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ثز اعبط  یتجزث یا هطبلؼِ گذارًد؟ یه زیّب تأث ثبًک یثز عَدآٍر ّب تک يیچگًَِ ف

 يیکؾَر چ یّب ثبًک
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 یوبضقٙبؼ ازاضٜ ٔطبِؼبت ٚ ٔمطضات ثب٘ى
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 يیت کزدُ اعتت  در ا  جبدیّب ا ثبًک یعَدآٍر زیرا در هغ ییّب بلؼّب ٍ چ فزصت ّب تک يیف غیگغتزػ عز

ّغتٌد، عپظ ثب  زگذاریّب تأث ثبًک یثز عَدآٍر ّب تک يیکِ چگًَِ ف نیدّ یه حیتَض کیهطبلؼِ ثِ طَر تئَر

 يیچ یٍ ثبسرگبً یثبًک صٌؼت یّب گزًجز ثز اعبط دادُ تیخطب  آى را ثب آسهَى ػل حیاعتفبدُ اس هدل تصح

ثبًک ثب تَعؼِ  یعَدآٍر دّد یپضٍّؼ ًؾبى ه يیا جی  ًتبنیکٌ یه تیتزک 0222-0202 یّب صلِ عبلدر فب

هزتجط  ٌِیٍ کٌتزل ّش یاػتجبر غکیهتأثز اس ثْزُ، ر یّب ییدارا یّب ، عَدآٍر ثبًک یّب یی، داراّب تک يیف

ّب  ٍکبر ثبًک ثز کغت ّب تک يیف ِیّب دارًد  در هزاحل اٍل ثبًک یعَدآٍرثز  یؽکل Uزیتأث ّب تک يیاعت  ف

 یٍ ثؼد یبًیدر هزاحل ه جیثِ تدر ّب تک يیف یبی  هشاؽًَد یّب ه ثبًک یاثز گذاؽتِ ٍ ثبػث کبّؼ عَدآٍر

اس  زهتتأث  یّتب  ییدارا یّب ٍ عَدآٍر ثبًک یّب یی  دارابثدی یه ؼیافشا جیثِ تدر یٍ عَدآٍر بفتِی ؼیافشا

ِ یٍ کٌتتزل ّش  یاػتجتبر  یّتب  غتک یکتِ ر  یدر حبل کٌٌد، یه زییتغ یّب ثبًک یجْت ثب عَدآٍر ثْزُ ّن  ٌت

ّغتتٌد،   گزیکدیگزًجز  لیدلا تک يیٍ تَعؼِ ف  ثبًک ی  عطح عَدآٍرکٌٌد یحزکت ه یثزخلاف عَدآٍر

ُ دارا ثْجَد  یگزًجز ثزا لیدلا یعَدآٍر ؼیٍ افشا یعَدآٍر ؼیافشا یگزًجز ثزا لیثبًک دل یّب ییاًداس

  اعت یاػتجبر غکیتأثز اس ثْزُ ٍ کبّؼ ره یّب ییدارا یعَدآٍر

  خطب حیّب، هدل تصح ثبًک یعَدآٍر ّب، تک يیف: یدیکل ٍاصگبى
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 هقدهِ  2

اظ ٔحُ  یتجبض یٞب ؾٛز ثب٘ه كتطیلطٖ ٘ٛظزٞٓ، ث بٖیزض پب ٗیچ یثب٘ه تجبض ٗیاِٚ ؽیظ ظٔبٖ تأؾا

 ٗیو . ثوب ا قوٛز  یٔ حبنُ یٌط ٚاؾطٝٚوبض  وؿت یٚ زضآٔسٞب لاتیتؿٟٞب ٚ  ٘طخ ؾٛز ؾپطزٜ تفبٚت

ثب ضلبثت  یؾٙت یتجبض یٞب ثبظاض، ثب٘ه یاطلاػبت ٚ ثٟجٛز ٔؿتٕط تمبضب یفٙبٚض غیحبَ، ثب تٛؾؼٝ ؾط

ٞوب  توه ٗیضٚ ٞؿتٙس. ثٝ طٛض ذبل، فو ٝ ذٛز ضٚث بٖیٚ ٕٞتب یٙتط٘تیا یٔبِ یٞب قطوت یزٌٚب٘ٝ اظ ؾٛ

زض  بٖثعضي ٚ ا٘طجبق آؾو  بؼیبلا، ٔمث ی٘ٛآٚض چبثه، ییزاضا طی٘ظ ییبیٔعا ُیزض ؾطاؾط جٟبٖ ثٝ زِ

 یؾوٙت  ی٘ٛظٟوٛض زض نوٙؼت ٔوبِ    یٞب یفٙبٚض یته ثط وبضثطز ػّٕٗیا٘س. فقىٛفب قسٜ طیاذ یٞبؾبَ

 یطاتیتأث ٞب تهٗ یاؾت. تٛؾؼٝ ف یٔبِ زٞٙسٜ تٛؾؼٝ یقسٖ ثٝ ثرف انّ ُیتٕطوع زاضز ٚ زض حبَ تجس

ْ ٚووبض، ض  ٔحهَٛ، قوىُ وؿوت   یططاح ٙٝیظٔٞب زض  ثط ثب٘ه  اظ .زاقوتٝ اؾوت   طٜیو ٚ غ یزٞو ٚاثو  ٚا

 یتجوبض  یٞوب  ثب٘وه  یٌط وبضوطز ٚاؾطٝ ته،ٗ یٔطتج  ثب ف یٞب ٚ ثٍٙبٜ غینٙب سی، تٛؾؼٝ قسؾٛ هی

اظ  ؛ضا ثوٝ ٚجوٛز آٚضزٜ اؾوت    «2یٔوبِ  ییظزا ٚاؾطٝ»ٚ  «1ٝیزض ؾب یثب٘ىساض» سٜیوطزٜ ٚ پس فیضا تضؼ

 یٞب تحَٛ ثب٘ه زض ثٟجٛزٚ  یتجبض یٞب هتحَٛ ثب٘ زض ثٟجٛزٔٛجت  ٞب تهٗ یتٛؾؼٝ ف ٍط،یز یؾٛ

ٝ  یتجوبض  یٞوب  ثب٘ه بیآ ٗ،ی. ثٙبثطاقٛز یٔ یٚ ٞٛقٕٙسؾبظ یؾبظ یتبِیجیثٝ ؾٕت ز یتجبض ػٙوٛاٖ    ثو

ٝ  «سیو جس» ٔٛضٛع ثٝ تٛجٝ ثب یؾٙت یٔبِ «ثبؾبثمٝ» ٙسٜیٕ٘ب ُ  وو زض  سیو ثب ،اؾوت  توه ٗ یتٛؾوؼٝ فو   قوبٔ

ذوٛز ضا زض حوٛظٜ    موبت یٚ تحم یٌوصاض ٝ یبؾوطٔ  توه، ٗ یتٛؾوؼٝ فو   یٞب ٞب ٚ چبِف ٔٛاجٟٝ ثب فطنت

 ٞب زاضز؟آٖ یثط ؾٛزآٚض یطیٔٛضٛع چٝ تأث ٗیازٞٙس؟  فیافعا تهٗ یف

ضا ثوٝ ػٙوٛاٖ ٔلوبَ،     ٗیچو  یثبظضٌوب٘ ٚ  یثب٘ه نٙؼت پػٚٞف ٗیؾؤالات، ا ٗیپبؾد ثٝ ا ٔٙظٛض ثٝ

 تیو طب ٚ تطوذ حیٚ ثب ٔسَ تهح وٙس یٔا٘تربة  ضا یتجطث مبتیٚ تحم 2011-2020ؾبلا٘ٝ  یٞبزازٜ

ٞب ضا ثوٝ  تهٗیٞب ٚ ؾطح تٛؾؼٝ فؾٛز ثب٘ه ٗیث یٚ ضاثطٝ ػّ یىپبضچٍی ٌط٘جط تیػّآٖ ثب آظٖٔٛ 

ٚ  یٔطبِؼٝ تجطث هیٔمبِٝ  ٗیؾؤاَ، ا ٗیپبؾد ثٝ ا ی. ثطاوٙس یٔ یثطضؾ یطٛض تجطث  یٞوب  زازٜ یثوط ض

 ٗیچو  یتجوبض  یٞب ثب٘ه یٞب ثط ؾٛزآٚض تهٗیف طیتب تأث زٞس یا٘جبْ ٔ ٗیچ یتجبض یٞب ؾبلا٘ٝ ثب٘ه

 یٞوب ثوط ؾوٛزآٚض   توه ٗیفو  طیقسٖ توأث  آقىبضاظ ٘ظط زٚض زاقت  سی٘جب ٗ،یثط ا ػلاٜٚوٙس.  یضا ثطضؾ

ثٝ ٔٙظٛض  ه،یاؾتطاتػ یٞبُیٚوبض ٚ تؼس وؿت زضتحٛلات  ا٘جبْ یٞب ثطاثب٘ه تیتطغ یٞب ثطاثب٘ه

                                                             
1. Shadow banking 
2. Financial disintermediation 
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 7      گذارًد یه زیّب تأث ثبًک یثز عَدآٍر ّب تک يیچگًَِ ف

 

ٓ یٚ حفو  ثجوبت ؾ   یاظ ذططات ٔوبِ  یطیٞب، جٌّٛػّٕىطز ٔؿتٕط ٚ ثبثجبت ثب٘ه یاضتمب اظ  یٔوبِ  ؿوت

 ثطذٛضزاض اؾت. ییثبلا تیإٞ

ٔطثٛطٝ زض زاذُ ٚ ذبضج اظ وكوٛض زض ثروف    ٔطبِؼبت: اؾت قسٜ ٗیتسٚ قطح ٗیا ثٝ ٔمبِٝ ٗیا

 ٌصاض٘س یٔ طیٞب تأث ثب٘ه یثط ؾٛزآٚض ٞب تهٗ یوٝ تٛؾ  آٖ ف ییٞب ؿٓیٔىب٘ ؛قسٜ اؾت یثطضؾ زْٚ

زض ثروف   یتجطثو  یٞبٞب ٚ ضٚـزازٜ قٛز؛ یٔ كٟٙبزیپ پػٚٞف زض ثرف ؾْٛ یٞبٝ یفطض ٗیٚ ٕٞچٙ

 ؛اؾوت  ُیو ٚ تحّ ٝیو ٚ تجع یثطضؾو ذلانوٝ قوسٜ اظ    جیقبُٔ ٘توب  پٙجٓثرف  ؛اضائٝ قسٜ اؾت چٟبضْ

 اؾت. یآت مبتیتحم یطٞبیٚ ٔؿ ٞب تیٔحسٚز كٟٙبزات،یپ ج،ی٘تبقبُٔ  قكٓ ثرف

 هَضَع بتیادث  0

 یثوطا  1ٍٙوط یثت .توه زاض٘وس  ٗیزض ٔوٛضز ٔفٟوْٛ فو    یٔتفبٚت یٞبٙفیٔحممبٖ زاذُ ٚ ذبضج اظ وكٛض ث

ِٛ  توه ٗیفو  ٌفت 1972ثبض زض ؾبَ  ٗیاِٚ ٚ  یثروف ثوب٘ى   یٚووبض ٔوبِ   وؿوت  تیو اظ تطو یٞوب ٔحهو

 یٞب قطوت بیٞب  آح ػٙٛاٖ اؾتبضت  ضا ثٝ ٞب تهٗ یف 2یكتیچاطلاػبت ٞؿتٙس.  یٔسضٖ فٙبٚض تیطیٔس

ٝ  وٙس یٔ فیتؼط یوٛچه ٚ ٔتٛؾط یفٙبٚض ٝ ٘ٛآٚض یووبضثطز  یٞوب  وٝ ثط٘بٔو ٚ  یثوط فٙوبٚض   یٔجتٙو  ا٘و

، ووٝ  طٜیو ٚ غ 4عیفط ٚاؿتطا٘ ،3تیٍٙیپطزاذت پ یٞبٔب٘ٙس قطوت ینٙؼت ٔبِ یتٛؾؼٝ ٔحهَٛ ضا ثطا

 یٔؼطفو  وٙٙوس،  یٔفْٟٛ اضائوٝ ٔو   ٗیٔتؼّك ثٝ ا یٞبافطاز ٚ قطوت یضا ثطا ٙٝیٞع وٓ یذبضج یٞبحٛاِٝ

ٜ زضن  یووبضثطز فٙوبٚض  ٞب ضا اظ ٔٙظوط  تهٗیف 5بٖیبً٘یقًٙ. وٙس یٔ لبثوُ تٛجوٝ    طیٚ ثوط توأث   ووطز

 یٞب فطْ فیتٛجٝ ثٝ تؼبض ثب ٗ،یثٙبثطا .وٙسیٔ سیتأو ییٚ وبضا یذسٔبت ٔبِ ،یٔبِ یثط ٘ٛآٚض یفٙبٚض

نوٙؼت ٚ   ،یٞب ضا اظ ؾٝ ثؼوس فٙوبٚض  تهٗیف 6ٚاً٘ قبٖ جٖٛ. ا٘س آٔسٜ ٚجٛز ثٝ یٚ ٔتٙٛػ سیجس یٔبِ

ٚ اقوىبَ   یووٝ ذوسٔبت ٔوبِ    وٙٙوس  یاقبضٜ ٔ ییٞب ی٘ٝ تٟٙب ثٝ فٙبٚض ٞب تهٗ یف .زٞس یٔ حیتٛضازغبْ 

ثوط   یٔجتٙو  یٚ تٛؾوؼٝ ٔوبِ   یثّىٝ قبُٔ ٘ٛآٚض وٙٙس، یٔ یجب٘یضا پكت ٞب یفٙبٚض ٗیثط ا یٔجتٙ یٔبِ سیجس

ٝ  ٞوب  توه ٗ یفو  7یثجبت ٔبِ ئتیٞ ٗ،یػلاٜٚ ثط ا .قٛ٘س یٔ یٚ فٙبٚض یٔبِ كیػٕ یىپبضچٍی ػٙوٛاٖ    ضا ثو

َ  سیووتِٛ ییوووٝ تٛا٘وب  2016زض ٔوبضؼ   یفٙوبٚض  اؾووبؼ ثوط  قووسٜ جوبز یا یٔووبِ ی٘وٛآٚض  هیو   یٞووب ٔوس

                                                             
1. Bettinger 

2. Chishti 
3. Pingit 
4. TransferWise 
5. Shengyang Yan 
6. JunshanWang 
7. Financial Stability Board (FSB) 
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ٟ   طیتوأث  ٚضا زاض٘س  یسیٚ ٔحهٛلات جس ٙسٞبیفطآ ،یوبضثطز یٞب ٚوبض، ثط٘بٔٝ وؿت ثوط   یلبثوُ توٛج

 .وٙس یٔ فیتؼط ،زاض٘س ی٘حٜٛ اضائٝ ذسٔبت ٔبِ بی یؾؿبت ٔبِؤٔ ،یٔبِ یثبظاضٞب

 زض .ا٘وس  ٔتٕطوع قوسٜ  یؾٙت یؾؿبت ٔبِؤٞب ثط ٔ تهٗیف طیتأث یچٍٍٛ٘ یضٚ ثط یبزیظ مبتیتحم

ٞوب  ثب٘وه  یذسٔبت ٔبِ ییٞب ضا ثط ثٟجٛز وبضاتهٗیٔلجت ف طی٘ٝ تٟٙب تأث 1بضاتیپ یِ ًٚ٘ؾطح ولاٖ، 

توه ضا  ٗیفو  یؾوطػت ٘وٛآٚض   یثوب٘ى  طیو غ یوٝ ٔؤؾؿبت ٔبِ ؾبظز  یوٙس، ثّىٝ ذبطط٘كبٖ ٔ یٔ سییتأ

 ٗیٞب زاضز. اِجتٝ ضلبثت ثثط ثب٘ه یٔٙف طیذٛز تأث ٗیا وٝذٛاٞٙس وطز  ٞب ضلبثت وطزٜ ٚ ثب ثب٘ه غیتؿط

 یفضوب ٞوب ٔٙجوط ثوٝ اثوط لبثوُ ٔلاحظوٝ       توه ٗیفو  طیاؾت ٚ ضلبثت تحت تأث طی٘بپصاجتٙبة عیٞب ٘ثب٘ه

تٛا٘ٙوس   یٞوب ٔو  توه ٗیچٍٛ٘ٝ فو  ٙىٝیزض وكف ا یطیٌجٝی٘ت ٗی. اقٛز یٔ یضلبثت نٙؼت ٚ 2ییبیجغطاف

اضتمب  یذسٔت ثٟتط ثٝ التهبز ٚالؼ یٞب ضا ثطاوٙٙس ٚ ثب٘ه جیضا تطٚ یٙؼت ثب٘ىساضضلبثت ٔؤثط زض ن

 ٕوت یضا ثوط ل  یتىٗ یف یٞب اؾتبضتبح طیتأث ،ٚ ٕٞىبضاٖ 3یزاضز. زض ؾطح ذطز، ِ یبزیظ تیزٞٙس، إٞ

 ٔؼوبٔلات  بیو  یٌوصاض ٝ یؾوطٔب ضقوس   ٗیث یوٝ ضاثطٝ ٔلجت بفتٙسیوطزٜ ٚ زض یذطز ثطضؾ یٞب ثب٘هؾٟبْ 

زاضز. لاظْ ثوٝ شووط اؾوت، پػٚٞكوٍطاٖ      ٚجوٛز  یفؼّو ذطز  یٞب ثب٘هظٔبٖ ثبظزٜ ؾٟبْ  ٚ ٞٓ تهٗ یف

 ٗیچو ی. وٙٙوس  یٔو  یتٕطووع  قوٛز  یٔ یتجطث مبتیوٝ ٔٙجط ثٝ فمساٖ تحم یفیو ُیزاذُ وكٛض ثط تحّ

 جیوطز٘س ووٝ ٘توب   ُیٚ تحّ ٝیتجع یتجبض یٞب ثب٘ه یثطا ٞب تهٗ یف یبیٔعا تیثٝ تطت 5یِ چبٚٚ  4یغ

اضتجوب    جوبز یاؾت وٝ ثبػو  ا  یاطلاػبت یٞب ضؾب٘ٝاظ  ُیٔٛثب ٙتط٘تیا ،٘رؿت ایٙىٝثٛز:  طیقطح ظ ثٝ

ضا جوصة   6ذوسٔبت ذوبل   بیو ووبلا   بٖیٔتٙوٛع ٚ ٔكوتط   یتب تمبضوب  وٙٙس یٔوٕه  ٞب ثب٘هقسٜ ٚ ثٝ 

ٚ٘  ٔؼوبٔلات حجوٓ   تٛا٘وس  یٔو  یفٙوبٚض  یووبضثطز ٚ ٘وٛآٚض   ٙىٝ،یزْٚ ا ؛ٙسی ٕ٘ب ضا  هیو پطزاذوت اِىتط

( ضا وبٞف زٞس تب تحَٛ ثطذ  طی)غ ٗیآفلاٚ  یذسٔبت حضٛض اظ بٖیٔكتط ییزازٜ ٚ تمبضب فیاافع

ٚ ٕٞىوبضاٖ تٛا٘ؿوتٙس ثوٝ طوٛض      8ٞٛثُ ،7ثبٚ ٛئیحبَ  ٗی. ثب ابفتسیاتفبق ث ٞب ثب٘ه چبثهٞٛقٕٙسا٘ٝ ٚ 

ٟ   یزؾتطؾو  یضا ثطا بٖیٔكتط یاٝ یؾطٔب یبظٞبیٔؤثط ٘ ذوطز ووٝ ٔٙجوط ثوٝ ووبٞف       لاتیٔٙؼطوف ٚ تؿو

                                                             
1. Wonglimpiyarat 
2. Spatial geography effect 

3. Li 
4. Yechun Xie 
5. Chao Li 
6. Long tail customers 
7  . Yu’E Bao  
8. Huabei 
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 9      گذارًد یه زیّب تأث ثبًک یثز عَدآٍر ّب تک يیچگًَِ ف

 

اثطٌصاض اؾوت زضن   یثب٘ه ٚ ٔكتط ٗیٚ ثط ضٚاث  ث قٛز یٔ 1یقره لاتیؾپطزٜ ٚ تؿٟ یتمبضب ثطا

 طٌوصاض یتأث عی٘ ٞب ثب٘ه ؿهیپطضثط ضفتبض  ٞب تهٗ یفوٝ  بفتٙسیزض ٗیٔحمم یحبَ ثطذ ٗیٕٞ. زض ٙسیٕ٘ب

ٝ  یؼٙو ی ؛ٔوؤثط ٞؿوتٙس   ٞوب  ثب٘وه ثط ضفتبض  ٞب تهٗ یفٚ ٕٞىبضاٖ ٘كبٖ زاز٘س وٝ  2ٛیو ٞبٖٞؿتٙس.   تٛؾوؼ

ثب٘وه   ؿوه یپطضٚ ضفتبض  ییضٚاج زازٜ ٚ ؾبذتبض زاضا یبزیتب حس ظ ضا٘طخ ثٟطٜ  یآظازؾبظ ٞب تهٗ یف

ٝ ی فیافعا یطیپص ؿهیضؾطح  زٞس یٔ٘كبٖ  ػٕستبً وٝاؾت  زازٜ طییتغ ضا أوط   ٗیو ا ُیو زِ ٚاؾوت   بفتو

 تیطیثٟجٛز ؾطح ٔوس  یثٝ ٔؼٙ طییتغ ٗیحبَ ا ٗیاؾت. ثب ا یٕتیضلبثت ل سیٚ تكس ٞب ثب٘هوبٞف ؾٛز 

ٛ یِ یٍٔٙفوب  ٗ،یاؾت. ػلاٜٚ ثط ا عی٘ ٞب ثب٘ه ؿهیض ٝ یووٝ زض ٔمب  وٙوس  یٔو اقوبضٜ   3ئو  یٞوب  ثب٘وه ثوب   ؿو

ٕ یؾ ؿوه یقوسٖ ض  عیزض ؾوطض  ی٘مف وٕتوط  ٞب تهٗ یف،  وٛچه ٚ ٔتٛؾ   یزِٚتو  یٞوب  ثب٘وه  یؿوت

تٛا٘ٙوس ؾوطح    یٞوب ٔو  توه ٗیفو  وٙٙس یٔ بٖیث ٚزاض٘س  یٔربِف سٌبٜیاظ ٔحممبٖ ز ی، ثطذٞطچٙس. زاض٘س

 ٞب ضا ثٟجٛز ثركٙس.ثب٘ه ؿهیوبٞف زٞٙس ٚ تحُٕ ض یلبثُ تٛجٟ عاٖیضا ثٝ ٔ یطیپصؿهیض

ٞوب ثوط ووُ    توه ٗیفو  طیٔٛجوٛز ػٕوستبً ثوط توأث     بتیازث ٙىٝیا بفتٗیزض ،یلجّ یٞب پػٚٞفثط اؾبؼ 

 یوٝ ٔطبِؼبت وٕو  یزض حبِ ؿت،یزقٛاض ٘ ،ٞب ٔتٕطوع اؾتثب٘ه یطیپص ؿهیٚ ض ینٙؼت ثب٘ىساض

 یآتو  موبت یتحم زض ٗ،یاؾوت. ثٙوبثطا   قوسٜ ٞب ٔتٕطوع ثب٘ه یٞب ثط ؾٛزآٚضتهٗیف طیتأث یثط چٍٍٛ٘

ثطذوٛضزاض   یبزیو ظ یٚ ػّٕو  ی٘ظوط  تیٞب اظ إٞثب٘ه یٞب ٚ ؾٛزآٚضتهٗیف ٗیقسٖ ضاثطٝ ث آقىبض

 اؾت.

 ّبِ یفزض ٍ یًظز چبرچَة  3

 تٛا٘ٙس یٔ ٞب یفٙبٚض طیٚ ؾب 4یبؾجبت اثطٔح ٗ،یچثلان ،یٞب، ٞٛـ ٔهٙٛػ ثط زازٜ ٝیثب تى ٞب تهٗ یف

آؾوتب٘ٝ   ٚ یٞب، ػسْ تموبضٖ اطلاػوبت   تطاوٙف یٞب ٙٝیٔؼبٔلات ضا اضتمب زٞٙس، ٞع یٌط ٚاؾطٝ تٛا٘ٙس یٔ

ٜ  ،ٗیٕٞچٙو  ؛ٚضٚز ضا وبٞف زٞٙس توطاوٙف ضا   یٞوب  ؿوه یٚ ض زازٜضا ٌؿوتطـ   یذوسٔبت  یٞوب  حوٛظ

ثوٝ ػٙوٛاٖ ٔلوبَ اضتموب ٚ      وٙٙوس،  یٔ یضا ٔؼطف یوٝ فٙبٚض یٞؿتٙس ٍٞٙبٔ ظفؤٔ ٞب ثب٘هوبٞف زٞٙس. 

 ثٟطٜ ٞب تهٗ یف یبیٔعا اظ ،یٙیتب ؾطح ٔؼ یؾٛزآٚض یذٛز ٚ ؾپؽ اضتمب ٚوبض وؿت یؾبظ زٌطٌٖٛ

ٞوب ثوٝ ٕٞوطاٜ زاضز.    ثب٘ه یؾٛضا اظ  یٔلجت تیٞب حٕبتهٗیثبلا، تٛؾؼٝ ف حبتیثجط٘س. ثب تٛجٝ ثٝ تٛض

                                                             
1. Personal loans 
2. Han Qiu 
3. Mengfei Liu 
4. Cloud computing 
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َ  فیسایو ثبػو  پ  یٚ فٙبٚض یحبَ، ازغبْ أٛض ٔبِ ٗیزض ػ  یٔوبِ  ٗیٔأ٘ٛظٟوٛض ٔب٘ٙوس تو    یٔوبِ  یٞوب  ٔوس

ٕٞتووب ثووٝ ٕٞتووب قووسٜ اؾووت وووٝ آؾووتب٘ٝ   یزٞوو ٚاْ ،یٙتط٘توویا ٕووٝیپطزاذووت قوورم ثبِوو ، ث ،یٙتط٘توویا

 یثووطا كووتطیثووبلاتط، تجطثووٝ ذووسٔبت ثٟتووط ٚ أىووبٖ ا٘ترووبة ث     یٍٙیوٕتووط، ٘مووس  یٌووصاضٝ یؾووطٔب

ٞوب   ثب٘وه  یٚوبض ٚ ؾوٛزآٚض  وؿت ؾٟٓ ثبظاض، تٛؾؼٝ ٗ،ی. ثٙبثطاوٙٙس یٔفطاٞٓ  یوٙٙسٌبٖ ٔبِ ٔهطف

 .طزیٌ یشوط قسٜ زض ثبلا لطاض ٔ سیجس یٔبِ یٞب ٔسَ طیتحت تأث

 یثط ؾٛزآٚض یٔلجت ٚ ٞٓ ٔٙف طاتیٞٓ تأث ٞب تهٗ یوٝ ف بفتیزض تٛاٖ یٔفٛق،  ُیثط اؾبؼ تحّ

ف زض ٔطاحُ ٔرتّ ،یتجبض یٞب ثب٘ه یثط ؾٛزآٚض ٞب تهٗ یف یوّ طیزاض٘س، أب تأث یتجبض یٞب ثب٘ه

 بیو  یػّٕو  موبت یضا زض تحم یبزیو پَٛ ظ سیٞب ثبثب٘ه ٝ،ی. زض ٔطاحُ اِٚاؾت ٔتفبٚت ٞب تهٗ یتٛؾؼٝ ف

ٚ  یفٙوبٚض  یزؾوتبٚضزٞب  یظٔوب٘  طیتوأذ  ٗ،یو . ػلاٜٚ ثط اٙسیٕ٘ب یٌصاضٝیؾطٔب قسٜ ثجت یفٙبٚض یٔؼطف

بَ، ثوب  حو  ٗیو . ثوب ا قوٛز  یٞوب ٔٙجوط ٔو    ثب٘وه  یآٚضثٝ وبٞف ؾوٛز  عیٚ تجبضت ٘ یفٙبٚض یازغبْ ٘بوبف

ثوٝ   ٞوب  توه ٗ یووٝ فو   یوٕتوط  یٚضٚز یٞب ٙٝیثب ٞع تٛا٘ٙس یٞب ٔ ثب٘ه ٞب، تهٗ یقسٖ وبضثطز ف تط كیػٕ

ٔطحّوٝ   ٗیو ٞوب زض ا  ثب٘وه  یؾوٛزآٚض  ٗیثٙوبثطا  ؛ثطذوٛضزاض قوٛ٘س   یثوبلاتط  یبیاظ ٔعا آٚض٘س یاضٔغبٖ ٔ

 وٙس:یٔ بٖیضا ث طیظ ٝیٔمبِٝ فطض ٗیفٛق، ا ُی. ثب تٛجٝ ثٝ تحّبثسی یٔ فیافعا

ٞوب ضا   اثتسا ؾٛز ثب٘ه ٞب تهٗ یف یؼٙی؛ ٞب زاض٘س ثب٘ه یثط ؾٛزآٚض Uقىُ  ثٝ یطیتأث ٞب تهٗ یف

 .ثركٙس یٞب، ؾٛز ضا ثٟجٛز ٔ ٚ تحَٛ ثب٘ه یفٙبٚض كیٚ ؾپؽ ثب وبضثطز ػٕ زٞٙس یوبٞف ٔ

 ّب رٍػٍ  هَاد  4

ٜ یػٙوٛاٖ ٕ٘ب ثوٝ   ضا ٗیچو  یثبظضٌوب٘ ٚ  یٔمبِٝ ثب٘ه نٙؼت ٗی، اپػٚٞف ٝیفطض سییثٝ ٔٙظٛض تأ  هیو  ٙوس

 ییزض زؾوتطؼ ثوٛزٖ، نوحت ٚ ووبضا     ٗیثٝ ٔٙظٛض تضٕ .وٙس یا٘تربة ٔ كیٔٛضٛع تحم یٙیثب٘ه چ

 .اؾت قسٜ یآٚضجٕغ 2020تب  2011ؾبلا٘ٝ اظ ؾبَ  یٞباظ ٌعاضـ ٞب آٖٞب، زازٜ

ٞوب   نوبحجبٖ ؾوٟبْ ثب٘وه    حموٛق ٞب، ثوبظزٜ   ٞب ثط ؾٛز ثب٘ه تهٗیف طیتأث یچٍٍٛ٘ یثطضؾ یثطا

(ROE) ٞوب ثوٝ طوٛض     نبحجبٖ ؾٟبْ ثب٘ه حمٛقثبظزٜ  عاٖیٔ. ٓیوٙ یٔ فیٚاثؿتٝ تؼط طیضا ثٝ ػٙٛاٖ ٔتغ

َ یجیز یطیو فطاٌ یقوٛز ٚ قوبذم ٔوبِ    یٞب زض ٘ظط ٌطفتوٝ ٔو  ثب٘ه یثٝ ػٙٛاٖ ؾطح ؾٛزآٚض یوّ  توب

 چٟوبض قٛز. ثٝ ػلاٜٚ، ٔوب  ی( ا٘تربة FTIٔٞب )تهٗیٔٛظٖٚ ثٝ ػٙٛاٖ قبذم ف ٗیبٍ٘یٔ یثطا یاؾتب٘

 ٝی(، حبقLNTAثب٘ه ) یٞب ییوُ زاضا یؼیطج تٓیٔؤثط اؾت قبُٔ ٍِبض ٞب ثب٘هضا وٝ ثط ؾٛز  طیتغٔ
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ٝ یٞع ٘ؿوجت ( ٚ NPL) یجبض طیغ یٞب (، ٘ؿجت ٚاNIMْؾٛز ذبِم ) ٞوب  ( ثب٘وه CTIثوٝ زضآٔوس )   ٙو

 .وٙس یٔاضائٝ  طٞبیزض ضاثطٝ ثب ٔتغ یحبتیتٛض (1). جسَٚ وطزیٓ یٔؼطف

 زّبیهتغ حبتیتَض  2 جدٍل

 حبتیتٛض طٞبیٔتغ

ROE 
قطوت زض ٘ظط ٌطفتٝ  هی یٞب، ٔؼٕٛلاً ثٝ ػٙٛاٖ ؾطح ؾٛزآٚض ییثٝ ذبِم زاضا بتی٘ؿجت ؾٛز پؽ اظ وؿط ٔبِ

 قٛز. یٔ

FTI ِٔٛظٖٚ. ٗیبٍ٘یٔ یثطا یاؾتب٘ تبَیجیز یطیفطاٌ یقبذم ٔب 

LNTA 
ثٝ زؾت  یكتطیتٕبلاً ؾٛز ثزاضز اح یكتطیث یٞب ییوٝ زاضا یثب٘ه )قطوت یٞب ییوُ زاضا یؼیطج تٓیٍِبض

 (.آٚضز یٔ

NIM  طٜ. یٞب ییثٝ وُ زاضا ٞب ثب٘ه یا ثٟطٜ یزضآٔسٞب٘ؿجت  ٔتأثط اظ ثٟ

NPL  لاتیتؿٟٞب ثٝ وُ ثب٘ه یجبض طیغ لاتیتؿٟ٘ؿجت. 

CTI ع  .یبتیثٝ اضبفٝ اؾتٟلان ثٝ زضآٔس ػّٕ یبتیػّٕ یٞبٝٙی٘ؿجتٞ 

 

ثوط   ٞوب  توه ٗ یفو  طیٚجٛز ذٛاٞس زاقوت ووٝ اثتوسا توأث     ی٘ٛؾب٘ ٓیوٙ یٔ یٙیث فیپ ٙىٝیا ثٝ تٛجٝ ثب

ػجوبضت ٔطثوغ قوبذم     بثوس، ی یٔو  فیٞوب افوعا   ثوط ثب٘وه   ٞب تهٗ یف طیٚ ؾپؽ تأث بفتٝیٞب وبٞف  ثب٘ه

 ٞب اؾت. تهٗیتٛؾؼٝ ف یزٞٙسٜ ؾطح ثبلا وٝ ٘كبٖ ٓیوٙ یذٛز اضبفٝ ٔ ُی( ضا ثٝ تحّ    ) تهٗ یف

 قبتیتحق جیًتب  5

. ٔكوبٞسات ٘كوبٖ   زٞوس  یٔمبِوٝ ضا ٘كوبٖ ٔو    ٗیو ا٘تروبة قوسٜ زض ا   یطٞبیٔتغ یفیآٔبض تٛن (2)جسَٚ 

ٚ ا٘حوطاف اظ   382/17آٖ  ٗیبٍ٘یو ٔ ،44/23ٚ حساولط آٖ ٔؼبزَ  95/11حسالُ ثطاثط ثب  ROE زٞس یٔ

ثبثت  ٗیچ یثبظضٌب٘ٚ  یؾطح ؾٛز زض ثب٘ه نٙؼت زٞس یٔاؾت وٝ ٘كبٖ  355884/4آٖ ثطاثط ثب بضیٔؼ

( 5797/343( ٚ حووساولط اضظـ )84152/47حووسالُ ) ٗیثوو ٚتٛؾووبٖ اؾووت. تفووب ٘جووٛزٜ ٚ زض حووبَ ٘

 یزاضا ٗیچو  یٞب تهٗ یف زٞس یٔ ٘كبٖ اآقىبض ( 35184/92) بضیاؾت ٚ ا٘حطاف اظ ٔؼ بزیظ ٞب تهٗ یف

ٞوب زض   حساولط ٚ حسالُ قوبذم  طیٔمبز ٗیٞؿتٙس. قىبف ث یفطاٚا٘ٚ قتبة تٛؾؼٝ  بزیزأٙٝ ٘ٛؾبٖ ظ

طوٛض   ثٝاؾت وٝ  یٙییزض ؾطح پب بضی( ا٘سن ٚ ا٘حطاف ٔؼLNTA ،NIM ،NPL ،CTIؾطح ثب٘ه )

 ٞب اؾت. ثب٘ه ٗیٍٕٞٗ ث یضلبثت بٍ٘طیٕ٘ب یٕیطٔؿتمیغ
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 یفی  آهبر تَص0جدٍل 

 ٔكبٞسات اؾتب٘ساضز یذطب حساولط حسالُ یٗبٍ٘یٔ طٞبیٔتغ

ROE 38200/17 95000/11 44000/23 355884/4 10 

FTI 1003/219 84152/47 5797/343 97225/96 10 

     18/56468 811/2288 0/118047 18/40055 10 

LNTA 95038/16 55486/16 32242/17 246081/0 10 

NIM 416000/2 150000/2 660000/2 204026/0 10 

NPL 306000/1 850000/0 160000/1 305294/0 10 

CTI 80700/25 30000/22 38000/29 366085/2 10 

 1ووبشة  ٖٛیضٌطؾو  سٜیقٛز تب اظ پس یثطضؾ طٞبیلاظْ اؾت ثجبت ٔتغ ،یلتهبزؾٙجا ُیلجُ اظ تحّ

ٝ یٓ یحسالُ ٔطثؼبت تؼٕو  ٖٛیثط ضٌطؾ یٔجتٙ Ng-Perron ىطزی. ضٌٚطزز اجتٙبة ، ثوب چٟوبض آٔوبض    2بفتو

MZa ،MZt ،MSB  ٚMPT آظٖٔٛ ضا لجَٛ  ٜٞب، اؾت ٚ تٟٙب چٟبض آٔبض ثبثت ثٛزٖ زازٜ آظٖٔٛ یثطا

 ٗیا جی٘تب ،یؾٙت 3ٚاحس كٝیض آظٖٔٛ یٞب ثب ضٚـ ؿٝی. زض ٔمبزاض٘س ثجبتٞب  ٖ زٞٙس زازٜتب ٘كب وٙٙس یٔ

ٚاحس اؾتفبزٜ  كٝیآظٖٔٛ ض یثطا Ng-Perron ىطزیضٚ ٗ،یٚ لبثُ اػتٕبزتط اؾت. ثٙبثطا تط یلٛ ىطزیضٚ

 ٘كبٖ زازٜ قسٜ اؾت. (3)آظٖٔٛ زض جسَٚ  جی. ٘تبقٛز یٔ

 N-Perron کزدیثب رٍ زّبیهتغ جی  ًتب3جدٍل 

 زٚضٜ MZa MAt MSB MPT ٔكبٞسات طٞبیٔتغ

 طیتأذ

 جی٘تب

D(ROE) 10 4709/16- 86842/2- 17415/0 49485/1 1 ثجبت** 
D(FTI) 10 8744/12- 49638/2- 18142/0 00688/2 1 ثجبت** 

D(    ) 10 9717/12- 51439/2- 17866/0 89943/1 1 ثجبت** 
D(LNTA) 10 5107/11- 31464/2- 21924/0 50039/2 1 ثجبت** 
D(NIM) 10 3443/18- 00902/3- 16403/0 39841/1 1 ثجبت*** 
D(NPL) 10 5608/11- 38925/2- 20667/0 17027/2 1 ثجبت** 
D(CTI)) 10 1197/12- 45609/2- 20265/0 04056/2 1 ثجبت** 

زٞٙسٜ ضز  زضنس، ** ٘كبٖ 1 یزاض ینفط زض ؾطح ٔؼٙ ٝیزٞٙسٜ ضز فطض *** ٘كبٖ ط،یٔطتجٝ اَٚ ٔتغ ُیفطا٘ؿیززٞٙسٜ  ٘كبٖ D٘ىتٝ: 

 زضنس اؾت. 5 یزاض ینفط زض ؾطح ٔؼٙ ٝیفطض

                                                             
1. False regression 
2. Generalized least square regression 
3. Unit root test methods 
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ٖ  وٝقٛز یزضنس ضز ٔ پٙج طیزٞس فطو نفط ظ ی٘كبٖ ٔ (3)جسَٚ  ٝ ی٘تزض  زٞٙوسٜ ثجوبت   ٘كوب  جو

ٝ ی٘تٕٞوٝ   یؼٙی ؛ٔطتجٝ اَٚ اؾت ُیفطا٘ؿیزثؼس اظ  یانّ ٝ  هیو ٚاحوس ٔطتجوٝ اَٚ ٞؿوتٙس ٚ     ٞوب  جو  ضاثطو

. ٔب زض ٔٛضز أىوبٖ  بثسیتٛا٘س ازأٝ یٔ یا٘جبقتٍ ٞٓ ُیٚ تحّ ٝیتجع ٗیثٙبثطا ؛ٚجٛز زاضز 1یا٘جبقتٍ ٞٓ

 .ٓیثح  وطز ROE ،FTI ،FTI2 ،LNTA ،NIM ،NPL  ٚCTI ٗیث یا٘جبقتٍ ٞٓ ضاثطٝ

َ  طیتوأذ  .ا٘جوبْ قوس   یطٞوب یٔتغ 2یحسالُ ٔطثؼبت ٔؼِٕٛثب ضٚـ  ٗیآغبظ ترٕ زض  ROE 3ٔطحّوٝ اٚ

ثوط   ٞوب  ثب٘وه زٚضٜ لجُ  یٞب ؾٛزچطا وٝ  ؛قٛز یٔ( ثجت قسٜ ٚ زض ٘ظط ٌطفتٝ -1) ROE تحت ػٙٛاٖ

 ٘كبٖ زازٜ قسٜ اؾت. (4)زض جسَٚ  جیاثطٌصاض اؾت. ٘تب یؾٛز جبض

 َىیرگزع لیتحل جی  ًتب4جدٍل 

 احتٕبَ t آٔبضٜ اؾتب٘ساضز یذطب تیضطا طٞبیٔتغ

(1-) ROE 034153/0 142365/0 698977/0- 0139/0 

FTI 004808/0- 009609/0 500342/0- 0167/0 

     006026/0 000038/0 028634/0 0480/0 

LNTA 092959/0 014989/6 985802/0- 0043/0 

NIM 068637/0 931066/1 355574/0- 0275/0 

NPL 045807/0- 585842/1 888499/2- 0012/0 

CTI 029942/0- 552513/0 054193/0- 0462/0 

C 00054/21 1638/113 069251/0 0369/0 

 .وطزاؾترطاج  (4)اظ جسَٚ  تٛاٖ یٔضا  طیظ یٙیترٕ ٔؼبزِٝ
                  (  )                                       

                   

 ضا یاضآظٔوٖٛ ٔؼٙوبز   طٞوب یزضنوس، ٔتغ  پوٙج  زاض یزٞوس ووٝ زض ؾوطح ٔؼٙو    یفطَٔٛ فوٛق ٘كوبٖ ٔو   

ؾٛز  ٝیثب٘ه، حبق یٞبییٞب، ا٘ساظٜ زاضاتهٗیٞب، ؾطح تٛؾؼٝ فثب٘ه ٗیكیپؾٛز  یؼٙی ؛ا٘س ٌصضا٘سٜ

 یجوبض  یثط ؾوٛزآٚض  ییثؿعا طیتأث یثٝ زضآٔس ٍٕٞ ٙٝیٚ ٘ؿجت ٞع یجبض طیغ یٞبذبِم، ٘ؿجت ٚاْ

ٛ  فی% افوعا 1ٞط  یاؾت: ثٝ اظا طیقبُٔ ٔٛاضز ظ ػٜیٞب زاض٘س. ػّٕىطز ٚثب٘ه ٞوب،  ثب٘وه  یز لجّو زض ؾو

                                                             
1. Co-integration relationship 

2. Ordinary least squares 

3. The first-order lag item 
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ROE  َیٌصاضٝیؾطٔب فی% افعا1ٞط  یاظا ثٝ بثس؛ی یٔ فیزضنس افعا 0342/0ٔؼبز  ِٚ  ٝیو زض ٔطاحوُ ا

ٝ  بثوس؛ ی یزضنس وبٞف ٔو  0048/0ٔؼبزَ   ROEته،ٗیف زض  یٌوصاض ٝیؾوطٔب  فی% افوعا 1ٞوط   یاظا ثو

زض  فیا% افووع1ٞوط   یثووٝ اظا بثوس؛ ی یٔوو فیزضنوس افوعا   006/0ٔؼووبزَ  ROEتوه،  ٗیٔطحّوٝ آذوط فوو  

زض  فی% افوعا 1ٞوط   یثوٝ اظا  بثوس؛ ی یٔو  فیزضنوس افوعا   093/0ٔؼسَ  ROE، (TA) ثب٘ه یٞب ییزاضا

ووٝ ٘ؿوجت    یٍٞٙبٔ بثس؛ییٔ فیزضنس افعا 0686/0 ٔؼبزَ ROE، (NIM) یؾٛز ذبِم ثب٘ى ٝیحبق

 بثوس؛ ی یٔو  فیزضنوس افوعا   045/0 ٔؼبزَ ROE بثس،ی ی% وبٞف 1ٔ( ثب٘ه NPL) یجبض طیغ یٞبٚاْ

زضنوس   0299/0 عاٖیو ٔ ثٝ  ROEبثس،ی ی% وبٞف 1ٔ عاٖی( ثٝ CTIٔثٝ زضآٔس ) ٙٝیوٝ ٘ؿجت ٞع یظٔب٘

 .بثسی یٔ فیافعا

ٖ  یثوطا 1فوِٛط  یىیزٚاحس  كٝیض آظٖٔٛٔطحّٝ زْٚ،  زض ٝ یثوٛزٖ ٘ت  ثجوبت  آظٔوٛ ووٝ   E پؿوٕب٘س  جو

ض جسَٚ ز وٝ پؿٕب٘س فِٛط یىیز جٝی٘تقسٜ اؾت اؾتفبزٜ قس. پؽ اظ آظٖٔٛ،  جبزیا ٖٛیتٛؾ  ضٌطؾ

 ٗیثجوبت زاض٘وس. ثٙوبثطا    پؿوٕب٘سٞب  زٞوس  یٔو ووٝ ٘كوبٖ    -886101/2-<622509/3آٚضزٜ قسٜ اؾت  (5)

 ٚجٛز زاضز. طٞبیٔتغ ٗیآقىبض ث یا٘جبقتٍ ٞٓ ضاثطٝ هیٔكبٞسٜ وطز وٝ  تٛاٖ یٔ

 E پغوبًد جیًتب فَلز یکیآسهَى د جیًتب  5 جدٍل

 جی٘تب احتٕبَ زضنس 1 ؾطح فِٛط یىیآظٖٔٛ ز طٞبیٔتغ

E 622509/3- 886101/2- 0028/0 ثجبت*** 

 زضنس اؾت. 1 ینفط زض ؾطح ٔؼٙبزاض ٝیزٞٙسٜ ضز فطض ٘ىتٝ: *** ٘كبٖ

 یضاثطوٝ تؼوبزِ   طٞوب یٔتغ ٗیقٛز ووٝ ثو   یآظٖٔٛ، ٔكبٞسٜ ٔ جیفٛق ٚ ٘تب ُیٚ تحّ ٝیثب تٛجٝ ثٝ تجع

ٜ  طییو تغضٚ٘وس   ٓیتوٛا٘  یٔ ،2ذطب حیٔسَ تهح هی جبزیوٝ ثب ا یٔؼٙ ٗیٚجٛز زاضز، ثٝ ا ٔوست توب    وٛتوب

 .ٓیضا زضن وٙ طٞبیٔتغ ٗیثّٙسٔست تؼبزَ ث

آٖ ثٝ زؾت  اظ طیظ ٖٛیٔؼبزِٝ ضٌطؾ وٝ زازٜضا ٘كبٖ  9٘ؿرٝ  EViews بتیػّٕ جی٘تب (6)جسَٚ 

 :سیآ یٔ
 (   )              (   )        (    )        (    )        (   )

       (   )        (   )          (  ) 
 

 

                                                             
1  . AUGMENTED DICKEY FULLER (ADF) unit root test 
2. Error correction model (ECM model) 
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 خطب حیهدل تصح جیًتب  6 جدٍل

 احتٕبَ t آٔبضٜ اؾتب٘ساضز یذطب تیضطا طٞبیٔتغ

C 274699/0 032141/0 546764/8 0741/0 

)(1-) D(ROE 349841/0 006966/0 22258/50 0127/0 

D(FTI) 002186/0- 000321/0 809400/6- 0928/0 

D(    ) 001765/0 000135/0 458294/7 0796/0 

D(LNTA) 060337/0 328794/0 92369/25- 0245/0 

D(NIM) 028440/0 056151/0 35026/30 0203/0 

D(NPL) 025799/0- 040087/0 6207/105- 0060/0 

D(CTI) 007410/0- 011427/0 783273/9 0648/0 

(1-) ECM 093597/2- 040486/0 71175/51- 0123/0 

 

ٜ    ُیفطا٘ؿو ی، ٞط ػجبضت زطبذ حیزض ٔسَ تهح ضا ٔوٙؼىؽ   طٞوب یٔوست ٔتغ  اثوطات ٘ٛؾوب٘بت وٛتوب

 035/0 یقوٛز ؾوطح ؾوٛز فؼّو     یثبػو  ٔو   یؾطح ؾٛز لجّ طییتغ زضٔست ٞط ٚاحس  وٛتبٜ زضوٙس.  یٔ

ٔؼوبزَ   ROEتوه،  ٗیف ٝیاِٚ یٌصاضٝیزض ٚاحس ؾطٔب طییٞط تغ یثطا ؛وٙس طییٚاحس زض ٕٞبٖ جٟت تغ

توه زض  ٗیفو  یٌوصاض ٝ یزض ؾوطٔب  طییو تغٞوط ٚاحوس    یثطا ؛وٙس یٔ طییف تغٚاحس زض جٟت ٔربِ 002/0

زض ا٘وساظٜ   طییو ٞط ٚاحس تغ یثطا وٙس؛ یٔ طییٚاحس زض ٕٞبٖ جٟت تغ 004/0ٔؼبزَ  ROE ،یزٚضٜ ثؼس

ٚاحوس زض ٕٞوبٖ    028/0ٚاحوس ٚ   06/0 تیو ثٝ تطت ROE، (NIM)ؾٛز ذبِم  ٝی( ٚ حبقTA) ییزاضا

 ٙٝی( ٚ ٘ؿجت ٞعNPLٞب )ثب٘ه یجبض طیغ یٞبزض ٘ؿجت ٚاْ طییحس تغٞط ٚا یثطا ؛وٙسیٔ طییجٟت تغ

ٔوسَ   تیضوط . وٙوس  یٔ طییٚاحس زض جٟت ٔربِف تغ 007/0ٚاحس ٚ  ROE 026/0 ،(CTI)ثٝ زضآٔس 

 تیضوطا اؾوبؼ   ثوط ا٘حطاف اظ تؼبزَ ثّٙسٔست ضا ٔٙؼىؽ وٙوس.   ُیتٛا٘س لسضت تؼس یٔ ذطب حیتهح

ٚاحوس زضنوس    094/0ٔست ثٝ تؼبزَ ثّٙسٔوست ثوب    ؼبزَ وٛتبٜثب٘ه اظ ػسْ ت یؾٛزآٚض قسٜ، ثطآٚضز

 ذٛاٞس وطز. طییزض ؾبَ تغ

 یثبظضٌوب٘ ٚ  یثب٘وه نوٙؼت   یؾوٛزآٚض  ٗیث بیآ وٝ ٟٔٓ ٗیا ُیٚ تحّ ٝی، ثٝ ٔٙظٛض تجعٙىٝیا ؾْٛ

 تیو ثٝ زضآٔس ضاثطٝ ػّ ٙٝیٚ ٘ؿجت ٞع یجبض طیؾٛز ذبِم، ٘ؿجت ٚاْ غ ٝی، حبقییٚ ا٘ساظٜ زاضا ٗیچ
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ٚ   تیو ػّز زاضز، آظٖٔٛ ضاثطٝ ٔتمبثُ ٚجٛ  ROE ،FTI LNTA ،NIM ،NPL  ٚCTI یٌط٘جوط ثوط ض

 قسٜ اؾت. ٗییتج 7زض جسَٚ  جیٚ ٘تب ا٘جبْ

ػّوت   ROEزضنوس،   5 یزاض ی٘كبٖ زازٜ قسٜ اؾت، زض ؾوطح ٔؼٙو   (7)طٛض وٝ زض جسَٚ  ٕٞبٖ

 هیو زٞوس   یاؾوت ووٝ ٘كوبٖ ٔو     ROE ػّت ٌط٘جوط  عیته ٘ٗیته اؾت ٚ ؾطح فٗیٌط٘جط ؾطح ف

  LNTAزضنس،  10 یٞب ٚجٛز زاضز. زض ؾطح ٔؼٙبزاضثب٘ه یؾٛزآٚضته ٚ ٗیف ٗیضاثطٝ زٚططفٝ ث

 یثوطا  یاٝ یثب٘وه، ؾوطٔب   یوی زاضا بؼیٌؿتطـ ٔم زٞس یاؾت، وٝ ٘كبٖ ٔ ROE فیػّت ٌط٘جط افعا

 ضز .قٛز یآٚضثبػ  ثٟجٛز ؾٛز تٛا٘س یٔ جٝیٚ زض٘ت وٙس یاػتجبض فطاٞٓ ٔ یاػطب فیافعا یٞب ثطا ثب٘ه

زضآٔوس   فیاؾت ووٝ افوعا   ُیزِ ٗیػٕستبً ثٝ ا ٗیاؾت. ا NIM  ٚNPLػّت ٌط٘جط  ROEحبَ،  ٗیػ

ثبلاتط ٚ  NIMٞب اؾت وٝ ثٝ ٘ٛثٝ ذٛز ٔٙجط ثٝ  ٚاْ زازٖ ثب٘ه یثطا یكتطیث یٞب ییزاضا یثب٘ه ثٝ ٔؼٙ

NPL ٔ قٛز یوٕتط. 

 گزًجز تیػلآسهَى  جیًتب  7 جدٍل

 احتٕبَ F آٔبضٜ یاؾبؾ بتیفطض

 0.0324** 13.2573 .قٛز یٕ٘ ٞب تهٗ یفتٛؾؼٝ  ٌط٘جط تیػّ یآٚضؾٛز

 0.0353** 12.4433 .قٛز یٕ٘ یؾٛزآٚض ٌط٘جط تیػّ ٞب ته یٗف تٛؾؼٝ

 0.1537 3.7267 .قٛز یٕ٘ ٞب تهٗ یفٔجصٚض تٛؾؼٝ  ٌط٘جط تیػّ یؾٛزآٚض

 0.2275 2.5255 .قٛز یٕ٘ یؾٛزآٚض ٌط٘جط تیػّ ٞب ته یٗفتٛؾؼٝ  ٔجصٚض

 0.3978 1.2731 .قٛز یٕ٘ ٞب ثب٘ه یٞب ییزاضا تٓیٍِبض ٌط٘جط تیػّ یضؾٛزآٚ

 0.0682* 7.4850 .قٛز یٕ٘ یؾٛزآٚض ٌط٘جط تیػّ ٞب ثب٘ه یٞب ییزاضا تٓیٍِبض

 0.0707* 7.2731 .قٛز یٕ٘ٔتأثط اظ ثٟطٜ  یٞب ییزاضا ٌط٘جط تیػّ یؾٛزآٚض

 0.3488 1.5272 .قٛز یٕ٘ یؾٛزآٚض ٌط٘جط تیػّٔتأثط اظ ثٟطٜ  یٞب ییزاضا

 0.0638* 7.8985 .قٛز یٕ٘ ٞب ثب٘ه یاػتجبض یٞب ؿهیض ٌط٘جط تیػّ یؾٛزآٚض

 0.1602 3.5846 .قٛز یٕ٘ یؾٛزآٚض ٌط٘جط تیػّ ٞب ثب٘ه یاػتجبض یٞب ؿهیض

 0.8933 0.1172 .قٛز یٕ٘ ٙٝیوٙتطَ ٞع ٌط٘جط تیػّ یؾٛزآٚض

 0.3273 1.6583 .قٛز یٕ٘ یؾٛزآٚض ٌط٘جط تیػّ ٙٝیٞع وٙتطَ

 زضنس اؾت. 5نفط زض ؾطح ٔؼٙبزاض  ٝیضز فطض زٞٙسٜ ٘كبٖ: ** ٘ىتٝ

 زضنس اؾت. 10نفط زض ؾطح ٔؼٙبزاض  ٝیزٞٙسٜ ضز فطض * ٘كبٖ          
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 هجبحث ٍ جیًتب  6

 جیًتب

فؼوبَ زض   یٞوب  ثب٘وه ؾوطآٔس   ٗ،یچ یٚ ثبظضٌب٘ یثط اؾبؼ ثب٘ه نٙؼت یتجطث یا ٔطبِؼٝپػٚٞف  ٗیا

ٝ   یحوبو  جیٌطفتوٝ اؾوت. ٘توب   ا٘جوبْ   ،وكٛض ٗیا ثوب تٛؾوؼٝ    ٞوب  ثب٘وه  یؾوٛزآٚض  (1) اظ آٖ اؾوت وو

ٝ یٚ وٙتطَ ٞع یاػتجبض ؿهیاظ ثٟطٜ، ض ٔتأثط یٞب ییزاضا یؾٛزآٚض ٞب، ثب٘ه یٞب ییزاضا ٞب، تهٗ یف  ٙو

ِٚ   ٞب ثب٘ه یثط ؾٛزآٚض یقىّ  Uطیتأث ٞب تهٗ یف( 2) ؛ٔطتج  اؾت َ  ٝیو زاض٘وس. زض ٔطاحوُ ا  یٞوب  ٔوس

 یظٔوب٘  طی. توأذ قوٛ٘س  یٔو  تیزچبض آؾو  ٞب تهٗ یفتٛؾؼٝ  ُیثٝ زِ بٖیٚ ٔٙبثغ ٔكتط ٞب ثب٘ه ٚوبض وؿت

 یحتو  ٞب ثب٘ه یٔٙجط ثٝ وبٞف ؾٛزآٚض ٚوبض وؿتٚ  یفٙبٚض یفٙبٚضا٘ٝ ٚ ازغبْ ٘بوبف یزؾتبٚضزٞب

حبَ ثوب   ٗی. ثب اقٛز یٔ ثپطزاظ٘س، مبتیتحم ثٝ یفٙبٚض ذهٛل زض فؼبَ طٛض ثٝ ٞب ثب٘ه ٙىٝیٚجٛز ا ثب

 بٖ،یتجطثٝ ٔكوتط  یؾبظ ٙٝیثٟٚ  تطاوٙف یٞب ٙٝیٞعاظ جّٕٝ وبٞف  ٞب تهٗ یف یبیٔعا یجیتسض فیاافع

 ٔتوأثط  یٞوب  یوی زاضا یٞب، ؾٛزآٚضثب٘ه یٞب یی( زاضا3) ؛بثسی یٔ فیافعا جیثٝ تسض ٞب ثب٘ه یؾٛزآٚض

ٝ  ییثؿوعا  طیٞوب توأث  ؾٛز ثب٘ه ثط عی٘ ٙٝیوٙتطَ ٞع ٚ یاػتجبض یٞبؿهیاظ ثٟطٜ، ض طوٛض ذوبل    زاضز. ثو

ٓ   یٞب ییوُ زاضا یؼیطج تٓیاظ ثٟطٜ ٚ ٍِبض ٔتأثط یٞب ییزاضا  یٞوب  ؿوه یضجٟوت ثوب ؾوٛز ٚ     ثب٘وه ٞو

تٛجوٝ ثوٝ آظٔوٖٛ     ثوب ( 4) ؛وٙٙس یٔثب٘ه حطوت  یزض ذلاف جٟت ؾٛزآٚض وٙتطَ ٙٝیٞع ٚ یاػتجبض

 ٌط٘جوط ػّوت   توه ٗ یفو ٚ تٛؾوؼٝ    ثب٘وه  یؾٛزآٚض ؾطحزضنس،  5 زاض یٔؼٙزض ؾطح  ٌط٘جط تیػّ

زٚططفوٝ ٚجوٛز زاضز. زض    یاضتجوبط  توه ٗ یفو ثب٘ه ٚ  یؾٛزآٚض ٗیث ٞس  ز یٔٞؿتٙس وٝ ٘كبٖ  ٍطیسىی

اؾوت ووٝ    یؾٛزآٚض فیافعا یثطا ٌط٘جط ُیزِ ٞب ثب٘ه یٞب ییزاضا عاٖیزضنس، ٔ 10 زاض یٔؼٙؾطح 

ػطضوٝ اػتجوبض ٚ ثوٝ تجوغ آٖ      بؼیٔم فیٔٙجط ثٝ افعا تٛا٘س یٔثب٘ه  یٞب ییزاضاٌؿتطـ  زٞس یٔ٘كبٖ 

 ٌط٘جوط ططفوٝ   هیو  ُیو ثب٘وه زِ  یؾوٛزآٚض  فیحبَ افعا ٗیٌطزز. زض ػ ٞب ثب٘ه یؾٛزآٚض فیافعا

ثوٝ طوٛض ٔوؤثط ثبػو  ثٟجوٛز       تٛا٘وس  یٔو اؾوت ووٝ    یاػتجوبض  یٞوب  ؿوه یضاظ ثٟوطٜ ٚ   ٔتوأثط  یٞب ییزاضا

 قٛز. یاػتجبض ؿهیاظ ثٟطٜ ٚ وبٞف ض ٔتأثط یٞب ییزاضا

 ّبؾٌْبدیپ

ٝ  ٞوب  توه ٗ یفو زض اؾوتفبزٜ اظ   سیثب ٞب ثب٘ه ٞب، تهٗ یف غیؾط تٛؾؼٝ ثب ػٕوُ وٙٙوس توب ثتٛا٘ٙوس      توط  فؼبلا٘و

 ا٘جبْ زاز: یالسأبت تٛاٖ یٔ طیظ یٞب جٙجٝ اظ٘ٛیؿٙسٜ اػتمبز  ثٝذٛز ضا ثٟجٛز ثركٙس.  یؾٛزآٚض
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 یٌوصاض ٝ یؾطٔب فیافعا ؛وٙٙس یٌصاض ٞسف ٞب تهٗ یف یٌصاضٝ یؾطٔب یثٝ ؾٛ تٛا٘ٙس یٔ ٞب ثب٘ه 

َ ٚ  یا٘ؿوب٘  ٝ یٚ ؾطٔب یظٔب٘ٔٙبؾت زض ؾبذتبض ؾب ووبٞف   یثوطا  ٞوب  ثب٘وه  ٚووبض  وؿوت  یٞوب  ٔوس

ٝ  ،ؾٛزٔٙس اؾوت  ٞب ثب٘ه یذسٔبت ٔبِ ییٟ٘ب یٞب ٙٝیٞع ٝ  ثو ٝ  سثتٛا٘و  ٞوب  ثب٘وه ووٝ   یا ٌٛ٘و  طوٛض  ثو

 ؛ٙسیٕ٘ب ییوبضا فیٚ افعا ٙٝیظٔبٖ الساْ ثٝ وبٞف ٞع ٞٓ

 ٓیو ٔلاثوٝ تحوٛلات    یبثیؾوت ز یثوطا  توه ٗ یفو  یٞب قطوتثب  تٛا٘ٙس یٔ ٞب ثب٘ه تٛا٘ٙس یٔ ٞب ثب٘ه 

ٔٛٞجت ٔٙبثغ ذٛز ٞؿوتٙس.   ٖٛیذٛز ضا ٔس یبیٔعا تهٗ یف یٞب قطوتٚ  ٞب ثب٘هوٙٙس.  یٕٞىبض

ثوسٖٚ   ذٛاٞٙوس  یاؾوت ووٝ ٔو    ییٞوب  ثب٘وه  یا٘تربة ثوطا  ٗیثسٖٚ قه ثٟتط ٞب آٖ ٗیث یٕٞىبض

٘وٝ تٟٙوب    هتٗ یف یٞب قطوتٚ  ٞب ثب٘ه ٗی. اثط ٔىُٕ ثبثٙسیثٝ تحَٛ زؾت  كتطیث یٌصاضٝ یؾطٔب

ٝ  بٖیجصة ٔكتط یٞب ضا ثطا ثب٘ه تٛا٘س یٔ ٛ ی)ٌطٚٞو  یا ثٝ نٛضت زؾوت  ییوٙوس ٚ تٛا٘وب   كی( تكو

 یثٝ حٛظٜ ٔبِ تهٗ یف یٞب آؾتب٘ٝ ٚضٚز قطوت تٛا٘س یزٞس، ثّىٝ ٔ فیٔحهَٛ ضا افعا ی٘ٛآٚض

 یٞوب  توه ٗ یفو زض  كوتط یث ٞوب  ثب٘وه ٚ ٕٞىبضاٖ ٘كوبٖ زاز٘وس    1ٞٛض٘ٛفٔلبَ  یضا وبٞف زٞس. ثطا

 یٞوب  توه ٗ یفو ٔوطتج  ثوب ٔحهوٛلات ضا ثوب      یأب اغّت ٕٞىوبض  وٙٙس یٔ یٌصاضٝ یؾطٔبچه وٛ

 ؛زٞٙس یٔ ا٘جبْثعضي 

 یاضتمبزٞٙوسٜ فضوب   طٖٚیث یفضب» یاؾتطاتػ تٛا٘ٙس یٞب ٔ ثب٘ه  ُ  ییتٛا٘وب  فیافوعا  یضا ثوطا « 2زاذو

ٝ  یٞوب زض وكوٛضٞب  توه ٗیاجطا وٙٙوس. فو   یزاذّ یٞب ثب٘ه ی٘ٛآٚض ٝ ی تٛؾوؼ  ٗی٘ؿوجت ثوٝ چو    بفتو

قٛ٘س  كیتكٛ سیثب ٗیچ یٞب. ثب٘هثبقٙس یٔ عی٘ یتط افعٖٚتجطثٝ  یزاضا ٗی، ثٙبثطاٞؿتٙستط كطفتٝیپ

 یذبضج یٞبثب٘ه بیآٔٛظـ ثٝ ذبضج ثفطؾتٙس،  بیٔجبزِٝ  یوٝ ثٝ طٛض ٔٙظٓ وبضوٙبٖ ذٛز ضا ثطا

 ؛وٙٙس جبزیقؼجٝ ا ٗیوٙٙس تب زض چ كیته ضا تكٛٗیزض حٛظٜ ف كطٚیپ

 یٔٙفو  طیٞوب توأث  ؿهیض یطیٌجٝیثط اؾبؼ ٘ت؛ٙسیٕ٘ب تیذٛز ضا تمٛ ؿهیض تیطیسٔ سیثب ٞب ثب٘ه 

ٚ  كیو زل ،یػّٕو  ؿوه یض تیطیٔس ؿتٓیؾ هی ٗیثٙبثطا ؛ٞب زاض٘سثب٘ه یآٚضثط ؾٛز یلبثُ تٛجٟ

تٛا٘ٙوس اظ   یٞوب ٔو  اؾوت. ثب٘وه   ساضیپب تیطیثٝ ٔس یبثیزؾت یٞب ثطاثب٘ه یثطا یٟٕٔ ٗیٔؤثط تضٕ

ٝ یپ یفٙبٚض  یاػطوب پوؽ اظ   تیطیٔوس  تیو تمٛ یٚجوٜٛ ثوطا   بٖیو بضت ثوٝ ٔٛلوغ جط  ٘ظو  یثوطا  كوطفت

 آٔبزٜ ثبقٙس. یاظ ثسٞ ی٘بقاؾتفبزٜ وٙٙس تب زض ٍٞٙبْ ثطٚظ ٔكىلات  3لاتیتؿٟ

                                                             
1. Hornuf 
2. Outside promote inside 
3. Post-loan management 
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 یآت قبتیتحق یزّبیٍ هغ ّب تیهحدٍد

زاضز. اَٚ اظ ٕٞوٝ،   ییٞبتیٔحسٚز عیٔب ٘ ُیٚ تحّ ٝیٔؼٙبزاض اؾت، تجع یٔب اظ ٘ظط آٔبض جیاٌطچٝ ٘تب

ووٝ   وٙس یٔ اؾتفبزٜضا  ٗیچ یثبظضٌب٘ٚ  یثب٘ه نٙؼت 2011تب  2020 یٞب ؾبَ یٞب ٔمبِٝ تٟٙب زازٜ ٗیا

اؾوت. ثوب ثٟجوٛز     ی٘ؿوجتبً وٕو   یٚ پٛقف ٔٛضوٛػبت ٔوٛضز ثطضؾو    ُیفطوب٘ؽ تحّ ،یثبظٜ ظٔب٘ یزاضا

وٛچه ٚ ٔتٛؾ   یٞبٚ ظٟٛض ثب٘ه یٔحّ یٞبثب٘ه غیٔب، تٛؾؼٝ ؾط یؾؿبت ٔبِؤٔ ؿتٓیٔؿتٕط ؾ

ٜ توٛاٖ   یٔو  یآت مبتیتحم زض ٗ،یاؾت. ثٙبثطا طی٘بپص اجتٙبةٔرتّف  ٚ ثوبظٜ   كیو ٔٛضوٛػبت تحم  ٌؿوتط

ٝ  یٞب ٔطبِؼٝ ٔب تفبٚت ٗ،یحبنُ ٌطزز. ػلاٜٚ ثط ا یتطكیزل جیتب ٘تب زاز فیضا افعا یظٔب٘ ضا  یا ٔٙطمو

 جیثٝ ٘تب تٛا٘س یٔ یا . افعٚزٖ ػٛأُ ٔٙطمٝقٛز یٔ یٚ فم  قبُٔ ٔطبِؼبت زض ؾطح ّٔ ٍ٘طفتٝ ٘ظط زض

ثوط   اؾوت  لاظْ ٙوسٜ یآ مبتی. تحمبثٙسی یزض ٔٙبطك ٔرتّف تٛؾؼٝ ٔ ٞب تهٗ یف طایظ ؛ٔٙجط قٛز یٔتفبٚت

ٔرتّوف   یوكوٛضٞب  بیو  ٗیٔرتّوف چو   یٞبٞب زض اؾتبٖثب٘ه یٞب ثط ؾٛزآٚضتهٗیف طیتأث یچٍٍٛ٘

ٝ یزض ٔمب ت،یس. زضٟ٘ب٘ٔتٕطوع قٛ زض ضٚ٘وس   یٚتثوب ذوبضج اظ وكوٛض ٕٔىوٗ اؾوت ٔكوىلات ٔتفوب        ؿو

ٔكوىلات ٕٔىوٗ اؾوت زض ٔطاحوُ ٔرتّوف       ٗیو ٚ ا قوٛز  جبزیا ٗیچ یٞب ثب ثب٘ه ٞب تهٗ یف تیتطو

ٗیف اظ اؾتفبزٜ زض یذبضج بتیوٛضوٛضا٘ٝ اظ تجطث یثطزاض یوپ یجب ثٝ ٗ،ی. ثٙبثطاٌطززآقىبض  یظٔب٘

 .ثٛزٔتٕطوع  یٙیچ یٞب ثب٘ه ٔٛجٛز تیٞب ثب ٚالؼ آٖ تیثط تطو كتطیث سیٞب ثب ته
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