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 چكيده
ــد دارد رابطه متقابل ب ــر قص ــاد کلان و ک يرهايمتغ ينتراز مهم يبرخ ينمقاله حاض وام  يورتفوپ يفيتاقتص

ــور ا يهابانك تـفاده از  يرانکش ــ يكرا با اسـ  هاييژگي( که وPVARپانل ) يبردار يونروش خودرگرس
 يلفصــ هايمطالعه از داده ينمنظور، در ا ينمورد مطالعه قرار دهد. به هم کند،يکنترل م يزها را نبانكخاص 

اسـتـفاده  1381-1392مهم اقتصــاد کلان در دوره  يرهاياز متغ برخي وکشــور  يهاپانل مربوب به تمام بانك
ــده اســت. متغ ــه يرجاريپژوهش، نسـبـت مطالبات غ ينا يرهايش  فيتيه عنوان شــاخص کب يلاتبه کل تس

است.  يلاتهو نرخ رشد تس يپول يهپا يلات،تسه يقينرخ سود حق ي،ها، نرخ رشد اقتصادوام بانك يپورتفو
 لات،يو نرخ رشــد تســه يلاتتســه يقيشــو  م بت به نرخ ســود حق يكکه  دهديپژوهش نشــان م يجنتا

 يبانك مرکز توسط يشتره انتشار پول بک يها را به دنبال دارد در حالبانك يرجاريکاهش نسبت مطالبات غ
نرخ  ير کاهشــضــمن آنكه اث شــود،يها موام بانك يبدتر پورتفو يفيت( باعث کيپول يه)شــو  م بت به پا
سبت مطالبات غ يرشد اقتصاد سه يرجاريبر ن سن داريمعن يها از نظر آماربانك يلاتبه کل ت  ين. همچنتي
ت که در شــكل بوده اســ يناقتصــاد کلان به ا يرهايها بر متغكبان يرجارينسـبـت مطالبات غ ياثر بازخورد

شده،  يدتشد يها(، رکود اقتصادوام بانك يپورتفو يفيتنسبت )وخامت ک ينبه ا  بتشو  م يك يجهنت
است،  يافته ارييها کاهش معنبانك يياعطا يلاتو نرخ رشد تسه يافته يشافزا دارييبه طور معن يپول يهپا

 .شوديمشاهده نم يلاتتسه يقيبر نرخ سود حق دارييمعن که اثر يدر حال
 

 .JEL: E44, G21,G28,C63 بندیطبقه
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 مقدمه -1

ـــاس بر ـــازمان آمارهاي اس  آماري اطلاعات پايگاه يا جهاني بانك مانند الملليبين هايس

ـــبت جهان، يهابانك ـــهيلات به هابانك غيرجاري مطالبات نس ـــور در اعطايي تس  رد کش

 حتي) توسعه حال در کشورهاي اغلب و يافته توسعه کشورهاي با مقايسه در اخير يهاسال

شورهاي بانكي نظام کل سلامي ک ست بالاتر مراتب به( ا سبت اين که آنجا از. ا ساس رب ن  ا

 آن ودنب بالا و شده محسوب هابانك اعتباري ريسك از شاخصي بانكداري، رايج ادبيات

 نآ در که کشــور ما مانند اقتصــادي در اســت، بانكي نظام ســلامت عدمهاي نشــانه از يكي

 ود،شمضاعف به اين موضوم نمايان مي توجه لزوم ست،ها ابانك به عهدهبيشتر مين مالي تا

 کارايي بر تواندمي هابانك منابع شدن بلوکه و هاوام پرتفوي تبارياع کيفيت کاهش چراکه

اثر  بر رشــد اقتصــاديدر پي آن هاي مختلف اقتصــادي و به بخش تســهيلات اعطاي فرآيند

 بگذارد. 

ام و اطمينان از ســلامت نظ هابانك مقامات ناظر پولي براي احتراز از تضــعيف بالقوه

ها انكب بايد به طور پيوسته وضعيت کيفيت اعتباري 1ياطيمالي در عرصه مقررات کلان احت

ـــديد کيفيت پورتفوهاي وام در برخي زمانرا کنترل کنند، چرا يانهاي ها به زکه کاهش ش

ينهارت )را ي به بحران بانكداري ختم شده استمنجر شده و حتي گاه هابانك بزرگ براي

 . (2010، 2و روگوف

ستفاده از  ، هاانكب هاي خاصمتغيرهاي اقتصاد کلان و ويژگيمطالعات مختلفي با ا

 ها عواملي مانند نوم وام، کيفيتاند. در اين پژوهشرا توضيح داده هابانك ريسك اعتباري

ـــازمان بانكداري به عنوان عوامل تعييننهادها، نوم وام ـــكل س  کننده مطالباتگيرنده و ش

ها، وجود اثرات بازخوردي ز پژوهشاند. در دســته ديگري امعرفي شــده هابانك غيرجاري

روي اقتصاد کلان با استفاده از روش خودرگرسيون برداري  هابانك از وخامت کيفيت وام

(VARـــت. در برخي مطالعات ـــال ( مورد مطالعه قرار گرفته اس براي در نظر ي اخير، هاس

                                                                                                                   
1-Macroprudential Regulation  
2-Reinhart and Rogoff  
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بازارهاويژگيگرفتن  طه بين  بانكداري در ارزيابي راب ـــنعت  ـــطح ص  يهاي خاص در س

( نيز در سطح PVARاعتباري و عملكرد اقتصاد کلان از روش خودرگرسيون برداري پانل )

 کشوري و بين کشوري استفاده شده است. 

شو  صاد کلان به پورتفدر اين مقاله، با توجه به ادبيات موجود، انتقال  وي هاي اقت

لان لكرد اقتصـــاد کبه عم هابانك و وجود اثرات بازخوردي از کيفيت وام هابانك اعتباري

 هاي فصــلي اقتصــادکلان ومنظور از دادهو براي اين  دهيمرا مورد تجزيه و تحليل قرار مي

ـــور طي هابانك ـــالي کش ـــيون برداري پانل  1392 تا 1381 يهاس و يك مدل خودرگرس

ضمن فراهم  ست. اين مدل،  شده ا ستفاده  زايي تمام متغيرهاي پژوهش امكان درونکردن ا

ـــطح بانك، تفاوت در ويژگيبه خاطر ور ز را ني هابانك هاي خاصود اثرات ثابت در س

 کند.کنترل مي

شان ميتان سهيلات )که در يج مدل تجربي ن سود حقيقي ت حقيق ي تهاسالدهد نرخ 

ورتفوي داري بر کيفيت پثيرات معنيتابه طور متوســط منفي بوده( و نرخ رشــد تســهيلات، 

ست( در شده ا هااند )موجب بهبود کيفيت پورتفوري وامشتهبا علامت منفي دا هابانك وام

ست. همچ هابانك ت پورتفوي واميحالي که رشد پايه پولي باعث کاهش کيف نين بر شده ا

ــاس ن ــديد رکود اقتصــادي، افزايش پاي هابانك يج، وخامت کيفيت اعتباريتااس ه باعث تش

 ي( شده است.پولي و کاهش نرخ رشد تسهيلات بانكي )تنگناي اعتبار

بندي شــده اســت: در بخش دوم با به اين صــورت بخشحاضــر پس از مقدمه مقاله 

ســك و و اثرات متقابل اين ري هابانك کننده ريســك اعتباريتمرکز بر بحث عوامل تعيين

ي نظري در بخش سوم به مبان .شرايط اقتصاد کلان، مروري بر پيشينه تحقيق خواهيم داشت

ـــتفاده و روش تحقيق پرداخت. در بخش چهارم، دادهمرتبط با بحث خواهيم  هاي مورد اس

اصـــله و يج حتامعرفي خواهد شـــد. بخش پنجم و شـــشـــم نيز به ترتيب به تجزيه و تحليل ن

 گيري خواهد پرداخت.بندي و نتيجهجمع
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 پيشينه تحقيق -2

ـــواهدي مبني بر ارتباب متقابل بين چرخه خش ب هاي اقتصـــادي و عملكردادبيات تجربي ش

ـــت. ادبيات ـــترده بانكي فراهم کرده اس  زا اول مرتبه اثر يك وجود از حمايت در ايگس

 . دارد وجود بانكي بخش به اقتصاد کلان

شاهده( 2002) 1سارينا و سالاس صاد هايتكانه که کردند م  به سرعت به کلان اقت

ـــپانيايي يهابانك ترازنامه ـــوندمي منتقل اس ـــادي، ونقر هايدوران در  واقع در. ش  اقتص

ــطه ــترش را خود دهيوام فعاليت که دارند تمايل مالي هايواس  معيارهاي اغلب و دهند گس

ـــان را خود گزينش  به بد هايوام رکود، هايدوراناز اين رو در . گيرندمي نظر در ترآس

 . يابندمي افزايش توجهي قابل طور

ـــتفاده با( 2004) 2کواگلياريلو  دريافت لياييتااي يهابانك زا گروهي هايداده از اس

 . ابديمي افزايش اقتصادي وخيم شرايط طي بد مطالبات و وام زيان به مربوب ذخاير که

شان( 2001) 3پزولا رشد  همراه با هاشرکت و خانوارها بدهي بالاي سطوح که داد ن

ــادي ــده در بينيپيش مقدار از کمتر اقتص ــورهاي ش ــمالي اروپاي کش  به منجر مرکزي و ش

 . است شده بانكداري بحران

ستفاده با( 2001) ييگر و مير ،(2000) گامبرا شان هايداده از ا صاد کلان ن  دادند اقت

ــاد متغيرهاي از کمي تعداد که ــ براي خوبي هايکنندهبينيپيش کلان، اقتص  مطالبات بتنس

 ابطهر يك وجود نيز (2004)4زيچينو و هوگارق مشـــابه، طور به. هســـتند آمريكا در معوق

ـــن ـــاهده را هاوام به مربوب هايزيان و انگليس اقتصـــادي هايچرخه بين روش . کردند مش

 اقتصـــاد يقيحق بخش به بانكي نظام از بازخوردي اثر تحليل به کمتري مراتب به هايتلاش

 . است يافته تخصيص

                                                                                                                   
1- Salas and Saurina  

2- Quagliariello  

3- Pesola  

4- Hoggarth and Zicchino  
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ـــواهد ـــاد در بازخوردي اثرات وجود به مربوب ش  دوگانه حدودي تا آمريكا اقتص

ـــت  برخي هب هاييهزينه اعتبار، تخريب که نظرند اين موافق( 1991) 1لاون و انكهبرن. اس

 نقش همسأل اين اينكه بر مبني محكمي آماري شواهد هيچ اما کند،مي وارد گيرندگانقرض

سي سا صادي رکود وخامت در ا ست که. نكردند پيدا کند، بازي اقت  و يكپ اين در حالي ا

 ويژه هب کلان، اقتصــاد حقيقي متغيرهاي وام، هاي عرضــهانهتك که دريافتند( 2003) ديگران

ستگي که را انبار موجودي در گذاريسرمايه مانند ،GDP اجزاي از بخش آن شت واب  ريبي

 . دهندمي قرار ثيرتا تحت دارند، بانكي هايوام به

 طي آمريكا، در که دادند نشـــان( 1995) 2روزنگرن و پيك بانك، ســـرمايه منظر از

 رايشگ مناســب، ســرمايه با مالي هايواســطه به نســبت کمتر ســرمايه با يهابانك ا،رکوده

ـــتري ـــابه، طور به. دارند اعتبار اعطاي محدوديت به بيش ـــان مش  ييدتا( 2000) اوپيلا و کيش

 نشان وليپ سياست به را واکنش ترينبزرگ اند ، سرمايه با کوچك يهابانك که کردند

 . اندداده

شان( 1991) لاون و برنانكه  وام به تمايل عدم به منجر سرمايه محدوديت که دادند ن

ـــودمي دادن ـــرمايه، هاينســـبت کاهش اي کهگونهبه ش  وام بر دارمعني اما ،کوچك اثر س

 . دارد کلان اقتصاد شرايط کنترل از پس حتي بانكي،

ــترولي و تاگامباکور ــان( 2003) 3ميس ــرمايه با يهابانك دادند نش ــ کافي، س  شپوش

شته پولي هايشو  مقابل در خود اعتبار عرضه از محافظت براي بهتري س و دا  هايتسيا

 با يهابانك دريافتند همچنين آنها. اســـت اقتصـــادي هايچرخه از ثرتام کمتر آنها اعتباري

يرندگان گقرض موقتي مشــكلات با ترآســان توانندمي نظارتي هايحداقل از بالاتر ســرمايه

  .کنند حفظ را خود بلندمدت روابط يجه،و در نتمقابله 

ها بهبود يافته و توانايي آنها در يك اقتصاد در حال رونق، درآمد خانوارها و بنگاه

ـــهم بازار خود يابد. بانكبراي بازپرداخت بدهي افزايش مي ها در تلاش براي افزايش س

                                                                                                                   
1- Bernanke and Lown   
2- Peek and Rosengren 

3- Gambacorta and Mistrulli 
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ا گيرندگان بقرضدهند تا جايي که دهي خود را افزايش ميطي دوره رونق، فعاليت وام

به  بار  ـــترش اعطاي اعت با اين حال، گس ند.  به دســـت آور پايين را هم  باري  کيفيت اعت

ـــد و قيمت داراتر، هنگامي که رکود فرا ميگيرندگان با درجه اعتباري پايينوام ها ييرس

به طور اجتنابافت مي بانكکند  بات غيرجاري  باعث افزايش مطال ـــها ميناپذير  ود ش

ــو 9819، 1)کري ــاد کلان از طريق پورتفوي اعتباري بانك(، بنابراين ش ها به هاي اقتص

 يابد. ها انتقال ميترازنامه بانك

بات  ها معمولاپژوهش از متغيرهاي جايگزين مختلف کيفيت وام م ل ذخاير مطال

براي بررسي عوامل  4شدهو مطالبات سوخت 3، نسبت مطالبات غيرجاري2الوصولمشكو 

 کنند. اعتباري، استفاده مي کلان ريسك

( غيرجاري 2008) 6( و پادپيرا و ويل1997) 5در  بين مطالعات گذشـــته، برگر و ديانگ

 ها نسبت دادند. ها م ل کارايي هزينه بانكهاي خاص بانكها را به ويژگيشدن وام

يان2007و  2001)  7پزولا که ز مد بحران( نشــــان داد  يا بانكي در هاي وام پ هاي 

قوي  هايبه شو  هابانك رهاي اروپاي شمالي و ساير مناطق اروپا از اکسپوژر بالايکشو

هاي بد در اين ( استدلال کردند که وام2007) 8گيرد و برگ و بويو منفي کلان نشأت مي

 دهند. هاي بهره حقيقي حساسيت نشان ميکشورها به شدت به بيكاري و نرخ

نشــان دادند که مطالبات غيرجاري خانوار در ( 2006) 9رينالدي، ســانچز ـــــ آرلانو

ـــرايط اندونزي به مجموعه اي از عوامل اصـــلي کلان م ل درآمد جاري، نرخ بيكاري و ش

 پولي وابسته هستند. 

                                                                                                                   
1- Carey  

2- Loan Loss Provisions  
3- Non-performing Loans Ratio� 
4- Write-offs  
5- Berger and Deyong  

6- Podpiera and Weill  

7- Pesola  

8- Berge and Boye  

9- Rinaldi and Sanchis-Arellano  
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هاي منفي اقتصــاد صــنعتي، ارتباب شــو  26اي از ( هم در نمونه2011) 1انكيوســو

 هد. داقتصاد کلان با افزايش مطالبات غيرجاري را نشان مي

ــترو ــتفاده از اطلاعات فصــلي کشــورهاي يونان، پرت2013) 2کاس ، ال، ايرلندغ( با اس

به اين نتيجه رســـيد که ريســـك اعتباري با رشـــد  2011 تا 1997ليا و اســـپانيا طي دوره تااي

GDP ،شاخص قيمت سهام و قيمت مسكن، رابطه منفي و با نرخ بيكاري، نرخ ارز حقيقي ،

 ت رابطه م بت دارد. نرخ بهره و رشد اعتبارا

 ها در( نيز با بررســـي عوامل مؤثر بر ريســـك اعتباري بانك2011) 3ضـــريبي و بوجلبن

ا هبه اين نتيجه رسيدند که مالكيت عمومي و نسبت بازده دارايي 2008تا  1995تونس طي دوره 

سرمايه،  ، نسبت کفايت4ها رابطه م بت داشته و مقررات احتياطي سرمايهبا ريسك اعتباري بانك

 رشد اقتصادي، تورم، نرخ ارز و نرخ بهره اثر منفي بر ريسك اعتباري دارند.

ن ليايي ضمن داشتتاي ايهابانك ها در( دريافت که کيفيت وام2007) 5کواگلياريلو 

هاي اقتصــادي به عوامل خاص بانك نيز وابســته يك الگوي ســيكلي مرتبط با تحول چرخه

( نيز ضــمن کنترل عوامل خاص مربوب به 2010) 6ا و پراســاداســت. به طور مشــابه، اســپينوز

شان دادند که مطالبات غيرجاري در کشورهاي حوزه خليج فارس با ريسك پذيري بنگاه، ن

 هاي بهره بدتر شده است. افزايش رشد اقتصادي کند شده و با افزايش نرخ

بـه طور کننـده مطـالبـات غيرجـاري را  ( عوامـل تعيين2011)  7لوزيس و ديگران

هاي رهني( در هاي تجاري و وامکننده، وامجداگانه براي انوام مختلف وام )وام مصـــرف

سيدند که هم عوامل کلان و  صنعت بانكداري يونان مورد مطالعه قرار داده و به اين نتيجه ر

ـــيح که مطالبات غيرجاري وام اي ههم کيفيت مديريت در کيفيت وام مؤثرند، با اين توض

 دهند. هاي اقتصاد کلان نشان مين واکنش را به شو رهني کمتري

                                                                                                                   
1- Nkusu 

2- Castro 

3- Zribi and Boujelbene 

4- Prudential Regulation of Capital 

5- Quagliariello 

6- Espinoza and Prasad 

7- Louzis et al. 
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ستفاده از يك الگوي داده1388نژاد )همتي و محبي  بلويي، اثر متغيرهاييتاهاي ( با ا

مانند سطح و رشد توليد ناخالص داخلي، تورم، رشد تسهيلات و واردات را بر متغير ريسك 

ــطح توليد وي دولتي مورد ارزيابي قرار داده و هابانك اعتباري ــيدند که س  به اين نتيجه رس

ـــك اعتباري ـــد  هابانك نرخ تورم با ريس ـــته و رش ، ميزان واردات، GDPرابطه منفي داش

  بت دارند. رابطه م هابانك ريسك اعتباري دوره گذشته و رشد تسهيلات با ريسك اعتباري

ـــي اثر تكانه1390حيدري، زواريان و نوربخش ) ـــاد( به بررس ي بر هاي کلان اقتص

ـــيدند که دخالت  هابانك دهتاافمطالبات پس پرداختند. آنها در اين پژوهش به اين نتيجه رس

ـــود  مانند تغيير نرخ س ـــادي،  بانك مرکزي در متغيرهاي کلان اقتص يا  ـــتقيم دولت و  مس

 شود. مي هابانك تسهيلات، نقدينگي و تورم باعث افزايش مطالبات معوق

ك الگوي اقتصاد کلان براي تحليل ريسك اعتباري ( با استفاده از ي1389حيدري )

ــان مي ــهيلات پرداختي و قيمت نفت بر نش ــود تس ــمي، نرخ س دهد که نرخ ارز بازار غيررس

در حالي که شــاخص قيمت توليدکننده و شــاخص  انددار داشــتهم اثر م بت و معنينكول وا

 اند.بورس با نرخ نكول رابطه عكس داشته

ـــته ديگري از پژوهش ـــده در ادبيات تحقيق فرض ميدس ن کنند که بيهاي انجام ش

مه نا ـــي از پژوهش  1هاي تجاري اثر دور دومو چرخه هابانك تراز هاي وجود دارد. بخش

فاده از روش  ـــت با اس بازخوردي وخامت کيفيت وام VARموجود  به اثرات  ـــ  براي محاس

لان نسبت اسي اقتصاد کبر شرايط اقتصاد کلان، فرض قوي برونزابودن متغيرهاي اس هابانك

 گذارند. دار را کنار ميهاي مشكلبه وام

ستم  سي يين زا تعرگرسيون برداري، همه متغيرها به صورت درونخوداز آنجا که در 

سناريوهاي مختلف شو  که تعامل بين متغيرهاي بانكي مي شوند، اين روش امكان اعمال 

 دهد. آورد را به ما ميو کلان را به حساب مي

ـــورنســـن و زيچينو )ه  ( از اين روش براي انجام آزمون تنش براي2005وگارق، س

ستفاده کردهتاي انگلسهابانك ها و ده به وامش هاي بين نسبت مطالبات سوختو پويايي ن ا

                                                                                                                   
1- Second-round Effect 



 191ها و ...  رابطه متقابل مطالبات غيرجاری بانک

 

 

 

 

 

ار داند. آنها يك رابطه منفي و معنيســـاير متغيرهاي کليدي اقتصـــاد کلان را ارزيابي کرده

صـــول و شـــاخص تنش مالي پيدا کرده و دريافتند که به دنبال بين تغييرات در شـــكاف مح

ابه يابد. به طور مششده افزايش مي هاي بهره اسمي مطالبات سوختافزايش در تورم و نرخ

 دهند. ثير قرار ميتا( گزارش کرد که متغيرهاي کلان انوام وام را تحت 2000) 1گامبرا

طه م بت بين مطالبات غيرجاري و ( مدارکي دال بر راب2005) 2بابوچك و جانچار

 هاي بيكاري و تورم در بخش بانكداري کشور چك به دست آوردند. نرخ

ليايي، تاي ايهابانك در VAR( با اســـتفاده از روش 2008مارکوچي و کواگلياريلو )

ــيكل در نرخ ــرايط خوب تاهاي نكول وام را وجود يك س ييد کردند به اين معني که در ش

ن اققاند. همچنين اين محها کاهش و در شرايط بد اقتصادي افزايش يافتهرخاقتصاد کلان، ن

دريافتند که ســرمايه بانك به عنوان يك کانال بازخورد از بخش بانكداري به اقتصــاد کلان 

 کند. عمل مي

ـــا ليايي انجام داده، تاي ايهابانك را براي VARهاي متفاوت ( تخمين2007) 3فيلوس

اي هدر ارتباب با حرکت سيكلي بين توسعه شرايط کلان و شاخص ترياما شواهد ضعيف

( از روش مشــابهي براي در 2008ســلامت بانكي پيدا کرده اســت. دوورن، مير و ويلســمير )

اي بين ســيســتم بانكداري آلمان و شــرايط اقتصــاد کلان آن طي نظر گرفتن حرکت چرخه

اي ســياســت پولي به طور قوي به هســاله اســتفاده کرده و دريافتند که شــو  36يك دوره 

 شوند.  بخش بانكداري وارد مي

هاي مالي و ، ارتباب بين بخشPVARديگري از مطالعات با اســـتفاده از روش  دســـته

( اثرات بازخوردي افزايش مطالبات 2010اند. اسپينوزا و پراساد )کلان را مورد بررسي قرار داده

از تخمين مدل خودرگرســـيون برداري پانل روي غيرجاري روي اقتصـــاد کلان را با اســـتفاده 

دت مهاي کشورهاي حوزه خليج فارس بررسي کرده و يك اثر بازخوردي قوي، اما کوتاهداده

(  2011هاي بخش بانكداري روي رشــد غيرنفتي پيدا کرده اســت. انكيوســو )از زيانهاي ترازنامه

                                                                                                                   
1- Gambera 

2- Baboucek and Jancar 

3- Filosa 



 1395، بهار 60شماره  ،شانزدهمفصلنامه پژوهشنامه اقتصادی، سال    192

 

 

 

 

 

مدتي ته اســتفاده کرده و رابطه بلنديافبراي پانل بزرگي از اقتصــادهاي توســعه  PVAR از روش 

 هاي بازار اعتباري و عملكرد اقتصاد کلان يافته است. بين اصطكا 

ــده مقالات هر دو ــاره ش ، ميزان مجموم مطالبات غيرجاري را در مدل خود وارد اش

ـــيب هاي بخش مالي و کلان در نظر پذيريکرده واثرات خاص بانك را هنگام ارزيابي آس

ـــاخص اند. مانگرفته ـــطح بانك در بين با ورود ش هاي مربوب به کيفيت پورتفوي وام در س

سطح بنگاه، مدل را با اثرات ثابت برآورد کرده و از اين طريق تفاوت ها در ساير متغيرهاي 

 را در نظر خواهيم گرفت. هابانك هاي تجاريمدل

 

 مباني نظري -3

ـــاد کلا  1الين در ادبيات نظري پايداري مرابطه متقابل بين عملكرد بخش بانكداري و اقتص

يت کنند، بايد مدير هابانك هايي کهمورد بحث قرار گرفته اســت. با توجه به اينكه ريســك

سيم ستند، چندين تق سكمتنوم ه صاددانان بين ري صادبندي وجود دارد. اقت خرد يا  هاي اقت

سك سك ودشسازي تواند از طريق قانون اعداد بزرگ متنومهاي ويژه که ميري اي هو ري

ندارند، تمايز بنيادين قائل  2سازيهاي سيستماتيك که قابليت متنوماقتصاد کلان يا ريسك

 (. عوامل سيستماتيك مؤثر بر ريسك اعتباري عبارتند از:1393شوند )طالبلو، مي

سهام،  -الف  شاخص قيمت  صادي،  صاد کلان مانند نرخ بيكاري، تورم، رشد اقت عوامل اقت

سبت اعتب سانات ن شده به بخش خصوصي به توليد ناخالص داخلي، نرخ ارز و نو ارات اعطا

 .آن

ـــتي مــاننــد متغيرهــاي پولي و مــالي، تغييرات در محيط  -ب ـــيــاس تغيير متغيرهــاي س

ـــتقانون ـــياس ـــويق گذاري، تغييرات در س هاي تجاري مانند محدوديت واردات و تش

 .صادرات

 زاب سياسي پيشرو. تغييرات سياسي و يا تغيير در اهداف اح -ج

                                                                                                                   
1- Financial Stability 

2- Diversification 
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راين گيرندگان و بنابتوانند بر احتمال بازپرداخت وام توسط وامتمامي اين عوامل مي

ستماتيك، عوامل خاصي  هابانك بر ريسك اعتباري شند. عوامل غيرسي شرح باثرگذار با ه 

 : زير هستند

شفافيت ماليفرد وامه ب هاي منحصرويژگي -الف و  ،گيرندگان مانند شخصيت فردي، 

 پوشش اعتباري آنها

هاي ســـازماني مانند مديريت، وضـــعيت مالي، منابع و گزارشـــگري مالي، ويژگي -ب

  .(2013، 1توانايي بازپرداخت وام و عوامل خاص آن بخش از صنعت )کاسترو

يرنده گدهنده و وامبراساس نظريه اطلاعات نامتقارن، نامتقارن بودن اطلاعات بين وام

شي را فراهم مييده کزمينه ايجاد دو پد س که با فراتر رفتن از يك کندژگزيني و کژمن نه تاآ

 کند. رويكرد اطلاعات نامتقارن، توضيحگري مالي بانك را مختل ميخاص، فعاليت واسطه

ي هاســازد، حال آنكه نظريهگري را ممكن ميهاي واســطههاي گســســت در فعاليتفرآيند

 م تعادل و تحليل سود مبتني هستند. سنتي اقتصادي از پايه و اساس بر مفهو

شريك که  2به طور خلاصه، کژگزيني شتري يا  سازوکار انتخاب يك م به برقراري 

ساخ شير ريسك ميتابه ايجاد اريب در  شاره دارد. کژمن شود نيز هنگامي واقع مي 3شود، ا

درجه  هايي هدايت کند کهاي غيرروشن، مشتري را به سمت فعاليتر انگيزهتاکه يك ساخ

 يج حاصل از قرارداد، مشخص نيست )همان(.تاموفقيت آنها بر خلاف ن

اي هتواند به فهم بحران، تحليل نظري کژگزيني و کژمنشــي مي4به اعتقاد ميشــكين

ناتومي بحران يل آ با تحل بانكي کمك کند. وي  به اين مالي و  مالي آمريكا  هاي مختلف 

دن شــ وقوم بحران را بچكاند. از جمله: بدتر تواند ماشــهنتيجه رســيد که عوامل متعددي مي

بازار  ثار  باري(، افزايش در نرخ بهره وآ خت ديون )افزايش ريســــك اعت بازپردا نايي  توا

 . هابانك ها بر ترازنامهدارايي

                                                                                                                   
1- Castro 

2- Adverse Selection 

3- Moral Hazard 

4- Mishkin 
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ـــطه براي حل  هابانك هاي مالي و به طور خاصدو ابزار مهمي که به طور کلي واس

ـــي در بازارهاي ـــكل کژگزيني و کژمنش وثايق  -1 :اعتبار در اختيار دارند، عبارتند از مش

 گيرانه. قراردادهاي حقوقي محكم و سخت -2ارزش و با

سياري از کشورهاي در حال توسعه، نظام حقوق مالكيت کارا نبوده و   ستدر ب فاده ا

 ها،کند. در اين کشوررا سخت ميمؤثر از اين ابزارها، حل مشكلات کژگزيني و کژمنشي 

ن کشورها در اي ،. براي م الاستفرسا ورشكستگي اغلب به شدت کند و طاقتهاي فرآيند

باردهندگان از جمله بازپرداخت هابانك اعت بات خود را  يد از کســـاني که مطال با تدا  ، اب

کشـــد. ســـپس براي طول مي هاســـالخود گاهي  فرآيند اند، شـــكايت کنند که ايننكرده

با گذشــت  و بردزمان مي هاســالنيز  فرآيند ينتمليك وثيقه مجدد بايد شــكايت کنند که ا

 زمان ممكن ارزش وثيقه نيز از دست برود. 

ني حادتر مشكل کژگزي هنگامي که بازار در استفاده مؤثر از ابزار وثيقه ناتوان باشد،

شتري در مورد کيفيت وامکه وامشود، چرامي  تاارد گيرنده نياز ددهنده حتي به اطلاعات بي

ع دهنده، کاناليزه کردن منابام خوب را از وام بد غربال کند. در نتيجه براي وامبتواند يك و

صت شخاص داراي مولدترين فر سرمايهبه ا شوارتر ميهاي  شابه، گذاري د شود. به طور م

يافته، اجراي قراردادهاي محكم و پيشـــگيرانه از يك نظام حقوقي و قضـــايي کمتر توســـعه

ــياتخلف را براي وام ــوار ميدهنده بس ــيار ر دش ــازد. بنابراين آنها ممكن اســت توانايي بس س

گيرندگان داشته باشند که همه محدودتري در کاهش وقوم کژمنشي از طرف بخشي از وام

 تواند کيفيت پورتفوي وام بانك را کاهش دهد. اين موارد مي

ي ها در کشورهاي در حال توسعه و کشورهاي در حال گذار اغلب از نظام مالدولت

ـــادي خاصبه خود و يا بخشخود براي هدايت اعتبارات  ـــتن  هاي اقتص با پايين نگه داش

صنوعي نرخ سهيلاتهم سعه اي بهره براي انوام معين ت سات مالي تو س براي  1ايبا ايجاد مؤ

هاي مشخص يا با هدايت مؤسسات موجود به اعطاي تسهيلات به نهادهاي اعطاي انوام وام

 کنند.خاص استفاده مي

                                                                                                                   
1- Development Finance Institutions� 



 195ها و ...  رابطه متقابل مطالبات غيرجاری بانک

 

 

 

 

 

سته به آنها مانندبر خلاف مؤسسات خصوصي، دولت ي هابانك ها و مؤسسات واب

ـــي و اعطاي وام به مولدترين  ـــكل کژگزيني و کژمنش دولتي، انگيزه کمتري براي حل مش

ســود نبوده و ممكن اســت  گذاري دارند، چراکه محر  آنها لزوماهاي ســرمايهفرصــت

ـــد را براي اقبه بخشدار آنها منابع را هاي اعتباري جهتبرنامه صـــاد تهايي که بالاترين رش

يت نكند که ايجاد مي ند، هدا ماليکن يه ،نتيجه احت ـــرما با کارايي کمتر و گذاريس هاي 

ـــت که مهم هابانك احتمالاً کاهش کيفيت وام ـــترخواهد بود. جاي تعجب نيس ي ترين مش

اده صورت کارامد استفاغلب همان دولت است که هميشه منابع را به  هابانك تسهيلات اين

 کند )همان(.نمي

 هاانكب و اثرات رشد اقصادي بر وضعيت ترازنامه هابانك سيكلير همتادر مورد رف

يه يكنيز نظر فاجعههاي مختلفي م ل نزد لهتا، رف2بيني مفرب، خوش1بيني  هاي گ و   3اير

ها تمايل به اهمطرح شــده اســت. در آغاز فاز رونق، ســود بنگ 4ناکافي بودن انضــباب بازار

شتريان خوشها افزاافزايش دارد، قيمت دارايي ست. انيش يافته و انتظارات م ساب در بينانه ا ب

تقاضــاي کل منجر به يك رشــد قابل ملاحظه در اعطاي وام بانكي و ميزان بدهي اقتصــاد 

 خود را کمتر ازبودن ريسك  در معرضممكن است  هابانك شود. در يك چنين رونقيمي

ــحد بر اعث تواند بمي فرآيند دهي خود را پايين بياورند. ايننداردهاي وامتاآورد کرده و اس

 گيرندگان شود. قرض 5کاهش اعتبار

ه فتد، وضعيت سودآوري مشتريان بدتر شدزا اتفاق بينگامي که يك شو  برونه

به بدبيني مفرب ميو احتمالاً خوش به نوبه خود آغبيني مفرب جاي خود را  زگر ادهد که 

ـــتريان و ارزش وثايق آنان کاهش ارزش دارايي ها و بنابراين کاهش ارزش ثروت مالي مش

شد. همچنين، افزايش بيكاري، درآمد قابل تصرف خانوارها و بنابراين توان آنها در  خواهد 

ـــت داراييبازپرداخت وام را کاهش مي هاي )مطالبات( غيرجاري دهد. به اين ترتيب انباش

                                                                                                                   
1- Disaster Myopia1  
2- Over-optimism  
3- Herd Behaviors 

4- Insufficient Market Discipline  
5- Creditworthiness  
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را  هابانك يابد، که زيان در ترازنامهها افزايش ميداد ورشــكســتگي بنگاهظاهر شــده و تع

 1هاي اقتصــادي روي نظام بانكي را اثر مرتبه اولاي(. اثر چرخهر چرخهتاشــود )رفباعث مي

ـــودآوري2008ناميم  )مارکوچي و کواگلياريلو، مي و  هابانك (. متعاقب اتفاقات فوق، س

ــرمايه آنها بدتر مي ممكن اســت به اين وضــعيت، از طريق کاهش  هابانك شــود.کفايت س

قرراتي هاي ماي آنها اندکي بالاتر از حداقلگيرهاي سرمايهاعطاي اعتبار، به ويژه اگر ضربه

 باشد، واکنش نشان دهند. 

ود، مين مالي جايگزين شـــتااگر وام بانكي نتواند به آســـاني به وســـيله ســـاير منابع 

با ک ـــادي  ـــرمايهمبود منابع براي اجراي طرحبنگاههاي اقتص  روهگذاري خود روبهاي س

ــمي ــوند. اين مس ــده که هماش ــخص ميله باعث تقويت رکود ش ــيكلي را مش  کند. چنينس

 ناميم.بي از نظام بانكي به بخش واقعي اقتصاد را اثر بازخوردي ميتاباز

ـــپرده2دهيبنا بر نظريه کانال وام ترين ي، اصـــليهاي ديدار، ذخاير قانوني روي س

 در مكانيزم انتقال سياست پولي هستند. در واقع کل سپرده هابانك دهنده نقشعامل توضيح

سط دارايي هابانك سيله اين ذخاير محدود مي هابانك هايو ب ضه به و  ،شونددر طرف عر

 ود.شثر مياتم هابانك به وسيله ذخاير -خواه واقعي يا پولي -هاي بيرونيبنابراين اثر شو 

بانك ـــ هاهمچنين  قل س با حدا بايد خود را  قانوني وفق دهندچون  ياز  با قيد  رمايه مورد ن

 (. 4،2002)بيليس و کافمن 3رو هستندهديگري نيز روب

 هابانك بر اســاس الزام حداقل ســرمايه مورد نياز مبتني بر ريســك، در مواقع نرمال،

گســترش دهند. حتي هنگامي که ســرمايه توانند بدون افزايش ســرمايه، اعطاي اعتبار را نمي

سرمايه اند  ممكن است از اعطاي وامحداقل الزام هاي سودآور آور نباشد، يك بانك با 

                                                                                                                   
1- First-round Effect  
2- Lending Channel Theory 

هاي درصد دارايي 8اي کمتر از هاي مالي نبايد سرمايه، واسطه1988مربوب به سرمايه در سال  1بر اساس توافق بال  -3

 ريسك موزون خود داشته باشند )نرخ اعسار(.

4- Bliss  and  Caufman 
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ند )ون ـــرفنظر ک نده ص يه در آي ما ـــر کافي بودن س نا ـــتن  کاس نه براي  دن به طور بهي

  ).1،2002هيوول

ــودهاي وام ميهاي رکود، زياندر زمان ــار  در هابانك تواند باعث ش واکنش به فش

هاي حداقل ســرمايه عرضــه اعتبار را به منظور حفظ نســبت بازارهاي ماليمقامات نظارتي و 

ي هاي منفاي بيش از آنچه براي جذب شو کاهش دهند. اگر نظام بانكي در کل، سرمايه

نابراين اثر  حدود بوده و ب بانكي م بارات  يار دارد، اثر کلي روي اعت ياز اســــت در اخت ن

شمبازخور ست. در مقابل، اگردي قابل چ شي ا سرمايهضربه هابانك پو دکي اي انگيرهاي 

شته باشند، آنها ترجيح مي سرمايه که در مواقع رکود خيلي پرهزينه دا دهند به جاي افزايش 

ـــت، اعطاي وام را کاهش دهند )پيك و روزنگرن،  به همين دليل برنانكه و لاون  (1995اس

شدن سرمايه بناميم، چراکه  را خرد 2بهتر است خردشدن اعتبار ( استدلال کردند که1991)

 در اعطاي اعتبار است.  هابانك خردشدن سرمايه مهمترين عامل توان

ــت به  ــته اس ــي که -1وجود اثر بازخوردي وابس ها مين مالي بنگاهتادر  هابانك نقش

يني ني درجه جايگزگيرندگان به ساير بازارهاي مالي )يعدسترسي قرض -2و  کنندبازي مي

ضربه -3 و اوراق و وام( سرمايهکافي بودن   هابانك اي. اين عوامل، اندازه واکنشگيرهاي 

گيرندگان در يافتن منابع مالي جايگزين در صـــورت هاي بيروني و توانايي قرضبه شـــو 

 دهد.ثير قرار ميتارا تحت  هابانك کاهش عرضه اعتبار توسط

ـــورهايي ميدهي در واقع، کانال وام ـــود که در آنها به طور خاص مربوب به کش ش

سب سعه کمتر تابازارهاي مالي ن سط هاي کوچكبه ويژه بنگاه-ها و بنگاه انديافته تو  -و متو

سيد وام سرر سرعت مكانيزم انتقال از  ستند.  سته ه ها و ماهيت به طور عمده به وام بانكي واب

ـــناور/ ثابت( نرخ ـــتري با قراردادهاي هابانك رند.پذيثير ميتاهاي بهره )ش مدت تاهکو بيش

ــريع احتمالا ــت اغلبي با قراردادهاي هابانك تر ازس ــياس هاي اعتباري خود را بلندمدت س

 دهند.تغيير مي

                                                                                                                   
1- Van Den Heuvel 

2- Credit Crunch 
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سته به بانك را يا از طريق دادن، وامبه قرض هابانك کاهش در تمايل  گيرندگان واب

سازد. ثر مياتمين مالي بيروني متاه بيشتر هزينه کاهش منابع مالي در دسترس يا افزايش هر چ

ــرمايه در هر ــا براي يك از اين حالات، بازده خالص س گذاري کاهش يافته، در نتيجه تقاض

 کند.گذاري را کم کرده و بنابراين رکود را تقويت ميسرمايه

سهميهشايد قرض سته به بانك  شوند، اما آنها مطمئن هستندگيرندگان واب که  بندي ن

ـــافي مربوب به تحقيق براي يافتن قرضبايد هزينه  دهندگان جديد و ايجاد روابطهاي اض

به ويژه براي 1،1995اعتباري جديد را تحمل کنند )برنانكه و گرتلر ـــافي  (. اين هزينه اض

تر جايي که نقش اطلاعات خصوصي و نرم مهم ؛هاي کوچك و متوسط واضح استبنگاه

ـــب اطلاعا دهبو تر گيرندگان به مراتب بزرگت و کنترل ارزش اعتباري قرضو هزينه کس

ـــت. با اين وجود، اثر کمي يك کاهش در وام ـــت، چرا که اين اثر به  هابانك اس معين نيس

ـــط بنگاهاندازه کاهش اعتبار، اثر آن بر هزينه ـــهمي از توليد که توس هاي هاي اعتباري و س

صورت مي سته به بانك  ست )بر ،گيردواب سته ا شتراين  ؛(1991نانكه و لاون،واب يك  امر بي

   موضوم تجربي است.

 

 ها و روش تحقيقداده-4

 هاداده -1-4

ـــك اعتباري  با توجه به هدف پژوهش که بررســـي رابطه متقابل بين متغيرهاي کلان و ريس

صله هاي کشور در فهاي بانكي از اطلاعات فصلي مربوب به تمام بانكهاست براي دادهبانك ا

( که توسط اداره 1392تا فصل چهارم سال  1381)از فصل چهارم سال  1392تا  1381اي هسال

ستفاده مي شده، ا سلامي ايران تهيه  . با توجه به 2شوداطلاعات بانكي بانك مرکزي جمهوري ا

هاي هاي کشــور و ترکيب آنها از نظر نوم مالكيت در طي دوره پژوهش، دادهتغيير تعداد بانك
                                                                                                                   
1- Bernanke  and  Gertler 

هاي کشور در اين دوره بوده است که به دلايلي ها، استفاده از آمارهاي کل بانكعلت عدم ذکر نام و تعداد بانك -2

شكيل ههاي جديد، تبديل مؤسسات اعتباري به بانك و حتي ادغام برخي از مؤسسات با بانكمانند تأسيس بانك ا و ت

 .بانك جديد، طي دوره پژوهش به طور پيوسته تغيير کرده است
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ــورت پا ــيمما به ص ــاس تقس ــط بانك مرکزي به هاي انجام بندينل نامتوازن و بر اس ــده توس ش

خصــوصــي شــده قابل تفكيك اســت. همچنين هاي تازههاي دولتي، خصــوصــي و بانكبانك

اطلاعات مربوب به متغيرهاي کلان از آمارهاي مندرج در نشـــريه نماگرهاي اقتصـــادي بانك 

 شده است.  آوريمرکزي مربوب به همين دوره زماني جمع

براي ســـنجش متغير کيفيت پورتفوي وام نيز بر اســـاس ادبيات موضـــوم از نســـبت 

ساس،  شد که بر همين ا ستفاده خواهد  سهيلات براي هر بانك ا مطالبات غيرجاري به کل ت

ـــامل   1215پس از حذف مواردي که در آنها اين متغير فاقد داده بود، نمونه اصـــلي که ش

  فصل کاهش يافت. -كبان 714فصل بود به  -بانك

ـــي قرار در اين بخش، برخي حقــايق مربوب بــه داده هــاي پژوهش را مورد بررس

دهد، بر اســـاس آمارهاي پژوهش، روند نســـبت نشـــان مي (1)گونه نمودار دهيم. همانمي

افزايشــي بوده اســت. اين نســبت از  بيشــتر 1380اواخر دهه  تامطالبات غيرجاري در کشــور 

سال  سال  ات 1381انتهاي  سوم  با وجود نوساناتي، پيوسته افزايش يافته و سپس  1388فصل 

 1392پايان فصل چهارم  تابا يك روند نزولي به حرکت خود  1390نه ورود به دهه تادر آس

جا که نســبت مطالبات غيرجاري از تقســيم کل مطالبات غيرجاري به از آنادامه داده اســت. 

 .آيدکل تسهيلات به دست مي

ست (2)ار در نمود  شده ا سيم  ساس، 1روند زماني لگاريتم اين دو متغير تر . بر اين ا

نرخ رشد مطالبات غيرجاري بيشتر از نرخ رشد  1390شود پيش از ورود به دهه ملاحظه مي

تسهيلات بوده و بنابراين نسبت فوق فزاينده بوده است، در حالي که پس از آن، عكس اين 

ستااتفاق اف ست، يعني در آ ، نرخ رشد مطالبات غيرجاري به طور 1390نه ورود به دهه اتده ا

 نسبي کندتر شده و بنابراين اين نسبت، نزولي شده است. 

 

 

                                                                                                                   
شان مي 1- شده و محور افقي زمان را ن شيب دهد، بنابرايبا توجه به اينكه لگاريتم متغيرها روي محور عمودي ترسيم  ن 

 دهنده رشد متغيرها است.ها، نشانمنحني
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 1381-1392 هایکشور طی سال بانکی شبکه در غیرجاری مطالبات روند -(1) نمودار

 
 منبع: آمارهای اداره اطلاعات بانکی بانك مرکزی     

 

 1381-1392 هایم مطالبات غیرجاری و لگاریتم تسهیلات طی سالروند لگاریت -(2نمودار )

 
 منبع: آمارهای اداره اطلاعات بانکی بانك مرکزی    

 
ضل  ست که از تفا سهيلات ا سود حقيقي ت يكي از متغيرهاي مهم پژوهش، نرخ 

ـــهيلات به بخش ـــت ميانگين موزون نرخ تس ـــادي و نرخ تورم به دس هاي مختلف اقتص
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ست، مقدار اين متغير در دوره پژوهش 3گونه که در نمودار ). همان1آيدمي شخص ا ( م

سمي تسهيلات  سود ا شتر منفي است به اين معني که مقامات پولي در اين مدت، نرخ  بي

صاد، پايين شرايط واقعي اقت ستوري و بدون در نظر گرفتن  صورت د ز تورم به تر ارا به 

ــرر بانك ــيض ــرر ها )و بنابراين، با توجه به حاش ــپرده( به ض ــهيلات و س ــود تس ه بين س

 اند. گذاران تعيين کردهسپرده

 عمل نشده است. نرخ اعمال هاتوسط بانك شود نرخ دستوري کاملاخاطرنشان مي

وجود، در اين پژوهش نرخ شده اسمي بالاتر از نرخ اعلامي بانك مرکزي بوده است. با اين

ست )با اي ستفاده قرار گرفته ا سان و يك جاب هان فرض که تخلفاعلامي مورد ا ي جايهيك

 عمومي در مقدار نرخ وجود دارد(.

 
 1381-1392 هایها طی سالنرخ سود تسهیلات حقیقی بانك -(3نمودار )

 
 منبع: آمارهای اداره اطلاعات بانکی بانك مرکزی  

 

                                                                                                                   
تلف هاي مخســاس نســبت تســهيلات اعطايي به بخشها بر ادر محاســبه ميانگين موزون نرخ ســود تســهيلات، وزن  -1

 اند.هاي سود اعلام شده براي هر بخش محاسبه شدهاقتصادي و با توجه به نرخ
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سبت مطالبات غيرجاري در دوره 4نمودار ) ها، را براي کل بانك 1392تا  1381( روند ن

ست، تا پيش از بانك ست. همانگونه که از نمودار پيدا سيم نموده ا صي تر صو هاي دولتي و خ

ر نسبي هاي دولتي و به طوهاي خصوصي بالاتر از بانك، کيفيت پورتفوي وام بانك1385سال 

عكس اين شرايط اتفاق افتاده است،  1386ها بوده، در حالي که با شروم سال بالاتر از کل بانك

ــاخص در وضــعيت اين معني که بانك به ــاس اين ش هاي خصــوصــي از آن تاريخ به بعد بر اس

هاي دولتي قرار گرفته و به طور نسبي درصدي از تسهيلات پرداختي آنها بدتري نسبت به بانك

 بندي شده در سطح بالاتري قرار گرفته است.که در سرفصل غيرجاري طبقه

 
 1381-1392های ها طی سالهای خصوصی، دولتی و کل بانكبانك نسبت مطالبات غیرجاری؛ -(4نمودار )

 
 منبع: آمارهای اداره اطلاعات بانکی بانك مرکزی    

 
 شناختي پژوهشروش -2-4

و اقتصـــاد  هابانك در اين پژوهش به منظور بررســـي رابطه متقابل بين کيفيت پورتفوي وام

يابي  ـــور و ارز ـــتاکلان کش بانكي هاي اقتصــــاد کلانو ثير ش ر و برآورد اث بر بخش 

به محيط کلان، به پيروي از ادبيات موضـــوم از  هابانك بازخوردي احتمالي از کيفيت وام
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؛ 2010کنيم )اســپينوزا و پراســاد، ( اســتفاده ميPVARروش خودرگرســيون برداري پانل )

خاص هاي (. يكي از مزاياي اين مدل، احتساب ويژگي2013؛ لاو و تر ، 2011انكيوسو، 

بانك در  با ورود اثرات ثابتهر  ـــطح متغيرها  )س )iµ ـــت که ضـــمن در نظر گرفتن  اس

شو  شده بانك، واکنش کانال اعتباري بانك به  شاهده ن صاد کلاناهمگني م ن را هاي اقت

 شود.( نوشته مي1معادله )کند. اين مدل به صورت برآورد مي

(1)           ( )it i it ity L yµ ε= +Θ + 

)که )LΘ نشانه عملگر وقفه و
ity دهنده بردار متغيرهاي بانكي و اقتصاد کلان است. نشان 

يب يب ار ـــرا به دســــت آوردن ض ناب از  ـــتگي بين براي اجت که از همبس دار 

بت نتيجه ميزنتخمين ثا به پيروي از لاو ها و اثرات  ـــود،  ( از روش 2006) 1زيچينوش

سترس براي  شاهدات آينده در د هلمرت براي حذف ميانگين آتي، يعني ميانگين همه م

ــتفاده مي -هر بانك ــل اس ــمن حفظ تعامدفص ــود. اين روش، ض بين برآوردگرهاي  2ش

وقفه کند که از برآوردگرهاي بايافته، اين امكان را فراهم ميباوقفه و متغيرهاي تبديل 

 يافته ( با اســـتفاده از روش گشـــتاورهاي تعميم1ابزار اســـتفاده کرده و مدل )به عنوان 

GMM(. 1995، 3تخمين زده شود )آرلانو و باور 

شو  سايي  شنا ستم با براي  سي ساير متغيرهاي  هاي متعامد در متغيرها و اثر آنها بر 

شو ثابت نگه ساير  شتن  سكيدا ستفاده مي 4ها از تجزيه چال زيه و تحليل کنيم. براي تجا

ـــ واکنش )  IRFs)5واکنش يك متغير به شو  متعامد در يك متغير ديگر، بر توابع تكانه ـ

ــويم. همچنين براي توابع تكانهمتمرکز مي ــدهواکنش  -ش ــاره ش ــبيهاش ــ، از طريق ش ازي س

صله اطمينان توليد کرده و به کمك آن، معني ،کارلومونت شو فا سخ به يك   را داري پا

 کنيم. ارزيابي مي ،ها ثابت هستنداير شو در حالي که س

                                                                                                                   
1-Love and Zicchino   
1-Orthogonality   
2-Arellano and Bover  
3-Cholesky decomposition  
4-Impulse-Response Functions  
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زاترين متغيرها شود که برونشوند، فرض مي( وارد مي1متغيرهايي که ابتدا در مدل )

ـــتند و بنابراين متغيرهاي بعدي را به طور همزمان و با وقفه تحت  دهند، در ثير قرار ميتاهس

اين با وقفه بوده و بنابرزا برونتر گيرند، کمحالي که متغيرهايي که در مراتب بعدي قرار مي

 سازند.ثر ميتامتغيرهاي بعدي را م

ـــيون برداري پانل پايه، ما مدلي را تصـــريح مي  ه کنيم کبه عنوان مدل خودرگرس

شد. در سطح بانك با صاد کلان و دو متغير در  سه متغير اقت هاي سطح کلان، متغير شامل 

صادي ) :کليدي عبارتند از سود LMBaseگاريتم پايه پولي )(، لGDPGrرشد اقت ( و نرخ 

ـــهيلات ) مدل وارد شــــدهRLendRateحقيقي تس که در  مدل (  ها در  يب متغير ند. ترت ا

ـــيون برداري پانل در برآورد توابع تكانه ـــتفاده قرار مي -خودرگرس رد. يگواکنش مورد اس

سمي تسهيلات ا سود بيشتربا توجه به اينكه در دوره پژوهش،  -بنابراين در ترتيب مدل پايه 

فرض  -تعيين شــده اســتزا برونبدون در نظر گرفتن شــرايط واقعي اقتصــاد و به صــورت 

 شود.کنيم که شو  اصلي در اثر تغييرات در اين متغير حادق ميمي

ــهيلات بر همه فرض مي ، به عبارت ديگر ــود حقيقي تس ــو  به نرخ س کنيم که ش

ـــد 1متغيرهاي کلان و بانكي مدل به طور همزمان ـــاير  و آني اثرگذار باش در حالي که س

 دهند. ثير قرار ميتامتغيرها اين متغير را فقط باوقفه تحت 

ـــطح بانك مدل عبارتند از ـــهيلات ) :متغيرهاي در س ـــد تس ( و تبديل LoanGrرش

سهيلات ) سبت مطالبات غيرجاري به کل ت ستيكي ن شاخص کيفيت Lnplلج ( که به عنوان 

 . 2دل وارد شده استدر م هابانك پورتفوي وام

د تسهيلات واکنش نيز ابتدا رش -در ترتيب متغيرهاي بانكي براي برآورد توابع تكانه

صلي از اين متغير به کيفيت پورتفوي اعتباري بانك وارد مي شو  ا ، ودشبا اين فرض که 

وارد شده است. به عبارت ديگر، شو  به نرخ رشد تسهيلات اثر همزمان و باوقفه بر نسبت 

                                                                                                                   
1- Contemporaneous 

سبت مطالبات غيرجاري به کل وامعلت  2- ست که ن ستفاده از اين تبديل آن ا صفر و يك قرار داردها در محدوا . ده 

]در محدوده هامطالبات غيرجاري به کل وامبا استفاده از اين تبديل نسبت  بنابراين ];∞ ∞−  گيرد.قرار مي +



 205ها و ...  رابطه متقابل مطالبات غيرجاری بانک

 

 

 

 

 

طالبات غيرجاري بانك دارد، در حالي که کيفيت پورتفوي وام بر نرخ رشـــد تســـهيلات، م

 گذارد. باوقفه اثر مي

اند، فرض شـــده اســـت آنها اثر آني بر از آنجا که متغيرهاي کلان ابتدا وارد مدل شـــده

 طمتغيرهاي بانكي دارند، حال آنكه بازخورد از متغيرهاي در ســطح بانك بر متغيرهاي کلان فق

هاي شود. اين فرض با اين شهود در يك راستا قرار دارد که احتمال انتقال شو ميباوقفه ظاهر 

 ها در سطح کلان است.  ها بيشتر از بازتاب مسايل و مشكلات بانكکلان به بانك
 

 

 هاي تحقيقيافته -5

 آزمون مانايي  -1-5

شه  ستفاده از آزمون ري ست با ا ، وجود 1واحد ديكي فولر تعميم يافتهپيش از برآورد مدل لازم ا

. نتايج اين آزمون براي متغيرهاي مورد استفاده در 2گيردريشه واحد در متغيرها مورد آزمون قرار

سري1اين پژوهش در جدول ) ست که همه  صفر در اين آزمون اين ا ضيه  ست. فر ها ( آمده ا

ه ها در پانل مانا است. با توجه بسريهستند، در حالي که در فرضيه مقابل، حداقل يكي از  3نامانا

شـــود. ما بر اســـاس نتايج نتايج آزمون، وجود ريشـــه واحد براي همه متغيرهاي پژوهش رد مي

 کنيم.مندرج در جدول، همه متغيرها را مانا در نظر گرفته و در مدل وارد مي

  

                                                                                                                   
1- Augmented Dickey Fuller (ADF)   

ـــه واحد در دادهآماره 2- هاي پانل نامتوازن، هاي پانل وجود دارد که براي دادههاي آزمون مختلفي براي آزمون ريش

ـــ پرون و ديكي فولر تعميم ست که براي يافته جزء مواردي اهمگي قابل استفاده نبوده و آماره نوم فيشر شامل فيليپس ـ

 ده است.استفاده ش ADFاين آزمون مناسب است که در اين پژوهش از 

3- Non-stationary 
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 نتایج آزمون ریشه واحد پانل نوع فیشر -(1جدول )

 متغیرها
 یافتهلر تعمیمفوآماره دیکی

 احتمال آن برای متغیرها در سطح
 وضعیت مانایی متغیرها

LMBase 

***1985/3- 

0007/0 
 ++متغیردرسطح ماناست

GDPGr 
**2459/2- 

0124/0 
 متغیر در سطح ماناست

RLendRate 

***8791/3- 

0001/0 
 +متغیر در سطح ماناست

mktshare_pr 
**6883/1- 

0457/0 
 +متغیردرسطح ماناست

LTA 
***3984/3- 

0003/0 
 متغیر در سطح ماناست

LoanGr 
***4578/12- 

0000/0 
 متغیر در سطح ماناست

Size 

***5212/3- 

0000/0 
 ++متغیر در سطح ماناست

NPL 

**1036/2- 

0177/0 
 متغیر در سطح ماناست

 درصد 99دار در سطح درصد             ***: معنی 95دار در سطح  **: معنی             

 : با ورود روند زمانی ++: با ورود عرض از مبدأ                        +              

 های پژوهشمأخذ: یافته             

 

 تعيين مقدار وقفه بهينه -2-5

بر اسـاس  1ورتاتحليل خودرگرسـيون برداري پانل هم در تصـريح مدل و هم در شـرب گشـ

نســن براي ها J( بر اســاس آماره 2001) 2شــود. اندرو و لوميانتخاب مرتبه وقفه بهينه انجام 
                                                                                                                   
1- Moment Condition  
2- Andrews and Lu  
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شخيصمحدوديت سازگار تا(، معيار انتخاب مدل و گش1982) 1از حدپذيري بيشهاي ت ور 

(MMSC)2  را پيشــنهاد کردند. معيار پيشــنهادي آنها مشــابه معيارهاي مختلف رايج انتخاب

ـــتنمايي، م ل معيار اطلاعا ، معيار اطلاعات  3(AICت آکائيك )مدل بر پايه حداک ر راس

 است.  5(HQICو معيار اطلاعات حنان ـ کوئين ) 4(BICبيزين )

، شاخص پيشنهادي GMMزن اندرو و لو براي تخمين  MMSCكارگيري معيار با ب

را بر اساس سه معيار فوق  MMSCکند که مقدار را انتخاب مي (p,q)آنها جفت بردارهاي 

)که به حداقل برســـاند، جايي ), ,nJ k p q پذيري بيش از هاي تشـــخيصآماره محدوديت

ـــ p ،k، از مرتبه PVARبراي يك مدل   Jحد  ـــرايط گش وقفه از  qور بر پايه تامتغيره و ش

به عنوان يك معيار جايگزين، شاخص ضريب کلي است.  nمتغيرهاي وابسته با حجم نمونه 

ست حتي با مدلCD) 6تعيين شخيص دقيقا GMMاي ه( ممكن ا شود. اين ت سبه  پذير محا

 کند.را کنترل مي PVARشاخص، بخشي از تغييرات توضيح داده شده به وسيله مدل 
 

 تعداد وقفه بهینه -(2جدول )

 تعداد وقفه
ضریب 

 تعیین
MBIC MAIC MQIC 

1 99977/0 94/4-e29 94/4-e29 94/4-e29 

2 99975/0 92/3e27- 92/3e27- 92/3e27- 

3 99940/0 92/7-e27 92/7-e27 92/7-e27 

4 984585/0 86/3-e25 86/3-e25 86/3-e25 

 608 تعداد مشاهدات

 20 تعداد پانل

 4/30 متوسط زمان

                                                                                                                   
1- Over-identifying Restrictions 

2- Moment and Model Selection Criteria (MMSC) 

3- Akaike Information Criteria (AIC) 

4- Bayesian Information Criteria (BIC) 

5- Hannan-Quinn Information Criteria (HQIC)    

6- Overall Coefficient of Determination 
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 برآورد مدل -3-5

ـــيون برداري پانل، در اين بخش مدلي را برآورد مي کنيم که در يك چارچوب خودرگرس

د که کنرا فراهم ميآن امكان  ،چارچوبين اکند. متغيرهاي کلان و بانكي را ترکيب مي

همه متغيرهاي ســيســتم بر يكديگر اثرگذار باشــند. به ســخن ديگر، اين مدل، همه ارتباطات 

وجود، تمرکز اصــلي در اين آورد. با اينمتقابل ممكن بين متغيرهاي مدل را به حســاب مي

ـــو  ـــبت مطالبات غيرجاري بانك  هاي کلان برمقاله احصـــاي اثر ش و اثر بازخوردي نس

ــورت  ــت. ترتيب ورود متغيرها به اين ص ــبت بر متغيرهاي کلان و بانكي اس تغييرات اين نس

است که سه متغيرکلان نرخ سود حقيقي تسهيلات، پايه پولي و رشد اقتصادي را ابتدا و دو 

سهيلات بانك را پس از آن در  شد ت سهيلات و ر سبت مطالبات غيرجاري به ت متغير بانكي ن

 دهد. مي، آمار توصيفي متغيرهاي مدل را نشان (3). جدول 1ايموارد کردهمدل 

 
 ( آمار توصیفی متغیرهای مدل خودرگرسیون برداری پانل3جدول )

 حداکثر حداقل انحراف معیار میانگین مشاهدات متغیر

RlendRate 714 0528/0- 88/0 202/0- 083/0 

LMBase 714 903/12 72/0 614/11 954/13 

GDPGr 714 0308/0 047/0 09/0- 111/0 

LoanGr 714 0700/0 1987/0 9964/0- 4587/2 

Lnpl 714 91/1- 9538/0 906/0- 4874/0 

 های پژوهشمأخذ: یافته

 

دهد که بر اين مي را نشان PVARسيستمي مدل  GMMيج برآورد ضرايب تا، ن(4)جدول 

 دار هستند.ها معنياساس بيشتر آن

                                                                                                                   
غيرهاي ايم متهاي مختلف از متغيرهاي مدل، طوري که همواره فرض کردهميزان پايداري نتايج را بر حســب ترتيب -1

شده، اما نايم. بر اين اساس، نتايج )هرچند گزارش تر بر متغيرهاي بانكي دارند، بررسي کردهکلان اثر همزمان و مستقيم

هاي مختلف متغيرها در دســترس پژوهشــگران قرار دارد که در صــورت درخواســت قابل ارائه اســت( در مقابل ترتيب

  ( است.Robustپايدار )کاملا 
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 ورد ضرایب مدل خودرگرسیون برداری پانلبرآ -(4جدول )

 RLendRatet LMBaset GDPGrt LoanGrt Lnplt 

RLendRatet-1 
8247/0 4996/0 2017/0 4645/0 9374/1- 

84/7 29/2- 62/2 80/0 14/2- 

LMBaset-1 
0157/0- 8455/0 0182/0 0878/0 3097/0 

89/0- 40/23 21/1 84/0 01/2- 

GDPGrt-1 
0443/0 7872/0- 7863/0 9473/0 946/0- 

85/0 01/5- 99/10 02/2 23/1- 

LoanGrt-1 
0065/0- 0374/0 0094/0- 1414/0 2006/0 

47/1- 61/1 70/2- 21/2 46/1- 

Lnplt-1 
0027/0 0392/0 0026/0- 0493/0- 8690/0 

64/0 16/4 75/0- 13/2- 34/17 

برای  شود. سطر اولسیستمی برآورد می GMMمدل خودرگرسیون برداری پانل با استفاده از روش 

 دهد.را نشان می Zدهنده ضرایب برآورد شده و سطر دوم، آماره هر متغیر، نشان

 های پژوهشمأخذ: یافته
 

 

( هر دو نشان دادند که مدل خودرگرسيون برداري 1994) 2( و هميلتون2005) 1لوتكپول

ــورتي پايدار ــت که کليه ماژول 3در ص ــند. اکيدا کوچك 4همراههاي ماتريس اس تر از يك باش

پذير بودن مدل خودرگرسيون برداري پانل برقراري اين شرب )شرب پايداري( متضمن معكوس

است که تفسير توابع   5نهايتو امكان نمايش آن به صورت ميانگين متحر  برداري از مرتبه بي

جدول و نمودار  کند.هم ميرا فرا 6بينيواکنش برآوردي و تجزيه واريانس خطاي پيش -تكانه

دهند که شرب پايداري برقرار بوده و بنابراين مدل برآوردي ، نشان مي7( مربوب به مقادير ويژه5)

 پايدار است، چراکه همه مقادير ويژه، درون دايره واحد قرار دارند. 

                                                                                                                   
1- Lutkepohl  
2- Hamilton 

3- Stable 

4- Companion 

5- Infinite-order Vector Moving-Average (VMA)    
6- Forecast-error Variance Decomposition   
7- Eigenvalue 
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 شرط پایداری مقادیر ویژه -(5جدول )

 مقدار ویژه
 هاماژول

 مجازی واقعی

9554643/0 0 9554643/0 

8194583/0 1519208/0- 8334218/0 

8194583/0 1519208/0 8334218/0 

7326207/0 0 7326207/0 

1402453/0 0 1402453/0 

 .همه مقادیر ویژه درون دایره واحد قرار دارند، بنابراین شرط پایداری برقرار است

 های پژوهشمأخذ: یافته

 
 اههمر ماتریسهای ریشه -(5) نمودار

 
 های پژوهشمأخذ: یافته                             

 

ـــ واکنش مربوب به پاسخ  در اين بخش از مقاله، بحث خود را روي توابع تكانه ـ

هاي اقتصــاد کلان )نمودار همزمان و باوقفه متغير نســبت مطالبات غيرجاري به شــو 

(( 7غيرجاري )نمودار ) ((، و پاسخ متغيرهاي کلان به شو  در متغير نسبت مطالبات6)

 کنيم.متمرکز مي
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 ها به شوک در متغیرهای کلانواکنش کیفیت پورتفوی وام بانك -(6نمودار )

  

  
 تکرار( 200کارلو با سازی مونتدرصد محاسبه شده در هر طرف با استفاده از شبیه 5)با خطای 

 های پژوهشمأخذ: یافته  

 

خص است، متعاقب شو  م بت به نرخ سود حقيقي مش (6)گونه که از نمودار همان

هاي بعد ورهدر د هابانك تسهيلات، نسبت مطالبات غيرجاري،کاهش )کيفيت پورتفوي وام

سهيلات  -28/5ثير با توجه به ميانگين تايابد، که اين بهبود( مي سود حقيقي ت درصدي نرخ 

سهيلات ن شد ت شو  به نرخ ر ست.   يز باعث کاهش فوريدر دوره پژوهش، قابل توجيه ا

 و نيز در دورهاي آتي شده است که اين هابانك نسبت مطالبات غيرجاري به کل تسهيلات

سريع شد  صورت )کل مطالبات کاهش به معني ر شد  سهيلات( به ر سبت )ت تر مخرج اين ن

سبت مي ست. بخشي از کاهش اين ن ستمهال وامغيرجاري( ا شي از ا ستواند نا  طهاي بد تو

تواند منجر به رشد سريعتر تسهيلات نسبت به رشد مطالبات غيرجاري شد که ميبا هابانك

 شود.
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بار هاي اعتباري انبساطي مانند تامين اعطاي اعتتواند ناشي از سياستهمچنين اين تاثير مي
لي تسهيلات شده است. افزايش پايه پو هايي همچون مسكن مهر باشد که باعث رشد سريعبه طرح

فر، يعني شود، که البته اين تاثير فقط در دوره صها ميش کيفيت پورتفوي وام بانكنيز باعث کاه
دار است. تاثير منفي شو  م بت به رشد اقتصادي بر کيفيت پورتفوي در زمان وقوم شو  معني

 دار نيست. درصد از نظر آماري معني 90ها نيز با توجه به فاصله اطمينان وام بانك
ـــ هابانك ت بازخوردي از کيفيت پورتفوي واماثرا( 7)در نمودار  اد به محيط اقتص
شـــود که شـــو  م بت به نســـبت مطالبات غيرجاري دهد، ملاحظه ميکلان را نمايش مي

صادي را فورهابانك )وخامت کيفيت پورتفوي اعتباري( شد اقت يز در دو و ن ي، اولاً، نرخ ر
الي پايه پولي )پول بانك مرکزي( دهد در حالي که باعث افزايش متودوره بعد کاهش مي

زي به منابع بانك مرک هابانك شود که اين افزايش، اتكاي بيش از حدهاي بعد ميدر دوره
 دهد.را به خصوص در مواقع بحراني به خوبي نشان مي

 

 هابانك وام پورتفوی کیفیت در شوک به کلان متغیرهای واکنش -(7) نمودار

  

 

 
  (تکرار 200 با کارلو مونت سازیشبیه از استفاده با طرف هر در شده محاسبه درصد 5 خطای با)
 پژوهش هاییافته: مأخذ 
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سود حقيقي تبا وجود اينكه وخامت کيفيت پورتفوي اعتباري بانك سهيلات ها بر نرخ 

 ها را حداقل تا چهار دورهشود که نرخ رشد تسهيلات بانكداري ندارد، اما ملاحظه مياثر معني

صادي )رکود( بعد منقبم مي شد اقت کند که اين تاثير منفي تا حدود زيادي علت کاهش نرخ ر

 سازد. ها را آشكار ميمتعاقب وخامت کيفيت پورتفوي وام بانك

ــبت وام هابانك توان گفت کهدر واقع مي ه هاي بد خود کدر واکنش به افزايش نس

راز از ها شــده براي احتيت ســرمايه آناري و کاهش نســبت کفامنجر به افزايش ريســك اعتب

ـــتر اين  کاهش هر ـــبت با توجه به الزامات احتياطيچه بيش د منابع و نيز با توجه به کمبو نس

صورت غيرجاري، اعطاي اعتبارات خود را  شي از دارايي خود به  شدن بخ شي از بلوکه  نا

ه به سهم شده که با توج ، تنگناي اعتباري ايجادهابانك رتااند. در نتيجه اين رفمحدود کرده

هاي اقتصـــادي کشـــور، کاهش منابع لازم براي رشـــد مين مالي فعاليتتادر  هابانك بالاي

 اقتصادي و در نتيجه رکود اقتصادي را در برداشته است. 

ـــي از دارايي هابانك نيازهمچنين  ـــدن بخش و  هاي آنهابه منابع با توجه به منجمد ش

ــوق داده که نتيجه آن  نبود منابع جايگزين، آنها را ــتقراض از بانك مرکزي س ــمت اس به س

 به بانك مرکزي بوده است. هابانك رشد پايه پولي از کانال بدهي

يج تجزيه واريانس به دست آمده بر اساس مدل خودرگرسيون برداري تاندر نهايت، 

شود، در ميمشاهده  (6)گونه که از جدول دهيم. همانپانل را مورد تجزيه و تحليل قرار مي

صد از واريانس تمام متغيرهاي  شترين در سهيلات، بي سود حقيقي ت بين متغيرهاي مدل، نرخ 

ـــيح مي ـــادي،  3/43دهد، به طوري که مدل را توض ـــد اقتص ـــد از واريانس نرخ رش درص

سهيلات، 3/16 شد ت صد از واريانس ر صد از واريانس پايه پولي و حدود 3/53در  8/26در

سبت  صد از واريانس ن ضيح ميدر سهيلات را تو ورد دهد. در ممطالبات غيرجاري به کل ت

سهيلات بيش از شد ت سهيلات، ر سود حقيقي ت صد از  4/4ساير متغيرها نيز پس از نرخ  در

ـــيح مي ـــهيلات را توض ـــبت مطالبات غيرجاري به کل تس دهد، در حالي که واريانس نس

صادي هر کدام تنها حدود  شد اقت سبت 5/1متغيرهاي پايه پولي و ر صد از واريانس اين ن در

 درصد و کيفيت پورتفوي وام3/5دهند. همچنين، در حالي که رشد اقتصادي را توضيح مي
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دهند، پايه پولي کمتر درصد از واريانس رشد تسهيلات را توضيح مي 5نزديك به  هابانك

 دهد.درصد از واريانس اين متغير را توضيح مي 2از 

ـــد از  10حدود  هابانك که کيفيت پورتفوي وام در مورد پايه پولي، در حالي درص

و  3/1دهد، رشد اقتصادي و رشد تسهيلات به ترتيب، تنها واريانس اين متغير را توضيح مي

 دهند. از واريانس اين متغير را توضيح مي 03/0
 

 نمودار تجزیه واریانس -(6جدول )

 tGDPGr tLoanGr tRLendRate tLMBase tLnpl 

tGDPGr 5270269/0 0067716/0 4336598/0 0100598/0 0224819/0 

tLoanGr 053871/0 7196312/0 1630429/0 0138825/0 0495724/0 

tRLendRate 0233884/0 0017384/0 9465868/0 0266825/0 0016039/0 

tLMBase 1316006/0 0031966/0 5334847/0 2317987/0 0999193/0 

tLnpl 0156067/0 0441378/0 2677293/0 0150898/0 6574365/0 

شان سطر، ن ست که توجه: هر  ست. هر عدد جدول بیانگر این ا سطری ا دهنده تجزیه واریانس متغیر 

    .1کندمتغیر ستونی به چه میزان واریانس هر متغیر سطری را متاثر می

 های پژوهشمأخذ: یافته
 

سبت مطالبات غيرجاري به  سهيلات، پايه پدر مورد نرخ رشد اقتصادي نيز ن ولي و کل ت

 دهند.درصد از واريانس اين متغير را توضيح مي 6/0و  1،  2/2رشد تسهيلات به ترتيب 

 

 گيري و پيشنهادهاي سياستينتيجه -6

فاده از داده ـــت با اس له  قا نك هاي فصـــلي اقتصـــاد کلان واين م ـــور در دورهبا  هاي کش

ــايي رابطه متقابل بين 1392-1381  ــناس ــبت به دنبال ش ــور و نس ــاد کلان کش ــرايط اقتص  ش

)به عنوان شــاخصــي از کيفيت پورتفوي اعتباري آنها( اســت،  هابانك مطالبات غيرجاري

شاخص طي  سب اين  ضعيت نامنا سيهاسالچراکه و سا  ترين مخاطراتيي اخير، يكي از ا

                                                                                                                   
 ساله محاسبه شده است. 10واريانس کل طي دوره  1-
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ــلامت نظام بانكي و ثبات مالي اقتصــاد ايران را تهديد مي ــت که س در ه کند به طوري کاس

ندارد جهاني )که طبق آمارهاي تاي پژوهش، نســـبت فوق در مقايســـه با اســـهاســـالتمامي 

ندارد تادرصد است(، بالاتر از سطح اس 5المللي مانند آمارهاي بانك جهاني معمولاً زير بين

 بوده است.

ــيون برداري تان ــل از اين پژوهش که مبتني بر برآورد يك مدل خودرگرس يج حاص

وجود هر دو اثر مرتبه اول و دوم )به ترتيب از متغيرهاي اقتصــاد کلان به  بيشــترپانل اســت، 

را  گذاران اقتصـــادي اين امكانبه ســـياســـت کند کهييد ميتاو برعكس( را  هابانك ترازنامه

 ثيرات متقابل را مدنظر قرار دهند.تاهاي کلان، اين دهد که در تدوين سياستمي

ــهيلات، اثر منفي و معنييج، يك تكانه م بت به نتابنا بر ن ــود تس ار بر درخ حقيقي س

ود. در شدار اين نسبت مينسبت مطالبات غيرجاري دارد به اين معني که باعث کاهش معني

ـــيوه تعيين نرختاواقع، علت اين  ـــهيلات که معمولاً بهثير منفي را بايد در ش ـــود تس  هاي س

ي چراکه منف ،جو کردوجســتتر از نرخ تورم بوده اســت، صــورت دســتوري و اغلب پايين

سهيلات، سود حقيقي ت که  آورد، به اين معنيفراهم مي را براي کژمنشيمحملي  بودن نرخ 

شتريان اين علامت را مي شده  انطباقعدم توجه به با دهد که به م س باسود ابلاغ  ود در نرخ 

ورم هاي همراه با تآن را به فعاليتو  را اخذ قيمتتسهيلات ارزانتوانند ، ميبازار غيررسمي

 بازدهي بالاتر همراه باريسك بيشتر به دست آورند. تااختصاص دهند 

 تواند باعث شـــودهرچه شـــكاف بين نرخ ســـود اســـمي و تورم بيشـــتر باشـــد، مي

ــته و ،کنندگان تســهيلاتدريافت خير تا حتي تعلق خســارت تمايلي به بازگرداندن آن نداش

  .دانندباز تسويه  ترديه به اصل تسهيلات را به صرفهتا

افزايش  شود،با توجه به اينكه نرخ تورم با علامت منفي در نرخ حقيقي سود وارد مي

سود به معني کاهش رانت براي وام ست نرخ حقيقي  شي ا گيرندگان و کاهش انگيزه کژمن

تواند احتمال معوق شــدن وام را کاهش داده و بر نســبت مطالبات غيرجاري اثر منفي که مي

 د. بگذار
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شدن کيفيت پورتفوي اعتباري شده که  هاانكب تكانه م بت به پايه پولي باعث بدتر 

تواند آثار تورمي ناشــي از رشــد پايه پولي باشــد که مجدد انگيزه کژمنشــي را دليل آن مي

 است.   را در پي داشته هابانك تحريك کرده و در نتيجه افزايش نسبت مطالبات غيرجاري

ايد دليل آن که ش دار نيستمعني هابانك ر کيفيت پورتفوي واماثر رشد اقتصادي ب

بودن رشد اقتصادي کشور، يعني رشد از کانال درآمدهاي نفتي باشد. هر چند، بنا بر زا برون

رود تكانه م بت به رشـد تسـهيلات که شـاخصـي از مباني نظري و شـواهد تجربي انتظار مي

سك ست، باعث افزايري شتر بانك ا سهپذيري بي سبت مطالبات غيرجاري به کل ت يلات ش ن

ــود، اما ن ــان ميتاش ــبت ممكن اســت به يج مقاله عكس اين رابطه را نش دهد. کاهش اين نس

باشد، به اين معني که با وجود غيرجاري شدن اين  هابانك هاي بد توسطدليل استمهال وام

ده، گيرنرخي موارد به وامهاي غيرجاري منتقل نشده و يا در بها، همچنان به سرفصل واموام

ـــده  ـــأله با توجه به علامت تاوام جديد اعطا ش هي دتوان بازپرداخت پيدا کند که اين مس

ه کند، نياز مبرم به بازنگري بانك مرکزي در زميننادرســتي که براي ســياســتگذار ايجاد مي

 سازد.در حوزه قوانين اعتباري را به خوبي روشن مي هابانك نظارت بر

ـــرايط ب هابانك ثيرات بازخوردي از کانال کيفيت پورتفوي اعتباريتاد در مور ر ش

دن شــ يج حاکي از آن اســت که ريســكيتارفت، ناقتصــاد کلان نيز همانگونه که انتظار مي

ـــندثير قرار ميتابه نوبه خود اقتصـــاد حقيقي را تحت  هابانك پورتفوي گان اين دهد. نويس

ـــمقاله دريافتند که نامطلوب ـــد ، باعث کاهش رهابانك دن کيفيت پورتفوي وامتر ش ش

هيلات ثير منفي اين شو  بر رشد تستاشود که اين پديده، با توجه به اقتصادي )رکود( مي

گونه که پيشتر ملاحظه شد، کاهش کيفيت پورتفوي وام، نرخ )همان هابانك اعطايي توسط

ابع کند( و در نتيجه کمبود منميچهار دوره بعد منقبم  تارا حداقل  هابانك رشد تسهيلات

ـــرمايهتالازم براي  ـــهم پايين بازار اوراق بهادار در مين مالي س گذاري و توليد با توجه به س

 رسد. هاي اقتصادي، طبيعي به نظر ميمين مالي فعاليتتا

ها به دنبال عدم بازگشـــت منابع خود، به دلايل مختلفي از جمله الزام به در واقع، بانك

 هاياري از حداقل ســرمايه براي پوشــش ريســك اعتباري که در عمده موارد در بانكبرخورد
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ــت و نيز نبود منابع مالي جايگزين از جمله ابزارهاي بازار پول و نيز عدم التزام  ــور ناکافي اس کش

بانكي براي تامين مالي کوتاه مدت خود، از يك طرف در اعطاي وام جديد لازم در بازار بين

شت دهند که نتيجه آن کاهش رشد اعتبارات و در نتيجه رکود اقتصادي ري به خرج مياحتياب بي

ــتفاده از منابع بانك مرکزي را جهت تداوم فعاليت خود  ــت. از طرف ديگر، همزمان اس بوده اس

ستدنبال کرده شد پايه پولي بوده ا شديد با توجه به آثار تورمي و تکه عملا  اند که نتيجه آن ر

 ها را بدتر کرده است. اي بانكمشكلات ترازنامه انگيزه کژمنشي،

ـــبه نظر مي ـــد بانك مرکزي بايد براي جلوگيري از آثار س  وء افزايش مطالباترس

بانك ـــ هاغيرجاري، اولا  به رعايت مقررات و اس به نداردهاي بينتارا ملزم  المللي مربوب 

ـــك اعتباري  ـــك از جمله ريس ـــنجي و مديريت انوام ريس بر اجراي اين  و کردهاعتبارس

 ندکهاي مربوطه مانند کفايت سرمايه نظارت جدي و کامل مقررات در زمينه رعايت نسبت

ايه از طرف ديگر، به منظور کنترل پ کند.جلوگيري  هابانك از يك طرف از کژگزيني تا

ها، ضـــمن تعميق و گســـترش بازار بين بانكي به پولي جهت نيل به هدف حفظ ثبات قيمت

ـــ. ثانيادر مواقع بحراني نقش خود را ايفا کند هابانك دهنده بهقرض عنوان آخرين من ، ض

ـــط مكانيزم بازار ين نرختمهيد بازار بدهي براي تعي يين از دخالت غيرموجه در تع بهره توس

ـــتوري نرخ در  هاتا بانك کندکند، پرهيز ها که تجهيز و تخصـــيص منابع را مختل ميدس

ه در گفته آزادي عمل داشته باشند. البتندارهاي پيشتابق اسمديريت منابع و مصارف خود ط

سود، بانك مرکزي بايد در هاي سازي نرخدستوري به نظام آزادهاي دوران گذار نظام نرخ

 تعادلي ســود،هاي نرخي و موانع بازدارنده حرکت به ســوي نرخهاي جهت رفع چســبندگي

 .کندمناسب را اتخاذ هاي سياست
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