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 چکیده
سمی و چرخه    سانات نرخ ارز ا صاد بر  های مختلف اهای تجاری در کنار ارزش افزوده بخشدر این پژوهش نقش نو قت

ستفاده از الگوی چرخشی مارکف و لحاظ مقیاس        1384-1396زمان طی دوره زمانی -مطالبات شبکه بانکی کشور با ا
 یداخل ید ناخالصتول هایازداده یتجار هایمطالعه جهت استخراج چرخه  یندر ا به صورت فصلی بررسی شده است.     

  یلتبد یاز الگو یزن یهت استخراج نوسانات نرخ ارز اسم   پرسکات و ج  یکهودر یلترف یکردو رو 1390ثابت  یمتبه ق
های زمانی مختلف متفاوت . نتایج پژوهش نشییان می دهد تاثیر نوسییانات نرخ ارز در دورهموجک اسییتفاده شییده اسییت

 دشود، نوسانات نرخ ارز تاثیر منفی و معنادار بر مطالبات شبکه بانکی دارد و خو   تر میاست و هرچه دوره زمانی بزرگ 
طالبات  های تجاری بسییتگی به رژیم مدهد. همچنین تاثیر چرخهتواند وابسییتگی میان دولت و شییبکه بانکی را نشییان می

بانکی دارد. پایداری رژیم پایین بیشییتر از رژیم بالای مطالبات بانکی اسییت. همچنین نتایج نشییان می دهد تاثیر ارزش   
سته به رژیم مطا   افزوده بخش صاد ب شان می   های مختلف اقت ست. این نتایج ن ش لبات بانکی متفاوت ا بکه بانکی در دهد 

های مختلف اقتصییاد و همچنین رژیم مطالباتی را در نظر گیرد که راسییتای اعطای تسییهیلات باید ارزش افزوده بخش 
 تواند وصول بیشتر مطالبات و کاهش مطالبات معوق را به دنبال داشته باشد.خود می
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  مقدمه -1

شد   طور مستقیم و غیرمستقیم از ر  تواند بهگری مالی دارد و میبخش بانکداری نقش واسطه 

محور ظیر ایران که اقتصییادشییان بانکبخش واقعی اقتصییاد پشییتیبانی کند. در کشییورهایی ن

ذیری پهای بانکی اسیت و انعطاف اسیت، رشید اقتصیادی تا حد بسییار زیادی وابسیته به وام     

بخش بانکی به دلیل تغییرات اقتصییاد کلان و نقش آن در توسییعه اقتصییادی دارای اهمیت    

طور  به(. تحولاتی که در حوزه اقتصیییاد کلان و 1395فراوان اسیییت )محمدی و همکاران، 

ها شدت یافته است در بلندمدت   خاص در تقاضای کل همراه با مسیر دارایی و بدهی بانک  

ائز گران مالی بسیییار حبه بخش واقعی اقتصییاد تسییری یافته و به همین جهت نقش واسییطه  

شه   توان در بحراناهمیت است. اهمیت این مساله را می   های مالی اخیر اقتصاد جهانی که ری

شرایط اقتصادی می        در بخش مالی ا شاهده کرد. در واقع  ست، م شته ا تغییر   تواند باقتصاد دا

 در عملکرد نظام بانکی مانند مطالبات این بخش بر وقوع بحران مالی موثر واقع شود.  

ای مالی ثباتی در سایر بازارهگیری بحران مالی بیترین عوامل موثر بر شکلیکی از مهم

ی،  اثیر بر تولید ناخالص داخلی کشیییور و ایجاد آثار چرخه       به ویژه نرخ ارز اسیییت که با تا    

بانکی را متاثر می   ند مطالبات و عملکر   سیییازد. از دیگر عواملی که می  عملکرد بخش  د توا

های تجاری اسییت. در واقع بخش بانکی در این حوزه را تحت تاثیر قرار دهد، وجود چرخه

دی از های رکود و رونق اقتصییادر دورهتاثیر تولید ناخالص داخلی بر مطالبات بخش بانکی 

های تجاری از دو مسیییر عرضییه و  گیرد و این چرخههای تجاری صییورت میطریق چرخه

(. در 2016، 1گذارد )ویسیینتوی و تانگوراتقاضییای اعتبار بر مطالبات شییبکه بانکی تاثیر می 

ا اقتصیییادی رهای  ای تولید ناخالص داخلی قدرت بازپرداخت بدهی بنگاه        واقع آثار چرخه  

های مختلف، متفاوت باشیید و خسییارت   تواند در رژیمدهد و این اثر میتحت تاثیر قرار می

به دارایی   نک     وارد شیییده  با مالی  کاهش و در دوره رکود افزایش    های  ها در دوره رونق 

ها افزایش قابل توجهی را در میزان مطالبات خود        یابد؛ زیرا در طول دوره رکود، بانک    می

  
1- Vithessonthi and Tongurai 
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 (. 2010، 1کنند )آدرین و شینیتجربه م

سی در تامین           سا سعه همچون ایران، نظام بانکی نقش ا شورهای در حال تو صاد ک در اقت

درصیید کل  90های اقتصییادی دارد به طوری که در اقتصییاد ایران حدود  منابع مالی فعالیت

صورت می    شور از طریق نظام بانکی  ولید  ت پذیرد. همچنین امروزه نقدینگی ازتامین مالی ک

ا هدرصد نقدینگی مربوط به مطالبات بانک  85ناخالص داخلی پیشی گرفته است و بیش از   

(. با 1397های مختلف اقتصیییادی اسیییت )بانک مرکزی جمهوری اسیییلامی ایران، از بخش

شد      توجه به اینکه حجم فعالیت سب با این حجم نقدینگی ر صاد، منا های مولد و حقیقی اقت

ست، بیم آن وج  سمت فعالیت نکرده ا صاد   های غیرمولد اقتود دارد که هدایت نقدینگی به 

ایران را به سیمت قهقرا پیش ببرد. بر این اسیاس، لازم اسیت حجم مطالبات شیبکه بانکی از     

کل اقتصییاد و عوامل موثر بر آن مورد مطالعه و بررسییی قرار گیرد. عوامل موثر بر مطالبات   

هم  های سییفته بازانه باشیید. ایقی و هم فعالیتتواند از سییمت بخش حقشییبکه بانکی هم می

های تجاری و سیییطح تولید در های بخش حقیقی در اقتصیییاد ایران شیییامل چرخهشیییاخص

یز های سفته بازانه در اقتصاد ایران ن  های مختلف اقتصادی است و بخش عمده فعالیت  بخش

شکل می  سانات   در بازار ارز  ضر تاثیر نو سمی در   گیرد. از این رو، در پژوهش حا نرخ ارز ا

ناگون و چرخه      افق مانی گو نار ارزش افزوده بخش    های ز جاری در ک های مختلف   های ت

اقتصیییادی بر مطالبات بخش بانکی کشیییور به صیییورت غیرخطی و در چارچوب الگوی         

 گیرد. چرخشی مارکف مورد بررسی قرار می

اری زمانی در اثرگذ هایوجوه تمایز اصلی این مطالعه با مطالعات پیشین اول، لحاظ افق  

سانات نرخ ارز بر مطالبات بانکی و دوم بهره  شی مارکف  نو گیری از الگوی غیرخطی چرخ

با لحاظ دو رژیم سییطوح پایین و بالای مطالبات بانکی برای بررسییی آثار نوسییانات نرخ ارز  

های مختلف اقتصاد است که تسهیلات اعطایی  است و مورد سوم لحاظ ارزش افزوده بخش

 های اقتصادی تعلق گرفته است.بانکی به این بخش شبکه

ساختار مقاله به این صورت است که در بخش دوم به بیان مبانی نظری و در بخش سوم      

  
1- Adrian and Shin 
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شیینه تحقیق و خلاصه    ضوع مطالعه پرداخته می   پی شین مربوط به مو شود و  ای از مطالعات پی

خش  ها و بحلیل یافتهشییود. بخش پنجم به تشییناسییی ارائه میسییپس در بخش چهارم روش

 گیری و پیشنهادات اختصاص دارد.پایانی به نتیجه

 

 مبانی نظری -2

های تجاری از عوامل تاثیرگذار بر مطالبات شییبکه بانکی  نوسییانات نرخ ارز در کنار چرخه

ساس در این بخش در ابتدا مبانی نظری مربوط به تاثیر نوسانات     محسوب می  شوند. بر این ا

های تجاری و سیایر عوامل مورد  لبات بانکی و سیپس نحوه اثرگذاری چرخه نرخ ارز بر مطا

 بررسی  بر مطالبات بانکی ارائه شده است.

 

 تاثیر نوسانات نرخ ارز اسمی بر مطالبات بانکی -2-1

ست و در    صاد گره خورده ا اثرگذاری نرخ ارز بر مطالبات بانکی با اندازه بخش خارجی اقت

شتر  تر تاثیر نوسانات این متغیر بر مطالبات بخش بانکی بی بزرگاقتصادهای با بخش خارجی  

نیز اسییت. در واقع افزایش نرخ ارز از طریق کاهش توان بازپرداخت بدهی به بخش بانکی،  

دهد و در نتیجه افراد در چنین شیییرایطی رغبت      مطالبات این بخش را تحت تاثیر قرار می     

هند داشییت. همچنین نوسییانات نرخ ارز در کمتری برای بازپرداخت تسییهیلات دریافتی خوا

های مالی   کنار سیییایر عوامل کلان اقتصیییادی باعث برهم خوردن نظم بازار و ایجاد بحران       

سال     می شبکه بانکی در  ساس   شود. با توجه به عملکرد  شتریان برا  های اخیر، هنگامی که م

سنادی کردند و مبالغ پیش      شایش اعتبارات ا شته ارز، اقدام به گ ود را بر پرداخت خنرخ گذ

ساس نرخ قبل، اقدام به فعالیت    شایش اعتبار پرداخت کردند، برا ای  همبنای نرخ ارز زمان گ

ناموفق بوده و             ناگهانی و یکباره نرخ ارز در تادیه تعهدات خود  با افزایش  تجاری کرده و 

این   ردر نتیجه مطالبات بانکی و به دنبال آن ریسیییک اعتباری افزایش یافته اسیییت. در کنا            

سانات نرخ ارز در دوره    ضوع، نو سرمایه   مو صمیمات  گذاری را نیز با های زمانی مختلف، ت

دهنده تولید  گذاری یکی از اجزای تشییکیلسییازد و از آنجا که سییرمایه مشییکل مواجه می
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  تواند مطالبات بانکی را تحتکند که میای نیز ایجاد میناخالص داخلی اسییت، آثار چرخه

ها، تمام اقلام    ها و بدهی  . نوسیییانات نرخ ارز از طریق تغییر در ارزش دارایی تاثیر قرار دهد  

دهد. به عبارت دیگر، این موضیییوع ریشیییه در عدم ای بانکی را تحت تاثیر قرار میترازنامه

سید مطالبات و تعهدات بانک    سرر سانات بازارهای مالی می همزمانی  یر  تواند تاثها دارد. نو

ساعدی بر ثبات عمل  سان نرخ ارز با تکنیک    کردی بانکنام شد؛ زیرا تاثیر نو شته با ای  هها دا

سمیت     سون و ا سک قابلیت حذف را ندارد )گیلن سات مالی تنها     1992، 1مدیریت ری س (. مو

ی تا حدی اهای خارج ترازنامهکار بسییتن فعالیتتوانند ریسییک تغییرات نرخ ارز را با بهمی

سعه    شورهای در حال تو برداری اندک از ابزارهای مدیریت دلیل بهرهبه کاهش دهند. در ک

ها، بخش بانکی در ریسییک اعتباری در مواجهه با نوسییانات نرخ ارز و سییطح عمومی قیمت

در شییرایط رشیید نرخ ارز به عنوان یکی از عوامل پذیری بیشییتری قرار دارد. معرض آسیییب

یابد و ها افزایش میبانک های تولید و قیمت کالاها، نیاز واحدهای اقتصییادی بهرشیید هزینه

متناسییب با رشیید هزینه تولید، نرخ ارز و قیمت کالاها، نیاز واحدهای اقتصییادی، نرخ سییود   

 .کندها نیز تغییر میبانکی و عملکرد بانک

های زیادی برخوردار بوده و به  نرخ ارز در اقتصییاد ایران از نوسییان ، های اخیردر سییال

شد قیمت   دلیل عدم وجود بازارهای مالی تو ورم و ها و تسعه یافته، زمینه بروز بحران مالی ر

 ورده است.آهای اقتصادی را فراهم رکود برخی بخش

تواند با کنترل واردات و رشیید صییادرات، زمینه رشیید   برخی معتقدند رشیید نرخ ارز می

ستگی به م   اما واقعیت، تولید داخلی را فراهم آورد صاد ایران از جمله میزان واب شین اهای اقت

آلات، مواد اولیه، و فناوری تولید باعث شییده که عملا نه تنها میزان صییادرات رشیید زیادی 

لا  عم بلکه حتی میزان واردات نیز کاهش قابل توجهی نداشیییته اسیییت و       ، نداشیییته باشییید    

ترین متغیر تحت تاثیر بوده و میزان تولید و مصییرف در داخل کشییور   مهم، های تولیدهزینه

گذاری، مصرف بخش خصوصی، رشد اقتصادی        ر نتیجه میزان سرمایه کمتر شده است و د  

های عرضیییه و  بنابراین، نوسیییانات نرخ ارز از طریق تاثیر بر بخش    .نیز کاهش یافته اسیییت   

  
1- Gilkeson and Smith 
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 تقاضای اقتصاد، مطالبات شبکه بانکی را تحت تاثیر قرار داده است.

 

 های تجاری بر مطالبات بخش بانکیتاثیر چرخه -2-2

ود. این  شهای سیکل تجاری تاکید میمل بیرونی موثر بر مطالبات معوق بر مدلدر زمینه عوا

سطه مدل گری مالی در ثبات تجاری تاکید کرده و زمینه مناسب برای  ها بر نقش عملکرد وا

ا  ه کنند. مطالبات معوق بانک      کننده مطالبات معوق را فراهم می   سیییازی عوامل تعیین  مدل 

یابد. در دوران ان رونق، کاهش و در دوران رکود، افزایش میرفتار سیکلی دارند و در دور 

یابد و خانوار و بنگاه توان کافی برای تامین جریان بازپرداخت           رونق، تولید ملی افزایش می 

دیون و تعهدات خود خواهند داشییت. در چنین شییرایطی حجم مطالبات معوق کاهش پیدا  

ا هاست با تداوم شرایط رونق اقتصادی، بانک   اشاره کرده   1کند. اما همانگونه که کافمنمی

بینی نسییبت به آینده و همچنین  ای، خوشبه سییبب برخورداری از شییرایط مناسییب ترازنامه 

رداخت گیرند و به سمت پ فشار رقابت بین بانکی، استانداردهای پرداخت اعتبار را سهل می   

ود،  رکود شیییروع می شییی  اعتبارات به وام گیرندگان با کیفیت کمتر می روند و زمانی که          

ن گیرندگان در بازپرداخت دیویابد. ناتوانی وامحجم اعتبارات معوق به سییرعت افزایش می

گیرندگان در شییبکه بانکی اسییت   های وامدر شییرایط رکودی ناشییی از کاهش ارزش وثیقه

 (.1998)کافمن، 

های در زمان تشیییدید رکود اقتصیییادی به علت کاهش سیییطح فروش و حجم فعالیت 

ود این یابد. خ  ها افزایش می رود و مطالبات آن  ها، منابع بانکی تحلیل می    قتصیییادی بنگاه ا

 کنندگان  شیییود و طی زمان دریافت    ها می امر موجب بروز مشیییکلات نقدینگی در بنگاه    

سهیلات و وام  سهیلات باز می ت ، حجم مانند. بنابراینهای اعتباری از بازپرداخت به موقع ت

بات در دوران ر   قدرت وام         کودی افزایش میمطال با یک وقفه زمانی  بد و  دهی مجدد  یا

های تجاری از کانال شییود. در کنار این موضییوع، چرخه نظام بانکی با مشییکل مواجه می

ذارد گهای پرریسییک تاثیر میها برای انتخاب طرحهای بهره حقیقی بر تصییمیم بنگاهنرخ

  
1- Kaufman  
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تاثیر       و ریسیییک بدهی را تحت  (. 1991، 1دهد )دایموند  قرار میهای نکول در پرداخت 

شرقی    نمونه بارز ارتباط تنگاتنگ چرخه شورهای جنوب  های تجاری و مطالبات بانکی ک

سیا در اواخر دهه   ست. بعد از بروز بحران  1990آ شورهای آمریکای جنوبی   ا های مالی ک

سال  سال     1994-1995های در   بازل ، کمیته1997-1998های و جنوب شرقی آسیا در در 

یاطی ضییییددوره  بر اهمیت اخیره  کاهش ریسییییک احت بانکی در     ای برای  باری  های اعت

ها باید با (. به عبارت دیگر، بانک2014، 2های تجاری تاکید کرده اسییت )سییادوییچرخه

سک  ایجاد اخیره ضمن کاهش ری ، های اعتباری خودهای احتیاطی مبتنی بر ادوار تجاری 

حاکم بر واحدهای تجاری را از طریق کاهش        مانع از امکان تشیییدید شیییرایط رکودی     

دهی خود شیییوند؛ زیرا با افزایش ریسیییک نکول و عدم بازپرداخت مطالبات          قدرت وام 

بال آن، توان وام              به دن با مشیییکل منابع مواجه شیییده و  بانک  بانکی،  دهی کاهش  بخش 

شرایطی، بنگاه می یاز مواجه ن های اقتصادی با مشکل تامین منابع مالی مورد  یابد. در چنین 

 شود. رو میشده و تولید کالا و خدمات با مشکل روبه

یه یکی از مهم بات         ترین نظر طال مل اقتصیییاد کلان بر م های موجود در تبیین نقش عوا

دهنده مالی بر نقش متقابل وخامت اسیییت. نظریه شیییتاب 3دهنده مالیمعوق، الگوی شیییتاب

بازارهای واقعی بر یکدیگر بحث           مالی و  یه، رکود     می بازارهای  کند. براسیییاس این نظر

شود و افزایش حجم مطالبات معوق منجر  های معوق میاقتصادی منجر به افزایش حجم وام 

ط  کنند. سییقوبه ورشییکسییتگی نهادهای مالی شییده و به دنبال آن بازارهای مالی سییقوط می

ه دنبال و ببازارهای مالی منجر به افزایش ریسک نکول در بازپرداخت وام و تسهیلات شده    

گی  کند و رکود اقتصادی و ورشکست   آن مطالبات معوق با سرعت فزاینده گسترش پیدا می  

 (.1392یابد )مکیان و محبی، ها گسترش میبانک

ها،   های جدید در اقتصیییاد کلان مالی، دلایلی وجود دارد که طبق آن      براسیییاس نظریه 

ان برای انجام معاملات مالی ایجاد      گیرندگ  دهندگان و وام  اطلاعات نامتقارن در انگیزه وام   

  
1- Diamond 

2- Saadaoui 

3- Financial Accelerator  
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هند.  دکند و به طرق مختلف ریسک نکول و میزان مطالبات غیرجاری را افزایش میمانع می

ترین دلایلی هستند که در این زمینه به   مهم 3و نظارت پرهزینه 2، انتخاب بد1مخاطره اخلاقی

 ها اشاره شده است.  آن

 

  کیسایر عوامل موثر بر مطالبات بان -2-3

های تجاری، عوامل مختلف  دو عامل اصیییلی نوسیییانات نرخ ارز اسیییمی و چرخه  به غیر از

له می             ند. از جم گذار هسیییت تاثیر بانکی  بات  طال به نقش ارزش افزوده  دیگری بر م توان 

شاره کرد. از آنجا که وام     بخش شور ا صاد ک شبکه      های مختلف اقت سهیلات اعطایی  ها و ت

گاه و  گیرد باید جای   های مختلف تعلق می تلف و به بخش بانکی کشیییور در قالب عقود مخ    

شود      نقش بخش صادی را نیز در نظر گرفت. به عبارت دیگر، باید مشخص  های مختلف اقت

های کشییاورزی، صیینایع و معادن، سییاختمان و خدمات به چه  که رشیید ارزش افزوده بخش

تاثیر قرار می         بانکی را تحت  بات  بارات       دهد. بر ا میزان و چگونه مطال سیییاس آمارها، اعت

به بخش   بانکی نیز از بخش       اعطایی  بات  ای  ه های مختلف اقتصیییادی متفاوت بوده و مطال

  تواند به عنوان معیار مناسییباقتصییادی، متفاوت اسییت. بنابراین، ارزش افزوده هر بخش می

 برای این منظور لحاظ شود.

  

 پیشینه پژوهش -3

 مطالعات خارجی -3-1

های تجاری بر ریسییک ای به بررسییی اثر چرخه( در مطالعه2009) 4لومارکوچی و کوالیاری

های  بانک کشییور ایتالیا با اسییتفاده از روش داده  52اعتباری )مطالبات شییبکه بانکی( برای 

دهد که اثرات چرخه تجاری بر ریسیییک      ها نشیییان می تابلویی پرداختند. نتایج تحقیق آن   

  
1- Moral Hazard 

2- Adverse Selection 

3- Costly monitoring 

4- Marcucci and Quagliariello 
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 اعتباری در دوره رکود شدیدتر است.  

های تجاری و ای به بررسییی تعامل بین چرخه( در مطالعه2012) 1نس و همکارانکلیسیی

ستفاده از رویکرد داده مالی با کسب  شان داد  اند. نتایج مطالهای تابلویی پرداختهوکار با ا عه ن

 های تجاری وجود دارد.که ارتباط قوی بین مراحل مختلف کسب و کار و چرخه

به بررسییی ارتباط بین تحولات اقتصییاد کلان و ریسییک  ای ( در مطالعه2013) 2کاسییترو

اعتباری بانکی در کشییورهای یونان، ایرلند، پرتغال، اسییپانیا و ایتالیا که با بحران مالی مواجه  

اند، پرداخته است. نتایج نشان داد که شاخص قیمت مسکن و رشد اقتصادی تاثیر منفی        بوده

 اند.ثبت داشتهو نرخ بیکاری، نرخ بهره و نرخ ارز تاثیر م

سک اعتباری، قدرت بازار و نرخ ارز به عنوان   ( در مطالعه2014) 3سیدی  ای با عنوان ری

های عملکرد بانکی در نیجریه با استفاده از رگرسیون خطی پرداخته است. نتایج تعیین کننده

نرخ  و های بانکی دارددهد که قدرت بازار تاثیر مثبت و معنادار بر بازدهی دارایینشییان می

ارز و ریسک اعتباری تاثیر معناداری بر بر بازدهی دارایی بانکی ندارد. در مدل دیگر قدرت 

ست و نرخ ارز تاثیر منفی و       شته ا سهامداران دا بازار تاثیر مثبت و معنادار بر بازدهی حقوق 

 معنادار و ریسک اعتباری تاثیر غیرمعنادار بر بازدهی حقوق سهامداران داشته است. 

های تجاری بر ریسک بانکداری   ( در مطالعه خود تاثیر چرخه2015) 4ون و کاسمن بوس 

دهد ج نشان میاند. نتایگیر را بررسی کردهکشور ترکیه با لحاظ نقش سرمایه به عنوان ضربه

گیر سیییرمایه رابطه عکس دارند؛ یعنی با توجه به کاهش یا های تجاری با ضیییربه    که چرخه  

ای در دوران رکود و رونق بر ریسیییک بانکی و میزان مطالبات  گیر سیییرمایهافزایش ضیییربه

 گذارد.بانکی تاثیر می

های تجاری در  ( در رساله دکتری خود با عنوان ریسک اعتباری و چرخه  2015) 5ولک

یا و گیرد که با لحاظ سیییاختار پو    کشیییور اسیییلوونی با اسیییتفاده از الگوی توبیت نتیجه می     

  
1- Claessens et al. 

2- Castro 

3- Sayedi 

4- Busun and Kasman 

5- Volk 
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 ابد.یپیش بینی ریسک اعتباری در این کشور افزایش میهای تجاری در مدل، قدرت چرخه

( در رسیییاله خود با عنوان تاثیر بدهی ارزی خارجی بر ریسیییک 2017) 1کریسیییتانا مرز

 2000-2014های  های تابلویی پویا برای سیییال   المللی با اسیییتفاده از روش داده  اعتباری بین 

  ارز تاثیر منفی بر تسیییهیلات  دهد که افزایش نرخ  پرداخته اسیییت. نتایج مطالعه نشیییان می      

 غیرجاری دارد. 

های تجاری با های اعتباری و چرخه( در مطالعه خود با عنوان چرخه2018) 2آزاریادیس

بدون  هایاسییتفاده از رویکرد مدل تعادل عمومی پویای تصییادفی برای بررسییی نقش بدهی

دار بر اثر پای   گیرد که شیییوک لکه خورشییییدی    های همگن نتیجه می  پشیییتوانه برای بنگاه  

 وری و تولید دارد.اعتبارات، بهره

 

 مطالعات داخلی -3-2

های اقتصییاد کلان بر مطالبات شییبکه بانکی را با ( تاثیر شییاخص1390حیدری و همکاران )

های توزیعی بررسییی های خودرگرسیییون برداری و خودرگرسیییون با وقفهاسییتفاده از مدل

تغیرهایی مانند، تورم، رشیید تولید ناخالص داخلی بدون دهد تاثیر ماند. نتایج نشییان میکرده

نفت، حجم نقدینگی و نرخ سییود تسییهیلات دارای بیشییترین تاثیر بر مطالبات شییبکه بانکی   

 کشور نسبت به سایر متغیرهای کلان اقتصادی بوده است. 

شی با عنوان تبیین عوامل موثر بر مطالبات معوق  1390آبادی )کردبچه و نوش ( در پژوه

بانک با اسیییتفاده از  12در صییینعت بانکداری به بررسیییی عوامل اثرگذار بر مطالبات معوق 

صاد کلان اثر معناداری     های تابلویی پویا پرداختند. در پژوهش آنروش داده ضعیت اقت ها و

 بر مطالبات معوق دارد.  

ستفاده  با تحقیقی طی (1391) احمدیان و حیدری سیون  مدل یک از ا  یبردار خودرگر

 از کیی زیان و سیییود بر اقتصیییادی های کلانشیییوک تاثیر بررسیییی به زابرون متغیرهای اب

تحقیق،   این در استفاده  مورد کلان هایشاخص  در .اندپرداخته کشور  خصوصی   هایبانک
  
1- Merz 

2- Azariadis 
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ست  دهش  گرفته نظر در ارز بازار وضعیت  نماینده عنوان به رسمی  غیر بازار ارز متغیر نرخ  .ا

  هایتلاطم بروز موجب متغیر این از سییمت وارده هایشییوک که تاسیی آن از حاکی نتایج

   .شودمی نظر مورد بانک روندسودآوری در شدید

ر  ثباتی بازار ارز بر بازدهی شبکه بانکی کشو  ( به بررسی آثار بی 1395پور و ارباب )ولی

های انکبدهد که ها نشان میبا استفاده از الگوی خودرگرسیون برداری پرداختند. نتایج آن

د در  شوند و مسائلی مانند نحوه شناسایی سوثباتی بازار ارز دچار زیان نمیایرانی در برابر بی

ه بازار ها بها، عدم وجود قوانین و مقررات مربوط به ورشییکسییتگی و دسییترسییی بانکبانک

ن  ای را در جهت فاصله گرفتن از زیان ناشی از فعل و انفعالات اقتصاد کلا    ارز شرایط ویژه 

 کند.  برای شبکه بانکی ایران فراهم می

ظام         1395محمدی و همکاران )   بات غیرجاری ن طال تاثیر تلاطمات نرخ ارز را بر م  )

سی کرده  ستخراج تلاطمات نرخ  بانکی در قالب مدل داده های تابلویی برر اند. به منظور ا

ج این مطالعه اسییتفاده شییده اسییت. نتای EGARCHارز از مدل ناهمسییان واریانس نامتقارن 

شان می  شبکه بانکی  ن دهد تلاطم نرخ ارز اثر معنادار مثبت بر میزان مطالبات غیرجاری در 

 کشور دارند. 

های تجاری بر ریسک  ( به بررسی تاثیر توسعه مالی و چرخه  1396زراءنژاد و همکاران )

ن تحقیق نشییان ج ایهای تابلویی پرداختند. نتایاعتباری بانکی ایران با اسییتفاده از الگوی داده

های تجاری و نسبت نقدینگی اثر منفی بر ریسک اعتباری بانکی    داد که توسعه مالی، چرخه 

 دارد و متغیرهای درجه بازبودن تجاری و اهرم مالی اثر مثبت بر ریسک اعتباری دارند.

سماعیلی )  سیکل    ( در مطالعه1397ا سی نقش وقوع  های تجاری در مطالبات  خود به برر

نشان  گذر پرداخته است. نتایج این مطالعههای کشور با استفاده از فیلترهای میان  بانکمعوق 

شته به   دهد مطالبات معوق بانکمی سیکلی دا  ای که در دوران رونق کاهش وگونهها رفتار 

 یابد. در دوران رکود افزایش می

به ارزیابی چگونگی تاثیرگذاری عوا       1397پور )حکیمی بانکی ب  ( در مطالعه خود  ر مل 

ه  های تابلویی پویا پرداخت    های کشیییور با اسیییتفاده از الگوی داده    مطالبات غیرجاری بانک     
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دهد که وقفه گذشییته مطالبات غیرجاری، نرخ بازده حقوق صییاحبان  اسییت. نتایج نشییان می

سبت تسهیلات اعطایی به دارایی     سهام به دارایی    سهام، ن سبت حقوق صاحبان  ا و نرخ هها، ن

شیییور  های ک داری بر ایجاد مطالبات غیرجاری در بانک      سیییهیلات اعطایی تاثیر معنی  ارائه ت 

 داشته باشند. مقاله عنوان با کامل ارتباط که انجام شده دارند.مطالعات

 

  شناسی پژوهشروش -4

شده            ستفاده  سنجی ا صاد سه روش اقت ستخراج نتایج تجربی از  ضر برای ا در پژوهش حا

س    تخراج نوسانات نرخ ارز اسمی از رویکرد تبدیل موجک   است. در گام نخست برای ا

شیز  ست. در واقع از تبدیل موجک به  1داب شن  بهره برده ا عنوان ابزارهای علمی برای رو

شیییوند مانند جریانات جوی و  ای که در تلاطم  اهر می  سیییاختن سیییاختارهای پیچیده    

به اجزایی با فرکانس  ها راتوانند دادهها میشیییود. موجکمتغیرهای مالی، اسیییتفاده می

های طور مثال، در تحلیل سیییریمتفاوت برای تجزیه و تحلیل جداگانه تقسییییم کنند. به

آورد که سیییری مورد نظر به دوبخش روند زمانی مالی، موجک این امکان را فراهم می

سیگنال با فرکانس بالا( تفکیک و بتوان هرکدام را     سیگنال با فرکانس پایین( و اجزا ) (

صو  ستفاده کرد )رئوفی و محمدی،  سازی رت مجزا در مدلبه  (. در گام دوم 1397ها ا

اسییتفاده شییده  2پرسییکات-های تجاری از رویکرد فیلتر هودریکبرای اسییتخراج چرخه

های تجاری در کنار اسییت و در نهایت تاثیر متغیرهای نوسییانات نرخ ارز اسییمی، چرخه

اسییتفاده از الگوی چرخشییی مارکف   های مختلف اقتصییاد ایران باارزش افزوده بخش

سی تاثیر            شی مارکف برر ستفاده از الگوی چرخ ست. در واقع مزیت ا شده ا سازی  مدل

فاده های مختلف است و در ضمن با است   متغیرها بر مطالبات شبکه بانکی کشور در رژیم  

های زمانی گوناگون مورد    توان تاثیر نوسیییانات را در بازه    از الگوی تبدیل موجک می   

های متغیرهای بیان ها اسییتفاده خواهد شیید، داده  هایی که از آنجش قرار داد. دادهسیین 

ها از نماگرهای    با تواتر فصیییلی اسیییت. تمامی داده    1384-1396شیییده در بازه زمانی    
  
1- Daubechies 

2- Hodrick- Prescott 
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ست.        شده ا ستخراج  صادی بانک مرکزی ا ست  در مدلاقت های غیرخطی فرض بر این ا

سازی روی آن انجا  اوت های مختلف متفگیرد در وضعیت م میکه رفتار متغیری که مدل

مدل  بوده و تغییر می به          کند.  های غیرخطی از لحاظ سیییرعت تغییر از یک وضیییعیت 

های غیرخطی، در برخی از این مدل .شیوند وضیعیت دیگر به دو گروه عمده تقسییم می  

 این گیرد. برخلافتغییر از یک رژیم به رژیم دیگر به صورت ملایم و آهسته انجام می  

ارائه شیییده اسیییت، تبدیل رژیم       1ها، در مدل انتقال مارکف که توسیییط همیلتون      مدل 

 (. 2004، 2زا در نظر گرفته شده است )اندرسصورت برونبه

مارکوف   یای روش  به روش    3سیییوئیچینگ  -یکی از مزا های دیگر، تفکیک    نسیییبت 

یرها   متغی زایی روابط بین مشیییاهدات زایی مشیییاهدات یک متغیر و نیز تفکیک دورن    دورن

های مبتنی بر  سیییوئیچینگ کاملا متفاوت از مدل      -اسیییت و از این حیث، روش مارکوف   

های مبتنی بر شییکسییت سییاختاری،  شییکسییت سییاختاری و متغیرهای مجازی اسییت. در مدل

صورت برون      سال  ساختاری به  شکست  زا بدون توجه به احتمالات تعیین  زا و یا درونهای 

سوئیچینگ به منظور تفکیک متغییرهای    -ر مدل مارکوفشود، این درحالی است که د  می

ود و شییسییری زمانی و یا روابط بین متغییرهای به دویا چند رژیم از احتمالات اسییتفاده می 

سبه می  ود.  ش احتمال انتقال از یک رژیم به رژیم دیگر و یا احتمال ماندن در رژیم فعلی محا

انتقال از  بینییت ندارد و امکان پیشاما در مباحث شکست ساختاری چنین مباحثی موضوع    

های مبتنی بر شیییکسیییت یک وضیییعیت به وضیییعیت دیگر نامعلوم اسیییت. همچنین در مدل

ینگ  سیییوئیچ -بینی تغییرات متغیر ها وجود ندارد، اما مدل مارکوفسیییاختاری امکان پیش

 بینی تغییرات متغیرها از یک رژیم به رژیم دیگر وجود دارد. امکان پیش

سیییوئیچینگ را با توجه به اینکه کدام قسیییمت مدل خودرگرسییییون   -وفمدل مارک

بندی یمتوان به انواع مختلفی تقسییوابسییته به رژیم باشیید و تحت تاثیر آن انتقال یابد، می 

توان در چهار  هایی که در مطالعات اقتصیییادی بیشیییتر مورد توجه اسیییت را میکرد؛ مدل

  
1- Hamilton 

2- Enders 

3- Markov Switching 
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مدل      لت مختلف،  مارکوف   حا نگ در    -های  یانگین ) سیییوئیچی مدل MSMم های  (، 

بدا )    -مارکوف  نگ عرض از م مدل MSIسیییوئیچی مارکوف   (،  نگ در    -های  سیییوئیچی

سییوئیچینگ در واریانس  -های مارکوفمدل ( وMSAپارامترهای مدل خودرگرسیییون )

قه MSHجزء اخلال ) لت      (، طب حا که در  ندی کرد. ضیییمن این هایی نیز ترکیبی از موارد  ب

شود.   صه    حالتفوق، بهره گرفته می  شی مارکوف به طور خلا های مختلف الگوی چرخ

  ( ارائه شده است.1در جدول )

 
 انواع الگوهای چرخشی مارکف -1جدول 

سته    جزء واب

 به رژیم
 نام مدل معادله توزیع جملات اخلال

,εt~IID(0 میانگین σ2) 
∆yt − μ(st) = ∑ αi(

p

i=1

∆yt−i

− μ(st−i)) − εt 

MSM(m)-

AR(p) 

عیییرض از  

,εt~IID(0 مبدا σ2) ∆yt = c(st) + ∑ αi(

p

i=1

∆yt−i) − εt MSI(m)-

AR(p) 

واریییانییس  

جیییمیییلات  

 خطا
εt~IID(0, σ2(st)) ∆yt = c + ∑ αi(

p

i=1

∆yt−i) ∓ εt MSH(m)-

AR(p) 

ضییییرایییب  

جیییمیییلات  

خیییییییییود  

 توضیح

εt~IID(0, σ2) ∆yt = c + ∑ αi

p

i=1

(st)(∆yt−i) + εt MSA(m)-

AR(p) 

 (1391ماخذ: کازرونی و همکاران )

 

 برآورد مدل و تحلیل نتایج  -5

های تجاری بر مدل پژوهش حاضییر برای بررسییی تاثیر نوسییانات نرخ ارز اسییمی و چرخه   

شور با لحاظ تحریم    شبکه بانکی ک با  1384-1396المللی طی دوره زمانی های بینمطالبات 
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  ر فصلی با استفاده از الگوی چرخشی مارکف برآورد خواهد شد.توات

وتحلیل الگوی چرخشی مارکف در ابتدا لازم است متغیرهای نوسانات نرخ ارز  پیش از تجزیه

سمی و همچنین چرخه  ساس تمامی مطالعات لازم       ا شود و در ادامه برا ستخراج  های تجاری ا

 استفاده در پژوهش مورد بررسی قرار گیرد.  است مانایی و ایستایی تمام متغیرهای مورد 

 

 برآورد متغیرهای نوسانات نرخ ارز اسمی و متغیر چرخه تجاری -5-1

در پژوهش حاضر جهت برآورد نوسانات نرخ ارز اسمی از رویکرد تبدیل موجک استفاده      

. بدین منظور از موجک پیوسته دابشیز استفاده شده است. مزیت الگوهای تبدیل       1شده است  

ثباتی به سیییطوح مختلف )دوره زمانی موجک نسیییبت به خانواده آرر در قابلیت تجزیه بی

سطوح تجزیه    ست.  سماندهای الگوی تبدیل موجک  تا جایی ادامه می 2مختلف( ا یابد که پ

های زمانی   هموار شیییوند. در واقع در این حالت امکان بررسیییی اثرات نوسیییانات در دوره       

(، 1اتی نرخ ارز در سه سطح تجزیه شده که در نمودارهای )   ثبمختلف فراهم است. متغیر بی 

 ( نشان داده شده است. 3( و )2)

 

 
 سطح اول تجزیه لگاریتم نرخ ارز اسمی -1نمودار 

 های پژوهشماخذ: یافته

  
 ( رجوع شود.2009) اینگار (،1394(، عراقی و همکاران )1397به مقالات خوچیانی ) - 1

2- Level of Decomposition 
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 مدت )سطح ( مشخص است، بیشترین نوسانات نرخ ارز در کوتاه    1همانگونه که در نمودار )

 است.  1392تا اواسط سال  1390تجزیه نخست( در اوایل سال 

 

  
 سطح دوم تجزیه لگاریتم نرخ ارز اسمی -2نمودار 

 های پژوهشماخذ: یافته

 

مدت )سطح تجزیه دوم لگاریتم نرخ ارز   ( مشخص است در میان  2همانگونه که در نمودار )

 است.  1393تا ابتدای  1390اسمی( بیشترین نوسانات مربوط به اواخر سال 

 

  
 سطح سوم تجزیه لگاریتم نرخ ارز اسمی -3 نمودار

 های پژوهشماخذ: یافته
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یابد که مقادیر پسییماند در الگوی تبدیل موجک  انتخاب سییطح تجزیه تا جایی ادامه می

دارای روند هموار شیییوند. در واقع در سیییطح تجزیه چهارم این اتفاق برای متغیر نرخ ارز         

سمی روی می  سطح تجز    ا سه  ساس  ستخراج      دهد. بر همین ا ست. پس از ا شده ا یه انتخاب 

جاری  ت های زمانی مختلف، لازم اسییت متغیر چرخهثباتی لگاریتم نرخ ارز اسییمی در افقبی

های تولید ناخالص  های تجاری از دادهبرآورد شیییود. برای برآورد و محاسیییبه متغیر چرخه   

ست      -داخلی به قیمت ثابت و از فیلتر هودریک شده ا ستفاده  سکات ا ( 4در نمودار ) که 1پر

 نشان داده شده است.

 

 
 های تجاریاستخراج چرخه -4نمودار 

 های پژوهشماخذ: یافته

 

سمی و چرخه     ستخراج متغیرهای نوسانات لگاریتم طبیعی نرخ ارز ا جاری  های تپس از ا

شییود و در ادامه به بررسییی ایسییتایی متغیرهای مورد به تصییریح الگوی پژوهش پرداخته می

 شود.پژوهش پرداخته می استفاده در

  
ساس مقاله برکچیان و عینیان )  -1 سمی ) (، طیب1393برا صارم از   DSGE( و کتاب الگوهای 1389نیا و قا توکلیان و 

های تجاری اسییتفاده شییده اسییت. همچنین متغیر لگاریتم طبیعی تولید ناخالص داخلی  برای محاسییبه چرخه 677مبدا لا

 .استسرانه در تفاضل مرتبه اول مانا 
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 الگوی پژوهش  -5-2

صریح         ستفاده ت ست الگوی مورد ا شه واحد متغیرهای پژوهش لازم ا قبل از انجام آزمون ری

 ( است.1شود که به صورت رابطه )

 

(1) 

 

ln (𝑏𝑎𝑛𝑡) + 𝑐(𝑆𝑡) + ∑ 𝛼𝑖(𝑝
𝑖 𝑆𝑡)ln (𝑏𝑎𝑛𝑡−𝑝) +

𝑐𝑦𝑐𝑙𝑒(𝑆𝑡) + ∑ 𝛽𝑖(
𝑞
𝑖 𝑆𝑡)𝑣ln exc (𝑏𝑎𝑛𝑡−𝑝𝑡, 𝑞) +

ln vagr (𝑆𝑡) +  ln  𝑣𝑖𝑛𝑑(𝑆𝑡) + ln  𝑣𝑐𝑜(𝑆𝑡) +

ln  𝑣𝑜𝑖𝑙(𝑆𝑡) + ln  𝑣𝑠𝑒𝑟(𝑆𝑡) + ln  𝑙𝑖𝑞(𝑆𝑡)+ 𝜀𝑡(𝑆𝑡) 

 

متغیر  Cycleلگاریتم طبیعی مطالبات شییبکه بانکی کشییور،   Ln(bant)(، 1در رابطه )

 متغیر نوسیییانات نرخ ارز اسیییمی در سیییطوح تجزیه مختلف  vlnexcهای تجاری، چرخه

(q نشییییان    ،)یه اسییییت نده سیییطح تجز گاریتم طبیعی ارزش افزوده بخش   Lnvagrده ل

شاورزی،   صنعت،   Lnvindک لگاریتم طبیعی  Lnvcoلگاریتم طبیعی ارزش افزوده بخش 

 Lnvserیتم طبیعی ارزش افزوده بخش نفت، لگار Lnvoilارزش افزوده بخش ساختمان، 

متغیر  Stلگاریتم طبیعی نقدینگی و    Lnliqلگاریتم طبیعی ارزش افزوده بخش خدمات،    

 وضعیت است.

از جمله موضییوعاتی که لازم اسییت قبل از برآورد الگو بررسییی شییود، موضییوع مانایی  

گرسیییون کااب  سییری زمانی متغیرها اسییت. برای الگوهای چرخشییی مارکف نیز مسییاله ر 

الگوهای سیییری زمانی مصیییداق دارد. بنابراین، کاربرد آزمون ریشیییه واحد همگرایی در        

الگوهای اقتصادسنجی برای تکمین صحت و اعتبار نتایج ضروری و لازم است که آزمون        

صورت        سماند الگو  سته و جمله پ شه واحد برای تک تک متغیرهای واب ز وجود گیرد تا اری

شه واحد فصلی هگی       همگرایی اطمینان ح در جدول  1اصل شود. نتایج حاصل از آزمون ری

 ( ارائه شده است.  2)

  
1- HEGY 
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 آزمون ریشه واحد متغیرهای پژوهش -2جدول 

 سطح احتمال آماره محاسباتی فرضیه صفر متغیر

Lnban 
 000/0 93/7 وجود ریشه واحد فصلی با عرض از مبدا

 000/0 22/6 وجود ریشه واحد فصلی با عرض از مبدا و روند

Cycle 
 000/0 36/11 وجود ریشه واحد فصلی با عرض از مبدا

 000/0 1/11 وجود ریشه واحد فصلی با عرض از مبدا و روند

Vlnexc1 
 000/0 46/16 وجود ریشه واحد فصلی با عرض از مبدا

 000/0 05/16 وجود ریشه واحد فصلی با عرض از مبدا و روند

Vlnexc2 
 04/0 63/2 صلی با عرض از مبداوجود ریشه واحد ف

 05/0 55/2 وجود ریشه واحد فصلی با عرض از مبدا و روند

Vlnexc3 
 000/0 39/49 وجود ریشه واحد فصلی با عرض از مبدا

 000/0 84/47 وجود ریشه واحد فصلی با عرض از مبدا و روند

Lnvagr 
 026/0 28/3 وجود ریشه واحد فصلی با عرض از مبدا

 029/0 11/3 ریشه واحد فصلی با عرض از مبدا و روندوجود 

Lnvind 
 000/0 46/20 وجود ریشه واحد فصلی با عرض از مبدا

 000/0 57/20 وجود ریشه واحد فصلی با عرض از مبدا و روند

Lnvco 
 000/0 7/18 وجود ریشه واحد فصلی با عرض از مبدا

 000/0 62/18 وجود ریشه واحد فصلی با عرض از مبدا و روند

Lnvser 
 000/0 66/17 وجود ریشه واحد فصلی با عرض از مبدا

 000/0 73/17 وجود ریشه واحد فصلی با عرض از مبدا و روند

Lnvoil 
 000/0 5/19 وجود ریشه واحد فصلی با عرض از مبدا

 000/0 7/18 وجود ریشه واحد فصلی با عرض از مبدا و روند

Lnliq 
 000/0 77/13 لی با عرض از مبداوجود ریشه واحد فص

 05/0 56/2 وجود ریشه واحد فصلی با عرض از مبدا و روند

 های پژوهشماخذ: یافته

 

( تمامی متغیرهای پژوهش در سطح مانا هستند. پس از مشخص شدن     2براساس جدول ) 

سطوح مختلف مانایی متغیرهای مورد استفاده در الگوی اصلی پژوهش جهت جلوگیری از    

 شود.جاد رگرسیون کااب، به برآورد الگوی اصلی پژوهش پرداخته میای
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 برآورد مدل و تحلیل نتایج -5-3

در پژوهش حاضر با استفاده از الگوی چرخشی مارکف به بررسی تاثیر نوسانات نرخ ارز اسمی   

ود.  شیییهای مختلف پرداخته میهای تجاری بر مطالبات شیییبکه بانکی کشیییور در رژیمو چرخه

  للایبه د لاطی یک دوره زمانی معمو درین از آنجا که متغیرهای سییری زمانی اقتصییادی  همچن

های دولت و... برخی    توجه در سییییاسیییت    مختلفی همچون جنگ، هراس مالی، تغییرات قابل    

شوند،   می (مرژی)دچار تغییر وضعیت  ، به عبارت دیگر. کنندهای ساختاری را تجربه می شکست  

  (معادله  )دل باید از چندین م     رفتار چنین متغیرهایی به جای یک مدل سیییاده      برای تبیین بنابراین،  

آورد که از طریق مکانیسییم  سییوئیچینگ این امکان را فراهم می -اسییتفاده کرد. مدل مارکوف

(. همچنین ممکن  1397شوند )پورعبادالهان کویچ و همکاران،  انتقال چندین مدل با هم ترکیب 

شبکه بانکی متفاوت باشد که این مهم     رژیماست تاثیرگذاری متغیرها در   های مختلف مطالبات 

 از طریق الگوهای چرخشی مارکف قابل آزمون است.  

 و دامب  از میانگین، عرض  در تغییر امکان  به  توجه  با  سیییوئیچینگ  مارکوف  های مدل 

شرط،    دو بودن دارا بهینه مدل انتخاب برای .شوند می خودرگرسیون ایجاد  جملات ضرایب 

 مدل -2 و باشد  کردن رد قابل مدل تغییر رژیم در عدم صفر  فرضیه  باید -1 است؛  ریضرو 

شده در  شد از  ها محققآن در اول شرط  که احتمالی هایمدل سایر  میان بیان    معیار لحاظ با

 معیار  و LR آزمون از نیز MS مدل  در رژیم بهینه  تعیین باشییید. برای   ترمناسیییب   آکائیک  

 شود.می استفاده HQ و SC  ،AIC اطلاعاتی

ای  هقبل از تعیین تعداد رژیم و تعداد درجه خودرگرسیییون باید لزوم اسییتفاده از روش  

( نشییان 3غیرخطی مانند الگوی چرخشییی مارکف مشییخص شییود. این موضییوع در جدول )

 داده شده است. 

 
 آزمون غیرخطی بودن -3جدول 

 آماره مقدار آماره سطح احتمال نتیجه

 Chi^2(13) 07/59 000/0 شودی غیرخطی تایید میاستفاده از الگو
 های پژوهشماخذ: یافته



 55    1399زمستان / 85/ شماره وپنجمستبيهاي اقتصادي ايران/ سال پژوهش علمی فصلنامه

کویین، آکائیک و شییوارتز درجه بهینه خود رگرسیییونی   -براسییاس معیارهای اطلاعاتی هنان

(AR    یک و همچنین تعداد رژیم بهینه )رژیم تعیین شیییده اسیییت. بنابراین، مدل از نوع    2MSI(2)-

AR(1) ( ارائه شده است.  4ین الگوی بیان شده در جدول )است. نتایج حاصل از تخم 
 

 برآورد الگوی اصلی پژوهش -4جدول 

 سطح احتمال tآماره  انحراف معیار ضریب متغیر

AR(1) 58/0 034/0 17 000/0 

C(0) 29/1- 42/0 06/3- 005/0 

C(1) 52/0 099/0 32/5 000/0 

cycle(0) 148/0 039/0 73/3 001/0 

cycle(1) 023/0- 023/0 02/1- 31/0 

lnliq(0) 63/0 04/0 7/15 000/0 

lnliq(1) 36/0 034/0 5/10 000/0 

lnvser(0) 122/0- 067/0 82/1- 08/0 

lnvser(1) 044/0- 047/0 947/0- 35/0 

lnvind(0) 024/0- 029/0 834/0- 41/0 

lnvind(1) 136/0- 025/0 43/5- 000/0 

lnvagr(0) 01/0- 0034/0 94/2- 007/0 

lnvagr(1) 0004/0- 0023/0 204/0- 84/0 

lnvoil(0) 015/0- 012/0 21/1- 23/0 

lnvoil(1) 063/0- 022/0 78/2- 01/0 

lnvexc1(0) 153/0 056/0 73/2 012/0 

lnvexc1(1) 085/0- 068/0 26/1- 22/0 

lnvexc2(0) 107/0- 033/0 26/3- 003/0 

lnvexc2(1) 34/1- 24/0 41/5- 000/0 

lnvexc3(0) 303/0- 082/0 68/3- 001/0 

lnvexc3(1) 767/0- 185/0 13/4- 000/0 

Sigma(0) 0067/0 001/0 - - 

Sigma(1) 0068/0 001/0 - - 

 های پژوهشماخذ: یافته          

 

ترین ضیییریب بیانگر    (، عرض از مبدا دارای کوچک  1984اسیییاس مطالعه همیلتون )   بر
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دهنده رژیم بالا اسییت. بنابراین، رژیم  تر نشییانضییریب بزرگرژیم پایین و عرض از مبدا با 

صفر در پژوهش حاضر بیانگر رژیم پایین مطالباتی و رژیم یک بیانگر رژیم بالای مطالباتی    

مدت و در رژیم پایین مطالبات شیبکه بانکی تاثیر   اسیت. نوسیانات نرخ ارز اسیمی در کوتاه   

بات تاثیر معناداری ندارد. این موضیییوع نشیییان      مثبت و معنادار دارد و در رژیم بالای مطال    

مدت نوسیییانات نرخ ارز به ویژه در رژیم پایین، مطالبات شیییبکه بانکی را دهد در کوتاهمی

ا  هدهد. نکته جالب توجه تاثیر منفی و معنادار نوسیییانات نرخ ارز در تمامی رژیمافزایش می

کت کنیم، تاثیر منفی و   مدت و بلندمدت اسیییت و هرچه به سیییمت بلندمدت حر          در میان 

اشی از  تواند نشود. این موضوع می  تر میمعنادار نوسانات نرخ ارز بر مطالبات بانکی بزرگ 

منتفع شییدن دولت از نوسییانات نرخ ارز از محل درآمدهای تسییعبر ارز باشیید و خود دولت  

ه  کتواند بخشییی از بدهی شییب یکی از بدهکاران شییبکه بانکی نیز اسییت که از این محل می 

ه  شییود که بین دولت و شییبک گونه اسییتنباط میبانکی را پرداخت کند. از این موضییوع این

مدت و بلندمدت بانکی در کشور ارتباط نزدیک وجود دارد و این موضوع خود را در میان  

نشیییان داده اسیییت. نقدینگی در هر دو رژیم بالا و پایین تاثیر مثبت و معنادار دارد؛ زیرا با          

در کشور و به دنبال آن ایجاد تورم، قدرت بازپرداخت بدهی توسط افراد    افزایش نقدینگی

  یابد. ارزش افزوده بخش خدمات کشور یابد و مطالبات بانکی کشور افزایش می کاهش می

شان        ضوع ن ست. این مو شته ا در رژیم پایین بر مطالبات بخش بانکی تاثیر منفی و معنادار دا

بالای بخش خد      می به دلیل حجم  ناخالص داخلی کشیییور چنانچه این          دهد  ید  مات از تول

بخش رشد داشته باشد، رونق در بخش بزرگی از اقتصاد حکمفرما شده و موجبات کاهش        

بانکی کشیییور را فراهم می     به بخش  باتی افزایش ارزش      بدهی  طال بالای م آورد. در رژیم 

شبکه بانکی را کاهش می      شور مطالبات  صنعت در ک یادی بخش زدهد؛ زیرا افزوده بخش 

صاص می         صنعت و تولید اخت شور به حوزه  سط بخش بانکی ک سهیلات اعطایی تو ابد یاز ت

دهد. در رژیم پایین مطالبات بانکی، رشیید  که رشیید این بخش مطالبات بانکی را کاهش می

دهد، اما در رژیم بالا، رشد بخش   بخش کشاورزی در کشور مطالبات بانکی را کاهش می   

بخش بانکی تاثیر معناداری ندارد. در واقع رشیید بخش کشییاورزی   کشییاورزی بر مطالبات
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سایر بخش    سبت به    تری دارد. افزایش ارزش افزوده بخشها تاثیر منفی و معنادار کوچکن

وضوع شود در واقع این منفت در رژیم بالا باعث کاهش مطالبات شبکه بانکی در کشور می

خش و دهد و با افزایش رشد این برا نشان مینیز وابستگی اقتصاد کشور به درآمدهای نفتی   

ای  هیابد. آثار چرخبه دنبال آن، افزایش رشییید اقتصیییادی، مطالبات بخش بانکی کاهش می

تولید ناخالص داخلی در رژیم پایین تاثیر مثبت و معنادار دارد. در واقع این موضییوع نشییان  

بات       دهد که چرخه    می پایین مطال بدهی    های تجاری در کشیییور در رژیم  بانکی، افزایش 

ف  های مختلشییود. در ادامه رژیمها به شییبکه بانکی کشییور را منجر میدولت و سییایر بخش

سطح احتمال مربوط به هر رژیم در نمودار)     شبکه بانکی کشور و همچنین  ( ارائه  5مطالبات 

 شده است.

 

 
 هاها و احتمال آنبندی رژیمطبقه -5نمودار 

 (OXMETRICS7خروجی نرم افزار های پژوهش )ماخذ: یافته

 

توان گفت سییهم فصییولی که در رژیم صییفر ( می4( و نتایج جدول )5براسییاس نمودار )

( ارائه  5های مطالباتی در جدول )بندی رژیماند، بیشییتر اسییت. در ادامه طبقهبندی شییدهطبقه

 شده است.  
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 های رژیمیطبقه بندی و ویژگی -5جدول 

 میانگین دوره رژیم میانگین احتمال دوره رژیم

 رژیم پایین

(2)1388-(2)1389 

(1)1391-(4)1394 

(3)1395-(4)1396 

 فصل 9 95/0

 رژیم بالا

(3)1384-(1)1388 

(3)1389-(4)1390 

(1)1395-(2)1395 

 فصل 67/7 86/0

 های پژوهش  ماخذ: یافته

 

دات  درصد مشاه 46درصد از مشاهدات مربوط به رژیم صفر و  54(، 5براساس جدول )

سی احتمالات انتقال رژیمی پرداخته می    ست. در ادامه به برر ود. در ش مربوط به رژیم یک ا

ها به چه میزان بوده و اینکه چند درصد احتمال  دهد پایداری رژیمواقع این موضوع نشان می

وجود دارد به رژیم دیگر مطالبات بانکی منتقل شیییود. در واقع این مهم میزان پایداری هر         

 ( ارائه شده است.6دهد. نتایج در جدول )ا نشان میرژیم ر

 
 ماتریس احتمال انتقال رژیم -6جدول 

  رژیم صفر رژیم یک

 رژیم صفر 91/0 09/0

 رژیم یک 13/0 87/0

 های پژوهشماخذ: یافته

  

(، پایداری رژیم صییفر بیشییتر از رژیم یک اسییت و احتمال 6اسییاس نتایج جدول )بر

و احتمال اینکه در رژیم یک بماند،       91/0ر رژیم صیییفر بماند،   اینکه مطالبات بانکی د    

و انتقال از رژیم  09/0اسیییت. بنابراین، احتمال انتقال از رژیم صیییفر به رژیم یک  87/0

 است.  13/0یک به صفر 
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سی درجه اعتبار نتایج، آزمون 7جدول ) شده  ( جهت برر های خوبی برازش مدل ارائه 

شیییود نتایج حاصیییل از برآورد الگوی پژوهش از درجه اسیییت. همانگونه که ملاحظه می

اعتبار بالایی برخوردار هستند، زیرا براساس آزمون های نیکویی برازش، اول پسماندهای    

حاصل از تخمین الگو خود همبستگی ندارند و ناهمسانی واریانس نداشته و دارای توزیع      

 نرمال هستند.

 
 های نیکویی برازشآزمون -7جدول 

 سطح احتمال ارهآم آزمون

=Chi^2(2) برا(-نرمال بودن )جارک 658/0  71/0 

=F(1,23) ناهمسانی واریانس)آرر( 22/0  64/0 

=Chi^2(11) همبستگی سریالی )پرتمنتئو( 26/15  17/0 

 های پژوهشمنبع: یافته

 

 گیریبندی و نتیجهجمع -6

ص بهینه  ع مالی و تخصیییتجهیز مناب ترین نهاد مالی کشییور و یفهبخش بانکی به عنوان مهم

صادی و مالی کشور و        ساختار اقت صادی را برعهده دارد. در ایران با توجه به  آن در نظام اقت

های اقتصیاد برعهده نظام بانکی   عدم گسیترش سیایر بازارهای مالی، تامین مالی عمده بخش  

بانکی   تهای مختلف اقتصاد بر میزان مطالبا است. به همین دلیل رشد و ارزش افزوده بخش  

 کشور تاثیرگذار است.  

  ای تولید ناخالصنوسییانات متغیرهای اقتصییاد کلان مانند نرخ ارز و همچنین آثار چرخه

توانند به میزان قابل توجهی      داخلی براسیییاس واقعیت کشیییور و همچنین ادبیات نظری، می   

پرده و سیی ترین و یفه بخش بانکی گردآوریها را تحت تاثیر قرار دهند. مهممطالبات بانک

اعطای تسهیلات است. بنابراین، بررسی تاثیر موارد بیان شده بر میزان مطالبات شبکه بانکی        

 مورد بررسیییی بازه ای برخوردار اسیییت. با توجه به اینکه طول دورهکشیییور از اهمیت ویژه

سوب نمی  سیر نتایج این مطالعه احتیاط         بلندمدت مح ست در تف ضروری ا شود، از این رو، 
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 شود.  بندی نتایج مطالعه پرداخته میا لحاظ این موضوع، در ادامه به جمعشود. ب

ند ارزش افزوده            مان نار متغیرهایی  نات نرخ ارز اسیییمی در ک تاثیر نوسیییا در این پژوهش 

-1396های تجاری بر مطالبات بانکی کشییور در دوره های مختلف اقتصییاد و چرخهبخش

سی قرار گرف    1384 صلی مورد برر ستخراج متغیرهای    با تواتر ف ت. برای این منظور پس از ا

های تجاری از رویکرد چرخشییی مارکف اسییتفاده شیید، زیرا در نوسییانات نرخ ارز و چرخه

ند.  توانند تاثیر متفاوت داشیییته باشییی       های مختلف مطالبات شیییبکه بانکی متغیرها می       رژیم

رژیم   و معنادار درمدت )سطح تجزیه نخست( تاثیر مثبت   نوسانات نرخ ارز اسمی در کوتاه  

پایین مطالبات بانکی دارد و در رژیم بالا تاثیر معنادار ندارد. نکته حائز اهمیت تاثیر منفی و             

سانات نرخ ارز در دوره  مدت و بلندمدت بر مطالبات بانکی در هر های زمانی میانمعنادار نو

ی در شیبکه بانک شیود که بین دولت و  گونه اسیتنباط می دو رژیم اسیت. از این موضیوع این  

سانات نرخ       شود، نو شور ارتباط نزدیک وجود دارد و تا زمانی که ارتباط نزدیک کمتر ن ک

د تحت  توانهای زمانی مختلف، مطالبات شییبکه بانکی را با شییدت بیشییتری می ارز در دوره

هد. ارزش افزوده بخش تاثیر قرار   تاثیر     های مختلف اقتصییییاد نیز در رژیم د های مختلف 

های صیینعت و نفت در رژیم بالای مطالباتی تاثیر منفی  ارند و ارزش افزوده بخشمتفاوت د

ای  هو معنادار دارند و در رژیم پایین تاثیر معنادار ندارند. در نقطه مقابل ارزش افزوده بخش  

کشیییاورزی و خدمات در رژیم پایین تاثیر منفی و معنادار دارند و در رژیم بالا تاثیر معنادار  

های مختلف اقتصیییاد و لحاظ     این موضیییوع اهمیت لحاظ ارزش افزوده بخش   ندارند که    

نادار بر         تغییرات رژیمی را نشییییان می بت و مع تاثیر مث قدینگی نیز در هر دو رژیم  هد. ن د

دهد نقدینگی و افزایش آن در کشییور از طریق ایجاد آثار مطالبات بانکی دارد و نشییان می

لات به دهد. چنانچه تسییهیی را تحت تاثیر قرار میتورمی توان بازپرداخت تسییهیلات دریافت

شییود. بنابراین،  های مولد اقتصییاد پرداخت شییود، آثار تورمی و مخرب آن کمتر می بخش

شییود که تسییهیلات اعطایی شییبکه بانکی با لحاظ بخش  براسییاس نتایج پژوهش پیشیینهاد می

 . اقتصادی )خدمات، صنعت و کشاورزی( و وضعیت آن پرداخت صورت گیرد

براسیییاس نتایج پژوهش، نقدینگی در هر دو رژیم مطالبات شیییبکه بانکی تاثیر مثبت و          
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افزوده بخش صنعت در شرایطی که مطالبات شبکه بانکی در     معنادار دارد و همچنین ارزش

تواند تاثیر منفی و معنادار برجای گذارد. این موارد رژیم بالای خود قرار داشییته باشیید، می 

شان می  شبکه بانکی کشور در رژیم بالا قرار گیرد و نقدینگی نیز در   دهد چنانن چه مطالبات 

شد، می  سمت    حال افزایش با ستمر، نقدینگی را به  توان با ایجاد چارچوب نظارت دقیق و م

ابد. تواند کاهش یبخش صیینعت سییوق داد و از این طریق میزان مطالبات شییبکه بانکی می  

سانات نرخ ارز       علاوه بر این، هرچه ارتباط نظام بان شود، نو شور با بخش دولت کمتر  کی ک

اید دهد. برای این منظور بالشییعاع قرار میکمتر میزان مطالبات بخش بانکی کشییور را تحت

سیاست     سیاست   سوی نهادهای  سبی از  در جهت ثبات بازار ارز اتخاا و  ذارگهای ارزی منا

خ ارز، توصیه  از نوسانات نر ه بانکیمطالبات شبکبا توجه به تاثیرپذیری همچنین انجام شود. 

 بانک مرکزی جهت مدیریت نقدینگی، نوسانات بازار ارز را کنترل کند.شود که می

ای نیز تاثیرگذاری کمتری بر مطالبات بانکی خواهد         با لحاظ این شیییرایط، آثار چرخه     

 تداشیییت؛ زیرا بخش دولتی به عنوان بدهکار به بخش بانکی که کاملا تحت تاثیر وضیییعی

شبکه بانکی را تحت تاثیر قرار می    ست، کمتر  ستلزم اف رکود و رونق ا زایش  دهد. این امر م

و  های دولتهای تامین مالی برای هزینهگیری از سییایر روشدولت، بهرهای انکییباط بودجه

شبکه بانکی         همچنین پیاده سویه مطالبات غیرجاری  صل و ت سازی و اجرای الگوی حل و ف

 ای دنیا است. همچون سایر کشوره

 

  



    ی بر مطالبات شبکه بانک   ي تجار   ي ها و چرخه   ی نوسانات نرخ ارز اسم   یر تاث ... 
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