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Abstract  
In the Iranian economy, most of the financial resources required by economic enterprises 
are provided through the provision of facilities through the banking network. Therefore, 
the study of factors affecting private banking facilities in the Iranian economy is of 
particular importance. Therefore, in this paper, the factors affecting the facilities granted 
by banks with quarterly data of Iran's economy in the period 1379 to 1399 with a 
nonlinear Markov switching approach are investigated. The nonlinear approach was used 
because bank facilities show different effects of economic factors during periods of 
credit boom and bust. The results show that in times of credit boom, economic growth is 
the only variable affecting facilities, but in times of credit crisis, inflation, interest rates 
and non-current receivables have the opposite effect on facilities, while interest rates on 
bank deposits and growth rates. Currency has a positive and significant effect on the 
growth rate of bank facilities. This asymmetric influence of macroeconomic factors 
during the boom and credit crunch is important in policymaking and should be 
considered when monetary policy. 
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  چکیده 

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

اي  شود. از این رو مطالعه عوامل موثر بر تسهیلات بانکی به بخش خصوصی در اقتصاد ایران از اهمیت ویژه می

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

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

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

که در دوران رونق اعتباري، رشد اقتصادي تنها متغیر اثرگذار بر  کنددهند. نتایج پژوهش بیان می خود نشان می

تسهیلات است اما در دوران بحران اعتباري، نرخ تورم، نرخ سود تسهیلات و مطالبات غیرجاري اثري معکوس بر 

هاي بانکی و نرخ رشد ارز، اثري مثبت و معنادار بر نرخ رشد  تسهیلات دارند در حالی که نرخ سود سپرده
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گذارند. این اثرگذاري نامتقارن عوامل کلان اقتصادي طی دوران رونق و بحران اعتباري در  هیلات بانکی میتس

  کند و شایسته است هنگام سیاستگذاري پولی مدنظر قرار گیرد.  سیاستگذاري مهم جلوه می

کوف سوئیچینگ، احتمالات انتقال متغیرکلید واژه ها: شبکه بانکی، تسهیلات اعتباري، مار



 

   مقدمه -1

به سیاستگذار کمک خواهد کرد تا به بخش خصوصی بانکی  تسهیلاتعوامل موثر بر  شناسایی

هاي  چه بر اثر رشد فعالیت کینزيپسادر دیدگاه . را مدیریت کندنقدینگی یکی از مراحل خلق 

 ها بنگاه ها پیش از درآمدها، نیاز دلیل وقوع هزینه بهچه اي و  چه بر اثر فشارهاي هزینه ،اقتصادي

که با اعطاي اعتبار توسط نظام بانکی و تبدیل آن به  طوريبه  .یابد می افزایشبه اعتبار بانکی 

 بانکی نیز افزایش یافته و به این ترتیب عرضه پولهاي  براي صاحبان عوامل تولید، سپرده منابع

  ). 1385(واعظ و قنبري، شود زا دروند توان می تاحدودي و یافتهافزایش 

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

گذاران براي ها با هجوم ناگهانی سپردهاست که در آن بانک ارزي، بحران پولی و بحران بدهی)

از دلایل عمده . )2008 ،1والنسیاشوند(لیون و هایشان(هجوم بانکی) مواجه میبرداشت سپرده

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

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

هاي ارزي و نظاممداخلات دولت در سیستم بانکی، آزادسازي مالی و در نهایت و  هابانک

 1970شود که از سال مشاهده می ).1394زارعی و کمیجانی، نوسانات نرخ ارز اشاره نمود(

- 1970میلادي وقع بحران هاي بانکی امري متداول محسوب بوده، به طوري که در دوره زمانی 

 ،نسیابحران بانکی به وقوع پیوسته است(لیون و وال 25و  147به ترتیب  2011تا  2007و  2011

هاي مالی ، منشا اصلی بحراناه). از سوي دیگر شواهد تاریخی نشان می دهد، بانک2012

بحران بانکی به وسیله افزایش شدید در نرخ بهره  .)1998، 2(هاردياندرخداده، شناسایی شده

ها یا ترکیب این دو عامل تعیین دهی بانک مرکزي به بانکمدت، افزایش شدید حجم وامکوتاه

(زارعی و کمیجانی، دهنده درجه بالاي تنش در بازار پول می باشندشود. این عوامل نشانمی 

1394.(  

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

ها بخش خصوصی افزایش می یابد. سپس با وقوع بحران و ادامه روند آن، فعالیت اعتباري بانک

پردازند که این امر باعث ها با احتیاط بیشتري به ارائه اعتبارات میشدت کاهش یافته و بانکبه 
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در اقتصاد ایران با  ).2011، 1گردد(بوسوزکاتر شدن بحران میکاهش رشد اقتصادي و عمیق

ها و مشکلات افزایش پرداخت اعتبارات به بخش خصوصی، به دلیل دولتی بودن بانک

هـا، احتمال افزایش مطالبات معوق انتخاب معکوس و ارزیابی ضعیف طـرح مخاطرات اخلاقی،

(مشیري هـا شـدت یافتـه و احتمـال بحـران بانکی را افزایش داده استو سررسید گذشته بانـک

  ).1391و نادعلی، 

 به طوري، میکن ینیبشیرا پ ندهیآ ياقتصاد طیسازد شرا یما را قادر م یبانک تسهیلاتروند 

که  یمشارکت کند، در حال يبعد ياقتصاد ای یمال يتواند در بحران هایاعتبار م عیکه رشد سر

 ).2017شود(آوده،  ياقتصاد يهاتیتواند منجر به رکود در فعالیکاهش قابل توجه اعتبار م

با رشد  یمال يهااز بحران ياریوجود دارد که مستلزم آن است که بس يادیز یات تجربیادب

شده است(آمادور و  ییدارا متیق يهمراه بوده و منجر به توسعه حباب ها ياعتبار يرعادیغ

 یبحران مال يهشدارها نیتراز مهم یکیبه عنوان  یداخل تسهیلات ). رشد2013، 2همکاران

تسهیلات مهم است که عوامل موثر در رشد  اریگذاران بساستیس يبرا نیذکر شده است. بنابرا

  ). 2016، 3فرومل و میدیلیکرا بشناسند تا بتوانند از اقتصاد خود محافظت کنند( بانکی

رشد  لیدلا نیی، تعبانکی تسهیلاتاز رشد  یناش یمال يهااز بحران يریجلوگ يبرا

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

هاي اعتباري شود و سیکلپرداخته می در اقتصاد ایرانرکود و رونق اعتباري  دورانطی 

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

ها و مطالبات ها، نرخ رشد حجم سپردهتورم، نرخ ارز، نرخ سود تسهیلات، نرخ سود سپرده

رود متغیرهاي رشد اقتصادي نکی اثرگذارند. طبق تئوري انتظار میغیرجاري بر رشد تسهیلات با

ها نرخ سود تسهیلات و نرخ سود سپرده ،نرخ ارز ها اثري مثبت و متغیرهايو رشد حجم سپرده

اثري منفی بر سطح تسهیلات بانکی و متغیرهاي نرخ تورم و مطالبات غیرجاري اثر مبهم بر 

  تسهیلات بانکی داشته باشند. 
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 و )2014(3گوزگر )،2014(2چن و وو)، 2015(1کاسینلی از قبیل مطالعاتاکثر 

اند عمدتا با استفاده از  که عوامل اثرگذار بر تسهیلات بانکی را بررسی کرده) 2013(4الویتان

اند در حالی که  اثرگذاري عوامل موثر بر تسهیلات بانکی را تحلیل کرده هاي خطی، میزان مدل

تواند اثراتی نامتقارن بر تسهیلات بانکی داشته  شرایط کلان اقتصادي متفاوت میاین متغیرها در 

از این رو بایستی براي تفسیر نتایج اثرگذاري عوامل موثر بر نرخ رشد تسهیلات از ، باشند

تواند ضرایب و میزان  الگوهاي غیرخطی استفاده کرد چراکه تخمین الگو به روش خطی می

 ر نرخ رشد تسهیلات نادرست ارزیابی نماید.  اثرگذاري متغیرها را ب

این مطالعه بررسی اثرات نامتقارن و غیرخطی عوامل و نوآوري از این رو، هدف متمایز      

با آمار فصلی است تا بلکه بتواند  1399تا  1379کلان اقتصادي بر تسهیلات بانکی در دوره 

  تري به دست آورد.  نتایج واقعی

شود  می ر پژوهش حاضر ابتدا مبانی نظري، پیشینه و ادبیات موضوعی بررسیبر این اساس د     

آورده شده است و در نهایت مدل و برآورد اثر ها  جمع آوري دادهو  و سپش روش تحقیق

  شود.  می و نتایج پژوهش بیان یموثر بر اعطاي تسهیلات بانکعوامل 

  

  نظري  مبانی -2

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

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

  به شکل زیر می باشد:

��� = �{	� + �������
∅

+ ���� + ��������
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) تابعی از مجموعه متغیرهاي توضیحی ���خصوصی(به طوري که، تسهیلات بانکی به بخش 

���با فرض  = [∅, �, �, می باشد. نرخ رشد فصلی تسهیلات واقعی به بخش خصوصی به  [�

  عنوان متغیر وابسته می باشد. 

معرف مجموعه اي از شاخص هاي روند فعالیت هاي اقتصادي و ثروت از قبیل  ∅به طوري که، 

معرف مجموعه اي  �) می باشد. ��و دستمزدها به بخش خصوصی( )�تولید ناخالص داخلی(

) و ����از شاخص هاي توسعه و اطمینان نظام بانکی از قبیل کل سپرده ها در نظام بانکی(

) براي بدست آوردن اثرات مداخله می �نسبت تسهیلات به بخش خصوصی به کل سپرده ها(

ند اسپرد بین میانگین وزنی نرخ وام دهی و سپرده ها معرف هزینه فرصت وام دهی مان �باشد. 

معرف سایر متغیرهاي کلان و توضیحی مانند  �) می باشد. �������به پول داخلی و خارجی(

  ) می باشد. ����) و مطالبات غیرجاري(�����نرخ ارز موثر واقعی(

 رح زیر تفسیر می گردد.مکانیزم اثرگذاري عوامل مذکور بر تسهیلات بانکی به ش

  

  نرخ بهره و عرضه تسهیلات بانکی - 2- 1

هاي بهره پایین، زمینه ، تحلیل و استنباط اکثر اقتصاددانان این بود که نرخ1970ا قبل از سال ت

آورد. کشورهاي در حال توسعه به رشـد اقتصادي را فراهم می گـذاري وافـزایش سـرمایه

هاي بهره در سطوح گـذاري) بـه کنتـرل نرخ(با افـزایش سـرمایهمنظور ایجاد تحرك در تولید 

تر از نرخ بهره تعادلی پرداختـه و سیاست سرکوب شدید مالی را در پیش گرفتند. با توجـه پایین

کند، این مسأله بـه اینکه سیستم بانکی نقش نظام مالی را در کشورهـاي در حـال توسعه ایفا می

کارشناسان و سیاستگـذاران  .شودمی ـرخ بهـره حقیقی و کاهش پس اندازمنجر به منفـی شـدن ن

کنند که نرخ سود تسـهیلات، بهـاي گونه استدلال میهـاي سـود اینطـرفدار کـاهش نـرخ

ها گذاريهـاي بـالاي سـود، موجـب افـزایش هزینـه سرمایهاسـتفاده از نهاده سرمایه است و نرخ

-دهد و باعث تشویق سرمایههـا را کاهش میها، ایـن هزینـهکاهش نرخکه شود. در حالیمی

گذاري و رشد تولید و اشتغال از یک سو و کاهش قیمت تمام شده محصولات از سوي دیگر 

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

   .)1391بخت و سلامی، (جوانمی شود



 

اولین اقتصاددانانی بودند کـه با نظریات موجود بین نرخ بهـره  1مکینون و شاو 1973در سال      

گـذاري بـه شـدت مخالفت کردند. این دو اقتصاددان اعتقاد داشتند، افـزایش نـرخ و سـرمایه

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

هـا ماننـد طلا و به عبارت دیگر، با افزایش نرخ بهره بخشی از داراییشد.  گذاري خواهـدسرمایه

ترین ضعف سیستم بانکی در یابد. با توجه به اینکه مهمارز و... به سپرده بانکی تغییر و انتقال می

و یـا بـه عبارتی نرخ  ـدباشتر بودن نرخ بهره اسمی از شاخص تـورم مـیجذب سپرده، پـایین

بهره حقیقـی منفـی اسـت، دقـت نظـر در تعیـین دسـتوري نـرخ بهـره (سـقف نـرخ بهـره) از 

پس از ارائه چنین استدلالی از طرف مکینون و شـاو، اکثـر . اهمیـت بـالایی برخوردار است

  غییر دادند.هـاي مالی خود را تکشورهاي در حال توسعه بر اساس این نظریات، سیاست

  

  شاو –فرضیه مکینون 

شاو بر اساس پول درونـی اسـتوار است. در این مدل، مؤسسات  - فرضیه آزاد سازي مکینون  

کنند. مکینـون و گذاران ایفا میاندازکنندگان و سرمایه گـري را بـین پسمالی نقش واسـطه

انباشـت سرمایه و رشد اقتصادي نیازي براي اندازهاي مالی، پیشکه پس دکننمی بیانشـاو 

انـداز ایـن فرضیه را به این صورت تشریح کـرد کـه رفتـار پـس) 1986و  1983(2واست. مال ه

شود. سازوکـار گذاري از طریق مجموعه مرکبی از نیروهـا بـه صـورت پویا تعیین میو سرمایه

ي مالی سازمان یافته و کارآمد در کند، به دلیل فقدان بازارهابیـان می وتعـدیل پویـاي مـال ه

هاي گذاري در داراییانـدازهـا بـه صـورت سرمایهکشورهاي در حال توسعه، بیشـتر پـس

گذاري گیـرد. بنـابراین افزایش نرخ سپرده جاري، تاثیر مثبتی بر سرمایهفیزیکی صورت می

- سپرده جاري در کوتاهرسـد افـزایش نـرخ خواهد داشت. این در حالی است که به نظـر مـی

گـذاري خواهـد گذاري را کاهش داده؛ ولی در بلندمدت تاثیر مثبتی بر سرمایهمدت، سرمایه

انداز مالی را تشویق کند و عرضه وجوه قابل وام نرخ سپرده، پس  داشـت بـه شرطی که افزایش 

  . را افزایش دهد

                                                             
1. Mckinnon-shaw 
2. Molho 



 

هاي فـزایش یابد؛ تقاضا براي داراییها کـاهش و تـورم ادر شرایطی که نرخ بهره سپرده     

کنیم که زمین تنها دارایی فیزیکی باشد و عرضه آن نیز فیزیکی افزایش خواهد یافت. فرض می

انداز خود را به شکل  پس دهنـد کـهها، افراد ترجیح مـیثابت است؛ با کاهش نرخ بهره سپرده

گذاري و خرید زمین سرمایه زمین نگهداري کنند. با این فرض که عرضه زمین ثابت است

شود، با افـزایش تقاضـا بـراي زمـین، قیمـت آن بـیش از افزایش در سطح محسـوب نمی

کند. به این ترتیب، با فرض ثبات درآمد، نسبت ثروت به درآمد ها، رشد میعمومی قیمت

نتیجه، مقدار . در شـودیابد، و موجب افزایش مصرف در دوره جـاري و آینـده مـیافزایش می

  . یابدانداز در دوره جاري کاهش می پس

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

  د.شوانداز میهاي بهره پـایین موجـب افـزایش مصـرف و کـاهش پساولا، نرخ

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

  .هاي کم بازده نمایندطرح

گـذاري خواهند کرد، زیرا به دلیل سـرمایه ،هـاي سـرمایه بـرگیرنـدگان در طـرحثالثا، وام

   .وجود سقف نرخ بهره، هزینه سرمایه براي آنها نسبتا پایین است
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 تاقتصادي کشور اس تدهنده وضعیداخلی، شاخص عملکرد اقتصادي و نشانتولید ناخالص 

هاي رخهچانجامد در رابطه با تأثیر هاي تجاري میرخهچن به آکه تغییر در نرخ رشد 

، بر کی :ت بانکی دو نظریه متضاد وجود داردلابر عرضه تسهی) رونق و رکود اقتصادي(تجاري

و به دوره رونق  جاه اقتصاد از رکود خارگی مالی، هرگشکنندها و کاساس نظریه نقدینگی بان

-بین شده، میزان سرمایهوشبه اقتصاد خ تها نسبکوارد شود، واحدهاي اقتصادي ازجمله بان

-هاي نقد کمتري نگهداري میداده و دارایی فزایشرا ا )ت بلندمدتلاتسهی(ذاري بلندمدتگ

یابد؛ می فزایشها انآت امتناع، حجم نقدینگی لاسهیها از اعطاي تککنند و در دوره رکود، بان

هاي تجاري رخهچت بانکی و لاعرضه تسهیبین  مثبترابطه  یکرود که  بنابراین انتظار می

  .)1388نوري، (وجود داشته باشد



 

دهنده اقتصادي نشانافزایش نرخ رشد  )2013(2) و کوکنلی2013(1دو، بر اساس عقیده تسفاي

 افزایش، بنابراین در شرایط بهبود و رشد اقتصادي، انتظار تاقتصادي اسبهتر شدن شرایط 

-چرخهمیان  ترابطه مثب کرود بر همین اساس یت بانکی میلاها و عرضه تسهیکنقدینگی بان

دارد(احمدیان و  ت بانکی وجودلاو عرضه تسهی )یلنرخ رشد تولید ناخالص داخ(تجاريهاي 

  ).1393کیانوند، 

ها مهم است. براي مثال مشاغل در دهی بانکگیري واماقتصاد کلان هم براي تصمیمفضاي      

ند و به همان اندازه دهگیري از رونق اقتصادي، تقاضاي وام میدوره رونق اقتصادي براي بهره

گیرد. در طرف دیگر، در دوران رکود اقتصادي ها اوج میگذاري بانکهاي سرمایهفرصت

یابد. این موضوع یک ارتباط همسو با سیکل بین رشد ت بانکی کاهش میتقاضا براي تسهیلا

گسترش تسهیلات  ).2013، 3(لادیمه و دیگرانکنداقتصادي و تسهیلات دهی بانک ایجاد می

تمایل به القاي نرخ بالاي  ���هاي بالاي رشد در تمایل دارد همسو با سیکل باشد یعنی نرخ

رشد در تسهیلات بانکی دارند. این به این دلیل است که در دوره رونق اقتصادي، بانک ها 

دهند، سپس در دوران هاي خوب و بد تسهیلات میکنند و به پروژهمعیارهایشان را سست تر می

هاي حتی پروژهشود و شوند و منبع تسهیلات خشک میها معوق میرکود اقتصادي اکثر وا

 .)2006، 4(دل آریسیا و مارکوئزشوندبندي میخوب هم سهمیه
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قابل  شیافزا یکند که به موجب آن حتیم فیرا توص ییها سمیرو به رشد مکان ينظر اتیادب

کند. به طور یموثر منابع تداخل م صیتخص يبرا یبخش مال یینرخ تورم با توانا ینیب شیپ

و  کنند یم دیتأک ياعتبار يدر بازارها یعدم تقارن اطلاعات تیبر اهم ریاخ يها هیخاص، نظر

 يبرا یمنف يامدهایبا پ ينرخ تورم بر اصطکاك بازار اعتبار شیکه چگونه افزا دهند ینشان م

 ریبلندمدت تأث یواقع تیفعال جهیها و هم بازار سهام) و در نت (هم بانکیعملکرد بخش مال

                                                             
1. Tesfaye 
2. Doriana Cucinlli 
3. Jonas Ladime et al. 
4. Dell’Ariccia and Marquez 



 

 کیاست که  نیها اهینظر نیمشترك ا یژگی. و)1999، 1998 1تیو اسم بنزیهو (گذارد یم

 شیافزا ،یژگیو نیکه شدت آن درون زا است. با توجه به ا اردوجود د یاصطکاك اطلاعات

طور  به دهد.یها کاهش م ییدارا رويپول، بلکه  رويرا نه تنها  ینرخ تورم، نرخ بازده واقع

 نیکه ا یی. از آنجاکند یم دیاصطکاك بازار اعتبار را تشد یبازده واقع یکاهش ضمن یکل

تورم  شیاعتبار با افزا يبند هیسهم شود، یاعتبار م يبند هیبازار منجر به سهم يها اصطکاك

 يمنابع کارآمد صیتخص دهد، یم يکمتر يها وام یبخش مال جه،ی. در نتشود یم دتریشد

. ابدی یکاهش م يگذار هیسرما ينامطلوب برا يامدهایبا پ يا واسطه تیو فعال د،دار يکمتر

 یمنف ریبازار سهام تأث تیو فعال يبر عملکرد بلندمدت اقتصاد هیسرما لیکاهش تشک

  ).1996و بادي و اسمیت،  1999، 2(هوبینز و اسمیتگذارد یم

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

که  ی. به عنوان مثال، زمانکنند یم فایا یلزوماً نقش اساس یاطلاعات يها فراتر رود، اصطکاك

که  يبه طورباشد،  "الزام آور ریغ"اعتبار ممکن است  زاراست، اصطکاك با نییپا اریتورم بس

با  کند.ینم جادیا یو رشد منابع تداخل صیدر تخص ایکند یاطلاعات را مختل نم انیجر ، تورم

که نرخ تورم از حد آستانه فراتر رود، اصطکاك در بازار اعتبار الزام آور  یحال، هنگام نیا

 نیوجود دارد. ا یمجزا در عملکرد بخش مال هشاعتبار، کا يبند هیسهم دیشود و با تشدیم

 نیکه تورم از ا یکنند. هنگامیم ینیب شینرخ آستانه دوم تورم را پ کیوجود  شتریها بمدل

همراه است،  رهایکامل با نوسان درون زا در همه متغ ينگر ندهیآ يها ییایآستانه فراتر رفت، پو

 يادیز یهمبستگ ییبازده دارا ناتتورم و نوسا يریرپذییکه تورم با تغ يبه طور

  .)1996، 3تیو اسم سیادیآذر(دارد

(بادي و اسمیت، کنند وجود آستانه تورم سوم را پیشنهاد می ،هاي مرتبط علاوه بر این، مدل

. در برخی موارد، زمانی که نرخ تورم از این سطح )1999، 1998هویبنز و اسمیت  و 1998

دهد که به یک وضعیت به اقتصاد اجازه نمی ،نگري کاملهاي آینده، پویاییرودبحرانی فراتر 

ثابت همگرا شود که یک سیستم مالی فعال یا سطح بالایی از فعالیت واقعی را نشان می دهد. 

                                                             
1. Huybens and Smith 
2
. Huybens and Smith 1999 and Boyd and Smith 1996 

3
. Azariadis and Smith 



 

ها حاکی از آن  تورم هیچ اثر مخرب اضافی بر سیستم مالی ندارد. بنابراین، در واقع، این مدل

شده به  هاي وارد است که وقتی نرخ تورم به یک آستانه بحرانی خاص رسید، همه آسیب

سیستم مالی قبلاً وارد شده است. افزایش بیشتر تورم هیچ پیامد اضافی براي عملکرد بخش مالی 

یا رشد اقتصادي نخواهد داشت. بنابراین، ادبیات نظري در مورد اصطکاك بازار اعتبار، امور 

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

  :)2000، 1(بوید، لوین و اسمیتدهد بالاتر تورم ارائه می

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

ها  . تورم بالاتر به معناي فعالیت مالی بلندمدت کمتر است. در اقتصادهایی با تورم بالا، واسطه2

دهند و بازارهاي سهام  خشی کمتري تخصیص میدهند و سرمایه را با اثرب وام کمتري می

  تر و نقدشوندگی کمتري خواهند داشت.  کوچک

تر از . چند آستانه تورم ممکن است رابطه بین تورم و شرایط بخش مالی را مشخص کند. مهم3

همه، هنگامی که تورم از سطح بحرانی فراتر رود، افزایش تدریجی نرخ تورم (بلندمدت) ممکن 

  تاثیر اضافی بر فعالیت بخش مالی نداشته باشد.است هیچ 

یا نرخ رشد بلندمدت  . تورم بلندمدت بالاتر به معنی سطوح پایین تر بلندمدت فعالیت واقعی و4 

 کندتر است.
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هاي سپردهتواند جایگزین مناسبی براي که می تهاي اسزاد یکی از داراییآنرخ ارز بازار 

-بودن نرخ سود پرداختی به سپرده تنرخ ارز و ثاب افزایشبنابراین در صورت  .اشخاص باشد

 فروشدهند در خرید و ذاران ترجیح میگتورم، سپرده افزایشن ناشی از آ شذاران یا کاهگ

نرخ ارز  افزایشهاي اخیر نیز شاهد بودیم هنگام ور که در سالطهمان .کنند تارز مشارک

 ، بنابراینتذاري شده اسگو در سبد ارزي سرمایه جدار از سیستم بانکی خار هاي مدتدهسپر

ت لاعرضه تسهی شدار و کاههانی سپرده مدتگناج ذار بر خرو گاثر لتوان یکی از عواممی

خ ارز در رن تبا توجه به اهمی .رض کردفزاد آرا نرخ ارز بازار  ک)کمبود منابع پایدار بان(بانکی

                                                             
1 JH Boyd, R Levine, BD Smith.  



 

درصد  کاز ی شن بیآسبد دارایی خانوارهاي کشور به عنوان یکی از جایگزین سپرده اثر 

  .)1397(عبادي امیر، تاس

هاي بانکی منجر به بروز بحران لانرخ ارز معمو افزایشمعتقدند که  )1996(لداستین و ترنرگ     

پول داخلی  شارز ها وتوري شرکآنرخ ارز بر سود افزایشاین امر اثر منفی  لشود و دلیمی

شود همچنان ها مینآوام از جانب  تقدرت بازپرداخ شکه در نتیجه این امر منجر به کاه تاس

اعتبار اسنادي کردند و مبالغی را به عنوان  یششاگذشته اقدام به گمشتریانی که بر اساس نرخ 

 فعالیتم به پرداخته و بر اساس همان نرخ اقدا ش)شایگبر اساس نرخ ارز زمان ت(پرداخش پی

حجم  افزایشتعهداتشان ناتوان شده که  تدر نرخ ارز از پرداخ افزایشاند و با انی کردهگبارز

 با کیابد و بانمی کاهش کاننتیجه جریان ورودي وجوه به ب ر. دمطالبات معوق را به دنبال دارد

  .شودت مواجه میلانقدینگی و عرضه تسهی شکاه

تن نظام بازار و فثبات اقتصادي باعث از بین رهاي بیتنرخ ارز و سیاس افزایشر کلی طوبه       

ذاران گو هجوم سپرده تهاي مالی، وحشازجمله تبعات بحران . شودهاي مالی میایجاد بحران

منابع پایدار خود  شبا کاه کدر این شرایط بان ت.ها اسکهایشان از بانسپرده تبراي برداش

  .)1390میرزایی و همکاران، (ت نخواهد بودلابه اعطاي تسهی مواجه شده و دیگر قادر

هاي شود دارایینوسانات نرخ ارز، خصوصا کاهش ارزش پول ملی در یک کشور سبب می     

ها به ارزهاي خارجی کمتر  ارزیابی شود.  نوسانات در نرخ ارز هاي آنها در مقابل بدهیبانک

ها اثر هاست که در نهایت بر سودآوري بانکبانکگیرندگان دلیل اصلی عملکرد ضعیف قرض

گذارد. این وضعیت در اقتصادهاي در حال توسعه که در معرض تجارت خارجی قرار می

 کیدر  یو مال يرشد اقتصاد فیاز حد نرخ ارز باعث تضع شیب رییتغاند، مسلم تر است. گرفته

در . رسدیاز کشورها به نظر م ياریدر بس یبانک يهاعامل بحران نیرتشود و مهمیکشور م

 دهیرود که کاهش نرخ ارز بر رفتار وامیانتظار مکشورهاي در حال توسعه و اقتصاد باز، 

  ).1996(لیندگرن و دیگران، بگذارد یمنف ریتأث یبانک
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ت لاها و تسهیکهاي موجود در بانسپردهاي مستقیم و مناسب بین که رابطه تانتظار این اس

ها، میزان  کسپرده ها در بان افزایشها وجود داشته باشد؛ یعنی با روند  کشده توسط بانداده

  .پیدا کند افزایشها هم کتوسط بانشده ت دادهلاتسهی

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

 لیض را تشکاقراستعرضه وجوه قابل  يادیها تا حد ز ها دارد و سپرده بر سپرده یمیمستق

که  دهد یاساساً نشان م دگاهید نی. اکنند یم تیبانک را هدا یدهرفتار وام نیو بنابرا دهند یم

. دهد یرا کاهش م یده وام نیو بنابرا کند یم هیها را تخل صرفاً سپرده رانهیگ سخت یپول استیس

سوال  ریرا ز یکانال وام بانک يربنایز یحال اعتبار چارچوب مفهوم نی) با ا2010( 1اتاتیسید

ها نابجا است. او استدلال در سپرده پولی استیاز س یناش راتییکند که تغیبرد و استدلال میم

توسط  ایخود اعتبار صادر کنند که  هیاز سرما ینیتا مضرب مع توانند یم ها بانککه  کند یم

رشد عرضه اعتبار بانک ها  ت،یمحدود نیدر ا ن،ی. بنابراشود یم کتهیانضباط بازار د ایمقررات 

  .)2017، 2(باکو و همکارانتقاضا و عرضه وام توسط بانک ها است ریتحت تأث
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ها، افزایش ریسک اعتباري بانک یکی از تبعات افزایش مطالبات غیرجاري بر روند اعتباري

ها با عدم بازگشت تسهیلات در سررسید ها در پرداخت تسهیلات است. زمانی که بانکبانک

شود. بر ها به اعطاي تسهیلات به دلیل افزایش ریسک، کمتر میشوند، تمایل آنمقرر مواجه می

هایی که را بیشتر به بخشها براي جبران این زیان، تسهیلات خود این اساس، ممکن است بانک

تر است، اختصاص دهند. این موضوع، زودبازده هستند و طول مدت بازپرداخت آنها کوتاه

هاي کشاورزي و تولیدي هاي دیربازده نظیر بخشمنجر به کاهش تسهیلات اعطایی به بخش

  . شودمی

زایش مسئله ها، یکی دیگر از پیامدهاي افگري مالی بانکهمچنین افزایش هزینه واسطه

هایی که ها براي سوق منابع موجود به سمت بنگاهمطالبات غیرجاري است. افزایش انگیزه بانک
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افزوده هاي با ارزشگذاريها براي سرمایهبه نوعی در آن، ذینفع هستند، کاهش انگیزه بنگاه

  ).1397ن، پور و دیگراگلزاریان(ها استمثبت، از دیگر آثار افزایش مطالبات غیرجاري بانک

    

  پیشینه تحقیق-3

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

. با این حال مطالعات اندکی در زمینه تبه برخی از وجوه موضوع پرداخته شده اس هاآناز  کی

شبکه بانکی در  )تعرضه تسهیلا(ت بانکی اعطا شده لان بر تسهیلاارزیابی تأثیر متغیرهاي ک

  ت.شده اس ایران انجام

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

ها، رویکردهاي روش شناختی و یافته ها متفاوت بانکی ارائه شود. این مطالعات در مناطق، دوره

کننده اعتبار بانکی یا از طرف تقاضا یا از طرف عرضه هستند. ادبیات مربوط به عوامل تعیین 

) نقاط قوت 2015، 2؛ و اورارت 2010، 1انجام شده است. در نتیجه، برخی از مطالعات (تاکاس

ها را در توضیح اعتبار بانکی بررسی کردند. علاوه بر این، نقش نرخ بهره و هر یک از این روش

ده مهم اعتبار بانکی در ادبیات تأکید شده است(آدلکه کننرشد اقتصادي به عنوان عوامل تعیین

 ). 2018و آدومی، 

-متغیره و تجزیه و تحلیل چند) تجزیه و تحلیل تک2002(3در تحلیل سمت تقاضا، قایوم     

) براي بررسی تقاضاي تسهیلات بانکی توسط ���متغیره با استفاده از مکانیسم تصحیح خطا (

را انجام داده است. نتایج وي  2000تا  1960ستان طی سال هاي بخش تجارت خصوصی در پاک

هاي بانکی در تعیین نشان داد که تولید بخش تجارت و همچنین نرخ سود پیش پرداخت

-) با استفاده از روش2012تقاضاي تسهیلات بانکی مهم است. به همین ترتیب، شارما و گاندر(

را در شش کشور جزیره اقیانوس آرام بررسی  کننده اعتبار بانکیعوامل تعیین ���هاي 

ها دریافتند که نرخ وام و نرخ تورم تأثیر منفی بر رشد اعتبار دارند در حالی که رشد کردند. آن

) 2012(4سپرده، اندازه دارایی و درآمد تأثیر مثبتی بر رشد تسهیلات دارند. علاوه بر این، تان
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کننده خاص براي رشد تسهیلات خصوصی در ینحاشیه سود خالص را به عنوان یک عامل تعی

 2002هاي سه ماهه از تجزیه و تحلیل رگرسیون پایه براي مورد فیلیپین و آسیا با استفاده از داده

استفاده کرد. درآمد، نیاز ذخیره و توسعه بخش بانکی تأثیر منفی بر حاشیه سود  2010تا 

کسري دولت تأثیر مثبت بر حاشیه سود خالص خالص، در حالی که تورم، توسعه بازار سهام و 

دارند. وي تحلیل کرد که رشد مصرف محور، افزایش در نرخ فدرال، نسبت دارایی آشفته و 

 دهد.حاشیه سود خالص، تسهیلات اعتباري بخش خصوصی را کاهش می

 هاي) با اتخاذ مدل خودرگرسیونی با وقفه2013(1در تحلیل سمت عرضه، عمران و نشاط     

هاي مالی، سپرده داخلی، رشد ) در مورد پاکستان، نشان دادند که بدهی����توزیعی(

توجهی با تسهیلات بانکی در ارتباط است در اقتصادي، نرخ ارز و حجم نقدینگی به طور قابل

حالی که در بلندمدت نرخ تورم و بازار پول تأثیر مهمی بر اعتبار بانکی ندارد. همچنین، نتایج 

مدت با کننده وام در کوتاها نشان داد که سلامت مالی و نقدینگی از عوامل مهم تعیینآن ه

، 2ها با آصفارسد این یافتهسپرده داخلی است که هیچ تاثیري در اعتبار بانکی ندارد. به نظر می

کننده رشد اعتبار بانکی به بخش خصوصی در اتیوپی را با استفاده از ) که عوامل تعیین2014(

هاي مالی، بررسی کرده، سازگار است. وي دریافت که سپرده داخلی، بدهی ���و  ����

نرخ واقعی وام، حجم نقدینگی، تولید ناخالص داخلی و نرخ تورم در بلندمدت تأثیر قابل 

توجهی بر اعتبار بانکی دارند، اگرچه سپرده داخلی و تولید ناخالص داخلی بر تسهیلات بانکی 

، 2010- 2001هاي اقتصاد نوظهور بازار طی سال 38گذارد. در تحلیلی مشابه از یر نمیتجاري تأث

ترین ) دریافتند که استقراض خارجی، سپرده داخلی و رشد اقتصادي مهم2011گو و استپانیان، (

  کننده تسهیلات بانکی در قبل و بعد از بحران است. عامل تعیین

اند که نقش مهمی در تعیین عامل عرضه و تقاضا مشخص شدهبا توجه به موارد فوق، هر دو      

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

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

گزارش دادند که عوامل عرضه در توضیح  مرکزي، شرقی و جنوب شرقی بررسی کردند. آنها

رشد اعتبار در دوران پس از بحران مهم تر از بخش تقاضا بودند. در مقابل شیجاکو و 
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) تمرکز بر شناسایی و ارزیابی عوامل بلندمدت اعتبار بانکی به بخش خصوصی 2013کالوسی(

دهد که مکانیسمی تعدیلی  ها نشان می اند. تخمینکرده ����در آلبانی با استفاده از روش 

دهی با گرداند. نتایج دلالت بر این دارد که واموجود دارد که اعتبار بانکی را به تعادل بازمی

دهی، استقراض داخلی دولتی رشد اقتصادي رابطه مثبت دارد و علاوه بر آن هزینه پایین تر وام

-دهی را بیشتر خواهد کرد. یافتهمهاي وا دهد و اعتبار بانکی با کیفیت تر، انگیزه را کاهش می

سازش را از  2009تا  1995اقتصاد در حال ظهور بازار از  21) در مورد 2010هاي قبلی تاکاس(

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

اند، اما تأثیر عرضه هعرضه در کاهش وام هاي مرزي به این اقتصادها در این دوره موثر بود

  شدیدتر بوده است. 

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

). براي مثال با استفاده از یک نمونه 2017، 1اند و نتایچ متفاوتی بدست آورده اند(آودهکرده

اند که تسهیلات داخلی بلندمدت به طور اده) نشان د2001(2کشورهاي اروپایی، کازا و دیگران

هاي بهره واقعی به مدت و بلندمدت با نرخارتباط دارد اما در کوتاه ���مثبت با رشد واقعی 

کننده تسهیلات داخلی به بخش ) عوامل تعیین2006(3طور منفی ارتباط دارد. ایگارت و دیگران

اروپایی بررسی کرده است. نتایج آن ها  کشور 11در  ���خصوصی را به صورت درصدي از 

هاي بهره اسمی، نرخ تورم و اسپرد بین نشان داد که تسهیلات اعتباري به بخش خصوصی، نرخ

���هاي سپرده و تسهیلات عوامل اصلی رشد تسهیلات در کشورهاي نرخ − باشند، در می 5

باشد. اروپاي جنوب شرقی میسرانه تنها عامل مهم براي کشورهاي بالتیک و  ���حالی که 

دهی بانک و ریسک اعتباري در ایتالیا را با تمرکز بر اثر ) ارتباط بین رفتار وام2015(4کاسینلی

هاي و مطالبات معوق بررسی کرد. وي به این نتیجه دست یافت که ریسک اعتباري سال ���

هاي تابلویی ) با تمرکز بر داده2005(5ها دارد. کوتارلیدهی بانکقبل یک اثر منفی بر رفتار وام
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سرانه و  ���ها با دهی بانککشورهاي درحال توسعه و صنعتی شده نشان دادند که وام

   آزادسازي مالی رابطه مثبت دارد و اما با بدهی دولتی رابطه منفی دارد. 

نوظهور طی کشور آسیایی  10هاي اصلی رشد تسهیلات در ) محرك2012(1الکداگ و هان     

ها نشان دادند که انعطاف پذیري بیشتر نرخ ارز اند. آنرا تحلیل کرده 2010:4تا  1989:1دوره 

هاي تسهیلات داخلی را دهد که نقش عوامل خارجی اثرگذار بر  پویاییثبات مالی را ارتقا می

اعتباري در پذیري نرخ ارز روي بازارهاي ) اثر انعطاف2012(2دهد. ماگود و دیگرانکاهش می

ها یافتند که اند. آنبازار در حال ظهور در آسیا، اروپا و آمریکاي لاتین را تحلیل کرده 25

هاي نرخ ارز کمتر انعطاف پذیر با سرعت بیشتري رشد تسهیلات بانکی در اقتصادهاي با رژیم

ال ظهور را اقتصاد بازار در ح 38) تغییرات در تسهیلات بانکی 2011(3کند. گو و استپانیانمی

هاي خارجی، رشد اقتصادي قوي تر و هاي داخلی، بدهیها یافتند که رشد سپردهآزمود. آن

-شود. آندهد و منجر به رشد تسهیلات بالاتر میتورم بالاتر تقاضا براي تسهیلات را افزایش می

و بخش شود ها یافتند که شرایط پولی سست تر(داخلی یا خارجی) منتج به تسهیلات بیشتر می

  بانکی سالم نسبت به بخش غیرسالم تمایل دارد تا تسهیلات بیشتري را اعطا کند.  

اقتصاد بازار درحال  24کننده توسعه تسهیلات داخلی بین ) عوامل تعیین2014(4گوزگر     

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

مدت و بلندمدت عوامل عرضه خارجی و تقاضاي داخلی، تراز خارجی، آزاد کوتاهاثرات 

سازي تجاري و نااطمینانی جهانی را روي تسهیلات داخلی بررسی کند. نویسنده یافت که 

دهی داخلی و خارجی و هاي وامها بین نرخسیاست پولی سست تر در بازار داخلی، تفاوت

ثبت با سطوح تسهیلات داخلی ارتباط دارند. چن و آزادسازي واقعی تجاري به طور م

) رشد تسهیلات بانکی در بازارهاي در حال ظهور پیش، طی و بعد از بحران مالی 2014(5وو

شود و ها یافتند که سیاست پولی انبساطی منجر به رشد تسهیلات بالاتر میرا آزمود. آن 2008

روي منابع خرد و رشد تسهیلات بیشتر تاکید ها در آمریکاي لاتین و آسیا بیشتر این که بانک
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هاي نقدشونده بیشتر و هاي بهتر خصوصی شده، بانک هاي با داراییها یافتند که بانکدارند. آن

  تر رشد تسهیلات بالاتري طی بحران داشتند.  هاي در کشورهاي با مقررات قويبانک

 2006تا  1970ور آفریقایی طی دوره کش 33هاي تابلویی ) با مطالعه داده2013(1الویتان     

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 واقعی و 

) 2012(2تان واردات واقعی به طور مثبت با تسهیلات واقعی بخش خصوصی ارتباط دارند.

عوامل تعیین کننده رشد اعتبار بخش خصوصی در فیلیپین را تحلیل کرد و یافت که رشد 

مصرف محور، افزایش در نرخ فدرال، نسبت دارایی پریشان و حاشیه سود خالص، تسهیلات 

) اثر متغیرهاي اقتصادکلان 2013(3دهد. تاکر و دیگراناعتباري بخش خصوصی را کاهش می

کنند. وي نتیجه گرفت شناسایی می 2011تا  1991بانکی را در مالزي بین سال هاي بر تسهیلات 

  گذارند. هاي اقتصادکلان به طور مثبتی به تسهیلات بانکی اثر میکه توسعه

کشور در سطوح متفاوت توسعه  146) عوامل تعیین کننده تسهیلات بانکی در 2015(4فام     

بررسی کرد و یافت که سلامت نظام بانکی یک نقش مهم  را 2013تا  1990اقتصادي طی دوره 

  کند.ها بازي میدهی بانکدر گسترش وام

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

بندي مدت نظارت بانکی(پروکسی شده با رتبه) اثر بلندمدت و کوتاه2006(5کاري و دیگران

سازي هاي دارایی واقعی را کمیهاي مصرفی و وامهاي تجاري و صنعتی، وام) بر وام�����

(دوره بحران اعتباري) و 1993تا  1985شان را به دو زیر دوره هاي زمانیها سريکردند. آن

-اند. براي دوره اول، نویسندگان یافتند که وام(دوره رونق پایدار) تقسیم کرده2004تا  1994

داشتند، در حالی که سایر  �����بندي دهی تجاري بیشترین حساسیت را به تغییرات در رتیه

هاي وام حساسیت کمتري نشان دادند. براي دوره دوم، آن ها شواهد کمی یافتند که گروه

هاي هیچ اثر سیستماتیکی روي رشد وام براي هر یک از گروه �����بندي هبتغییرات در رت

                                                             
1. Oluitan 
2. Tan 
3. Thaker et al. 
4. Pham 
5. Curry et al. 



 

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

دارد اما نقطه تمایز با این مطالعه در بکارگیري رویکرد مارکوف سوئیچینگ جهت مطالعه رفتار 

) حساسیت 2015(1نامتقارن متغیرهاي اقتصادي بر تسهیلات بانکی می باشد. کوپیک و دیگران

) به تنوع در نظارت بانکی را 2011تا  1994ها(طی دوره هاي فصلی بانکشد وامنرخ هاي ر

بندي ضعیف، اثر ها یافتند که افزایش در شدت نظارت بانکی طی یک رتبهبرآورد کردند. آن

-ها یافتند که تغییرات در سرمایه و موقعیتخیلی معنادار بر رشد وام بانکی دارد. در مقابل، آن

) آزمون 2010(2ها دارند. بروسپاید و ادگبانک فقط اثرات جزئی بر رشد وامهاي نقدینگی 

ها گذارد. آنکردند که چطور سرمایه بانک بر گسترش تسهیلات بانکی در آمریکا اثر می

 دهی بانکی یافتند. این نویسندگان استدلالهاي سرمایه به دارایی نسبتا کمی در واماثرات نسبت

 بینیپیش نظرات گیريشکل دارد، که در مغایرت ثابت اهرم دیدگاه با جنتای این که کنندمی

 تأثیرگذار وام کاملاً رشد بر بانکی سرمایه تغییرات تأثیر مورد در گذارانسیاست و کنندگان

   .است بوده

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

دهی بانکی در انتقال سیاست پولی در اقتصاد پرتغال را ) یک کانال وام2001(3مارکوئز-روبالو

تر ها همچنین نشان دادند که این کانال براي بانک هاي کمتر سرمایه داري شده مهمیافتند. آن

 ها یافتند که اندازه و نقدینگی بانک خصوصیات مرتبطی هستند که اهمیتهستند. متقابلا، آن

) هیچ تفاوتی در واکنش رشد 2001(4پاگ-کنند. هرناندو و مارتینزکانال وام دهی را تعیین می

هاي متفاوت هاي اسپانیایی به لحاظ اندازه یا درجهها به تغییرات سیاست پولی براي بانکوام

 هاي با نقدینگی کمترداري، نیافتند. به هر حال نویسندگان شواهدي یافتند که بانکسرمایه

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

دهی رسمی به طور منفی با ) یافتند که نسبت هاي ذخیره لازم و نرخ بهره وام2010(5و دیگران

  دهی بانکی در چین ارتباط دارند. وام

                                                             
1. Kupiec et al. 
2. Berrospide and Edge 
3. Farinha and Robalo-Marques 
4. Hernando and Martinez-Page 
5. Sun et al. 



 

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

در این مطالعه، کارکرد کانال اعتباري و به اند. پرداخته 1382تا  1374تابلوي براي دوره زمانی 

ها ا، اعتبارات اعطایی، و نقدینگی بانکهاي پولی بر حجم سپرده عبارتی دیگر، تأثیر سیاست

این است که شاخص سیاست پولی (نرخ  مورد بررسی قرار گرفته است. نتایج حاصله حاکی از

ها و مانده تسهیلات سپرده قانونی) تأثیر منفی اما بسیار ناچیزي بر نرخ رشد حجم سپرده بانک

شود، اما گذارد. بنابراین وجود کانال اعتباري سیاست پولی در ایران تأیید میها میاعطایی آن

از  ی سیاست پولی و کارکرد کانال اعتبارياز آنجا که این اثر بسیار ناچیز است، عملاً کارای

  شود. اعتبار ساقط می

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

 18هاي انتخاب شده براي  اند. شاخصها تحت شرایط اطلاعات نامتقارن پرداخته اعطایی بانک

هاي تابلویی پویا مبتنی بر  با استفاده از رهیافت داده 1390- 1386هاي  بانک ایرانی طی سال

روش گشتاورهاي تعمیم یافته مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفته است. نتایج حاکی از آن است 

که متغیرهاي نسبت تسهیلات اعطایی به دارایی ها، لگاریتم مطالبات غیرجاري و متغیر نسبت 

هایی از اطلاعات نامتقارن تاثیر منفی و وان شاخصمطالبات غیرجاري به تسهیلات اعطایی به عن

دار بر سطح تسهیلات اعطایی در نظام پرداخت اعتبار ایران دارند. همچنین حاشیه سود معنی

خالص به عنوان جایگزینی براي نرخ بهره تاثیر منفی و البته بدون معنی بر تسهیلات اعطایی 

  دارد. 

بانک ایرانی  17ل موثر بر اعطاي تسهیلات بانکی را براي ) عوام1397گلزاریان و همکاران (     

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

نسبت مطالبات غیرجاري، نسبت نقدینگی، متوسط نرخ سود تسهیلات و نرخ ذخایر قانونی بر 

  رده و نرخ رشد اقتصادي است. اعطاي تسهیلات بانکی و تاثیر مثبت نسبت سپ

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

هاي  وقفه رسیونی باگاقتصادسنجی الگوي خودردر شبکه بانکی کشور به روش 

سخ به قاله به دنبال پاپرداخته است. این م1394تا  1389) براي دوره زمانی ARDL(ستردهگ

نقدینگی و عرضه تسهیلات در شبکه بانکی  ی بین حجمطچه ارتبا اولا ت:سؤالات زیر اس



 

در چه  وجود دارد؟ ثانیا تلاو همچنین بین نرخ تورم و دیگر متغیرها با عرضه تسهی تکشور اس

تحقیق نشان  نتایج داد؟ افزایشتوان عرضه تسهیلات را گونه میچتر  صورت یا به عبارت دقیق

بین حجم نقدینگی، نرخ تورم و عرضه تسهیلات بانکی، رابطه منفی بین  تدهد که رابطه مثبمی

بین حجم  تدارد؛ و همچنین رابطه مثب زاد و عرضه تسهیلات بانکی وجودآدر بازار  نرخ ارز

  . شودتسهیلات بانکی تأیید می ها در شبکه بانکی و عرضهسپرده

کننده تسهیلات بانکی را یرقطعی در مورد عوامل تعیینمطالعات موجود به وضوح نتایج غ     

هاي متفاوت، متمایز رسد این عوامل در کشورها، مناطق و روشنشان داده است زیرا به نظر می

کننده تسهیلات بانکی وجود دارد. هستند. بنابراین، نیاز به مطالعات بیشتر در مورد عوامل تعیین

ایز با مطالعات فوق که به صورت متقارن به بررسی عوامل حاضر به طور متم پژوهشاز این رو 

تاثیرگذار بر رشد تسهیلات بانکی پرداخته اند، با رویکرد نامتقارن این موضوع را تجزیه و 

تحلیل کرده است. در پژوهش حاضر سعی شده است که اثرات نامتفارن عوامل تاثیر گذار بر 

رد لذا از رویکرد مارکوف سوئیچینگ استفاده تسهیلات بانکی مورد تحلیل و بررسی قرار گی

خورد و نقطه تمایز پژوهش شده است. این رویکرد رژیم محور در مطالعات کمتر به چشم می

  باشد. حاضر با سایر مطالعات در این حوزه می

مطالعات داخلی و خارجی فوق به بررسی اثر متغیرهاي کلان اقتصادي بر سطح تسهیلات 

و روش  	����،���، ARDL، ���هاي خطی و متقارن در قالب روشبانکی با رویکرد 

اند، بجز هاي اعتباري را در تحلیل خود مدنظر قرار ندادهاند و چرخههاي تابلویی پرداختهداده

) با مطالعه حاضر که با �ARDLبرآورد( ) که از لحاظ روش2006مطالعه کاري و دیگران(

آورد شده است، متفاوت است. از این رو پژوهش حاضر در تمایز روش مارکوف سوئیچینگ بر

با مطالعات فوق، اثر متغیرهاي کلان اقتصادي بر سطح تسهیلات بانکی را با در نظر گرفتن 

هاي اعتباري اعم از دوران رکود و رونق اعتباري در قالب یک رویکرد غیرخطی با روش چرخه

حلیل قرار داده است و حاکی از اثرات نامتقارن ) مورد تجزیه و ت��مارکوف سوئیچینگ(

باشد که عوامل کلان اقتصادي بر سطح تسهیلات بانکی طی دوران رکود و رونق اعتباري می

ذاري بر مبناي رویکردهاي خطی در مطالعات فوق الذکر را زیر سوال گگیري و سیاستتصمیم

  برد. می



 

  

  

  

   و روش تحقیق مدل  -4

اثرات نامتقارن بین متغیرهاي  وجود ) که معتقد به2006کاري و دیگران(با توجه به مطالعه 

باشد لذا در این پژوهش به پیروي از اقتصادي و رشد تسهیلات بانکی طی دوران متفاوت می

گیرد و قرار میمطالعه مذکور فرض بر عدم تقارن بین متغیرهاي کلان و نرخ رشد تسهیلات 

سعی شده است که دوران متفاوت در این مطالعه به صورت دوران رکود و رونق تجاري، رکود 

   رویکرد مارکوف سوئیچینگ تعریف گردد.  کمکو رونق اعتباري و نکول بالا و پایین به 

متغیرهاي  ،در پیشینه تحقیقموجود مطالعات به و استناد مذکور با توجه به مبانی نظري     

)، �����(هاي بانکی )، نرخ رشد سپرده�)، نرخ تورم(GDPاقتصادي از قبیل نرخ رشد اقتصادي(

مطالبات ) و �)، نرخ رشد ارز(�2اسمی تسهیلات()، نرخ سود �1(هانرخ سود اسمی سپرده

 بررسی ارتباط غیرخطی براي .) تاثیرگذارند��بر نرخ رشد واقعی تسهیلات() ���غیرجاري(

ابتدا از رویکرد مارکوف سوئیچینگ  بین متغیرهاي اقتصادي مذکور و رشد تسهیلات بانکی

هاي اعتباري استفاده می هاي نکول اعتباري و سیکلهاي تجاري، سیکلاستخراج سیکل براي

  شوند:هاي استخراج شده به صورت متغیرهاي مجازي به شرح زیر تعیین میشود. سپس چرخه

باشد. متغیر مذکور در صورتی که دوران : متغیر مجازي معرف دوران رکود تجاري می��

  باشد. باشد و در غیر این صورت برابر با صفر میباشد برابر با یک می ���رکود 

باشد. متغیر مذکور در صورتی که دوران رونق : متغیر مجازي معرف دوران رونق تجاري می��

  باشد.باشد و در غیر این صورت برابر با صفر میبرابر با یک می باشد ���

باشد. متغیر مذکور در صورتی متغیر مجازي معرف دوران رکود اعتباري به طور اسمی می :��

که دوران رکود اعتباري به طور اسمی باشد برابر با یک می باشد و در غیر این صورت برابر با 

  باشد.صفر می



 

باشد. متغیر مذکور در صورتی ازي معرف دوران رونق اعتباري به طور اسمی می: متغیر مج��

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

  باشد.صفر می

باشد. متغیر مذکور در : متغیر مجازي معرف دوران نکول پایین در بخش غیر دولتی می�� 

باشد و در غیر این که دوران نکول پایین در بخش غیر دولتی باشد برابر با یک میصورتی 

  باشد.صورت برابر با صفر می

باشد. متغیر مذکور در متغیر مجازي معرف دوران نکول بالا در بخش غیر دولتی می :��

این  باشد و در غیرصورتی که دوران نکول بالا در بخش غیر دولتی باشد برابر با یک می

  باشد.صورت برابر با صفر می

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

هاي طی سیکل تسهیلات بانکیهاي مربوطه به بررسی اثر گذاري متغیرهاي کلان اقتصادي بر 

هریک از متغیرهاي شود، بدین ترتیب که با ضرب تجاري، اعتباري و نکول اعتباري پرداخته می

شوند که متغیرهاي جدیدي ساخته می ،مجازي در مقدار متغیرهاي وابسته و توضیحی مدل

  کند. طی سیکل هاي متفاوت را ارزیابی می رشد تسهیلات بانکیاثرگذاري آن متغیرها بر نرخ 

هاي متفاوت، طی سیکل رشد تسهیلاتبراي ارزیابی اثرات متغیرهاي کلان اقتصادي بر نرخ 

- ها برآورد میمدت و بلندمدت آنجهت بررسی ارتباط کوتاه ����معادلات زیر به روش 

همچنین از آن جایی که برخی از متغیرهاي مورد استفاده در مدل در سطح مانا نمی  گردند.

  استفاده شده است.  ����باشند و با اولین تفاضل مانا می شوند لذا از روش تخمین 

  : جهت بررسی اثرات متغیرهاي کلان اقتصادي طی دوران رکود تجاري1ل مد

���1� = �� + ������1� + ����1� + ��������1� + ���1�1� + ���2�1� + ����1�
+ ������1�			(2) 

  : جهت بررسی اثرات متغیرهاي کلان اقتصادي طی دوران رونق تجاري2مدل 

���2� = �� + ������2� + ����2� + ��������2� + ���1�2� + ���2�2� + ����2�
+ ������2�			(3) 

  : جهت بررسی اثرات متغیرهاي کلان اقتصادي طی دوران رکود اعتباري 3مدل 

���3� = �� + ������3� + ����3� + ��������3� + ���1�3� + ���2�3� + ����3�
+ ������3�			(4) 

  : جهت بررسی اثرات متغیرهاي کلان اقتصادي طی دوران رونق اعتباري 4مدل 



 

���4� = �� + ������4� + ����4� + ��������4� + ���1�4� + ���2�4� + ����4�
+ ������4�			(5) 

  طی دوران نکول پایین  : جهت بررسی اثرات متغیرهاي کلان اقتصادي5مدل 

���5� = �� + ������5� + ����5� + ��������5� + ���1�5� + ���2�5� + ����5�
+ ������5�			(6) 

  : جهت بررسی اثرات متغیرهاي کلان اقتصادي طی دوران نکول بالا 6مدل 

���6� = �� + ������6� + ����6� + ��������6� + ���1�6� + ���2�6� + ����6�
+ ������6�			(7) 
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زمانی بانک مرکزي هاي  بانک اطلاعات و سري و این مطالعه از سایت مرکز آمارهاي  داده

اند. همچنین از آنجایی که  گردآوري شده 1399تا  1379هاي  به صورت فصلی طی سالایران 

با استفاده از روش ها  لذا داده است به صورت فصلی مقالهمورد استفاده در این هاي  تمامی داده

TRAMO/SEATS ارائه شده، تعدیل فصلی شده اند. براي این 1997(1که توسط گومز و مراول (

  استفاده شده است. ������9منظور از نرم افزار تخصصی 

  معرفی متغیرها: 1جدول

                                                             
1. Gomez abd Maravall  

  متغیرها
نما

 د
 عملیاتیتعریف 

پایگاه 

 داده

نرخ رشد 

  تسهیلات واقعی
  ها تسهیلات اعطایی بانککل تغییر در  ��

بانک 

 مرکزي

نرخ رشد 

  اقتصادي
  تغییر در تولید ناخالص داخلی کشور ���

بانک 

،  مرکز مرکزي

 آمار

 کننده تغییر در شاخص قیمتی مصرف �  نرخ تورم

بانک 

مرکزي،  مرکز 

 آمار

نرخ رشد 

  هاي بانکی سپرده
  دیداري و غیردیداريهاي سپرده حجمدر  تغییر �����

بانک 

 مرکزي

نرخ سود 

  اسمی سپرده
  سالهیکگذاري سرمایهنرخ سود سپرده  �1

بانک 

 مرکزي



 

  هاي پژوهش منبع: یافته

 متغیرهامانایی  -5-1 

  د فصلیحآزمون ریشه وا

واحد  متغیرهاي این مطالعه از نوع سري زمانی فصلی هستند، باید آزمون ریشها توجه به اینکه ب

طور  تواند ریشه واحد فصلی و غیرفصلی را به کار گرفته شود. این آزمون می به 1هگی

در آزمون هگی ). 1990، 2هیلبرگ و همکاران(هاي مختلف تعیین کندجداگانه در فراوانی

و همچنین، ریشه ) ریشه واحد غیرفصلی(با فراوانی صفرفرض صفر مبنی بر وجود ریشه واحد 

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

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

از مقدار بحرانی بزرگتر باشد، فرض صفر وجود ریشه که قدر مطلق آماره آزمون  در صورتی

  ).1398(ابراهیمی و همکاران، شودواحد رد می

  : آزمون ریشه واحد فصلی(هگی)2جدول

                                                             
1
. Hegy 

2
. Hyllberg et al 

نرخ سود 

  اسمی تسهیلات
�2 

هاي مختلف تسهیلات اعطایی به بخش نرخ سود متوسط

   بازرگانی و خدمات)(صنعت و معدن، کشاورزي، اقتصادي

بانک 

  مرکزي

  نرخ بازار غیررسمی دلارتغییر در  � نرخ رشد ارز
بانک 

 مرکزي

مطالبات 

  غیرجاري
 الوصول گذشته، معوق و مشکوك جمع مطالبات سررسید ���

بانک 

 مرکزي

  هامتغیر

 فراوانی

  صفر

(بلندمد

  ت)

فراوان

  دو ي

(شش 

 ماهه)

 فراوانی

  چهار

 (فصلی)

  )��نرخ رشد تسهیلات واقعی(
-3.27 

)0,1125( 

-5.18 
)

0.0056(  

18.06 
)0.0000

( 

  )���نرخ رشد اقتصادي(
-2.48 

)0,3485(  

-5.21 
)

0,0056(  

26.35 
)0.0000

( 

 63.95 4.15- 3.44-  )�نرخ تورم(



 

       منبع:

هاي  یافته  پژوهش

ارقام         *

پرانتز  داخل 

 ����بیانگر 

  می باشد.

بجز الگو  دهد که تمامی متغیرهاينتایج حاصل از آزمون ریشه واحد فصلی هگی نشان می

عبارت دیگر داراي ریشه واحد  اند. بهداراي ریشه واحـد بلندمدت هاي بانکی نرخ رشد سپرده

باشند. همچنین نتایج حاصله حاکی از آن است که هیچ یک از صفر(بلندمدت) می فراوانیدر 

بـراي آزمون  � نیستند. باتوجه به آماره دو(شش ماهه) فراوانیدر متغیرها داراي ریشه واحد 

توان نتیجه گرفـت کـه هـیچ یـک از متغیرهـا فصلی می تناوبریشه واحد فصلی متناظر در 

   .باشندداراي ریشه واحد فصلی نمی

گیري  تعدادي در سطح و مابقی با یک بار تفاضلدر بلندمدت از آن جایی که متغیرهاي مذکور 

گیري مانا شود لذا جهت بررسی رابطه بلندمدت  شوند و متغیري نیست که با دوبار تفاضل مانا می

  شود.     ) استفاده می����هاي توزیعی ( بین متغیرها از روش خودرگرسیونی با وقفه

  

  آزمون وجود رابطه همجمعی  -5- 2

هاي صفر، دو و چهار فاقد ریشه فراوانیدر صورتیکه تمامی متغیرهاي مورد استفاده در مدل در 

توان به برآورد مدل پرداخت. در غیر واحد باشند، بدون نگرانی در مورد رگرسیون کاذب می

)0,0562( )

0,0056( 

)0.0000

( 

هاي  نرخ رشد سپرده

  )�����بانکی(

-3.61 
)0,0378( 

-8.72 
)

0,0056(  

79.15 
)0.0000

( 

  )�1(نرخ سود اسمی سپرده

-1.94 
)

0.5855( 

-5.27 
)

0,0056(  

27.42 
)0.0000

( 

  )�2نرخ سود اسمی تسهیلات(

-2.02 
)

0.5786( 

-4.94 
)

0,0056(  

36.48 
)0.0000

(  

 )�نرخ رشد ارز (

-2.94 
)

0.1480(  

-6.20 
)

0,0056(  

48.27 
)0.0000

( 

  )���مطالبات غیرجاري(
0.45 

)0,9994( 

-4.53 
)

0,0056( 

33.90 
)0.0001

( 



 

(ابراهیمی و اطمینان حاصل کردبایست ابتدا از وجود رابطه بلندمدت بین متغیرها این صورت می

  .)1398همکاران، 

اي از متغیرهاي اقتصادي، نه تنها به این معناست که یک رابطه وجود همجمعی بین مجموعه 

توان با استفاده از روش حداقل مربعات  بلندمدت تعادلی بین متغیرها وجود دارد، بلکه می

الگو را به دست آورد. معمولا براي بررسی  ) برآورد کاملا قابل اتکایی از ضرایب���معمولی(

 -هاي مختلفی از قبیل انگل گرنجر دو مرحله اي، روش یوهانسون همجمعی از روش

ها یا ) و روش آزمون کرانه����هاي گسترده( جوسیلیوس، روش خودتوضیح برداري با وقفه

 هاآزمون کرانه روش ).1384شود(تشکینی،  استفاده می روش خودتوضیح برداري غیرمقید

- مزیت جوسیلیوس -و یوهانسن گرنجر - هاي آزمون همگرایی مانند انگلنسبت به سایر روش

یا  (0)� کاملا نظر از اینکه متغیرهاي مدل توان این آزمون را صرفهایی دارد. نخست اینکه می

 روش این گرنجر،–ف روش انگللاکه برخ یا ترکیبی از هر دو باشند به کار برد. دوم این (1)�

) 1993،بنرجی و دیگران( کندنمی وارد خطا تصحیح بخش در را مدتکوتاه پویایی هاي

توان با تعداد مشاهدات اندك نیز به کار برد، سومین مزیت آن است که این روش را می

هاي جوسیلیوس که براي نمونه- گرنجر و یوهانسن- هاي همگرایی انگلف روشلابرخ

که استفاده از این روش حتی زمانی  در نهایت این) 1،2004نارایان(ه نیستند استفاد کوچک قابل

  .)2009م و کوازي، لاآ(باشدکه متغیرهاي توضیحی درونزا هستند، ممکن می

-ها براي بررسی همجمعی متغیرها استفاده میدر این بخش از پژوهش از روش آزمون کرانه

 شود.  

  ها: نتایج آزمون کرانه3جدول

10% 5% � = 7 
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  هاي پژوهش منبع: یافته                

آماره آزمون مربوط به مدل با عرض از مبدا و  �تعداد متغیرهاي توضیحی در مدل است و  �

) است. تعداد 2005غیراستاندارد  نارایان و اسمیت( �، برگرفته از جدول آماره بدون متغیر روند

                                                             
1. Narayan 



 

بیزین، یک وقفه انتخاب  - هاي بهینه مدل در آزمون کرانه ها با استفاده از معیار شوارتز وقفه

 شده است.

درصد بیشتر است لذا  5محاسباتی از مقادیر کرانه بالایی در سطح  �با توجه به اینکه مقدار 

شود و  درصد رد می 95مجمعی بین متغیرها با اطمینان فرض صفر مبنی بر عدم وجود ه

  باشند. متغیرهاي مورد استفاده در مدل همجمع می

  

  هاي غیرخطی   برآورد مدل -5- 3

شود چراکه در ادامه مقاله به  می پرداخته تسهیلات بانکیبه بررسی رفتار غیرخطی  در این بخش

از این رو با استفاده از . پرداخته خواهد شد تسهیلاتتفسیر نتایج مدل غیرخطی رشد 

بررسی قرار داده و در نتیجه  موردرا  تسهیلات، غیرخطی بودن سري زمانی رشد ���1آزمون

شود و غیرخطی بودن سري  می فرض صفر مبنی بر خطی بودن الگو رد 4با توجه به جدول

رسد. از این رو بایستی براي تفسیر نتایج اثرگذاري عوامل موثر بر  می زمانی مذکور به اثبات

 از الگوهاي غیرخطی استفاده کرد چراکه تخمین الگو به روش خطی تسهیلاتنرخ رشد 

  نادرست ارزیابی نماید.  تسهیلاتتواند ضرایب و میزان اثرگذاري متغیرها را بر نرخ رشد  می

  واقعی تسهیلاترشد  :  آزمون غیرخطی بودن متغیر نرخ4جدول

انحراف معیار جزء   �آماره  ����

  خطا

آماره آزمون 

���  

0.0
000  

15.85
312  

0.006881  0.109078 

 هاي پژوهش منبع: یافته              

متوسط نرخ رشد تسهیلات . استبانکی  تسهیلاتشکل زیر نشان دهنده متغیر نرخ رشد 

درصد بوده و کمترین و بیشترین مقدار رشد  25,4 ساله مورد مطالعه 20بانکی در دوره 

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

بوده  1387و کمترین آن مربوط به فصل زمستان سال  1399تسهیلات مربوط به فصل پائیز سال 

 است.

                                                             
1. Brock Dechert Scheinkman test 



 

 
  1396:4تا  1379:1غیردولتی طی دوره  : روند نرخ رشد تسهیلات واقعی در بخش1شکل    

  هاي پژوهش منبع: یافته             

 مطالعهبه  تسهیلاترشد  حال پس از حصول اطمینان از وجود رفتار غیرخطی در متغیر نرخ

طی بانکی  تسهیلاترشد جهت بررسی اثر گذاري متغیرهاي اقتصادي بر  رفتار غیرخطی آن

   شود.  می پرداخته متفاوتهاي  سیکل

تجاري، هاي بتدا سیکلابانکی براي بررسی اثرات نامتقارن عوامل اقتصادي بر تسهیلات 

را استخراج نموده سپس به بررسی اثرات متغیرهاي اقتصادي بر  اعتباري و نکول اعتباري

   شود.هاي استخراج شده پرداخته میطی سیکل بانکی تسهیلات

  

  هاي تجاري استخراج سیکل

هاي مختلف در متغیر نرخ رشد رژیمه با تعداد وقفه 3و2هاي متفاوت مدلدر این بخش،  

) ���) را برآورد کرده و سپس براساس کوچکترین مقدار آماره آکائیک(���اقتصادي(

هاي برآورد شده در جدول زیر شود که مقدار آماره آکائیک مدلمدل منتخب برگزیده می

  اند.آورده شده

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

  ���	معیار  یک وقفه  دو وقفه سه وقفه  چهاروقفه
6,312809 6,495889  6,4753353  6,4512796 ��� −�� 

6,332381 6,481676  6,51960253 6,49719718 ����− �� 

6,1785196 6,3904611  6,375763 6,500546  ����− �� 



 

6,304440  6,374672  6.382343 6,518154  �����−�� 

 هاي محققمنبع: یافته                 

 (سه ررژیمه) ���: نتایج انتخاب مدل براساس معیار 6لجدو

   ���	معیار  یک وقفه  دو وقفه سه وقفه  چهاروقفه
6,30721652 6,50595824  6,47196723  6,46935844  ��� − �� 

6,22361445 6,46250448  6,5336134 6,54184038 ����− �� 

6,16113672 6,24714405  6,30803543 6,43113305  ����− �� 

6,1782978  ---  6,33069998  6,44912551  �����−�� 

  هاي محققمنبع: یافته                  

هاي متفاوت و بررسی معیارهاي آکائیک و معنی داري ضرایب مدل در پس از برآورد مدل

MSIA(3)نهایت مدل  − AR(4) شود. یعنی مدل با سه رژیم و به عنوان مدل منتخب برگزیده می

 چهار وقفه انتخاب می گردد. 

  ي تجاريهاهاي رژیم: ویژگی7جدول

منبع:             

هاي  یافته پژوهش

درصد) آن  33.75فصل( 27فصل مورد بررسی  80باشد که از بیانگر آن می 7جدول

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

 27باشد. همچنین اقتصاد به طور متوسط درصد) آن در رژیم رشد متوسط می 26.25فصل(

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

هایت دوران در نفصل به طور متوسط در دوران رشد متوسط اقتصادي قرار داشته است.  4.2

   رکود و رونق و دوران رشد متوسط اقتصادي در ایران به شرح زیر استخراج گردید.

میانگین دوره قرار 

  گرفتن 

  هادر رژیم

احتمال قرار 

  گرفتن 

  هادر رژیم

تعداد مشاهدات 

  قرارگرفته 

  در هر رژیم

  

27  33.75% 27  
ر

  0ژیم 

8  40%  32  
ر

  1ژیم

4.2  26.25%  21  
ر

  2ژیم 



 

  
  هاي تجاري در اقتصاد ایران: نمایش سیکل2شکل         

 هاي پژوهش منبع: یافته       

  

  هاي اعتبارياستخراج سیکل

-هاي مختلف مدلبرآورد حالتبه  ���������7در ادامه با استفاده از نرم افزار تخصصی 

شود و با استفاده از معیار پرداخته می 9و  8) به شرح دو جدول��هاي مارکوف سوئیچینگ(

 1399:4تا  1379:1آکائیک بهترین مدل جهت استخراج دوران رکود و رونق اعتباري در دوره 

 گردد. انتخاب می

 (دو ررژیمه) ACI: نتایج انتخاب مدل براساس معیار 8جدول

  ��� معیار  یک وقفه  دو وقفه سه وقفه  چهاروقفه
5,20507294 5,23575018  5,25589948  5,45797729  ���− �� 

5,12596202 5,12232712  5,17407269 5,45355625 ����−�� 

5,24717217 5,15972283  5,14709988 5,47968375  ����−�� 

5,20591345  5,17014569  5.22458151 5,47926761  �����− �� 

 هاي محققمنبع: یافته                

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

  ��� معیار  یک وقفه  دو وقفه سه وقفه  چهاروقفه
5,17741507 5,13332264  5,17759792  5,2513032  ��� − �� 



 

5,1384376 5,08834736  5,16905107 5,21725805 ����−�� 

5,28533475 5,27920311  5,3010642 5,50555052  ����− �� 

5,09009264  5,02777506  5.2338844 5,51628998  �����− �� 

 هاي محقق       منبع: یافته                 

MSIAH(3)مدل  − AR(3) شدبه عنوان مدل منتخب برگزیده  یعنی مدل با سه رژیم و سه وقفه 

  آکائیک را داراست.  آماره چون کمترین مقدار

  ي اعتباريهاهاي رژیم: ویژگی10جدول

منبع:              

هاي  یافته پژوهش

توجه به  با 

 31تعداد فصولی که تسهیلات بانکی به بخش غیردولتی در دوران رشد متوسط بوده  10جدول

فصل از دوره  8فصل می باشد و نیز  37فصل و فصولی که در دوران رکودي بوده است برابر با 

 6,2برده است. به طور متوسط تسهیلات بانکی دوران رونق به سر میرا در  1399:4تا  1379:1

فصل را در دوران رونق  1,6فصل را در دوران رکودي و  6,17فصل را در دوران رشد متوسط، 

در نهایت برده است. بوده است لذا تسهیلات بانکی عمدتا در دوران رشد متوسط به سر می

  رات بانکی به شرح زیر استخراج گردید.دوران رکود، رونق و رشد متوسط اعتبا

میانگین دوره قرار 

  گرفتن 

  هادر رژیم

احتمال قرار 

  گرفتن 

  هادر رژیم

تعداد مشاهدات 

  قرارگرفته 

  در هر رژیم

  

1.6  10.53% 8  
ر

  0ژیم 

6.17  48.68%  37  
ر

  1ژیم

6.2  40.79%  31  
ر

  2ژیم 



 

 
  هاي اعتباري در اقتصاد ایران : نمایش سیکل3شکل 

 هاي پژوهش منبع: یافته

  نکول اعتباريهاي استخراج سیکل 

  سوئیچینگ به شرح جداول زیر می باشد.   – مارکوف  هاينتایج برآورد حالات مختلف مدل

 (دو ررژیمه) ACI: نتایج انتخاب مدل براساس معیار 11جدول

  ���معیار   یک وقفه  دو وقفه سه وقفه  چهاروقفه
1,75380255 1,73607184  1,80585765  1,84758341  ��� −�� 

1,76079819 1,73408882  1,75969677 1,76195233 ����− �� 

1,87116155 1,69608758  1,76830738 1,80019627  ����− �� 

1,59086454  1,63183016  1,65039061 1,65562947  �����− �� 

 هاي محققمنبع: یافته                  

 (سه ررژیمه) ACI : نتایج انتخاب مدل براساس معیار12جدول

  ���معیار   یک وقفه  دو وقفه سه وقفه  چهاروقفه
1,98396709 1,95916439  1,62847492  1,60348051  ���− �� 

1,67408385 1,69963068  1,63323398 1,72619197 ����−�� 

1,72020042 1,71234006  2,0892578 1,83783507  ����−�� 

1,57683988  1,65444855  1.71278162 1,7228439  �����− �� 

  هاي محققمنبع: یافته                  

MSIAH(3)مدل منتخب براساس معیار آکائیک مدل  − AR(4) باشد. می 



 

  ي نکول بانکیهاهاي رژیم: ویژگی13جدول

منبع:              

هاي  یافته پژوهش

فصل از  51 

مورد  دوره 

در رژیم  مطالعه 

پایین،  نکول 

در رژیم  فصل  18

با نکول  11بالا و 

فصل، در رژیم  25,5باشد. به طور متوسط در رژیم نکول پایین فصل در رژیم نکول متوسط می

فصل ماندگاري وجود داشته است. یعنی در  18فصل و در رژیم نکول بالا  5,5نکول متوسط 

دوران نکول بالا،  انهایتدوره مورد مطالعه ماندگاري در رژیم نکول پایین بیشتر بوده است. 

  تی به شرح زیر استخراج گردید. متوسط و پایین در نرخ نکول بخش غیردول

  
   هاي نکول اعتباري در اقتصاد ایران: نمایش سیکل4شکل    

 هاي پژوهش منبع: یافته

میانگین دوره قرار 

  گرفتن 

  هادر رژیم

احتمال قرار 

  گرفتن 

  هادر رژیم

تعداد مشاهدات 

  قرارگرفته 

  در هر رژیم

  

5,5  13,75% 11  
ر

  0ژیم 

25,5  63,75%  51  
ر

  1ژیم

18  22,5%  18  
ر

  2ژیم



 

، غیرخطی طی دوران رکود و رونق تجاري ����نتایج تخمین مدل بیانگر جدول زیر 

 تجاري و اعتباريق دوران رشد متوسط و رونکه در آن باشد. می بالا و پایینو نکول اعتباري 

در نظر  تواما به عنوان دوران نکول بالا و دوران نکول متوسط و بالا تواما به عنوان دوران رونق

غیرخطی بدل شده  ����مدل  تبیین، از این رو سه رژیم به دو رژیم جهت شده است گرفته

  است. 

  هاي مختلفتسهیلات طی سیکل: خلاصه نتایج تخمین اثرات بلندمدت متغیرهاي کلان بر 14جدول

 هاي پژوهش منبع: یافته

  باشد.می ����* ارقام داخل پرانتز بیانگر 

هاي به این ترتیب که نرخ رشد تسهیلات طی سیکل نتایج حاکی از اثراتی نامتقارن است،

شود که همسو با نتایج  متفاوت با افزایش رشد اقتصادي با ضرایب اثرپذیري متفاوت افزوده می

)، 2016)، ایوانویک(2006)، آریسیا و مارکوئز(2012)، تان(2011مطالعه گو و استپانیان(

هاي مذکور نرخ ) است. طی سیکل2018) و آدلکه و آدومی(2017آوده( )،2015کاسیلینی(

 متغیروابسته
  رکود

  اقتصادي

  رونق

 اقتصادي

  رکود

 اعتباري

  رونق

 اعتباري

  نکول

  پایین

  نکول

  بالا
�� 

متغیرهاي 

 مستقل

  
M1 M2 M3 M4 M5 M6 

عرض از 

  مبدا

�  -
0.0719 

)0.797(  

0.318  
)0.803

(  

0.218  

)0,335(  

-0.397  

)0,819(  

-0.502 

)0,392(  

0.599 

)0,538(  

نرخ رشد 

 اقتصادي

����  
0.0719 

)0.255(  

0.359  
)0.097

(  

0.247  

)0,000(  

0.788  

)0,009(  

0.331  

)0,000(  

0.482 

)0,018(  

 نرخ تورم

�� 
-0.692 

)0.000(  

-1.752  
)0.005

(  

-0.562  
)0,000(  

-2.319  
)0,010(  

-0.516  
)0,000(  

-1.010 
)0,007(  

نرخ رشد 

هاي  سپرده

 بانکی

������  0.655 
)0.000(  

0.889  
)0,000(  

0.355  
)0,000(  

1.134  
)0,001(  

0.622  
)0,000(  

0.954 
)0,000(  

نرخ سود 

 اسمی سپرده

�1�  -0.141 

)0.689(  

1.594  

)0,155(  

-0.647  

)0,001(  

0.244  

)0,770(  

-0.547  

)0,023(  

2.805 

)0,006(  

نرخ سود 

 اسمی تسهیلات

�2�  -0.169 
)0.681(  

-0.949  
)0,170(  

1.045  
)0,000(  

-0.022  
)0,978(  

0.344  
)0,164(  

-3.394 
)0,005(  

 نرخ ارز

��  
-0.024 

)0.003(  

0.588  

)0,007(  

-
0.000024  

)0,997(  

0.427  

)0,031(  

-0.046  

)0,009(  

-0.191 

)0,048(  

مطالبات 

 غیرجاري

����  0.0000
3 

)0.108(  

-
0.00001  

)0,049(  

-
0.000003  

)0,003(  

0.00000
5  

)0,297(  

0.00000
5  

)0,281(  

0.000006
1 

)0,261(  

 � آماره آزمون
8,325  

)0,000(  

5,063 

)0,000(  

7,766 

)0,000(  

5,021 

)0,000(  

6.994 
)0,000( 

.67262  

)0,9970( 



 

هاي بانکی اثري مثبت با ضرایب متفاوت تورم اثري منفی با ضرایب متفاوت و نرخ رشد سپرده

بر رشد تسهیلات واقعی داشته است. اثر متبت رشد سپرده ها بر تسهیلات همسو با نتایج مطالعه 

هیلات واقعی بیانگر این مطلب باشد. اثر منفی نرخ تورم بر رشد تس) می2011گو و استپانیان(

شود اما قدرت است که گرچه رشد تورم سبب افزایش میزان رشد تسهیلات به طور اسمی می

خرید این تسهیلات در بازار کاهش یافته است یا به عبارتی تسهیلات واقعی کاسته شده است. 

نرخ سود هاي رونق اعتباري، رکود و رونق تجاري نرخ سود سپرده و همچنین طی 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 دارند. بنابراین 

رونق سیاستگذاري پولی بر مبناي نرخ سود بانکی از طریق مکانیزم عملیات بازار باز در دوران 

اعتباري اثري بر تسهیلات بانکی و در نتیجه مهار نقدینگی و تورم نداشته است لذا سیاست پولی 

-یک ابزار کم اثر در مدیریت تسهیلات بانکی بوده و در دوران رونق اعتباري بایستی سیاست

گذاري پولی بر مبناي نرخ سود بانکی در گذار این موضوع را مدنظر قرار دهد. اما سیاست

  وران بحران اعتباري بر تسهیلات بانکی اثرگذار خواهد بود.  د

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

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

در دوران نکول بالا معنادار نیست و همچنین  �کل معادله رگرسیونی با توجه به آماره آزمون 

در دوران نکول بالا نرخ سود تسهیلات اثري معنادار بر نرخ رشد تسهیلات بانکی نداشته است 

ت بانکی ندارند، نتایج ها و تسهیلات اثري بر تسهیلالذا در دوران نکول بالا نرخ سود سپرده

تئوریک در مورد ارتباط بین نرخ سود بانکی و تسهیلات اعطایی مبهم است و به صراحت اثر 

مثبت یا منفی آن دو در مبانی نظري بیان نشده است، برخی مانند کینزین ها معتقد به سرکوب 

معتقد به ارتباط مثبت باشند و برخی ساختارگرایان از قبیل مک کینون و شاو مالی و اثر منفی می

 باشند. می

در دوران رونق اقتصادي و بحران اعتباري، نسبت مطالبات غیرجاري اثري منفی بر اعطاي      

باشد و در سایر رژیم ) می2015است که همسو با نتایج مطالعه کاسینلی( تسهیلات بانکی داشته

  ذیرد. پها تسهیلات بانکی اعطاشده اثري معنادار از نرخ نکول نمی



 

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

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

) است. اما در دوران رکود اعتباري تسهیلات از رشد نرخ 1996تئوریک لیندگرن و دیگران(

  پذیرد.اثري نمی ارز

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

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

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

اما میزان اثرگذاري هریک از عوامل اقتصادي بر نرخ رشد تسهیلات واقعی در هر سیکل 

ها، نرخ سود تسهیلات و نرخ رشد ارز اثري مبهم بر باشد. همچنین نرخ سود سپردهمتفاوت می

مثال اند. براي رشد تسهیلات واقعی دارند و در هر رژیم اثري متفاوت از خود بر جاي گذاشته

ها در دوران نکول پایین و رکود اعتباري اثري منفی و در سایر رژیم ها اثري بر نرخ سود سپرده

رشد تسهیلات نداشته و نرخ سود تسهیلات در دوران رکود اعتباري اثري مثبت و در سایر 

دوران سیکلی اثري بر تسهیلات بانکی نداشته و همچنین نرخ ارز در دوران رونق اقتصادي و 

نق اعتباري اثري مثبت و در دوران نکول پایین و رکود اقتصادي اثري منفی بر رشد تسهیلات رو

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

  . ارائه دهند را يکاراترنتایج توانند میهاي خطی  مدلنسبت به 

  

  گیرينتیجه - 6 

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

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

و معنادار بودن  ���رشد تسهیلات بانکی در ایران در دوره مورد مطالعه با بکارگیري آزمون 

از متغیرها در مدل نامتقارن و همچنین همسو بودن با تئوري، اثرگذاري نامتقارن تعداد بیشتري 

هاي در مدلکند. در سیاستگذاري مهم جلوه می هاي متفاوتسیکلعوامل کلان اقتصادي طی 

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

که در یک ندارد  مهم مورد مطالعه قرا می گیرد و توجهی به این 1399تا  1379کل دوره زمانی 



 

در همان تواند متفاوت از یک بازه دیگر اثرات می 1399تا  1379در دوره محدود بازه زمانی 

دلیل مطالعه اثرات متغیرهاي اقتصادي بر رشد تسهیلات بانکی در قالب چندین باشد. دوره 

اعتباري و نکول اعتباري در این مقاله، بررسی و اثبات وجود سیکل اعم از دوران تجاري، 

باشد و هاي متفاوت میاثرات نامتقارن متغیرهاي اقتصادي بر رشد تسهیلات بانکی در پاره زمان

هاي تواند این اثرات نامتقارن طی سیکلهاي خطی نمیاثبات این مدعا که استفاده از مدل

سیاستگذار بایستی با تغییر در هر یک از  بنابراینح دهد. تجاري، اعتباري را به درستی توضی

ابزارهاي سیاستی خود جهت اثرگذاري بر متغیرهاي کلان اقتصادي و نهایتا رفاه اقتصادي، این 

 هاياثر ابزار ،مشخصموضوع را در نظر بگیرد که در هر دوره زمانی خاص یا سیکل اقتصادي 

باشد و بایستی دیدگاه رژیم محور  از یکدیگر متفاوتتواند سیاستی بر متغیرهاي هدف می

  نسبت به تغییرات در ابرازهاي سیاستی خود داشته باشد.

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

ح داشته است، لذا کنترل تورم بایستی از اهداف اصلی سیاستگذار پولی براي گسترش سط

  ها باشد. تسهیلات واقعی بانک
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