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Abstract  
In Iran's economy, most of the financial resources needed by economic enterprises 
are provided through the granting of facilities by the banking network. Therefore, 
studying the factors affecting banking facilities in the private sector in Iran's 
economy is of particular importance. In this article, we investigate the factors 
affecting the facilities granted by banks using quarterly data from the Iranian 
economy from 1379 to 1399 with the nonlinear Markov switching approach. A non-
linear approach was used because bank facilities show different effects of economic 
factors during periods of credit and commercial boom and bust. The results of the 
research show that the economic growth rate, the interest rate of facilities and the 
growth rate of bank deposits have a positive relationship with the growth of real 
facilities and the interest rate of bank deposits has a negative effect on it, but the 
degree of influence of each of the economic factors on the growth rate of real 
facilities is different in every cycle. This asymmetric impact of macroeconomic 
factors during different cyclical periods is important in policymaking and should be 
taken into consideration when making monetary policy. 
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 یبانک لاتیتسه سطح بر ياقتصاد عوامل نامتقارن اثرات یبررس
 

  استادیار اقتصاد، دانشگاه بیرجند، بیرجند، ایران      زنگنهاحسان 

    

  ، زاهدان، ایرانو بلوچستان ستانیاقتصاد، دانشگاه س اریدانش    انیغلامرضا زمان

    

  ، زاهدان، ایرانو بلوچستان ستانیاقتصاد، دانشگاه س استاد   یکیشه یمحمدنب

  
  

  ، ایرانمشهد ی،اقتصاد، دانشگاه فردوس اریاستاد   یچشم یعل

  چکیده 

هاي اقتصادي از طریق اعطاي تسهیلات توسط شبکه بانکی  در اقتصاد ایران، عمده منابع مالی موردنیاز بنگاه

اي  شود. از این رو، مطالعه عوامل موثر بر تسهیلات بانکی به بخش خصوصی از اهمیت ویژه تامین می

هاي فصلی اقتصاد ایران در  ها با داده مقاله، عوامل موثر بر تسهیلات اعطایی بانکبرخوردار است. در این 

شود. رویکرد غیرخطی به این  سوئیچینگ بررسی می -با رویکرد غیرخطی مارکوف 1399تا  1379دوره 

هاي رونق و رکود اعتباري، اثرپذیري متفاوتی از عوامل  دلیل استفاده شد که تسهیلات بانکی طی دوره

کند که در دوران رونق اعتباري، رشد اقتصادي تنها دهند. نتایج پژوهش بیان می اقتصادي از خود نشان می

متغیر اثرگذار بر تسهیلات است و در دوران بحران اعتباري، نرخ تورم، نرخ سود تسهیلات و مطالبات 

ی و نرخ رشد ارز، اثري هاي بانک غیرجاري اثري معکوس بر تسهیلات دارند در حالی که نرخ سود سپرده

گذارند. این اثرگذاري نامتقارن عوامل کلان اقتصادي طی  مثبت و معنادار بر نرخ رشد تسهیلات بانکی می

گذاري  کند و شایسته است هنگام سیاست گذاري مهم جلوه می دوران رونق و بحران اعتباري در سیاست

 پولی مدنظر قرار گیرد.  

  تسهیلات اعتباري، مارکوف سوئیچینگ، احتمالات انتقال متغیرشبکه بانکی، ها:  کلید واژه

  JEL :C5, E3, C1 بندي طبقه

                                                        
مسئول: سندهینو e.zangane@birjand.ac.ir   



 111 |و همکاران  زنگنه

 

  . مقدمه1

گذار کمک  شناسایی عوامل موثر بر تسهیلات بانکی به بخش خصوصی به سیاست

کینزي چه بر پسادر دیدگاه خواهد کرد تا یکی از مراحل خلق نقدینگی را مدیریت کند. 

ها  دلیل وقوع هزینه بهچه اي و  چه بر اثر فشارهاي هزینه ،اقتصاديهاي  اثر رشد فعالیت

که با اعطاي  طوريبه  ؛یابد می افزایشبه اعتبار بانکی  ها بنگاه پیش از درآمدها، نیاز

هاي  براي صاحبان عوامل تولید، سپرده منابعاعتبار توسط نظام بانکی و تبدیل آن به 

تواند  می افزایش یافته و تا حدودي رتیب عرضه پولبانکی نیز افزایش یافته و به این ت

   ).1385(واعظ و قنبري،  زا شود درون

ها، هاي مالی (بحران بانکی، بحران ترازپرداختبحران بانکی یکی از انواع بحران

ها با هجوم ناگهانی بحران ارزي، بحران پولی و بحران بدهی) است که در آن بانک

از دلایل عمده  1شوندهایشان (هجوم بانکی) مواجه میسپردهگذاران براي برداشت سپرده

هاي توان به ریسک نقدینگی، ضعف سیستمهاي بحران بانکی میبروز ناگهانی و ریشه

المللی، هاي بهره بینالمللی و افزایش نرخهاي بینحسابرسی و مدیریتی، اثر شوك

- آزادسازي مالی و در نهایت نظامها و مداخلات دولت در سیستم بانکی، ساختار بانک

  ). 1394هاي ارزي و نوسانات نرخ ارز اشاره کرد (زارعی و کمیجانی، 

شود؛ به  هاي بانکی امري متداول محسوب می میلادي وقوع بحران 1970از سال 

بحران بانکی  25و  147به ترتیب 2007- 2011و  1970- 2011طوري که در دوره زمانی 

ها به عنوان منشا  علاوه بر این، شواهد تاریخی نشان می دهد، بانک. 2به وقوع پیوسته است

. بحران بانکی با افزایش شدید در نرخ 3اندهاي مالی رخداده، شناسایی شدهاصلی بحران

ها یا ترکیب این دو دهی بانک مرکزي به بانکمدت، افزایش شدید حجم وامبهره کوتاه

نده درجه بالاي تنش در بازار پول هستند دهعامل تعیین می شود. این عوامل نشان

  ).1394(زارعی و کمیجانی، 

هاي قبل و یا در اوایل بحران بانکی، رشد تسهیلات اعطایی سیستم معمولا درماه 

یابد. سپس با وقوع بحران و ادامه روند آن، فعالیت  بانکی به بخش خصوصی افزایش می

                                                        
1. Aeven & Valencia, 2008 
2. Laeven & Valencia, 2012 
3.Hardy, 1998 
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ا با احتیاط بیشتري به ارائه اعتبارات هها به شدت کاهش یافته و بانکاعتباري بانک

در اقتصاد تر شدن بحران. پردازند که این امر باعث کاهش رشد اقتصادي و عمیق می

ها و به دلیل دولتی بودن بانک- ایران با افزایش پرداخت اعتبارات به بخش خصوصی 

احتمال  - هـامشکلات مخاطرات اخلاقی، انتخاب معکوس و ارزیابی ضعیف طـرح

هـا شـدت یافتـه و احتمـال بحـران بانکی فزایش مطالبات معوق و سررسید گذشته بانـکا

  ).1391یابد (مشیري و نادعلی،  میافزایش 

به  ؛میکن ینیبشیرا پ ندهیآ ياقتصاد طید شراکن یما را قادر م یبانک تسهیلاتروند 

. مشارکت کند يبعد ياقتصاد ای یهاي مال تواند در بحرانیاعتبار م عیکه رشد سر طوري

 يهاتیتواند منجر به رکود در فعالیکاهش قابل توجه اعتبار م این در حالی است که

از  ياریوجود دارد که مستلزم آن است که بس يادیز یات تجربیادب .1شود ياقتصاد

 متیهاي ق همراه بوده و منجر به توسعه حباب ياعتبار يرعادیبا رشد غ یمال يها بحران

بحران  يهشدارها نیتر از مهم یکیبه عنوان  یداخل تسهیلات . رشد2شده است ییدارا

مهم است که عوامل موثر در  اریگذاران بس سیاست يبرا ،نیشده است. بنابرا بیان یمال

  . 3را بشناسند تا بتوانند از اقتصاد خود محافظت کنند تسهیلات بانکیرشد 

رشد  لیدلا نیی، تعتسهیلات بانکیاز رشد  یناش یمال يهااز بحران يریجلوگ يبرا

بنابراین، از حیث اهمیت به مطالعه عوامل موثر بر تسهیلات  مهم است. تسهیلات بانکی

هاي شود و سیکلبانکی طی دوران رکود و رونق اعتباري در اقتصاد ایران پرداخته می

قبیل نرخ رشد اعتباري استخراج خواهند شد. عوامل متعددي در سطح اقتصاد کلان از 

ها، نرخ رشد حجم اقتصادي، نرخ تورم، نرخ ارز، نرخ سود تسهیلات، نرخ سود سپرده

-ها و مطالبات غیرجاري بر رشد تسهیلات بانکی اثرگذارند. طبق تئوري، انتظار میسپرده

ها، اثري مثبت و متغیرهاي نرخ ارز، نرخ رود متغیرهاي رشد اقتصادي و رشد حجم سپرده

ها، اثري منفی بر سطح تسهیلات بانکی و متغیرهاي نرخ ت و نرخ سود سپردهسود تسهیلا

  تورم و مطالبات غیرجاري اثر مبهم بر تسهیلات بانکی داشته باشند. 

  

                                                        
1. Awdeh, 2017 
2. Amador, et al., 2013 
3. Frommel & Midilic, 2016 
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) و 2014( 3گوزگر)، 2014( 2وو و چن)، 2015( 1اکثر مطالعات از قبیل کاسینلی

اغلب با  ،اند ) که عوامل اثرگذار بر تسهیلات بانکی را بررسی کرده2013( 4نیتاالو

هاي خطی، میزان اثرگذاري عوامل موثر بر تسهیلات بانکی را تحلیل  استفاده از مدل

توانند اثراتی  اند در حالی که این متغیرها در شرایط کلان اقتصادي متفاوت می کرده

از این رو باید براي تفسیر نتایج اثرگذاري اشند؛ نامتقارن بر تسهیلات بانکی داشته ب

عوامل موثر بر نرخ رشد تسهیلات از الگوهاي غیرخطی استفاده کرد، چراکه تخمین 

تواند ضرایب و میزان اثرگذاري متغیرها را بر نرخ رشد تسهیلات  الگو به روش خطی می

ه، بررسی اثرات نامتقارن بنابراین هدف متمایز و نوآوري این مطالعنادرست ارزیابی کند. 

با استفاده از  1399تا  1379و غیرخطی عوامل کلان اقتصادي بر تسهیلات بانکی در دوره 

  تري به دست آورد.  آمارهاي فصلی است، بلکه بتواند نتایج واقعی

بر این اساس در مطالعه حاضر ابتدا مبانی نظري، پیشینه و ادبیات موضوعی بررسی      

ها ارائه شده است و در نهایت مدل و  آوري داده شود و سپس روش پژوهش و جمع می

  شود.  برآورد اثر عوامل موثر بر اعطاي تسهیلات بانکی و نتایج پژوهش بیان می

  . مبانی نظري 2

) با توجه به مطالعات نظري و تجربی مختلف، مدلی ساختند 2013( 5شیجاکو و کالوسی

که در آن فرض می شود که تسهیلات بانکی به بخش خصوصی تابعی از مجموعه 

  ) است. 1( رابطه لمتغیرهاي توضیحی به شک

)1(  C�� = � { γ + ω ������
∅

+ D��� + φ� �� ��
�

+ i������� � �
�

+ π���� + σ���� ���� ����
�

 }      

) تابعی از مجموعه متغیرهاي ��Cی (به بخش خصوص)، تسهیلات بانکی 1در رابطه (

��Cتوضیحی با فرض  = [∅,δ, i, θ]  نرخ رشد فصلی تسهیلات واقعی به بخش  و

                                                        
1. Cucinelli, D. 
2.Chen, G. and Wu, Y. 
3.Gozgor, G.  
4. Oluitan, R. 
5. Shijaku, G. & Kalluci, I.  
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هاي روند  اي از شاخص معرف مجموعه ∅خصوصی به عنوان متغیر وابسته است. 

) و دستمزدها به بخش γهاي اقتصادي و ثروت از قبیل تولید ناخالص داخلی ( فعالیت

ωخصوصی ( � ،(δ هاي توسعه و اطمینان نظام بانکی از  اي از شاخص معرف مجموعه

) و نسبت تسهیلات به بخش خصوصی به کل ���Dها در نظام بانکی ( قبیل کل سپرده

دهی  معرف هزینه فرصت وام i) براي به دست آوردن اثرات مداخله است. φها ( سپرده

) ������iبه پول داخلی و خارجی( ها دهی و سپرده مانند اسپرد بین میانگین وزنی نرخ وام

) و ����πبیانگر سایر متغیرهاي کلان و توضیحی مانند نرخ ارز موثر واقعی( θاست. 

  ) است. ���σمطالبات غیرجاري(

مکانیزم اثرگذاري عوامل بیان شده بر تسهیلات بانکی به شرحی که در ادامه آمده، 

 شود. تفسیر می

  کینرخ بهره و عرضه تسهیلات بان. 2- 1

هاي بهره پایین، ، تحلیل و استنباط اکثر اقتصاددانان این بود که نرخ1970قبل از سال  تا

آورد. کشورهاي در حال رشـد اقتصادي را فراهم می گـذاري وزمینه افـزایش سـرمایه

هاي گـذاري) بـه کنتـرل نرختوسعه به منظور ایجاد تحرك در تولید (با افـزایش سـرمایه

تر از نرخ بهره تعادلی پرداختـه و سیاست سرکوب شدید مالی را در سطوح پایینبهره در 

پیش گرفتند. با توجـه بـه اینکه سیستم بانکی نقش نظام مالی را در کشورهـاي در حـال 

 انداز کند، این مسئله منجر به منفـی شـدن نـرخ بهـره حقیقی و کاهش پستوسعه ایفا می

گونه هـاي سـود اینگـذاران طـرفدار کـاهش نـرخ ستکارشناسان و سیا. شودمی

-کنند که نرخ سود تسـهیلات، بهـاي اسـتفاده از نهاده سرمایه است و نرخاستدلال می

که کاهش شود. در حالیها میگذاريهـاي بـالاي سـود، موجـب افـزایش هزینـه سرمایه

گذاري و رشد تولید و ق سرمایهدهد و باعث تشویهـا را کاهش میها، ایـن هزینـهنرخ

شـود که در اشتغال از یک سو و کاهش قیمت تمام شده محصولات از سوي دیگر می

 نهایت منجر به رشد اقتصادي و افزایش توان رقابتی کشـور در بازارهاي جهانی می شود

  ). 1391بخت و سلامی، ( جوان
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بودند کـه با نظریات موجود بین اولین اقتصاددانانی  1مکینون و شاو 1973در سال      

گـذاري بـه شـدت مخالفت کردند. این دو اقتصاددان اعتقاد داشتند، نرخ بهـره و سـرمایه

انداز و افـزایش منـابع مـالی بـانکی شده، و در  افـزایش نـرخ بهره منجر به افزایش پس

زایش نرخ بهره به عبارت دیگر، با افشد.  گذاري خواهـدنهایت موجب افزایش سرمایه

یابد. با توجه به هـا ماننـد طلا و ارز و... به سپرده بانکی تغییر و انتقال میبخشی از دارایی

تر بودن نرخ بهره اسمی از ترین ضعف سیستم بانکی در جذب سپرده، پـاییناینکه مهم

ر نرخ بهره حقیقـی منفـی اسـت، دقـت نظـر د دیگر، یـا بـه عبارت استشاخص تـورم 

پس . تعیـین دسـتوري نـرخ بهـره (سـقف نـرخ بهـره) از اهمیـت بـالایی برخوردار است

از ارائه چنین استدلالی از طرف مکینون و شـاو، اکثـر کشورهاي در حال توسعه بر اساس 

  هـاي مالی خود را تغییر دادند.این نظریات، سیاست

  شاو –فرضیه مکینون. 1-2- 1

شاو بر اساس پول درونـی اسـتوار است. در این مدل،  - فرضیه آزادسازي مکینون 

      گذاران ایفا اندازکنندگان و سرمایه گـري را بـین پسموسسات مالی نقش واسـطه

نیازي براي انباشـت اندازهاي مالی، پیشکه پس دکننمی بیانکنند. مکینـون و شـاو می

ایـن فرضیه را به این صورت ) 1986و  1983( 2وه. مالسرمایه و رشد اقتصادي است

گذاري از طریق مجموعه مرکبی از نیروهـا انـداز و سرمایه تشریح کـرد کـه رفتار پـس

به دلیل  که کندبیـان می وه شود. سازوکـار تعـدیل پویـاي مـال بـه صـورت پویا تعیین می

-فقدان بازارهاي مالی سازمان یافته و کارآمد در کشورهاي در حال توسعه، بیشـتر پـس

 ،گیـرد. بنـابراینهاي فیزیکی صورت میگذاري در داراییانـدازهـا بـه صـورت سرمایه

گذاري خواهد داشت. این در حالی است افزایش نرخ سپرده جاري، تاثیر مثبتی بر سرمایه

گذاري را کاهش مدت، سرمایهرسـد افـزایش نـرخ سپرده جاري در کوتاهمـی که به نظـر

بـه شرطی که  ؛گـذاري خواهـد داشـتدر بلندمدت تاثیر مثبت بر سرمایهدهد، اما می

  . انداز مالی را تشویق کند و عرضه وجوه قابل وام را افزایش دهدنرخ سپرده، پس افزایش

                                                        
1. Mckinnon, R. -shaw, E. 
2. Molho, D. 
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- تقاضا براي دارایی ،ها کـاهش و تـورم افـزایش یابدپردهدر شرایطی که نرخ بهره س     

 کهکنیم که زمین تنها دارایی فیزیکی باشد هاي فیزیکی افزایش خواهد یافت. فرض می

-ها، افراد ترجیح مـیبا کاهش نرخ بهره سپرده در این صورت عرضه آن ثابت است؛

با این فرض که عرضه زمین انداز خود را به شکل زمین نگهداري کنند.  پس دهنـد کـه

با افـزایش تقاضـا بـراي  .شودگذاري محسـوب نمیثابت است و خرید زمین سرمایه

کند. به این ترتیب، ها، رشد میزمـین، قیمـت آن بـیش از افزایش در سطح عمومی قیمت

یابد و موجب افزایش مصرف در با فرض ثبات درآمد، نسبت ثروت به درآمد افزایش می

انداز در دوره جاري کاهش  نتیجه، مقدار پس. در شـودجـاري و آینـده مـی دوره

  .دیاب می

  :تواند رشد اقتصـادي را کاهش دهد ضع سقف نرخ بهره از سه طریق میو

  د.شوانداز میهاي بهره پـایین موجـب افـزایش مصـرف و کـاهش پس نرخ - 1

گذاري بـودن نـرخ بهره، اقدام به سرمایهدهندگان بالقوه ممکن است در اثر پـایین  وام - 2

-سـرمایه ،بـر هـاي سـرمایهگیرنـدگان در طـرحوام - 3کنند. هاي کم بازده در طرح

به ها  زیرا به دلیل وجود سقف نرخ بهره، هزینه سرمایه براي آن ؛گـذاري خواهند کرد

  . پایین است نسبت

  ت بانکی لاتولید ناخالص داخلی و عرضه تسهی. 2- 2

اقتصادي کشور  تدهنده وضعیتولید ناخالص داخلی، شاخص عملکرد اقتصادي و نشان

در رابطه با تاثیر  .انجامدهاي تجاري میرخهچن به آکه تغییر در نرخ رشد  تاس

ت بانکی دو نظریه متضاد لابر عرضه تسهی) رونق و رکود اقتصادي( هاي تجاري رخهچ

اه اقتصاد از گی مالی، هرگها و شکنندکبر اساس نظریه نقدینگی بان - 1 :وجود دارد

به  تها نسبکجمله بان و به دوره رونق وارد شود، واحدهاي اقتصادي از جرکود خار

 فزایشرا ا )ت بلندمدتلاتسهی( ذاري بلندمدتگبین شده، میزان سرمایهوشاقتصاد خ

ها از اعطاي کو در دوره رکود، بان کنندهاي نقد کمتري نگهداري میداده و دارایی

رود  انتظار می ،یابد؛ بنابراینمی فزایشها انآحجم نقدینگی پس ، کرده ت امتناعلاتسهی

 هاي تجاري وجود داشته باشدرخهچت بانکی و لاعرضه تسهیبین  مثبترابطه  یککه 
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افزایش نرخ  )،2013( 2یکوکنل) و 2013( 1يبر اساس عقیده تسفا - 2. )1388نوري، (

در شرایط بهبود و  ،بنابراین ت؛دهنده بهتر شدن شرایط اقتصادي اساقتصادي نشانرشد 

رود بر همین ت بانکی میلاها و عرضه تسهیکنقدینگی بان افزایشرشد اقتصادي، انتظار 

و  )یلنرخ رشد تولید ناخالص داخ( تجاريهاي چرخهمیان  ترابطه مثب کاساس ی

  ).1393دارد (احمدیان و کیانوند،  وجود ت بانکیلاعرضه تسهی

ها مهم است. براي مثال، مشاغل دهی بانکگیري وامفضاي اقتصاد کلان براي تصمیم     

دهند و به همان اندازه گیري از آن، تقاضاي وام میدر دوره رونق اقتصادي براي بهره

که در دوران رکود گیرد. این در حالی است ها اوج میگذاري بانکهاي سرمایهفرصت

یابد. این موضوع یک ارتباط همسو با اقتصادي، تقاضا براي تسهیلات بانکی کاهش می

. گسترش تسهیلات تمایل 3کنددهی بانک ایجاد می سیکل بین رشد اقتصادي و تسهیلات

تمایل به القاي نرخ بالاي  GDPهاي بالاي رشد در دارد همسو با سیکل باشد؛ یعنی نرخ

ها  این به آن دلیل است که در دوره رونق اقتصادي، بانک، هیلات بانکی دارندرشد در تس

دهند، سپس در هاي خوب و بد تسهیلات میکنند و به پروژهتر می معیارهایشان را سست

شود و حتی شوند و منبع تسهیلات خشک میها معوق میدوران رکود اقتصادي اکثر وا

  ).Dell’Ariccia & Marquez, 2006وند (شبندي میهاي خوب هم سهمیهپروژه

     ت بانکیلانرخ تورم و عرضه تسهی. 2- 3

 شیافزا یکند که به موجب آن حتیم فیرا توص ییها سمیمکان ،رو به رشد ينظر اتیادب

کند. یموثر منابع تداخل م صیتخص يبرا یبخش مال یینرخ تورم با توانا ینیب شیقابل پ

 دیتاک ياعتبار يدر بازارها یعدم تقارن اطلاعات تیبر اهم ریاخ يها هیبه طور خاص، نظر

با  ينرخ تورم بر اصطکاك بازار اعتبار شیکه چگونه افزا دهند یو نشان م کنند یم

 جهیها و هم بازار سهام) و در نت (هم بانکی عملکرد بخش مال يبرا یمنف يامدهایپ

 کیاست که  نیها اهینظر نیمشترك ا یژگی. و4گذارد یم ریبلندمدت تاث یواقع تیفعال

 ،یژگیو نیزا است. با توجه به ا که شدت آن درون اردوجود د یاصطکاك اطلاعات

                                                        
1. Tesfaye, K. 
2. Cucinlli, D. 
3. Ladime, et al., 2013 
4  .  Huybens & Smith, 1998 & 1999 
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-یها کاهش م ییدارا رويپول، بلکه  رويرا نه تنها  ینرخ تورم، نرخ بازده واقع شیافزا

. کند یم دیاصطکاك بازار اعتبار را تشد یبازده واقع یکاهش ضمن یطور کل بهو  دهد

 يبند هیسهم شود، یاعتبار م يبند هیبازار منجر به سهم يها اصطکاك نیکه ا ییاز آنجا

 دهد، یم يکمتر يها وام یبخش مال جهی. در نتشود یم دتریتورم شد شیاعتبار با افزا

 ينامطلوب برا يامدهایبا پ يا واسطه تیو فعال ددار يکمتر يمنابع کارآمد صیتخص

و  يبر عملکرد بلندمدت اقتصاد هیسرما لی. کاهش تشکابدی یکاهش م يگذار هیسرما

  .1گذارد یم یمنف ریبازار سهام تاث تیفعال

 »یبحران« يها که تورم از نرخ یکه تنها زمان کنند یم دیتاک نیموجود همچن يها مدل

. به عنوان مثال، کنند یم فایا ینقش اساس یاطلاعات يها فراتر رود، اصطکاك ینیمع

 ؛باشد »آور الزام ریغ«اعتبار ممکن است  زاراست، اصطکاك با نییپا اریکه تورم بس یزمان

و رشد منابع  صیدر تخص ایکند یاطلاعات را مختل نم انیجر ، که تورم يبه طور

که نرخ تورم از حد آستانه فراتر رود،  یحال، هنگام نیبا ا کند.ینم جادیا یتداخل

مجزا  هشاعتبار، کا يبند هیسهم دیشود و با تشدیآور م اصطکاك در بازار اعتبار الزام

نرخ آستانه دوم تورم را  کیوجود  شتریها بمدل نیوجود دارد. ا یدر عملکرد بخش مال

 ينگر ندهیهاي آ ییایآستانه فراتر رفت، پو نیکه تورم از ا یکنند. هنگامیم ینیب شیپ

 يریرپذییکه تورم با تغ يبه طور ؛همراه است رهایزا در همه متغ کامل با نوسان درون

  .2دارد يادیز یهمبستگ ییبازده دارا ناتتورم و نوسا

   3کنند هاي مرتبط، وجود آستانه تورم سوم را پیشنهاد می علاوه بر این، مدل

- هاي آیندهدر برخی موارد، زمانی که نرخ تورم از این سطح بحرانی فراتر رود، پویایی

دهد که به یک وضعیت ثابت، همگرا شود که یک نمینگري کامل به اقتصاد اجازه 

دهد. تورم هیچ اثر مخرب  سیستم مالی فعال یا سطح بالایی از فعالیت واقعی را نشان می

ها حاکی از آن است که وقتی نرخ تورم به  اضافی بر سیستم مالی ندارد. بنابراین، این مدل

به سیستم مالی از قبل وارد  هاي وارد شده یک آستانه بحرانی خاص رسید، همه آسیب

شده است. افزایش بیشتر تورم هیچ پیامد اضافی براي عملکرد بخش مالی یا رشد 

                                                        
1.  Huybens & Smith, 1999 and Boyd & Smith, 1996 
2. Azariadis and Smith, 1996 
3.  Huybens & Smith, 1998 & 1999 and Boyd & Smith, 1998.( 
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اقتصادي نخواهد داشت. بنابراین، ادبیات نظري در مورد اصطکاك بازار اعتبار، امور 

هاي بلندمدت یا  مالی و رشد، پیامدهاي تجربی قابل آزمایشی را در مورد پیامدهاي نرخ

   ):Boyd, et al., 2000دهد ( ئمی بالاتر تورم ارائه میدا

  هاي بالاتر تورم با تورم بیشتر و تنوع بازده سهام همراه است.  نرخ - 1 

تورم بالاتر به معناي فعالیت مالی بلندمدت کمتر است. در اقتصادهایی با تورم بالا،  - 2

دهند و  ي تخصیص میدهند و سرمایه را با اثربخشی کمتر ها وام کمتري می واسطه

  تر و نقدشوندگی کمتري خواهند داشت.  بازارهاي سهام کوچک

چند آستانه تورم ممکن است رابطه بین تورم و شرایط بخش مالی را مشخص کند.  - 3

تر از همه، هنگامی که تورم از سطح بحرانی فراتر رود، افزایش تدریجی نرخ تورم مهم

  ی بر فعالیت بخش مالی نداشته باشد.(بلندمدت) ممکن است هیچ تاثیر اضاف

تر بلندمدت فعالیت واقعی و یا نرخ رشد  تورم بلندمدت بالاتر به معنی سطوح پایین - 4 

 بلندمدت کندتر است.

  ت بانکی لانرخ ارز و عرضه تسهی. 2- 4

- تواند جایگزین مناسبی براي سپردهکه می تهاي اسزاد یکی از داراییآنرخ ارز بازار 

بودن نرخ سود پرداختی  تنرخ ارز و ثاب افزایشدر صورت  ،بنابراین .باشد هاي اشخاص

دهند در ذاران ترجیح میگتورم، سپرده افزایشن ناشی از آ شذاران یا کاهگبه سپرده

هاي اخیر نیز شاهد بودیم هنگام ور که در سالطهمان .کنند تارز مشارک فروشخرید و 

-و در سبد ارزي سرمایه جاز سیستم بانکی خار دار هاي مدتنرخ ارز سپرده افزایش

هانی سپرده گناج ذار بر خرو گاثر لتوان یکی از عواممی، بنابراین ت.ذاري شده اسگ

را نرخ ارز بازار  ک)کمبود منابع پایدار بان( ت بانکیلاعرضه تسهی شدار و کاهمدت

اي کشور به عنوان خ ارز در سبد دارایی خانوارهرن تبا توجه به اهمی .رض کردفزاد آ

  ).1397ت (عبادي امیر، درصد اس کاز ی شن بیآاثر  ،سپرده هاي یکی از جایگزین

هاي بانکی  منجر به بروز بحران لانرخ ارز معمو افزایشمعتقدند که  1ترنر و نیلداستگ     

پول  شها و ارز توري شرکآنرخ ارز بر سود افزایشاین امر اثر منفی  لدلی .شودمی

                                                        
1.  Goldstein, M. & Turner, P. 1996 
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ها نآوام از جانب  تقدرت بازپرداخ شکه در نتیجه این امر منجر به کاه تداخلی اس

اعتبار اسنادي  یششاگذشته اقدام به گمشتریانی که بر اساس نرخ ؛ به طوري که شود می

پرداخته و بر  ش)شایگبر اساس نرخ ارز زمان ت (پرداخ شکردند و مبالغی را به عنوان پی

 تدر نرخ ارز از پرداخ افزایشاند با انی کردهگبارز فعالیتاساس همان نرخ اقدام به 

نتیجه  ر. دحجم مطالبات معوق را به دنبال دارد افزایشکه اند  تعهداتشان ناتوان شده

نقدینگی و عرضه  شکاه با کیابد و بانمی کاهش کانجریان ورودي وجوه به ب

  .شودت مواجه میلاتسهی

تن نظام فثبات اقتصادي باعث از بین رهاي بیتاسنرخ ارز و سی افزایش ،ر کلیطوبه       

و هجوم  تهاي مالی، وحشجمله تبعات بحران از .شودهاي مالی میبازار و ایجاد بحران

 شبا کاه کدر این شرایط بان ت.ها اسکهایشان از بانسپرده تذاران براي برداشگسپرده

میرزایی و ( ت نخواهد بودلایمنابع پایدار خود مواجه شده و دیگر قادر به اعطاي تسه

  .)1390همکاران، 

شود نوسانات نرخ ارز، به خصوص کاهش ارزش پول ملی در یک کشور سبب می     

ها به ارزهاي خارجی کمتر  ارزیابی شود.  نوسانات در آنها در مقابل بدهیبانکدارایی

نهایت بر است که در  هاگیرندگان بانکنرخ ارز دلیل اصلی عملکرد ضعیف قرض

بیشتر قابل گذارد. این وضعیت در اقتصادهاي در حال توسعه ها اثر میسودآوري بانک

 کیدر  یو مال يرشد اقتصاد فیاز حد نرخ ارز باعث تضع شیب رییتغ. ملاحظه است

 از کشورها ياریدر بس یبانک يهاعامل بحران نیرتمهم رسدبنظر میشود ویکشور م

رود که کاهش نرخ ارز بر یانتظار ماست. در کشورهاي در حال توسعه و اقتصاد باز، 

  .1بگذارد یمنف ریتاث یبانک دهیرفتار وام

 
  

  

  

  

                                                        
1.  Lindgren, et al., 1996 
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  ت بانکی لاهاي بانکی و عرضه تسهیحجم سپرده. 2- 5

ها و کهاي موجود در باناي مستقیم و مناسب بین سپردهکه رابطه تانتظار این اس

ها،  کها در بان سپرده افزایشها وجود داشته باشد؛ یعنی با روند  کباناعطایی ت لاتسهی

  .پیدا کند افزایشت هم لامیزان تسهی

 استیاست که س نیا یبانک یده کانال وام قیانتقال از طر سمیمکان یموضوع اصل

ض اقراستعرضه وجوه قابل  يادیها تا حد ز ها دارد و سپرده بر سپرده یمیمستق ریتاث یپول

نشان  دگاهید نی. اکنند یم تیبانک را هدا یدهرفتار وام نیو بنابرا دهند یم لیرا تشک

 یده وام در نتیجهو  کند یم هیها را تخل سپرده تنها رانهیگ سخت یپول استیکه س دهد یم

 يربنایز یارچوب مفهومهحال اعتبار چ نی) با ا2010( 1اتاتیسی. ددهد یرا کاهش م

 پولی استیاز س یناش راتییکند که تغیبرد و استدلال میسوال مریرا ز یکانال وام بانک

از  ینیتا مضرب مع توانند یم ها بانککه  کند یها نابجا است. او استدلال مدر سپرده

. شود یم کتهیانضباط بازار د ایتوسط مقررات  ایخود اعتبار صادر کنند که  هیسرما

تقاضا و عرضه وام  ریها تحت تاث رشد عرضه اعتبار بانک ت،یمحدود نیدر ا ن،یبنابرا

  .2ها است توسط بانک

  . مطالبات غیرجاري و عرضه تسهیلات بانکی 2- 6

ها، افزایش ریسک یکی از تبعات افزایش مطالبات غیرجاري بر روند اعتباري بانک

 ها با عدم بازگشتها در پرداخت تسهیلات است. زمانی که بانکاعتباري بانک

ها به اعطاي تسهیلات به دلیل شوند، تمایل آنتسهیلات در سررسید مقرر مواجه می

ها براي جبران این زیان، شود. بر این اساس، ممکن است بانکافزایش ریسک، کمتر می

اختصاص دهند. این موضوع، منجر به  هایی زودبازده تسهیلات خود را بیشتر به بخش

-هاي کشاورزي و تولیدي میاي دیربازده نظیر بخشهکاهش تسهیلات اعطایی به بخش

  . شود

                                                        
1.  Disyatat, P.  
2. Baoko, et al., 2017 
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ها، یکی دیگر از پیامدهاي افزایش گري مالی بانکهمچنین افزایش هزینه واسطه

- ها براي سوق منابع موجود به سمت بنگاهمطالبات غیرجاري است. افزایش انگیزه بانک

هاي گذاريها براي سرمایهکاهش انگیزه بنگاه و نفع هستند هایی که به نوعی در آن، ذي

پور (گلزاریان ها استافزوده مثبت از دیگر آثار افزایش مطالبات غیرجاري بانکبا ارزش

  ).1397و همکاران، 

  . پیشینه پژوهش3

که  تاس ها در اقتصاد ایران انجام شدهکطالعات مختلفی در مورد نظام بانکی و نقد بانم

. با این حال مطالعات تموضوع پرداخته شده اس ابعادبه برخی از  هاآناز  کدر هر ی

عرضه (ت بانکی اعطا شده لان بر تسهیلااندکی در زمینه ارزیابی تاثیر متغیرهاي ک

  ت.شده اس شبکه بانکی در ایران انجام )تتسهیلا

کننده در تعدادي از مطالعات سعی شده است شواهد تجربی در مورد عوامل تعیین    

شناختی و  ها، رویکردهاي روشارائه شود. این مطالعات در مناطق، دوره اعتبارات بانکی

کننده اعتبار بانکی یا از طرف تقاضا  ها متفاوت هستند. ادبیات مربوط به عوامل تعیین یافته

یا از طرف عرضه انجام شده است. در نتیجه، برخی از مطالعات از جمله مطالعات 

ها را در توضیح قاط قوت هر یک از این روش) ن2015( 2اورارت) و 2010( 1تاکاس

اعتبارات بانکی بررسی کردند. علاوه بر این، نقش نرخ بهره و رشد اقتصادي به عنوان 

 . 3کننده مهم اعتبارات بانکی در ادبیات تاکید شده استعوامل تعیین

حلیل متغیره و تجزیه و ت) تجزیه و تحلیل تک2002( 4ومیقادر تحلیل سمت تقاضا،      

براي بررسی تقاضاي تسهیلات  ECM(5چندمتغیره با استفاده از مکانیسم تصحیح خطا (

را انجام  2000تا  1960هاي  بانکی توسط بخش تجارت خصوصی در پاکستان طی سال

هاي پرداخت داده است. نتایج وي نشان داد که تولید بخش تجارت و نرخ سود پیش

  6گاندر و شارماکی مهم است. به همین ترتیب، بانکی در تعیین تقاضاي تسهیلات بان

                                                        
1. Takas, E.  
2. Everaert, G. 
3. Adeleke & Awodumi, 2018 
4. Qayyumm, A. 
5. Error Correction Model 
6. Sharma, p. & Gounder, N.  
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کننده اعتبار بانکی را در شش عوامل تعیین GMM1هاي ) با استفاده از روش2012(

ها دریافتند که نرخ وام و نرخ تورم تاثیر کشور جزیره اقیانوس آرام  بررسی کردند. آن

دارند در حالی که رشد سپرده، اندازه دارایی و درآمد تاثیر مثبتی  اتمنفی بر رشد اعتبار

) حاشیه سود خالص را به عنوان یک 2012( 2تانبر رشد تسهیلات دارند. علاوه بر این، 

کننده خاص براي رشد تسهیلات خصوصی در تجزیه و تحلیل رگرسیون پایه عامل تعیین

استفاده کرد.  2010تا  2002هاي سه ماهه از دهبراي مورد فیلیپین و آسیا با استفاده از دا

درآمد، نیاز ذخیره و توسعه بخش بانکی تاثیر منفی بر حاشیه سود خالص و تورم، توسعه 

بازار سهام و کسري دولت، تاثیر مثبت بر حاشیه سود خالص دارند. وي تحلیل کرد که 

ه و حاشیه سود محور، افزایش در نرخ بهره فدرال، نسبت دارایی آشفت رشد مصرف

 دهد. خالص، تسهیلات اعتباري بخش خصوصی را کاهش می

) با استفاده از مدل خودرگرسیونی با 2013( 3در تحلیل سمت عرضه، عمران و نشاط     

هاي مالی، سپرده در مورد پاکستان، نشان دادند که بدهی ARDL(4هاي توزیعی (وقفه

توجهی با تسهیلات بانکی  ی به طور قابلداخلی، رشد اقتصادي، نرخ ارز و حجم نقدینگ

در ارتباط است و این در حالی است که در بلندمدت نرخ تورم و بازار پول تاثیر مهمی 

ها همچنین نشان داد که سلامت مالی و نقدینگی از عوامل  بر اعتبار بانکی ندارد. نتایج آن

تاثیري در اعتبار بانکی مدت هستند وسپرده داخلی هیچ کننده وام در کوتاهمهم تعیین

کننده ) که عوامل تعیین2014( 5آصفاها با نتایج مطالعه رسد این یافتهندارد. به نظر می

 ECMو  ARDLرشد اعتبارات بانکی به بخش خصوصی در اتیوپی را با استفاده از 

هاي مالی، نرخ واقعی بررسی کرده، سازگار است. وي دریافت که سپرده داخلی، بدهی

حجم نقدینگی، تولید ناخالص داخلی و نرخ تورم در بلندمدت تاثیر قابل توجهی بر  وام،

اعتبار بانکی دارند، هرچند سپرده داخلی و تولید ناخالص داخلی بر تسهیلات بانکی 

هاي اقتصاد نوظهور بازار طی سال 38گذارد. در تحلیلی مشابه از تجاري تاثیر نمی

                                                        
1. Generalized Method of Moments  
2.Tan, T.  
3. Imran K. and Nishat M. 
4. Autoregressive Distributed Lag 
5. Assefa, M. 
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) دریافتند که استقراض خارجی، سپرده داخلی و 2011( 1انیاستپان و گو، 2001- 2010

  کننده تسهیلات بانکی در قبل و بعد از بحران است. ترین عامل تعیینرشد اقتصادي مهم

با توجه به موارد بیان شده، مشخص است که هر دو عامل عرضه و تقاضا نقش مهمی      

) با استفاده از 2015( همکاران و اورارتدر تعیین تسهیلات بانکی دارند. به عنوان مثال ، 

چهارچوب حداکثر درستنمایی، نقش عرضه و تقاضا را در ایجاد چرخه تسهیلات در بین 

ها گزارش دادند که  کشورهاي اروپاي مرکزي، شرقی و جنوب شرقی بررسی کردند. آن

. تر از بخش تقاضا بودند عوامل عرضه در توضیح رشد اعتبار در دوران پس از بحران مهم

) بر شناسایی و ارزیابی عوامل بلندمدت اعتبار 2013( 2یکالوس و جاکویشدر مقابل 

اند. تخمین تمرکز کرده VECM3بانکی به بخش خصوصی در آلبانی با استفاده از روش 

دهد که مکانیسمی تعدیلی وجود دارد که اعتبارات بانکی را به تعادل  آنها نشان می

دهی با رشد اقتصادي رابطه مثبت دارد و این دارد که وام گرداند. نتایج دلالت بربازمی

دهد و  دهی، استقراض داخلی دولتی را کاهش میتر وام علاوه بر آن، هزینه پایین

هاي قبلی دهی را بیشتر خواهد کرد. یافتههاي وام تر، انگیزه اعتبارات بانکی با کیفیت

سازش را از طریق  2009تا  1995 اقتصاد نوظهور بازار از 21) در مورد 2010( تاکاس

کند. وي اظهار داشت که هر دو عامل تقاضا و  یک چهارچوب رگرسیون پانل فراهم می

اند، اما تاثیر عرضه به این اقتصادها در این دوره موثر بوده ارزيهاي  عرضه در کاهش وام

  شدیدتر بوده است. 

متفاوتی از تسهیلات بانکی را کننده توجهی از ادبیات، عوامل تعیینبخش قابل      

. براي مثال با استفاده از یک نمونه 4اند وبه نتایج متفاوتی دست یافتندشناسایی کرده

اند که تسهیلات داخلی ) نشان داده2001( 5همکارانو  کازاکشورهاي اروپایی، 

با  مدت و بلندمدتارتباط دارد، اما در کوتاه GDPبلندمدت به طور مثبت با رشد واقعی 

  هاي بهره واقعی به طور منفی ارتباط دارد.نرخ

                                                        
1. Guo, K., and Stepanyan, V.  
2. Shijaku, G. & Kalluci, I. 
3. Vector Error Correction Model 
4.Awdeh, 2014 
5. Calza A., et al.  
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کننده تسهیلات داخلی به بخش خصوصی ) عوامل تعیین2006( 1ایگارت و همکاران

ها نشان  اند. نتایج آن اروپایی بررسی کردهکشور  11در  GDPرا به صورت درصدي از 

تورم و تفاوت هاي بهره اسمی، نرخ داد که تسهیلات اعتباري به بخش خصوصی، نرخ

CEE 2هاي سپرده و تسهیلات عوامل اصلی رشد تسهیلات در کشورهايبین نرخ − 5  

بالتیک و اروپاي  حوزه سرانه تنها عامل مهم براي کشورهاي GDPهستند؛ در حالی که 

  جنوب شرقی است. 

دهی بانک و ریسک اعتباري در ایتالیا را با ) ارتباط بین رفتار وام2015ی(نلیکاس

یافت که  و مطالبات معوق بررسی کرد. وي به این نتیجه دست NPL3بر اثر تمرکز 

  ها دارد. دهی بانکهاي قبل یک اثر منفی بر رفتار وامریسک اعتباري سال

هاي تابلویی کشورهاي در حال توسعه ) با تمرکز بر داده2005( 4و همکاران یکوتارل

سرانه و آزادسازي مالی رابطه  GDPها با دهی بانکو صنعتی شده نشان دادند که وام

   مثبت دارد و با بدهی دولتی رابطه منفی دارد. 

کشور آسیایی  10هاي اصلی رشد تسهیلات در ) محرك2012( 5هان و الکداگ     

پذیري  ها نشان دادند انعطافاند. آنرا تحلیل کرده 2010:4تا  1989:1نوظهور طی دوره 

- دهد که نقش عوامل خارجی اثرگذار بر  پویاییارتقا میبیشتر نرخ ارز، ثبات مالی را 

  دهد. هاي تسهیلات داخلی را کاهش می

پذیري نرخ ارز را روي بازارهاي اعتباري در ) اثر انعطاف2012( 6همکارانو  ماگود

و دریافتند که  بازار در حال ظهور در آسیا، اروپا و آمریکاي لاتین تحلیل کرده 25

پذیر با سرعت بیشتري  هاي نرخ ارز کمتر انعطافاقتصادهاي با رژیم تسهیلات بانکی در

   کند. رشد می

اقتصاد بازار در حال ظهور را  38) تغییرات در تسهیلات بانکی 2011( انیاستپان و گو

تر  هاي خارجی، رشد اقتصادي قويهاي داخلی، بدهیآزموده و دریافتند که رشد سپرده

                                                        
1. Égert B., et al. 
2. Czech Republic, Hungary, Poland, Slovakia and Slovenia 
3. Non-Performing Loans 
4. Cottarelli C., et al. 
5. Elekdag S., and Han 
6. Magud N., et al. 
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دهد و منجر به رشد تسهیلات بالاتر براي تسهیلات را افزایش میو تورم بالاتر، تقاضا 

تر (داخلی یا خارجی) منتج به  ها به این نتیجه رسیدند که شرایط پولی سستشود. آنمی

شود و بخش بانکی سالم نسبت به بخش غیرسالم تمایل دارد تا تسهیلات بیشتر می

  تسهیلات بیشتري را اعطا کند.  

اقتصاد بازار در  24کننده توسعه تسهیلات داخلی بین ) عوامل تعیین2014(گوزگر     

هاي تابلویی آزمود. او از یک روش تخمین داده 2011تا  2000حال ظهور را طی دوره 

مدت و بلندمدت عوامل عرضه خارجی و تقاضاي داخلی، استفاده کرد تا اثرات کوتاه

نی را روي تسهیلات داخلی بررسی تراز خارجی، آزادسازي تجاري و نااطمینانی جها

ها تر در بازار داخلی، تفاوت کند. نتایج مطالعه او گویاي آن بود که  سیاست پولی سست

دهی داخلی و خارجی و آزادسازي واقعی تجاري به طور مثبت با سطوح هاي وامبین نرخ

  تسهیلات داخلی ارتباط دارند. 

ازارهاي در حال ظهور پیش، طی و بعد ) رشد تسهیلات بانکی را در ب2014(وو و چن

ها دریافتند که سیاست پولی انبساطی منجر به رشد . آنندآزمود 2008از بحران مالی 

ها در آمریکاي لاتین و آسیا بیشتر روي منابع خرد و رشد شود و بانکتسهیلات بالاتر می

هاي با سرمایه بانکبیانگر آن بود که ها  تسهیلات بیشتر تاکید دارند. نتایج مطالعه آن

-هاي در کشورهاي با مقررات قويهاي نقدشونده بیشتر و بانکهاي با دارایی بهتر، بانک

    تر رشد تسهیلات بالاتري طی بحران داشتند.

 2006تا  1970کشور آفریقایی طی دوره  33هاي تابلویی ) با مطالعه داده2013(تانیالو     

عواملی را آزمود که رشد تسهیلات را به جلو راندند. وي نشان داد که صادرات واقعی به 

طور عکس با تسهیلات واقعی بخش خصوصی ارتباط دارد در حالی که ورود سرمایه 

  وصی ارتباط دارند. واقعی و واردات واقعی به طور مثبت با تسهیلات واقعی بخش خص

کننده رشد اعتبار بخش خصوصی در فیلیپین را تحلیل کرد  ) عوامل تعیین2012( تان

محور، افزایش در نرخ فدرال، نسبت دارایی پریشان و حاشیه  و دریافت که رشد مصرف

  دهد.سود خالص، تسهیلات اعتباري بخش خصوصی را کاهش می
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اقتصاد کلانرا  بر تسهیلات بانکی در مالزي ) اثر متغیرهاي 2013( 1تاکر و همکاران

بررسی و شناسایی کردند. ایشان به این نتیجه رسیدند که  2011تا  1991هاي  بین سال

  گذارند. هاي اقتصاد کلان به طور مثبتی به تسهیلات بانکی اثر میتوسعه

کشور در سطوح متفاوت  146کننده تسهیلات بانکی را در  ) عوامل تعیین2015( 2فام     

بررسی کرد و دریافت که سلامت نظام بانکی  2013تا  1990توسعه اقتصادي طی دوره 

  کند.ها بازي میدهی بانکنقش مهمی در گسترش وام

اند. شده اثر مقررات روي تسهیلات بانکی همچنین توسط مطالعات زیادي آزمون     

مدت نظارت بانکی ) اثر بلندمدت و کوتاه2006( 3همکارانو  يکاربراي مثال، 

هاي مصرفی و هاي تجاري و صنعتی، وام) بر وامCAMEL4بندي (پروکسی شده با رتبه

شان را به دو زیر دوره هاي زمانیها سريسازي کردند. آنهاي دارایی واقعی را کمیوام

- (دوره رونق پایدار) تقسیم کرده 2004تا  1994بحران اعتباري) و (دوره  1993تا  1985

دهی تجاري بیشترین حساسیت را به اند. براي دوره اول، به این نتیجه رسیدند که وام

CAMELبندي تغییرات در رتبه هاي وام، دارد و این در حالی است که سایر گروه 

-کمی یافتند که تغییرات در رتبهحساسیت کمتري نشان دادند. براي دوره دوم، شواهد 

هاي وام هیچ اثر سیستماتیکی روي رشد وام براي هر یک از گروه CAMELبندي 

) 2006( 5نداشت. مطالعه حاضر از حیث دیدگاه نامتقارن با مطالعه کاري و دیگران

 - کارگیري رویکرد مارکوف مشابهت دارد، اما نقطه تمایز با این مطالعه در به

  ت مطالعه رفتار نامتقارن متغیرهاي اقتصادي بر تسهیلات بانکی است. جه 6سوئیچینگ

ها (طی هاي فصلی بانکهاي رشد وام ) حساسیت نرخ2015( 7همکارانو  کیکوپ

ها دریافتند که ) را به تنوع در نظارت بانکی برآورد کردند. آن2011تا  1994دوره 

بندي ضعیف، اثر معنادار بر رشد وام بانکی دارد. افزایش نظارت بانکی طی یک رتبه

                                                        
1. Thaker H., et al. 
2. Pham, T. 
3. Curry T., et al. 

4. CAMEL: Capital adequacy, Assets, Management capability, Earning, Liquidity, 
Sensitivity 
5. Curry T., et al. 
6. Markov Switching 
7. Kupiec P., et al. 
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هاي نقدینگی بانک همچنین به این نتیجه دست یافتند که تغییرات در سرمایه و موقعیت

  ها دارند. فقط اثرات جزئی بر رشد وام

) آزمون کردند که چطور سرمایه بانک بر گسترش 2010( 1ادگ و دیبروسپا

هاي سرمایه به دارایی ها به اثرات کم نسبتگذارد. آنتسهیلات بانکی در آمریکا اثر می

 دیدگاه با نتایج این که کنندمی دهی بانکی دست یافتند. این نویسندگان استدلال در وام

 تاثیر مورد در گذاران سیاست و کنندگان بینیپیش نظرات گیريشکل که در ثابت اهرم

   .دارد است، مغایرت بوده تاثیرگذار وام به طور کامل رشد بر بانکی سرمایه تغییرات

اند. براي مثال، دهی بانکی را تحلیل کردهمطالعات زیادي اثر سیاست پولی بر وام     

دهی بانکی در انتقال سیاست پولی در اقتصاد ) یک کانال وام2001( 2روبالو و نهایفر

داري شده  سرمایه هاي کمتر ها نشان دادند که این کانال براي بانکپرتغال یافتند. آن

تر است. همچنین دریافتند که اندازه و نقدینگی بانک، خصوصیات مرتبطی هستند مهم

  کنند. دهی را تعیین می که اهمیت کانال وام

ها به تغییرات ) هیچ تفاوتی در واکنش رشد وام2001( 3پاگ- نزیمارت و هرناندو

داري، هاي متفاوت سرمایهیا درجههاي اسپانیایی به لحاظ اندازه سیاست پولی براي بانک

هاي با نقدینگی کمتر نیافتند، اما به شواهدي دست یافتند که گویاي آن بود که بانک

  هاي با درجه نقدینگی بیشتر نشان دهند. تر از بانکممکن است یک واکنش قوي

دهی هاي ذخیره لازم و نرخ بهره وام ) دریافتند که نسبت2010( 4همکارانو  سان

  دهی بانکی در چین ارتباط دارند. می به طور منفی با وامرس

به روش هاي پولی بر تسهیلات اعطایی ) به بررسی اثر سیاست1385تقوي و لطفی (     

- هاي پولی از کانالسیاستاند. پرداخته 1382تا  1374هاي تابلوي براي دوره زمانی  داده

. گذارنداعتباري، بر اقتصاد کشور تأثیر میهاي مختلفی مانند نرخ بهره، نرخ ارز و کانال 

هاي پولی بر حجم در این مطالعه، کارکرد کانال اعتباري و به عبارت دیگر، تاثیر سیاست

ها مورد بررسی قرار گرفته است. نتایج نقدینگی بانک ، اعتبارات اعطایی وها سپرده

                                                        
1. Berrospide, J. & Edge, R. 
2. Farinha, L. & Robalo, M. 
3. Hernando, I, & Martinez-Page, J. 
4. Sun S., et al. 
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اما  ،ی) تاثیر منفیحاصله حاکی از این است که شاخص سیاست پولی (نرخ سپرده قانون

گذارد. ها میها و مانده تسهیلات اعطایی آنبسیار ناچیزي بر نرخ رشد حجم سپرده بانک

شود، اما از آنجا که این اثر وجود کانال اعتباري سیاست پولی در ایران تایید می ،بنابراین

بار ساقط از اعت عمل کارایی سیاست پولی و کارکرد کانال اعتباريدر  بسیار ناچیز است

  شود. می

اي به شناسایی عوامل اثرگذار بر تسهیلات  ) در مقاله1393محسنی زنوري و همکاران (    

هاي انتخاب شده  اند. شاخصها تحت شرایط اطلاعات نامتقارن پرداخته اعطایی بانک

هاي تابلویی  با استفاده از رهیافت داده 1386- 1390هاي  بانک ایرانی طی سال 18براي 

ا مبتنی بر روش گشتاورهاي تعمیم یافته مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفته است. نتایج پوی

ها، لگاریتم مطالبات  حاکی از آن است که متغیرهاي نسبت تسهیلات اعطایی به دارایی

هایی از غیرجاري و متغیر نسبت مطالبات غیرجاري به تسهیلات اعطایی به عنوان شاخص

داري بر سطح تسهیلات اعطایی در نظام پرداخت منفی و معنیاطلاعات نامتقارن، تاثیر 

اعتبار ایران دارند. همچنین حاشیه سود خالص به عنوان جایگزینی براي نرخ بهره، تاثیر 

  منفی و البته بدون معنی بر تسهیلات اعطایی دارد. 

بانک  17) عوامل موثر بر اعطاي تسهیلات بانکی را براي 1397گلزاریان و همکاران (     

هاي تابلویی تحلیل کردند. نتایج حاکی از  با روش داده 1388- 1395هاي  ایرانی در سال

تاثیر منفی نسبت مطالبات غیرجاري، نسبت نقدینگی، متوسط نرخ سود تسهیلات و نرخ 

ذخایر قانونی بر اعطاي تسهیلات بانکی و تاثیر مثبت نسبت سپرده و نرخ رشد اقتصادي 

  است. 

) در مطالعه خود به ارزیابی تاثیر متغیرهاي اقتصادي بر عرضه تسهیلات 1397عبادي (    

هاي  وقفه رسیونی باگاقتصادسنجی الگوي خودربانکی در شبکه بانکی کشور به روش 

قاله به دنبال پاسخ پرداخته است. این م1394تا  1389براي دوره زمانی  )ARDL( ستردهگ

نقدینگی و عرضه تسهیلات در  ی بین حجمطچه ارتبانخست  :ت؛ از جملهاس یبه سوالات

 تلاو همچنین بین نرخ تورم و دیگر متغیرها با عرضه تسهی تشبکه بانکی کشور اس

توان عرضه تسهیلات را گونه میچتر  در چه صورت یا به عبارت دقیقدوم، وجود دارد؟ 

، نرخ تورم و عرضه دهد که بین حجم نقدینگیپژوهش نشان می نتایج داد؟ افزایش
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رابطه ، زاد و عرضه تسهیلات بانکیآدر بازار  بین نرخ ارز ت ورابطه مثب، تسهیلات بانکی

 ها در شبکه بانکی و عرضهبین حجم سپرده تهمچنین رابطه مثب .دارد منفی وجود

  . شودتسهیلات بانکی تایید می

کننده تسهیلات مطالعات موجود به وضوح نتایج غیرقطعی در مورد عوامل تعیین     

هاي رسد این عوامل در کشورها، مناطق و روشاند؛ زیرا به نظر می بانکی را نشان داده

کننده بررسی متفاوت، متمایز هستند. بنابراین، نیاز به مطالعات بیشتر در مورد عوامل تعیین

جود دارد. از این رو، پژوهش حاضر به طور متمایز با مطالعات بیان تسهیلات بانکی و

اند  شده که به صورت متقارن به بررسی عوامل تاثیرگذار بر رشد تسهیلات بانکی پرداخته

با رویکرد نامتقارن این موضوع را تجزیه و تحلیل کرده است. در پژوهش حاضر سعی 

ر بر تسهیلات بانکی مورد تحلیل و بررسی شده است که اثرات نامتفارن عوامل تاثیرگذا

سوئیچینگ استفاده شده است. این رویکرد  - قرار گیرد؛ از این رو، از رویکرد مارکوف

خورد و نقطه تمایز پژوهش حاضر با سایر محور در مطالعات کمتر به چشم می رژیم

  مطالعات در این حوزه است. 

یرهاي کلان اقتصادي بر سطح مطالعات داخلی و خارجی فوق به بررسی اثر متغ

، ECM ،ARDLهاي تسهیلات بانکی با رویکرد خطی و متقارن در قالب روش

GMM،VECM  هاي اعتباري را در تحلیل و چرخه هاي تابلویی پرداختهو روش داده

برآورد  ) که از لحاظ روش2006اند؛ بجز مطالعه کاري و دیگران ( خود مدنظر قرار نداده

)NARDLسوئیچینگ برآورد شده، متفاوت  - العه حاضر که با روش مارکوف) با مط

است. از این رو، پژوهش حاضر در تمایز با مطالعات مورد اشاره، اثر متغیرهاي کلان 

هاي اعتباري اعم از دوران اقتصادي بر سطح تسهیلات بانکی را با در نظر گرفتن چرخه

سوئیچینگ  - با روش مارکوفرکود و رونق اعتباري در قالب یک رویکرد غیرخطی 

)MS مورد تجزیه و تحلیل قرار داده است و حاکی از اثرات نامتقارن عوامل کلان (

- اقتصادي بر سطح تسهیلات بانکی طی دوران رکود و رونق اعتباري است که تصمیم

گذاري بر مبناي رویکردهاي خطی در مطالعات بررسی شده را زیر  گیري و سیاست

  برد. سوال می
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  . مدل و روش پژوهش  4

) که معتقد به وجود اثرات نامتقارن بین 2006با توجه به مطالعه کاري و همکاران (

هستند یا به عبارت دیگر متغیرهاي اقتصادي و رشد تسهیلات بانکی طی دوران متفاوت 

هاي مختلف اثري متفاوت بر رشد تسهیلات بانکی دارند، متغیرهاي اقتصادي در رژیم

پژوهش حاضر به پیروي از این مطالعه، فرض بر عدم تقارن بین متغیرهاي کلان و  بنابراین

در این  هاي متفاوتنرخ رشد تسهیلات قرار گرفته و سعی شده است که دوران یا رژیم

مطالعه به صورت دوران رکود و رونق تجاري، رکود و رونق اعتباري و نکول بالا و 

  ینگ تعریف شود.  سوئیچ - پایین به کمک رویکرد مارکوف

با توجه به مبانی نظري بیان شده و استناد به مطالعات موجود در پیشینه پژوهش، 

)، نرخ رشد i)، نرخ تورم (GDPمتغیرهاي اقتصادي از قبیل نرخ رشد اقتصادي (

اسمی تسهیلات )، نرخ سود R1ها ()، نرخ سود اسمی سپردهddepoهاي بانکی ( سپرده

)R2 نرخ رشد ارز ،()X مطالبات غیرجاري () وNPL () بر نرخ رشد واقعی تسهیلاتDl (

تاثیرگذارند. براي بررسی ارتباط غیرخطی بین متغیرهاي اقتصادي بیان شده و رشد 

هاي سوئیچینگ براي استخراج سیکل - تسهیلات بانکی، ابتدا از رویکرد مارکوف

-استفاده می شود. سپس چرخههاي اعتباري  هاي نکول اعتباري و سیکلتجاري، سیکل

  شوند:هاي استخراج شده به صورت متغیرهاي مجازي به شرح زیر تعیین می

D� در صورتی که دوران  ریمتغ نیا. است: متغیر مجازي معرف دوران رکود تجاري

  باشد، برابر با یک و در غیر این صورت برابر با صفر است.  GDPرکود 

Dدر صورتی که دوران رونق  ریمتغ نی. ااستتجاري  : متغیر مجازي معرف دوران رونق�

GDP  .باشد ، برابر با یک و در غیر این صورت برابر با صفر است  

D�:  در صورتی  ریمتغ نی. ااستمتغیر مجازي معرف دوران رکود اعتباري به طور اسمی

که دوران رکود اعتباري به طور اسمی ، برابر با یک و در غیر این صورت برابر با صفر 

  است. 

D� در صورتی  ریمتغ نی. ااست: متغیر مجازي معرف دوران رونق اعتباري به طور اسمی

که دوران رونق اعتباري به طور اسمی باشد ، برابر با یک و در غیر این صورت برابر با 

 نی. ااست: متغیر مجازي معرف دوران نکول پایین در بخش غیر دولتی �Dت.  صفر اس
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در صورتی که دوران نکول پایین در بخش غیر دولتی ، برابر با یک و در غیر این  ریمتغ

  صورت برابر با صفر است. 

D�:  در  ریمتغ نی. ااستمتغیر مجازي معرف دوران نکول بالا در بخش غیر دولتی

صورتی که دوران نکول بالا در بخش غیر دولتی باشد ، برابر با یک و در غیر این 

  صورت برابر با صفر است. 

سوئیچینگ و ایجاد متغیرهاي مجازي  - ها با رویکرد مارکوفپس از استخراج سیکل

هاي مربوطه به بررسی اثرگذاري متغیرهاي کلان اقتصادي بر تسهیلات بانکی طی سیکل

شود؛ به این ترتیب که با ضرب ي تجاري، اعتباري و نکول اعتباري پرداخته میهاسیکل

هر یک از متغیرهاي مجازي در مقدار متغیرهاي وابسته و توضیحی مدل، متغیرهاي 

شوند که اثرگذاري آن متغیرها بر نرخ رشد تسهیلات بانکی طی جدیدي ساخته می

  کند. هاي متفاوت را ارزیابی می سیکل

هاي رزیابی اثرات متغیرهاي کلان اقتصادي بر نرخ رشد تسهیلات طی سیکلبراي ا

جهت  ARDL) به روش 7) تا (2هاي ( ) در قالب رابطه6) تا (1هاي ( متفاوت، مدل

شوند. همچنین از آنجایی که ها برآورد میمدت و بلندمدت آن بررسی ارتباط کوتاه

مانا نیستند و با اولین تفاضل مانا  برخی از متغیرهاي مورد استفاده در مدل در سطح

  استفاده شده است.  ARDLشوند؛ از این رو، از روش تخمین  می

  : جهت بررسی اثرات متغیرهاي کلان اقتصادي طی دوران رکود تجاري1مدل 

)2(  DlD1� = β� + β�GDPD 1� + β�iD1� + β�ddepoD1�

+ β �R1D1� + β �R2D1� + β �XD1�

+ β �NPLD1 � 

  متغیرهاي کلان اقتصادي طی دوران رونق تجاري: جهت بررسی اثرات 2مدل 
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)3(  DlD2� = β� + β�GDPD 2� + β�iD2� + β�ddepoD2�

+ β �R1D2� + β �R2D2� + β �XD2�

+ β �NPLD2 �    

  : جهت بررسی اثرات متغیرهاي کلان اقتصادي طی دوران رکود اعتباري3مدل 

)4(  DlD3� = β� + β�GDPD 3� + β�iD3� + β�ddepoD3�

+ β �R1D3� + β �R2D3� + β �XD3�

+ β �NPLD3� 

  : جهت بررسی اثرات متغیرهاي کلان اقتصادي طی دوران رونق اعتباري4مدل 

)5(  DlD4� = β� + β�GDPD 4� + β�iD4� + β�ddepoD4�

+ β �R1D4� + β �R2D4� + β �XD4�

+ β �NPLD4�    

  : جهت بررسی اثرات متغیرهاي کلان اقتصادي طی دوران نکول پایین 5مدل  

)6(  DlD5� = β� + β�GDPD 5� + β�iD5� + β�ddepoD5�

+ β �R1D5� + β �R2D5� + β �XD5�

+ β �NPLD5 �    

  : جهت بررسی اثرات متغیرهاي کلان اقتصادي طی دوران نکول بالا 6مدل 
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)7(  DlD6� = β� + β�GDPD 6� + β�iD6� + β�ddepoD6�

+ β �R1D6� + β �R2D6� + β �XD6�

+ β �NPLD6 � 

  . نتایج برآورد مدل 5

هاي زمانی بانک  هاي این مطالعه از سایت مرکز آمار و بانک اطلاعات و سري داده

اند. همچنین  گردآوري شده 1399تا  1379هاي  مرکزي ایران به صورت فصلی طی سال

هاي مورد استفاده در این مقاله به صورت فصلی است؛ از این  از آنجایی که تمامی داده

) 1997( 1که توسط گومز و مراول TRAMO/SEATSها با استفاده از روش  رو، داده

 Eviews9افزار تخصصی  اند. براي این منظور از نرم ارائه شده، تعدیل فصلی شده

  استفاده شده است.

  . معرفی متغیرها1جدول 

 داده گاهیپا یاتیعمل فیتعر نماد  رهایمتغ

 رشد نرخ

  یواقع لاتیتسه
Dl يمرکز بانک  هابانک ییاعطا لاتیتسه کلدر  رییتغ 

 رشد نرخ

  ياقتصاد
GDP کشور یداخل ناخالص دیتول در رییتغ  

  ،يمرکز بانک

 آمار مرکز

 کننده مصرف یمتیق شاخص در رییتغ i  تورم نرخ
  ،يمرکز بانک

 آمار مرکز

 رشد نرخ

  یبانک يها سپرده
ddepo يمرکز بانک  يداریردیغ و يدارید يهاسپرده حجم در رییتغ 

 یاسم سود نرخ

  سپرده
R1 يمرکز بانک  سالهکی يگذارهیسرماسود سپرده  نرخ 

 یاسم سود نرخ

  لاتیتسه
R2 

 مختلف يهابه بخش ییاعطا لاتیتسه سود نرخ متوسط

  )خدمات و یبازرگان ،يکشاورز معدن، و(صنعت ياقتصاد
  يمرکز بانک

 يمرکز بانک  دلار یررسمیغ بازار نرخدر  رییتغ X ارز رشد نرخ

 يمرکز بانک الوصول مشکوك و معوق گذشته، دیسررس مطالبات جمع NPL  يرجاریغ مطالبات

  هاي پژوهش منبع: یافته

                                                        
1. Gomez, V. abd Maravall, A. 
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 . مانایی متغیرها1- 5

  . آزمون ریشه واحد فصلی1-1- 5

 ا توجه به اینکه متغیرهاي این مطالعه از نوع سري زمانی فصلی هستند باید آزمون ریشهب

 تواند ریشه واحد فصلی و غیرفصلی را به آزمون میکار گرفته شود. این  به 1واحد هگی

در آزمون هگی فرض صفر مبنی بر  2هاي مختلف تعیین کندطور جداگانه در فراوانی

و همچنین ریشه واحد با ) ریشه واحد غیرفصلی( وجود ریشه واحد با فراوانی صفر

و ریشه واحد با فراوانی چهار  t با استفاده از آماره )ریشه واحد شش ماهه(فراوانی دو 

هاي بیان  گیرد. در هر کدام از تناوب مورد آزمون قرار می F با آماره )ریشه واحد فصلی(

تر باشد، فرض صفر  که قدر مطلق آماره آزمون از مقدار بحرانی بزرگ در صورتی شده

  ).1398(ابراهیمی و همکاران،  شودوجود ریشه واحد رد می

 دهد که تمامی متغیرهاين ریشه واحد فصلی هگی نشان مینتایج حاصل از آزمو

عبارت  ند. بههست داراي ریشه واحـد بلندمدت هاي بانکی بجز نرخ رشد سپردهالگو 

. همچنین نتایج حاصله هستند(بلندمدت)  صفر فراوانیداراي ریشه واحد در  ،دیگر

 فراوانی دو (شش ماهه)در حاکی از آن است که هیچ یک از متغیرها داراي ریشه واحد 

-فصلی می تناوببـراي آزمون ریشه واحد فصلی متناظر در  F نیستند. باتوجه به آماره

   .نیستندتوان نتیجه گرفـت کـه هـیچ یـک از متغیرهـا داراي ریشه واحد فصلی 

از آنجایی که متغیرهاي بیان شده در بلندمدت تعدادي در سطح و برخی با یک بار 

گیري مانا شود، جهت  شوند و متغیري نیست که با دوبار تفاضل نا میگیري ما تفاضل

هاي توزیعی  بررسی رابطه بلندمدت بین متغیرها از روش خودرگرسیونی با وقفه

)ARDLشود.     ) استفاده می  

   

                                                        
1. Hegy  
2. Hyllberg, et al., 1990 



 1401زمستان  | 87شماره  | 22سال  |پژوهشنامه اقتصادي  | 136

 

  . آزمون ریشه واحد فصلی (هگی)2جدول 

  ارقام داخل پرانتز بیانگر سطح ااست.

 هاي پژوهش منبع: یافته

  . آزمون وجود رابطه همجمعی 2- 5

هاي صفر، دو و چهار که تمامی متغیرهاي مورد استفاده در مدل در فراوانی در صورتی

توان به برآورد مدل بدون نگرانی در مورد رگرسیون کاذب میفاقد ریشه واحد باشند، 

ابتدا از وجود رابطه بلندمدت بین متغیرها اطمینان  بایدپرداخت. در غیر این صورت 

  ).1398(ابراهیمی و همکاران،  حاصل کرد

اي از متغیرهاي اقتصادي، نه تنها به این معنا است که وجود همجمعی بین مجموعه

توان با استفاده از روش  مدت تعادلی بین متغیرها وجود دارد، بلکه مییک رابطه بلند

  متغیرها
  فراوانی صفر

  (بلندمدت)

  فراوانی دو

 (شش ماهه)

  چهارفراوانی 

 (فصلی)

  )��نرخ رشد تسهیلات واقعی(
27/3 - 

)1125/0( 

18/5 - 

)0056/0(  

06/18 

)0000/0( 

  )���نرخ رشد اقتصادي(
48/2 - 

)3485/0(  

21/5 - 

)0056/0(  

35/26 

)0000/0( 

  )�نرخ تورم(
44/3 - 

)0562/0( 

15/4 - 

)0056/0( 

95/63 

)0000/0( 

  )�����هاي بانکی( نرخ رشد سپرده
61/3 - 

)0378/0( 

72/8 - 

)0056/0(  

15/79 

)0000/0( 

  )��نرخ سود اسمی سپرده(
94/1 - 

)5855/0( 

27/5 - 

)0056/0(  

42/27 

)0000/0( 

  )��نرخ سود اسمی تسهیلات(
02/2 - 

)5786/0( 

94/4 - 

)0056/0(  

48/36 

)0000/0(  

 )�نرخ رشد ارز (
94/2 - 

)1480/0(  

20/6 - 

)0056/0(  

27/48 

)0000/0( 

  )���مطالبات غیرجاري(
45/0 

)9994/0( 

53/4 - 

)0056/0( 

90/33 

)0001/0( 
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) برآورد کاملا قابل اتکایی از ضرایب الگو را به دست OLSحداقل مربعات معمولی (

گرنجر دو  - هاي مختلفی از قبیل انگل آورد. معمولا براي بررسی همجمعی از روش

هاي  وضیح برداري با وقفه، روش خودت2جوسیلیوس - ، روش یوهانسون1اي مرحله

استفاده  4یا روش خودتوضیح برداري غیرمقید 3ها) و روش آزمون کرانهARDLگسترده (

  ). 1384شود (تشکینی،  می

 گرنجر - هاي آزمون همگرایی مانند انگلنسبت به سایر روش هاآزمون کرانه روش

آزمون را صرفنظر از توان این نخست اینکه می ؛هایی داردمزیت جوسیلیوس - و یوهانسن

یا ترکیبی از هر دو باشند به کار برد. دوم اینکه  I(1)یا  I(0) کاملا اینکه متغیرهاي مدل

 خطا تصحیح بخش در را مدتهاي کوتاه پویایی روش این گرنجر،- ف روش انگللابرخ

- سومین مزیت آن است که این روش را می). Banerjee, et al., 1993( کندنمی وارد

 - هاي همگرایی انگلف روشلاا تعداد مشاهدات اندك نیز به کار برد، برختوان ب

استفاده نیستند  هاي کوچک قابلجوسیلیوس که براي نمونه - گرنجر و یوهانسن

)Narayan, 2004 در نهایت اینکه استفاده از این روش حتی زمانی که متغیرهاي ) و

  ).Alam & Quazi, 2009است (زا هستند، ممکن  توضیحی درون

ها براي بررسی همجمعی متغیرها در این بخش از پژوهش از روش آزمون کرانه

 ) منعکس شده است.  3شود که نتایج آن در جدول (استفاده می

  ها. نتایج آزمون کرانه3جدول 

10% 5% � = � 
� = �� 

�(�) I(0) I(1) I(0) 
F = 4/204 

2986/3 131/2 7548/3  4868/2 

  هاي پژوهش منبع: یافته 

                                                        
1. Engle Granger Test 
2. Johansen- Juselius 
3. Bounds Testing Approaches 
4.  Unrestricted Vector Autoregressive Model 
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آماره آزمون مربوط  Fتعداد متغیرهاي توضیحی در مدل است و  K)، 3در جدول (

غیراستاندارد   Fبه مدل با عرض از مبدا و بدون متغیر روند، برگرفته از جدول آماره 

ها با استفاده از  هاي بهینه مدل در آزمون کرانه ) است. تعداد وقفه2005نارایان و اسمیت (

 بیزین، یک وقفه انتخاب شده است. - معیار شوارتز

درصد بیشتر  5محاسباتی از مقادیر کرانه بالایی در سطح  Fبا توجه به اینکه مقدار 

 95م وجود همجمعی بین متغیرها با اطمینان است؛ از این رو، فرض صفر مبنی بر عد

  شود و متغیرهاي مورد استفاده در مدل همجمع هستند. درصد رد می

  هاي غیرخطی   . برآورد مدل3- 5

شود، چراکه در ادامه  در این بخش به بررسی رفتار غیرخطی تسهیلات بانکی پرداخته می

ه خواهد شد. از این رو، با مقاله به تفسیر نتایج مدل غیرخطی رشد تسهیلات پرداخت

، غیرخطی بودن سري زمانی رشد تسهیلات را مورد بررسی قرار BDS1استفاده از آزمون 

شود و  ) فرض صفر مبنی بر خطی بودن الگو رد می4داده و در نتیجه با توجه به جدول (

نتایج  رسد. از این رو، باید براي تفسیر غیرخطی بودن سري زمانی مورد اشاره به اثبات می

اثرگذاري عوامل موثر بر نرخ رشد تسهیلات از الگوهاي غیرخطی استفاده کرد، چراکه 

تواند ضرایب و میزان اثرگذاري متغیرها را بر نرخ رشد  تخمین الگو به روش خطی می

  تسهیلات نادرست ارزیابی کند. 

  .  آزمون غیرخطی بودن متغیر نرخ رشد تسهیلات واقعی4جدول 

  ���آزمون  آماره  خطا جزء اریمع انحراف  � آماره ����

0000/0  85312/15  006881/0  109078/0 

 پژوهش يها افتهی: منبع

دهنده متغیر نرخ رشد تسهیلات بانکی است. متوسط نرخ رشد  ) نشان1نمودار (

درصد بوده و کمترین و بیشترین  4/25ساله مورد مطالعه  20تسهیلات بانکی در دوره 

درصد بوده است. بیشترین  45و  11مقدار رشد تسهیلات بانکی در این دوره به ترتیب 

                                                        
1. Brock Dechert Scheinkman test 
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و کمترین آن مربوط به فصل  1399ز سال مقدار رشد تسهیلات مربوط به فصل پایی

 بوده است. 1387زمستان سال 

1396:4تا  1379:1. روند نرخ رشد تسهیلات واقعی در بخش غیردولتی طی دوره 1نمودار   

 
  هاي پژوهش منبع: یافته

حال پس از حصول اطمینان از وجود رفتار غیرخطی در متغیر نرخ رشد تسهیلات به 

مطالعه رفتار غیرخطی آن جهت بررسی اثرگذاري متغیرهاي اقتصادي بر رشد تسهیلات 

  شود.   هاي متفاوت پرداخته می بانکی طی سیکل

هاي براي بررسی اثرات نامتقارن عوامل اقتصادي بر تسهیلات بانکی ابتدا سیکل

تجاري، اعتباري و نکول اعتباري را استخراج کرده، سپس به بررسی اثرات متغیرهاي 

  شود. هاي استخراج شده پرداخته میاقتصادي بر تسهیلات بانکی طی سیکل

  هاي تجاري . استخراج سیکل3-1- 5

هاي مختلف در متغیر نرخ رژیم با تعداد وقفه 3و  2هاي متفاوت با در این بخش، مدل 

ترین مقدار آماره  ) را برآورد کرده و سپس براساس کوچکGDPرشد اقتصادي (
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هاي برآورد شود که مقدار آماره آکائیک مدل) مدل منتخب برگزیده میACIآکائیک (

  اند.) آورده شده5شده در جدول (

  (دوررژیمه) ���. نتایج انتخاب مدل براساس معیار 5جدول 

  ��� اریمع  وقفه کی  وقفه دو وقفه سه  چهاروقفه

3128/6 4958/6  4753/6  4512/6 MSI − AR 

3323/6 4816/6  5196/6 4971/6 MSIH − AR 

1785/6 3904/6  3757/6 5005/6  MSIA − AR 

3044/6  3746/6  3823/6  5181/6  MSIAH − AR 

  هاي پژوهش منبع: یافته

  (سه ررژیمه) ���. نتایج انتخاب مدل براساس معیار 6جدول 

  ��� اریمع  وقفه کی  وقفه دو وقفه سه  چهاروقفه

3072/6 5059/6  4719/6  4693/6  MSI − AR 

2236/6 4625/6  5336/6 5418/6 MSIH − AR 

1611/6 2471/6  3080/6 4311/6  MSIA − AR 

1782/6   ---  3306/6  4491/6  MSIAH − AR 

  هاي پژوهش منبع: یافته

داري ضرایب  هاي متفاوت و بررسی معیارهاي آکائیک و معنیپس از برآورد مدل  

MSIA(3)مدل در نهایت مدل  − AR(4) شود؛ به عنوان مدل منتخب برگزیده می

 شود.  یعنی مدل با سه رژیم و چهار وقفه انتخاب می

  هاي تجاريهاي رژیم. ویژگی7جدول

  دوره قرار گرفتن  نیانگیم

  هامیرژ در

  قرار گرفتن  احتمال

  هامیرژ در

  مشاهدات قرارگرفته  تعداد

  میرژ هر در

  

  0 میرژ  27 %33/75  27

  1میرژ  32  40%  8

  2 میرژ  21  %26/25  2/4

 هاي پژوهش منبع: یافته 
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درصد) آن  75/33فصل ( 27فصل مورد بررسی  80) بیانگر آن است که از 7جدول (

 21درصد) آن مربوط به رژیم رکودي و  40فصل ( 32مربوط به رژیم رونق اقتصادي، 

 27درصد) آن در رژیم رشد متوسط است. همچنین اقتصاد به طور متوسط  25/26فصل (

فصل در دوره رکود  8ق اقتصادي بوده و در رژیم رون 4:1399تا  1379:1فصل در دوره 

فصل به طور متوسط در دوران رشد متوسط اقتصادي قرار داشته است. در نهایت  2/4و 

دوران رکود و رونق و دوران رشد متوسط اقتصادي در ایران به شرح مجموعه 

  ) استخراج شد. 2نمودارهاي (

     هاي تجاري در اقتصاد ایراننمایش سیکل .2 نمودار

  
 هاي پژوهش منبع: یافته  

  هاي اعتباري. استخراج سیکل3-2- 5

هاي مختلف به برآورد حالت OxMetrics7افزار تخصصی  در ادامه با استفاده از نرم

شود و ) پرداخته می9) و (8) به شرح دو جدول (MSسوئیچینگ ( - هاي مارکوفمدل

دوران رکود و رونق اعتباري در با استفاده از معیار آکائیک بهترین مدل جهت استخراج 

  شود. انتخاب می 1399:4تا  1379:1دوره 
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  (دو ررژیمه) ACI. نتایج انتخاب مدل براساس معیار 8جدول 

  ��� اریمع  وقفه کی  وقفه دو وقفه سه  چهاروقفه

2050/5 2357/5  2558/5  4579/5  MSI − AR 

1259/5 1223/5  1740/5 4535/5 MSIH − AR 

2471/5 1597/5  1470/5 4796/5  MSIA − AR 

2059/5  1701/5  2245/5  4792/5  MSIAH − AR 

  هاي پژوهشمنبع: یافته

  (سه ررژیمه) ACI. نتایج انتخاب مدل براساس معیار 9جدول 

  ��� اریمع  وقفه کی  وقفه دو وقفه سه  چهاروقفه

1774/5 1333/5  1775/5  2513/5  MSI − AR 

1384/5 0883/5  1690/5 2172/5 MSIH − AR 

2853/5 2792/5  3010/5 5055/5  MSIA − AR 

0900/5  0277/5  2338/5  5162/5  MSIAH − AR 

   هاي پژوهشمنبع: یافته

  هاي اعتباريهاي رژیم. ویژگی10جدول 

 هاي پژوهش منبع: یافته

MSIAH(3)براساس نتایج حاصله، مدل  − AR(3)  یعنی مدل با سه رژیم و سه

  به عنوان مدل منتخب برگزیده شد چون کمترین مقدار آماره آکائیک را داراست.  وقفه

بانکی به بخش غیردولتی در ) تعداد فصولی که تسهیلات 10با توجه به جدول (

 37فصل و فصولی که در دوران رکودي بوده است برابر با  31دوران رشد متوسط بوده، 

برده در دوران رونق به سر می 1399:4تا  1379:1فصل از دوره  8فصل است. همچنین 

  دوره قرار گرفتن  نیانگیم

  هامیرژ در

  قرار گرفتن  احتمال

  هامیرژ در

  مشاهدات قرارگرفته  تعداد

  میرژ هر در

  

  0 میرژ  8 %10/53  6/1

  1میرژ  37  %48/68  17/6

  2 میرژ  31  %40/79  2/6
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فصل را  17/6فصل را در دوران رشد متوسط،  2/6است. به طور متوسط تسهیلات بانکی 

فصل را در دوران رونق بوده است؛ بنابراین، تسهیلات بانکی  6/1ران رکودي و در دو

برده است. در نهایت دوران رکود، رونق و رشد بیشتر در دوران رشد متوسط به سر می

  ) استخراج شد.3متوسط اعتبارات بانکی به شرح مجموعه نمودارهاي (

  ن هاي اعتباري در اقتصاد ایرا. نمایش سیکل3نمودار  

  
  هاي پژوهش منبع: یافته

  ياعتبار نکول يها کلیس استخراج. 3-5- 3

) و 11هاي ( سوئیچینگ به شرح جدول - هاي مارکوفنتایج برآورد حالات مختلف مدل

  ) است. 12(
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  (دو ررژیمه) ACI. نتایج انتخاب مدل براساس معیار 11جدول 

  ��� اریمع  وقفه کی  وقفه دو وقفه سه  چهاروقفه

7538/1 7360/1  8058/1  8475/1  MSI − AR 

7607/1 7340/1  7596/1 7619/1 MSIH − AR 

8711/1 6960/1  7683/1 8001/1  MSIA − AR 

5908/1  6318/1  6503/1  6556/1  MSIAH − AR 

  هاي پژوهشمنبع: یافته

  (سه ررژیمه) ACI. نتایج انتخاب مدل براساس معیار 12جدول 

  ��� اریمع  وقفه کی  وقفه دو وقفه سه  چهاروقفه

9839/1 9591/1  6284/1  6034/1  MSI − AR 

6740/1 6996/1  6332/1 7261/1 MSIH − AR 

7202/1 7123/1  0892/2 8378/1  MSIA − AR 

5768/1  6544/1  7127/1  7228/1  MSIAH − AR 

   هاي پژوهشمنبع: یافته   

MSIAH(3)براساس نتایج حاصله، مدل منتخب براساس معیار آکائیک مدل  −

AR(4) .فصل از دوره مورد مطالعه در رژیم نکول پایین،  51)، 13براساس جدول ( است

فصل در رژیم نکول متوسط است. به طور متوسط در  11فصل در رژیم با نکول بالا و  18

 18فصل و در رژیم نکول بالا  5/5فصل، در رژیم نکول متوسط 5/25رژیم نکول پایین 

اشته است؛ یعنی در دوره مورد مطالعه ماندگاري در رژیم نکول فصل ماندگاري وجود د

پایین بیشتر بوده است. در نهایت دوران نکول بالا، متوسط و پایین در نرخ نکول بخش 

 ) استخراج شد. 4غیردولتی به شرح مجموعه نمودارهاي (

  هاي نکول بانکیهاي رژیم. ویژگی13جدول 

  دوره قرار گرفتن  نیانگیم

  هامیرژ در

  قرار گرفتن  احتمال

  (درصد) هامیرژ در

  مشاهدات قرارگرفته  تعداد

  میرژ هر در

  

  0 میرژ  11 75/13  5/5

  1میرژ  51  75/63  5/25

  2میرژ  18  5/22  18

 هاي پژوهش منبع: یافته
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  هاي نکول اعتباري در اقتصاد ایران . نمایش سیکل4شکل  

  
 هاي پژوهش منبع: یافته

دوران رکود و رونق  یط یرخطیغ ARDLمدل  نیتخم جینتا انگریب) 14( جدول

 يتجار رونق و متوسط رشد دوراندر آن  که است نییپا و بالانکول  و ياعتبار ،يتجار

 دوران عنوان به هم باو دوران نکول متوسط و بالا  رونق دوران عنوان به هم با ياعتبار و

مدل  نییتبجهت  میبه دو رژ میسه رژ رو، نیا از ؛در نظر گرفته شده است بالا نکول

ARDL بدل شده است. یرخطیغ   

نتایج حاکی از اثراتی نامتقارن است؛ به این ترتیب که نرخ رشد تسهیلات طی 

شود  هاي متفاوت با افزایش رشد اقتصادي با ضرایب اثرپذیري متفاوت افزوده میسیکل

)، 2006)، آریسیا و مارکوئز (2012)، تان (2011که همسو با نتایج مطالعه گو و استپانیان (

  ) است. 2018) و آدلکه و آدومی (2017)، آوده (2015)، کاسیلینی (2016ایوانویک (
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مین اثرات بلندمدت متغیرهاي کلان بر تسهیلات                     . خلاصه نتایج تخ14جدول 

  هاي مختلفطی سیکل

  * ارقام داخل پرانتز بیانگر سطح اطمینان است.

 هاي پژوهش منبع: یافته

  رکود روابستهیمتغ

  ياقتصاد

  رونق

 ياقتصاد

  رکود

 ياعتبار

  رونق

 ياعتبار

  نکول

  نییپا

  نکول

 ��  بالا

 يرهایمتغ

 مستقل
  M1 M2 M3 M4 M5 M6 

 از عرض

  مبدا
C 

0719/0 -  

)797/0(  

318/0  

)803/0(  

218/0  

)335/0(  

397/0 -  

)819/0(  

502/0 -  

)392/0(  

599/0  

)538/0(  

 رشد نرخ

 ياقتصاد
GDP� 

0719/0  

)255/0(  

359/0  

)097/0(  

247/0  

)000/0(  

788/0  

)009/0(  

331/0  

)000/0(  

482/0  

)018/0(  

 �i تورم نرخ
692/0 -  

)000/0(  

752/1 -  

)005/0(  

562/0 -  

)000/0(  

319/2 -  

)010/0(  

516/0 -  

)000/0(  

010/1 -  

)007/0(  

 رشد نرخ

 يها سپرده

 یبانک

ddepo� 
655/0  

)000/0(  

889/0  

)000/0(  

355/0  

)000/0(  

134/1  

)000/0(  

622/0  

)000/0(  

954/0  

)000/0(  

 سود نرخ

 یاسم

 سپرده

R1
�
 

141/0 -  

)689/0(  

594/1  

)155/0(  

647/0 -  

)001/0(  

244/0  

)770/0(  

547/0 -  

)023/0(  

805/2  

)006/0(  

 سود نرخ

 یاسم

 لاتیتسه

R2
�
 

169/0 -  

)681/0(  

949/0 -  

)170/0(  

045/1  

)000/0(  

022/0 -  

)978/0(  

344/0  

)164/0(  

394/3 -  

)005/0(  

 �X ارز نرخ
024/0 -  

)003/0(  

588/0  

)007/0(  

000024/0 -  

)997/0(  

427/0  

)031/0(  

046/0 -  

)009/0(  

191/0 -  

)048/0(  

 مطالبات

 يرجاریغ
NPL� 

00003/0  

)108/0(  

00001/0 -  

)049/0(  

000003/0 -  

)003/0(  

000005/0  

)297/0(  

000005/0  

)281/0(  

0000061/0  

)261/0(  

 �آزمون  آماره
325/8  

)000/0(  

063/5  

)000/0(  

766/7  

)000/0(  

021/5  

)000/0(  

994/6  

)000/0( 

6726/2  

)997/0( 
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هاي مورد اشاره نرخ تورم اثري منفی با ضرایب متفاوت و نرخ رشد طی سیکل

هاي بانکی اثري مثبت با ضرایب متفاوت بر رشد تسهیلات واقعی داشته است. اثر  سپرده

) است. اثر 2011ها بر تسهیلات همسو با نتایج مطالعه گو و استپانیان ( مثبت رشد سپرده

واقعی بیانگر این مطلب است که رشد تورم سبب منفی نرخ تورم بر رشد تسهیلات 

شود، اما قدرت خرید این تسهیلات در افزایش میزان رشد تسهیلات به طور اسمی می

بازار کاهش یافته است یا به عبارت دیگر، تسهیلات واقعی کاسته شده است. همچنین 

ود هاي رونق اعتباري، رکود و رونق تجاري نرخ سود سپرده و نرخ سطی رژیم

تسهیلات، اثري معنادار بر تسهیلات بانکی ندارند در حالی که در دوران رکود اعتباري، 

نرخ سود سپرده، اثري منفی و نرخ سود تسهیلات اثري مثبت بر رشد تسهیلات بانکی 

گذاري پولی بر مبناي نرخ سود بانکی از طریق مکانیزم عملیات  دارند. بنابراین، سیاست

رونق اعتباري، اثري بر تسهیلات بانکی و در نتیجه مهار نقدینگی و بازار باز در دوران 

تورم نداشته است؛ از این رو، سیاست پولی یک ابزار کم اثر در مدیریت تسهیلات بانکی 

گذار این موضوع را مدنظر قرار دهد.  بوده و در دوران رونق اعتباري باید سیاست

ر دوران بحران اعتباري بر تسهیلات گذاري پولی بر مبناي نرخ سود بانکی د سیاست

  بانکی اثرگذار خواهد بود.  

هاي بانکی، اثري مثبت و نرخ سود تسهیلات، در دوران نکول پایین، نرخ سود سپرده

ها اثري اثري منفی بر تسهیلات اعطایی داشته و در دوران نکول بالا، نرخ سود سپرده

 Fرگرسیونی با توجه به آماره آزمون  منفی داشته اس. این در حالی است که کل معادله

در دوران نکول بالا، معنادار نیست و در دوران نکول بالا، نرخ سود تسهیلات اثري 

معنادار بر نرخ رشد تسهیلات بانکی نداشته است؛ از این رو، در دوران نکول بالا، نرخ 

  ها و تسهیلات، اثري بر تسهیلات بانکی ندارند.سود سپرده

ک در مورد ارتباط بین نرخ سود بانکی و تسهیلات اعطایی مبهم است و نتایج تئوری

به صراحت اثر مثبت یا منفی آن دو در مبانی نظري بیان نشده است؛ برخی مانند 

کینون و  ها معتقد به سرکوب مالی و اثر منفی و برخی ساختارگرایان از قبیل مک کینزین

 شاو معتقد به ارتباط مثبت هستند. 
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دوران رونق اقتصادي و بحران اعتباري، نسبت مطالبات غیرجاري اثري منفی بر در      

) است و در 2015است که همسو با نتایج مطالعه کاسینلی ( اعطاي تسهیلات بانکی داشته

  پذیرد. ها تسهیلات بانکی اعطا شده اثري معنادار از نرخ نکول نمی سایر رژیم

همچنین نرخ رشد ارز در دوران نکول پایین و رکود اقتصادي اثري منفی و در دوران      

اند که همسو با رونق اقتصادي و رونق اعتباري اثري مثبت بر رشد تسهیلات بانکی داشته

) است، اما در دوران رکود اعتباري تسهیلات از 1996نتایج تئوریک لیندگرن و دیگران (

  پذیرد.نمیرشد نرخ ارز اثري 

هایی که عوامل اقتصادي بر نرخ رشد تسهیلات واقعی اثري به طور کلی در رژیم     

هاي بانکی ارتباطی مثبت با رشد معنادار دارند، نرخ رشد اقتصادي و نرخ رشد سپرده

تسهیلات واقعی و نرخ تورم و نرخ رشد مطالبات غیرجاري یا نرخ نکول اثري منفی بر 

ت دارند و میزان اثرگذاري هریک از عوامل اقتصادي بر نرخ رشد رشد واقعی تسهیلا

ها، نرخ سود تسهیلات واقعی در هر سیکل متفاوت است. همچنین نرخ سود سپرده

تسهیلات و نرخ رشد ارز، اثري مبهم بر رشد تسهیلات واقعی دارند و در هر رژیم، اثري 

ها در دوران نکول پایین و ود سپردهاند. براي مثال، نرخ سمتفاوت از خود بر جاي گذاشته

ها، اثري بر رشد تسهیلات نداشته و نرخ سود  رکود اعتباري، اثري منفی و در سایر رژیم

تسهیلات در دوران رکود اعتباري، اثري مثبت و در سایر دوران سیکلی، اثري بر 

اعتباري، تسهیلات بانکی نداشته است. همچنین نرخ ارز در دوران رونق اقتصادي و رونق 

اثري مثبت و در دوران نکول پایین و رکود اقتصادي، اثري منفی بر رشد تسهیلات بانکی 

گیرند، هاي نامتقارن و غیرخطی که اثرات سیکلی را در نظر میمدلاند. بنابراین، داشته

  توانند نتایج کاراتري را ارائه دهند. هاي خطی می نسبت به مدل

  گیريبندي و نتیجه . جمع6

با استفاده از رویکرد غیرخطی اثرات نامتقارن عوامل کلان اقتصادي بر نرخ  در این مقاله

رشد تسهیلات بانکی بررسی شد. با توجه به اثبات رفتار غیرخطی سري زمانی متغیر نرخ 

و  BDSکارگیري آزمون  رشد تسهیلات بانکی در ایران در دوره مورد مطالعه با به

ري از متغیرها در مدل نامتقارن و همچنین همسو بودن با تئوري، معنادار بودن تعداد بیشت
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گذاري مهم  هاي متفاوت در سیاستاثرگذاري نامتقارن عوامل کلان اقتصادي طی سیکل

  کند. جلوه می

هاي خطی اثر متغیرهاي مستقل بر رشد تسهیلات بانکی بدون در نظرگرفتن در مدل

مورد مطالعه قرا می گیرد و  1399تا  1379هاي متفاوت در کل دوره زمانی  سیکل

اثرات  1399تا  1379توجهی به این مهم ندارد که در یک بازه زمانی محدود در دوره 

  تواند متفاوت از یک بازه دیگر در همان دوره باشد. می

دلیل مطالعه اثرات متغیرهاي اقتصادي بر رشد تسهیلات بانکی در قالب چندین سیکل 

ي، اعتباري و نکول اعتباري در این مقاله، بررسی و اثبات وجود اعم از دوران تجار

هاي متفاوت اثرات نامتقارن متغیرهاي اقتصادي بر رشد تسهیلات بانکی در پاره زمان

تواند این اثرات نامتقارن طی هاي خطی نمیاست و اثبات این مدعا که استفاده از مدل

گذار باید با تغییر  دهد. بنابراین، سیاست هاي تجاري، اعتباري را به درستی توضیحسیکل

در هر یک از ابزارهاي سیاستی خود جهت اثرگذاري بر متغیرهاي کلان اقتصادي و در 

نهایت رفاه اقتصادي، این موضوع را در نظر بگیرد که در هر دوره زمانی خاص یا سیکل 

اوت از یکدیگر تواند متفاقتصادي مشخص، اثر ابزارهاي سیاستی بر متغیرهاي هدف می

  محور نسبت به تغییرات در ابرازهاي سیاستی خود داشته باشد. باشد و باید دیدگاه رژیم

در بین متغیرهاي مورد مطالعه در این پژوهش، تورم بیشترین اثر را بر رشد تسهیلات 

گذار پولی براي  واقعی داشته است، از این رو، کنترل تورم باید از اهداف اصلی سیاست

  ها باشد. سطح تسهیلات واقعی بانکگسترش 

  تعارض منافع

  تعارض منافع وجود ندارد.
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