها با نقدينگي كل، قضية زير بيان مي سپرده
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، فرايند ادغام باعث كاهش ريسك  زينة نسبي تأمين مالي از بازار بين بانكي كم باشداگر ه .3قضية 
  ، در ايـن حالـت، اگرچـه    زيـرا  .شـود  نقدينگي كل شبكة بانكي و نيازهاي انتظاري كل نقـدينگي مـي  

حال اگر هزينة نسبي تأمين مـالي از  . يابد تقاضاي كل نقدينگي ثابت است، اما عرضة كل افزايش مي
ار بين بانكي زياد باشد، فرايند ادغام باعث افـزايش ريسـك نقـدينگي و نيازهـاي نقـدينگي كـل       باز

شود، زيرا بر اساس كانال عدم تقارن، واريـانس تقاضـاي نقـدينگي افـزايش يافتـه و بـر        انتظاري مي
  .يابد اساس كانال ذخاير، عرضة كل نقدينگي كاهش مي

  ابسته به نيروهاي مسلح در بانك سپههاي و بررسي آثار و پيامدهاي ادغام بانك
هاي مهر اقتصاد، قوامين، انصار و حكمـت ايرانيـان و همچنـين مؤسسـة      ، ادغام بانك1397در سال 

ريزي  مطالعات و برنامه 1399و  1398هاي  مالي و اعتباري كوثر در بانك سپه اعلان شد و طي سال
ادغام آنهـا   1399ر گرفت كه در نهايت، در دي براي ادغام آنها در دستور كار بانك مركزي ايران قرا

شده در بخش قبل  منظور ارزيابي آثار احتمالي اين ادغام، از روابط اشاره به. طور رسمي انجام گرفت به
هـاي   داده. شـود  شـده در آن روابـط، اسـتفاده مـي     هاي مـرتبط بـا متغيرهـاي اشـاره     و همچنين داده

  : شكيل شده استشده در اين بخش از دو قسمت ت استفاده
 شـده اسـت كـه بـا توجـه بـه        هاي بيان  قسمت نخست، اطلاعات مربوط به ترازنامة بانك

اسـتفاده   1397شدة مربـوط بـه سـال     هاي مالي حسابرسي هاي در دسترس، از صورت داده
  . شده است

 پول از كل نقدينگي كشور استفاده شده  قسمت دوم، از اطلاعات مربوط به سهم پول و شبه
  .است 1398تا  1395صورت فصلي و در بازة زماني  هاي آن به ادهكه د

در  3برده هاي نام هاي مالي بانك برخي شاخص، 2منتشرشده در كدال 1هاي مالي بر اساس صورت
  .4گزارش شده است 2 جدول

خلاصه  3ها را قبل از ادغام از بازار پول در جدول  توان وضعيت سهم بانك مي 2 بر اساس جدول
  .كرد

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
ها  ين سال در تحليلهاي مالي ا بوده است، فقط شاخص 1397شده مربوط به سال  مالي حسابرسي  دليل اينكه آخرين صورت به .1

  . اند بررسي شده
2. Codal.ir 

  . در دسترس نبوده است 1397قوامين و مؤسسة مالي اعتباري كوثر در سال   هاي مالي بانك دليل انتشار نيافتن، صورت به .3
  tsd.cbi.irبرگرفته از پايگاه اطلاعات سري زماني بانك مركزي به آدرس  .4
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  )ميليارد ريال( 1397شده در سال  هاي ادغام هاي مالي بانك برخي شاخص. 2جدول 

تسهيلات اعطايي به  بانك
  بخش غيردولتي

ذخاير نزد بانك
  ها حجم سپرده  موجودي نقد  مركزي

  1014866  *  *516154  سپه
  629854  674  288  440112  مهر اقتصاد

  44441  3462  3746  22924  حكمت ايرانيان
 346017  17032  34479  216143  انصار

  18281400  88400  2021000  13126100  كل شبكة بانكي
  .ارقام در دسترس نبوده است*

  )درصد( 1397ها در سال  ها از تسهيلات، كل ذخاير، نقد در صندوق و سپرده سهم بانك. 3جدول 

  بانك
سهم از بازار
  تسهيلات

  سهم از كل ذخاير
سهم از نقد در 

  صندوق
ازار سهم از ب
  ها سپرده

  5/5  *  *4  سپه
  5/3  76/0  0  3/0  مهر اقتصاد

  24/0  4  18/0  17/0  حكمت ايرانيان
 9/1  2/19  7/1  6/1  انصار
  2/14  88400  *  1/9  جمع

  دليل دسترسي نداشتن به اطلاعات اوليه نشده به محاسبه*

 ـ     1397مشـخص اسـت، در سـال     3طور كه از جدول  همان ازار سـهم چهـار بانـك ادغـامي از ب
دهد ادغام آنهـا در   درصد است كه نشان مي 2/14ها برابر  درصد و از بازار سپرده 1/9تسهيلات برابر 

شود تا بانك جديد، در بـازار   باعث مي) در كنار بانك قوامين و مؤسسة مالي و اعتباري كوثر(يكديگر 
شـايان ذكـر   . خوردار باشـد ها و همچنين بازار تسهيلات بانكي، از قدرت بازاري شايان توجه بر سپرده

افـزايش   1399در سـال   3 هـاي جـدول   گيري در صورتي صحيح است كه يا نسبت است، اين نتيجه
  .دار نبوده باشد اند، اين كاهش شايان توجه و معنا يافته باشند يا اگر كاهش داشته

لازم اسـت   به آن اشاره شـده، در ابتـدا   3كه در رابطة  ها منظور محاسبة ريسك نقدينگي بانك به
دهندة پراكندگي تـابع   طور كه اشاره شد، اين تابع توزيع نشان همان. مشخص شود (௜ݔ)݂تابع توزيع 

ايـن موضـوع بـدان معنـا اسـت كـه       . هاي بانكي قبـل از تـاريخ سررسـيد اسـت     ، براي سپرده تقاضا
شـوند، قبـل از زمـان     نگهداري) ساله براي مثال، يك(مدت  هايي كه بايد براي يك دورة كوتاه سپرده



 چهاردهم، شماره ششمت مالي و بانكداري اسلامي، دوره نامه مطالعا فصلدو  56

منظور سازگار كردن اين ويژگي با بازار پـول ايـران،    به بيان ديگر، به. شوند سررسيد از بانك خارج مي
پـول در   پول به پول است و در صورتي كه بتوانيم روند سهم پول و شبه اين فرايند همانند تبديل شبه

دهندة رونـد   نشان 1شكل . زيع را شناسايي كنيمتوانيم اين تابع تو بازار پول ايران را تحليل كنيم، مي
  . 1است 1398تا  1395هاي دورة  پول از نقدينگي ايران طي فصل زماني سهم پول و شبه

  
  

 
  

  .پول است محور سمت راست سهم پول و محور سمت چپ سهم شبه
  )درصد( 1397سال  ماهة پول از نقدينگي طي دوازده سهم پول و شبه. 1شكل 

هـا   تواند معياري از شوك نقدينگي و تقاضا براي خروج سـپرده  ، مي م پول از نقدينگيتغييرات سه
تـوان از نمـودار درصـد فراوانـي      ها، مي منظور تعيين تابع توزيع احتمال خروج سپرده بنابراين به باشد،

م پول از ازاي هر مقدار سه دهد كه به در واقع اين نمودار نشان مي. سهم پول از نقدينگي استفاده كرد
 1395هاي فصلي دورة زمـاني   بدين منظور و با استفاده از داده. نقدينگي، فراواني آن چه ميزاني است

  .بيان شده است 2، تابع توزيع احتمال سهم پول از نقدينگي در شكل 1398تا 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
  . tsd.cbi.irسري زماني بانك مركزي به آدرس  برگرفته از پايگاه اطلاعات .1
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فقي مقادير مختلف سهم پول از و محور ا) احتمال(محور عمودي مقدار فراواني . توزيع فراواني سهم پول از نقدينگي. 2شكل 
  نقدينگي

ازاي هر مقداري از سهم پول از كل نقدينگي، تعداد فراوانـي   دهد كه به نشان مي 2در واقع شكل 
دهـد كـه    همچنين اين نمودار نشان مـي . به چه ميزان بوده است 1398تا  1395تكرار آن طي دورة 

تـوان تـابع    ، مـي  ه نمودار نرمال اسـت، بنـابراين  شكل تابع توزيع سهم پول از نقدينگي تقريباً شبيه ب   : خواهيم داشت14در نتيجه بر اساس رابطة . صورت يك نمودار نرمال در نظر گرفت را به (௜ݔ)݂

௜߶  )14رابطة  = ௜ݔ)ܾ݋ݎ݌ > ܴ௜) = න 1ට2ߪߨଶ ݁ି(௫೔ିఓ೔)మ/(ଶఙమ)݀ݔ௜஽೔ோ೔= 1ට2ߪߨଶ ൫݁ି(஽೔ିఓ೔)మ/(ଶఙమ)(2ߪߨ−)
− ݁ି(ோ೔ିఓ೔)మ/(ଶఙమ)) 

تا  1395هاي مربوط به سهم پول از نقدينگي، انحراف معيار آن در دورة  همچنين با توجه به داده
ߪ(شود  برآورد مي 4/1برابر  1398 = تـا دو رقـم اعشـار و برابـر      ߨهمچنـين مقـدار عـددي    ). 1/4 ߨ = با استفاده از اين اطلاعات، انتگرال بالا حل شده و ريسك نقدينگي براي . شود لحاظ مي 2/71
  :شود صورت زير محاسبه مي هاي مهر اقتصاد، حكمت ايرانيان و انصار به ترتيب به بانك

0
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ா௚௛௧௘௦௔ௗ	ெ௘௛௥߶  )15رابطة  = ௜ݔ)ܾ݋ݎ݌ > 288)= න 1ට2ߪߨଶ ݁ି(௫೔ିఓ೔)మ/(ଶఙమ)݀ݔ௜଺ଶଽ଼ହସ
ଶ଼଼ = %15.6 

 
  ߶ு௘௞௠௔௧	ூ௥௔௡ = ௜ݔ)ܾ݋ݎ݌ > 3746)= න 1ට2ߪߨଶ ݁ି(௫೔ିఓ೔)మ/(ଶఙమ)݀ݔ௜ସସସସଵ

ଷ଻ସ଺ = 0 

 ߶஺௡௦௔௥ = ௜ݔ)ܾ݋ݎ݌ > 34479) = න 1ට2ߪߨଶ ݁ି(௫೔ିఓ೔)మ/(ଶఙమ)݀ݔ௜ଷସ଺଴ଵ଻
ଷସସ଻ଽ = %0.8 

بر اساس محاسبات بالا، ريسك نقدينگي بانك مهر اقتصاد از دو بانك ديگر بيشتر است كه ايـن  
ها و حجم تسـهيلات اعطـايي    ، زيرا در مقايسة با دو بانك ديگر، حجم سپرده نتيجه قابل انتظار است

  .همچنين ريسك نقدينگي بانك حكمت ايرانيان برابر صفر برآورد شده است. ين بانك بيشتر استا
طـور تقريبـي فـرض كنـيم احتمـالات كسـري نقـدينگي برآوردشـده در بـالا بـراي سـه             اگر به

هـا نيـز اسـت،     ها از اين بانـك  اقتصاد، حكمت ايرانيان و انصار برابر با نسبت خروج سپرده مهر بانك
هـا   سـبت بـه خـروج سـپرده    ن به بررسي وضعيت تعادلي اين سه بانك، از حيث كفايت ذخاير نتوا مي

  :ها از اين سه بانك برابر است با اساس ميزان خروج احتمالي سپرده اين بر. پرداخت
ா௚௛௧௘௦௔ௗ	௠௘௛௥ݔ  )16رابطة  = 0.156 ∗ 629854 = 98796 

 
ூ௥௔௡	ு௘௞௠௔௧ݔ   = 0 ∗ 44441 = 0 

 
஺௡௦௔௥ݔ   = 0.048 ∗ 629854 = 16791 

  : بنابراين، بر اساس رابطة زير خواهيم داشت

௜ݔ෍  )17رابطة  = 115587ଷ
௜ୀଵ >෍ܴ௜ = 38513ଷ

௜ୀଵ  
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صورت تركيبي  توان مشاهده كرد كه سه بانك مهر اقتصاد، حكمت ايرانيان و انصار به بنابراين مي
، مجموع ذخاير آنها بـراي خـروج احتمـالي     به بيان ديگر. رنددر معرض خطر كسري نقدينگي قرار دا

بدون لحاظ آثـار  (حال اگر اين سه بانك در يكديگر ادغام شوند . ها كافي نيست ها از اين بانك سپرده
  :زمان آنها برابر است با ، ريسك نقدينگي هم)ادغام سه بانك و مؤسسة ديگر

Φ  )18رابطة  = ܾ݋ݎ݌ ൭ ௜ܺ >෍ܴ௜ଷ
௜ୀଵ ൱ = න ݂(ଵ଴ଶ଴ଷଵଶ

ଷ଼ହଵଷ ௜ܺ)݀ ௜ܺ = 37.9% 

نتيجه بالا مبين آن است كه تركيب اين سه بانك بـا يكـديگر خطـر ريسـك نقـدينگي آنهـا را       
  .دهد افزايش مي

اسـتفاده   9هـا قبـل از ادغـام، از رابطـة      هاي بانك منظور محاسبة نسبت بهينة ذخاير به سپرده به
گـزارش   4، اين نسـبت بهينـه در جـدول    3مچنين ارقام مندرج در جدول بر اين اساس و ه. كنيم مي

  .شده است

  )درصد(ها  نسبت بهينة ذخاير به سپردة بانك. 4جدول 

  بانك
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  66/12  7/12  72/19  15  04/0  3/0  مهر اقتصاد
  28/4  7/12  72/19  15  42/8  17/0  حكمت ايرانيان

 74/2  7/12  72/19  15  96/9  6/1  انصار

  
ذخيـره   ، هر سه بانك مهراقتصاد، حكمت ايرانيان و انصار كمتر از حد مطلـوب 4مطابق با جدول 

رود با توجه به محاسبات مربوط به ريسك نقـدينگي، ايـن سـه     بنابراين انتظار مي اند، نگهداري كرده
بانك در معرض كسري نقدينگي جدي قرار داشته و احتمال اضافه برداشت از منابع بانك مركزي در 

ينكه هزينـة تـأمين   دليل ا ، به2همچنين با توجه به قضية . هاي آتي براي آنها وجود داشته است سال
رود تركيب ايـن سـه    شود، انتظار مي نسبت بالايي محسوب مي بوده كه مقدار به 3/1مالي نسبي برابر 
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، بلكه كاهش ذخاير آنها  تنها باعث افزايش ذخاير آنها نشده نه) بدون لحاظ آثار سه بانك ديگر(بانك 
هـاي شـديدتر،    نقدينگي آنها و در حالـت  تواند باعث افزايش ريسك دنبال داشته باشد كه مي را نيز به

  .ثباتي در نظام بانكي شود بي
دليل دسترسي نداشتن  نخست، به. شده، بايد دو نكته مجدد توجه شود ها و نتايج بيان اما در تحليل

هاي مربـوط   ، از داده1398شده سال  هاي مالي حسابرسي و صورت 1399به اطلاعات مربوط به سال 
استفاده شده است كه با توجه به تحولات اقتصـادي دو سـال اخيـر،     1397سال هاي مالي  به صورت

با استفاده از آنها تغيير  تحقيقنحوي تعديل شده باشند كه نتايج اين  شده به ممكن است ارقام استفاده
توجـه داشـته و    ، بنابراين، نويسـندة مقالـه بـه ايـن مشـاهده در زمـان اسـتنتاج از نتـايج مـدل          .يابد
  .، بيان نتايج مدل با احتياط ارائه و ارزيابي شده است اساس اين بر

هـاي سـپه و    دليل دسترسي نداشتن به اطلاعـات مشـابه بـراي بانـك     مورد دوم اين است كه به
بنابراين اين نتيجـه   قوامين و همچنين مؤسسة اعتباري كوثر، اطلاعات آنها در مدل وارد نشده است،

شده كماكان صادق باشد، ممكن است  براي سه بانك بررسي 1399و  1398هاي  حتي اگر براي سال
اي است كـه در اسـتفاده    اين دومين ملاحظه. آثار كلان آن با ورود اين سه بانك و مؤسسه تغيير يابد

  .از نتايج الگو به آن توجه شده است
هد كـه  د با وجود محدوديت در اطلاعات در دسترس، نتايج مدل نشان مي گفت كهدر خاتمه بايد 

در زمينة نگهداري ذخاير كافي عملكـرد   1397سه بانك مهراقتصاد، انصار و حكمت ايرانيان در سال 
بنابراين، فراينـد ادغـام آنهـا در     .اند و ريسك نقدينگي آنها نيز شايان توجه بوده است مطلوبي نداشته
سـه بانـك ديگـر     هاي مرتبط با نقـدينگي  كه وضعيت مالي و شاخصخواهد بود آميز  صورتي موفقت

. حدي مطلوب باشد كه از احتمال افزايش ريسك نقـدينگي بانـك جديـد ممانعـت بـه عمـل آورد       به
هـاي   دليل ايجاد انبساط شايان توجـه در حجـم تسـهيلات و سـپرده     ذكر است، پديدة ادغام به شايان

ينگي بـر عملكـرد   هاي نقد ها و شوك بانك، به يك مديريت نقدينگي فعال نياز دارد تا از بروز نوسان
  .بانك حاصل از ادغام جلوگيري كند

  گيري و پيشنهادها نتيجه
ايـن پديـده، مسـتلزم    . كشورهاي مختلف دنيا تجربـه شـده اسـت    در، به دلايل مختلفي  پديدة ادغام

امـا   ؛پذير كنـد  را توجيه  هاي مالي، حقوقي و اقتصادي است تا اجراي آن هاي مختلف در حوزه بررسي
ها و نظـام بـانكي    شده، اين فرايند بر رقابت، ريسك نقدينگي و حجم ذخاير بانك ارد بيانعلاوه بر مو



 61  ها در نظام بانكي ايران بررسي آثار كلان ادغام بانك

، آثار و پيامدهاي اين فرايند بر سه  حاضر تحقيقبا توجه به اين درجة اهميت، در . كشور اثرگذار است
ظري ايـن  مباني ن  ساختار تحليل نيز به اين صورت است كه در ابتدا. عامل يادشده، بررسي شده است

 .، به ارائة روابط رياضي براي درك بهتر روابط علت و معلولي اقـدام شـده اسـت    ساختار ارائه و سپس
شـده، ادغـام اخيـر     قسمت انتهايي مقاله، سعي شـده اسـت بـا اسـتفاده از سـاختار تحليلـي اشـاره        در

ابـل ايـن   تـرين محـدوديت مق   مهـم . مرتبط با نيروهاي مسلح در بانك سپه بررسـي شـود   هاي بانك
هاي مالي و متغيرهاي عملكردي برخي از  روز در خصوص شاخص قسمت، كمبود اطلاعات لازم و به

بر اين مبنا، نتايج بررسي طـي ايـن دوره   . استفاده شد 1397هاي سال  ناچار از داده ها بود كه به بانك
دينگي و ريسـك  دهد كه سه بانك مهراقتصاد، حكمت ايرانيان و انصار در معرض كسري نق نشان مي

گـوي   پاسـخ   تنهـا از حالـت بهينـه فاصـله دارد، بلكـه      نحوي كه ذخاير آنها نـه  ، به دارند نقدينگي قرار
منظور جبران  هاي نقدينگي احتمالي نيز نخواهند بود كه مستلزم نياز به دخالت بانك مركزي به شوك

دليـل دسترسـي نداشـتن بـه      ه بهاما، در تحليل نتايج اين احتياط بايد لحاظ شود ك. كسري آنها است
هاي سپه و قوامين و مؤسسة مالي و اعتباري كوثر، ممكن است اين نتايج براي  اطلاعات كامل بانك

  .باشد تحقيقآمده در اين  دست ، متفاوت از نتيجه به ه شد هاي ادغام كل بانك
 در سـه بانـك  كوثر هاي سپه و قوامين و مؤسسة مالي و اعتباري  بانكبنابراين در صورتي ادغام 

 نسـبت  كشور را به همـراه دارد كـه   نظام بانكيعملكرد بهبود در  مهراقتصاد، حكمت ايرانيان و انصار
 از سـه بانـك   بيشـتر  )هاي سپه و قوامين و مؤسسة مالي و اعتباري كـوثر  بانك( آنها ةذخاير به سپرد

هـاي نقـدينگي را    احتمـالي شـوك   آثار بتواند كهبه نحوي  ؛باشد مهراقتصاد، حكمت ايرانيان و انصار
  . كند خنثي
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