
 

بررسي تأثير تلاطمات نرخ ارز بر مطالبات غيرجاري 
در نظام بانکي ايران

پذيرش: 1395/11/25دريافت: 1395/03/04

چکيده: هدف پژوهش حاضر بررسي تأثير تلاطمات نرخ ارز بر مطالبات غيرجاري در محدوده 
زماني 1392-1384 براي 18 بانک منتخب کشور است. از اين رو ابتدا متغيرهاي تأثيرگذار بر 
تسهيلات غيرجاري به دو گروه متغيرهاي کلان و خاص بانکي تفکيک شدند. سپس با انجام 
آزمون هاي مختلف به تفکيک متغيرهاي خاص بانکي و کلان اقتصادي از مانا بودن متغيرهاي 
پژوهش اطمينان حاصل شد و در نهايت برآورد مدل اقتصادسنجي با فن داده هاي تابلويي به روش 
اثرات ثابت نشان داد که متغير رشد اقتصادي تأثير منفي و متغيرهاي شکاف نرخ سود واقعي در 
بازار غيررسمي و رسمي و تلاطمات نرخ ارز تأثير مثبت بر متغير وابسته داشته اند. همچنين بررسي 
تأثير متغيرهاي خاص بانکي نيز نشان داده اند متغيرهاي نسبت سپرده به هزينه که نماينده کارايي 
و نسبت سهم از تسهيلات که نشان دهنده اندازه بانک هاست، هر دو تأثير منفي و معني داري بر 
ايجاد مطالبات غيرجاري داشته اند، اما ضريب به دست آمده براي نسبت کفايت سرمايه از لحاظ 
آماري معني دار نبوده است. ضمن اينکه ضريب متغير تلاطمات نرخ ارز توسط روش ناهمساني 

واريانس خودرگرسيوني عمومي )EGARCH( استخراج و در مدل وارد شده است. 
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مقدمه
بخش بانکداري نقش ميانجيگرانه اي دارد و مي تواند بطور مستقيم و غيرمستقيم از رشد بخش 
بسيار  تا حد  اقتصادي  است رشد  بانک محور  اقتصادشان  که  در کشورهايي  کند،  پشتيباني  حقيقي 
زيادي وابسته به وام هاي بانکي است و انعطاف پذيري بخش بانکي به دليل تغييرات اقتصاد کلان و 
 Setiawan Abadi, Noer Azam Achsani,( نقش آن در توسعه اقتصادي داراي اهميت فراوان است
Dwi Rachmina; 2014( به طور کلي درجه اهرمي بالا و کم بودن سرمايه بانک ها در تناسب با حجم 

و  بين دارايي ها  تناسب زماني سررسيد  با ساير شرکت هاي تجاري، عدم  آنها در مقايسه  ترازنامه ي 
بدهي ها، لزوم حفظ اعتماد دائمي سپرده گذاران، ابتلا به ريسک هاي متنوعي از جمله ريسک نرخ ارز، 
ريسک اعتباري، عدم وجود شفافيت قطعي در صورت هاي مالي منتشره به دليل سرعت بالاي تغيير 
در اقلام ترازنامه اي در مقايسه با شرکت هاي تجاري و توليدي و ... از مواردي هستند که بانک ها را به 
عنوان يکي از مراجع بروز بحران ها در اقتصاد شناسانده است )سميه شکروي و هاجر مراديان 1389(. 
در اين پژوهش برخي از علل افزايش نسبت مطالبات غيرجاري که به عنوان مصاديق ريسک اعتباري 

و جزء دارايي هاي مسأله دار و با کيفيت بد بانک ها محسوب مي گردد مورد توجه قرار گرفته است.
بانکي  سيستم  عملکرد  اندازه گيري  براي  عمده  معيارهاي  از  يکي  غيرجاري  مطالبات  نسبت 
محسوب مي گردد. مهمترين ريسکي که بانک ها در معرض آن قرار دارند، ريسک اعتباري است. اين 
ريسک شامل وام هايي است که در سررسيد تسويه نمي شوند. افزايش مطالبات غيرجاري به مفهوم 
افزايش ريسک اعتباري است و ريسک اعتباري به عنوان اصلي ترين علت ورشکستگي بانک ها محسوب 
مي گردد )اختياري 1391(. ريسک اعتباري که بانک ها با آن مواجه هستند داراي دو بخش اصلي به 
نام هاي ريسک هاي اعتباري عمومي و ريسک هاي اعتباري غيرعمومي )نامنظم( است. ريسک اعتباري 
عمومي ناشي از نوسان هاي اقتصادي، سياسي و زندگي اجتماعي است و ريسک اعتباري غيرعمومي 
ريسکي است که به وسيله سازمان يا ويژگي هاي صنعتي به وجود آمده و سازمان بر آن اساس عمل 
مي کند. به نظر مي رسد از اين ميان مجموعه عواملي که بر مطالبات غيرجاري تأثيرگذار هستند، علاوه 
بر متغيرهاي سياسي، متغيرهاي کلان اقتصادي و ويژگي هاي خاص بانکي از تأثيرگذاري قابل توجهي 
ويژه طي سال هاي  به  ارز  نرخ  تلاطمات  اخير،  متغيرهاي  ميان  از  کارشناسان  نظر  از  و  برخوردارند 
1389 تا 1392 بيش از ساير عوامل خودنمايي مي کند. بنابراين هدف اصلي پژوهش حاضر بررسي 
تأثير تلاطمات نرخ ارز بر مطالبات غيرجاري در نظام بانکي است. عوامل گوناگوني تحت عوامل درون 
و برون سازماني بر شکل گيري و افزايش مطالبات غير جاري تأثيرگذار هستند. ليکن فرض اين پژوهش 
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بر آن است که در کنار ساير متغيرهاي کلان اقتصادي و ويژگي هاي خاص بانکي تلاطمات نرخ ارز 
تأثير زياد و معني داري بر مطالبات غيرجاري دارد. در اين پژوهش نسبت به بررسي اثرات 3 متغير 
کلان اقتصادي شامل تلاطمات نرخ ارز، نرخ رشد اقتصادي و شکاف نرخ بهره واقعي در بازار غيررسمي 
از نرخ سود واقعي در بازار رسمي )بانکي( و 3 متغير خاص بانکي شامل سرمايه، اندازه بانک و کيفيت 
مديريت بانک بر روي نسبت مطالبات غيرجاري به تسهيلات پرداختي به عنوان متغير وابسته اقدام و 

انتخاب متغيرهاي مذکور به روش دلفي انجام شده است.
روشن  و  غيرجاري  مطالبات  زمينه  در  بيشتر  دانش  کردن  فراهم  بر  علاوه  پژوهش  اين  نتايج 
ساختن تأثير تلاطمات نرخ ارز بر مطالبات غيرجاري در نظام بانکداري ايران، امکان مقايسه نتايج آن 
با پژوهش هاي انجام شده توسط ساير پژوهشگرها را فراهم مي سازد. دوره زماني پژوهش استفاده از 
داده هاي سالانه کلان اقتصادي و متغيرهاي خاص بانکي طي سال هاي 1384 تا 1392 است. نمونه 
جامعه آماري در اين پژوهش تعداد 18 بانک داخلي فعال اعم از دولتي و غيردولتي کشور است1 که 

شاخص هاي عملکردي آنها توسط مؤسسه عالي بانکداري انتشار يافته است. 
اين پژوهش مشتمل بر چهار بخش است. در بخش اول به تشريح پيشينه پژوهش در دو قسمت 
مشتمل بر پيشينه نظري و پيشينه تجربي پژوهش پرداخته شده است. در بخش دوم نسبت به توضيح 
روش شناسي پژوهش مبتني بر معرفي مدل و متغيرها مبادرت شده و در بخش سوم يافته هاي پژوهش 
مورد تجزيه و تحليل قرار گرفته است. در بخش چهارم نيز به بحث و نتيجه گيري پژوهش و ارايه 

پيشنهادها پرداخته شده است.

مباني�نظري�
بانکداري يکي از ضروري ترين بخش هاي اقتصادي هر کشور است و دارايي هاي سيستم بانکي يکي از 
مهمترين اجزاي سرمايه ملي محسوب مي گردد. همچنين وام هاي پرداختي نشان دهنده اجزاي با اهميت 
مجموع دارايي هاي يک بانک است. اين دارايي ها بخش عمده اي از درآمدهاي بهره اي بانک ها را تشکيل 
مي دهد و عنصر حياتي در عملکرد مالي بانک و ثبات آن به حساب مي آيد و نرخ مطالبات معوق يکي 

.)Vatansever & Hepsen, 2013( از معيارهاي عمده براي اندازه گيري عملکرد بانک محسوب مي گردد
به  تحقق  براي  بدهکاران  ناتواني  به دليل  بانک  ضرر  احتمال  به  عمده  طور  به  اعتباري  ريسک 

1. بانک هاي مورد بررسي شامل اقتصاد نوين، پارسيان، پاسارگاد، تجارت، توسعه صادرات، رفاه، سامان، سپه، 
سرمايه، سينا، صادرات، صنعت و معدن، کارآفرين، کشاورزي، مسکن، ملت، ملي و پست بانک است.
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موقع و کامل تعهداتشان به عنوان بخشي از قرارداد آنها با بانک به شمار مي رود. در کشورهايي که با 
بحران هاي اقتصادي مواجه بوده اند، عمده ترين عواملي که باعث ضررهاي اعتباري شده اند، ريسک هاي 
اعتباري عمومي بوده اند. از آنجايي که ريسک اعتباري ناشي از توسعه اقتصادي است، انتظار مي رود 
همبستگي قابل توجهي بين ريسک اعتباري عمومي و عوامل اقتصاد کلان وجود داشته باشد. با اين 
وجود، اگرچه توانايي بيان ريسک اعتباري عمومي در تمام کشورها و بخش ها متفاوت است، متغيرهاي 
اقتصاد کلان مانند نرخ رشد اقتصادي، قيمت سهام، نرخ تورم، نرخ بيکاري، نرخ ارز و... عواملي هستند 
که ريسک اعتباري عمومي را بيان خواهند کرد. بالا بودن نسبت مطالبات غيرجاري مهمترين دليل 
وجود بحران هاي بانکي است. افزايش شديد نرخ ارز واقعي معمولًا منجر به بحران هاي بانکي مي گردد. 
تجارت  زمينه  در  فعال  شرکت هاي  سودآوري  روي  بر  آن  منفي  اثر  شايد  امر  اين  براي  دليل  يک 
باشد. افزايش مطالبات غيرجاري به مفهوم افزايش ريسک اعتباري است و ريسک اعتباري به عنوان 

اصلي ترين علت ورشکستگي بانک ها محسوب مي گردد )اختياري، 1391(. 
ميزان تسهيلات غيرجاري کل سيستم بانکي در ايران مطابق گزارش دريافتي از اداره اطلاعات 
و  شده  بانک هاي خصوصي  دولتي،  تخصصي  تجاري،  بانک هاي  گروه  چهار  در  مرکزي  بانک  بانکي 
خصوصي در سال 1384 معادل 83181 ميليارد ريال بوده است که با 9/7 برابر تا سال 1392 به 
808072 ميليارد ريال افزايش يافته است. نسبت تسهيلات غيرجاري به کل تسهيلات پرداختي از 
9/6 درصد در مجموعه بانک هاي دولتي و غيردولتي در سال 1384 با افزايش مستمر در سال 1388 
به 18/2 درصد و با وجود نوساناتي در سال هاي بعد، در نهايت در سال 1392 با اندکي کاهش، به 
14/1 درصد رسيده است. اگر نسبت 5 درصد معيار مناسبي براي تعيين نرخ تسهيلات غيرجاري به 
کل تسهيلات پرداختي در نظر گرفته شود، محاسبه هاي انجام شده بيانگر آن است که در واقعيت 
نسبت مطالبات غيرجاري به کل تسهيلات پرداختي در دوره مورد مطالعه در کمترين حالت حدود 
2 برابر و در بدترين حالت بيش از 3 برابر حد مجاز جهاني بوده است1. البته اين نسبت در هريک از 
گروه هاي بانک هاي دولتي و غير دولتي کشور طي دوره مورد بررسي با وجود نوسان هايي در طي زمان 
کاملًا متفاوت بوده است. دامنه تغييرهاي اين نسبت در طول دوره مورد مطالعه در بانک هاي تجاري 

1. بر اساس اطلاعات بانک جهاني اين نسبت طي سال هاي 2006 تا 2015 در کشورهاي سوئد، کانادا و استراليا 
بين يک دهم درصد تا کمتر از 2 درصد؛ در برخي از کشورها مثل ژاپن، سنگاپور و حتي در ترکيه و عربستان 
سعودي اين نسبت زير 4 درصد و در برخي ديگر از کشورها از قبيل آمريکا و هندوستان اين نسبت کمتر از 5 

درصد بوده است.
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دولتي از 5/6 درصد تا 20/5 درصد و در بانک هاي تخصصي دولتي از 8/3 درصد تا 13/3 درصد در 
نوسان بوده است. ضمن اينکه دامنه تغييرات اين نسبت در بانک هاي خصوصي شده بين 11/9 تا 
19/9 درصد و در بانک هاي خصوصي از 4/4 تا 26/3 درصد متغير بوده است. البته با بررسي عملکرد 
هر يک از بانک هاي مورد مطالعه مشاهده مي گردد عملکرد فردي هر بانک بسيار متفاوت تر از عملکرد 
گروه هاي در برگيرنده آنهاست، به طوري که اين نسبت در برخي از بانک ها تا حدود 34 درصد نيز 

افزايش يافته است.
بالا بودن نسبت مطالبات غيرجارى به كل تسهيلات اعطايى آثار و عوارض مخربي را به همراه 
دارد، از جمله اينکه باعث کاهش ارزش دارايي هاي بانک، افزايش ريسک نقدينگي و مشکلات مربوط 
به جريان وجوه نقد شده و به علت کاهش ميزان سودآوري اصل تداوم فعاليت را به مخاطره مي اندازد. 
تأثير شوک متغيرهاي اقتصادي که از اجراي سياست هاي پولي و مالي نظير تورم، رشد ناخالص داخلي 
بدون نفت، حجم نقدينگي و نرخ سود تسهيلات به وجود مي آيد داراي بيشترين تأثير بر روي مطالبات 

معوق سيستم بانکي نسبت به ساير متغيرهاي کلان اقتصادي است )حيدري و همکاران،1390(.
در زمينه اهميت و چگونگي تأثيرگذاري متغيرهاي توضيحي بر متغير وابسته در اين پژوهش، بايد 
گفت در اقتصادهايي که بخش خارجي آنها از اندازه قابل توجهي برخوردار است، تغييرهاي نرخ ارز 
تأثير قابل ملاحظه اي بر بنگاه هاي اقتصادي مي گذارد. البته بايد توجه داشت که اين متغير از بنگاهي 
به بنگاه ديگر )به تناسب وابستگي به صادرات، واردات يا به طور کلي عمليات ارزي( داراي اثر احتمالي 
متفاوتي است )شعري و نادري، 1391(. افزايش نرخ ارز باعث ايجاد مطالبات معوق بيشتر خواهد شد، 
در اين حالت وقتي نرخ ارز افزايش مي يابد، ميزان بدهي مردم به بانک ها نيز زياد مي گردد. اين صعود 
نرخ باعث مي گردد تا شخص از توان کمتري براي بازپرداخت بدهي خود برخوردار باشد و در نهايت 
رغبت کمتري براي بازپرداخت تسهيلات دريافتي از خود نشان دهد. ضمن اينکه افزايش بي ثباتي 
بحران هاي  ايجاد  و  بازار  نظم  بر هم خوردن  باعث  نامناسب  اقتصادي  و سياست هاي کلان  ارز  نرخ 
مالي مي گردد. با توجه به عملکرد سيستم بانکي در سال هاي اخير، هنگامي که مشتريان بر اساس 
اساس  بر  را  مبالغ پيش پرداخت خود  و  اسنادي کردند  اعتبارات  به گشايش  اقدام  ارز،  نرخ گذشته 
نرخ ارز زمان گشايش اعتبار پرداخت نمودند، به استناد موارد موصوف و بر اساس نرخ قبل، اقدام به 
فعاليت هاي بازرگاني کرده و به زودي در زمان افزايش يکباره نرخ ارز مواجه ناتواني در تاديه تعهدات 
شده اند؛ در نتيجه ريسک اعتباري بانک افزايش يافته است. افزايش بي ثباتي ارز و سياست هاي کلان 
اقتصادي نامناسب باعث بر هم خوردن نظم بازار و ايجاد بحران هاي مالي مي گردد. تلاطمات نرخ ارز، 
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ريسک سرمايه گذاري را افزايش مي دهد و آثار مخرب بر توليد ملي دارد و توليدکنندگان را با ضرر و 
زيان مالي در جهت بازپرداخت اين تسهيلات مواجه مي سازد. دريافت کننده تسهيلات به جز نرخ سود 
تسهيلات ملزم است تا هزينه اي را نيز بسته به ميزان تغييرات نرخ ارز بپردازد. در اين شرايط بسياري 
از دريافت کنندگان تسهيلات به دليل بار مالي يا به اميد کاهش نرخ ارز و بازپرداخت در نرخ ارز قبلي 
از تسويه آن خودداري مي کنند. در بانک هايي که فعاليت ارزي دارند، يکي از مهمترين ريسک هاي 
و  ارزش دارايي ها، بدهي ها  ارز، پيش بيني  نرخ  زيرا تلاطمات  ارز است.  نرخ  بانکداري همان ريسک 
درآمدها و هزينه هاي مترتب بر آنها را تحت تأثير قرار مي دهد. بنابراين بايد اذعان داشت که بحث 
تلاطمات نرخ ارز با توجه به پهنه گسترده اثرات مستقيم و غيرمستقيم آن بر دارايي ها و بدهي هاي 

بانکي موضوعي است که نمي توان به سادگي از کنار آن گذشت.
که  گفت  مي توان  غيرجاري  مطالبات  بر  اقتصادي  رشد  نرخ  تأثيرگذاري  چگونگي  با  رابطه  در 
در زمان تشديد رکود اقتصادي به علت کاهش سطح فروش و حجم فعاليت هاي اقتصادي بنگاه ها، 
منابع بانکي تحليل مي رود. اين امر منجر به ظهور کمبود نقدينگي در واحدهاي اقتصادي مي گردد 
و به تدريج دريافت کنندگان تسهيلات از ايفاي به موقع تعهدات باز مي مانند. بنابراين حجم مطالبات 
غيرجاري در دوران رکود اقتصادي افزايش مي يابد و در مرحله بعد نيز رشد نسبت مطالبات غيرجاري 
قدرت تسهيلات دهي بانک ها به بنگاه هاي اقتصادي و بازار بين بانکي را کاهش مي دهد. اين استدلال 
با نتايج اکثر مطالعه هاي تجربي سازگار است. مطابق مطالعه لوزيس، وولديس و متاکساز1 )2010( 
براي انواع تسهيلات، نرخ رشد GDP اثر منفي بر نسبت مطالبات معوق داشته است، همچنين کاسترو2 

)2012( بيان داشت ريسک اعتباري با کاهش رشد GDP افزايش مي يابد. 
با افزايش تفاوت نرخ بهره واقعي در بازار غيررسمي از نرخ سود واقعي بازار رسمي3 نسبت مطالبات 
غيرجاري افزايش مي يابد؛ زيرا انگيزه تسهيلات گيرندگان براي بازپرداخت تسهيلات دريافتي به لحاظ 

انحراف منابع و بهرمندي از رانت بيشتر، کاهش مي يابد. 
يکي از معيارهاي نشان دهنده کيفيت مديريت، تأمين منابع با هزينه پايين تر است. حدود 85 

1. Louzis, Vouldis  & Metaxas
2. Castro

3. نرخ سود تسهيلات واقعي در بخش رسمي )بانکي( اقتصاد از مابه التفاوت ميانگين نرخ سود تسهيلات بانکي 
نرخ  مابه التفاوت  محاسبه  از  غيررسمي  بخش  در  واقعي  نرخ سود  اما  است.  محاسبه شده  تورم سالانه  نرخ  و 
تبديل مال الاجاره ماهانه با ميزان مال الرهانه مربوط در بازار مسکن که به عنوان نماينده نرخ بهره اسمي بخش 

غيررسمي اقتصاد تعيين شده، با نرخ تورم سالانه به دست آمده است.
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چقدر  هر  مي گردد.  حاصل  اعطايي  اعتبارات  و  پرداختي  تسهيلات  محل  از  بانک ها  درآمد  درصد 
مابه التفاوت مثبت نرخ سود حاصل از تسهيلات پرداختي از نرخ قيمت تمام شده پول بيشتر باشد، 
بانک ها و مؤسسه هاي اعتباري از سودآوري بالاتري برخوردار خواهند بود. بنابراين با توجه به افزايش 
شدت رقابت در جذب منابع و نيز با توجه به محدوديت در تعيين نرخ سود تسهيلات پرداختي، تفاوت 
تمام شده  قيمت  نرخ  آوردن  پايين  در  را  اعتباري خود  مؤسسه هاي  و  بانک ها  مديريت  کيفيت  در 
پول که به مفهوم واقعي مديريت هزينه است، بيشتر نشان مي دهد. بنابراين بانک ها و مؤسسه هاي 
اعتباري اي که بتوانند به نحو بهتري رهبري هزينه کنند از ثبات و پايداري بيشتري در بازار برخوردار 
خواهند بود. با توجه به رابطه معکوس نرخ قيمت تمام شده پول با نسبت سپرده به هزينه، افزايش اين 
نسبت مي تواند يک معيار براي نشان دادن کيفيت و کارايي مديريت قلمداد شود. پستووا و مامونوو1 

)2013( معتقدند افزايش در کارايي هزينه کل موجب کاهش مطالبات معوق مي گردد.
است. سود  مطالعه  مورد  بانک هاي  از کل  بانک  هر  بازاري  مفهوم سهم  به  بانک  اندازه  شاخص 
بيشتر بنگاه هاي بزرگ در يک صنعت متمرکز، در نتيجه صرفه هاي اقتصادي و کارآيي بيشتر بنگاه 
حاصل مي گردد. اگر يک بنگاه از درجه بالاتري از کارآيي )بر حسب هزينه فناوري( نسبت به رقبايش 
برخوردار باشد، بنگاه مي تواند به راحتي سهم بازار بزرگ تر و سود اقتصادي بيشتري به دست آورد. 
بنابراين بنگاه هايي با افزايش کارايي، ضمن اعمال مديريت ريسک بهتر، سهم بازاري بيشتري به دست 

مي آورند و سود اقتصادي کسب مي کنند.
بانک ها به دليل ويژگي هايي که دارند بايد سرمايه کافي براي پوشش دادن انواع ريسک هاي ناشي 
از فعاليت هاي خود را داشته باشند و مراقب باشند که آسيب هاي وارده به سپرده گذاران منتقل نشود. 
هرگونه زيان احتمالي بايد توسط سرمايه جذب شده تا اعتماد عمومي آسيب نبيند، به همين دليل 
سرمايه کافي در بانک ها از اهميت بسيار ويژه اي برخوردار بوده و يکي از مهمترين معيارهاي سنجش 
از  ناشي  زيان هاي  مقابل  در  مي توانند  خود  سرمايه  اتکاي  به  بانک ها  است.  مؤسسه ها  اين  سلامت 
عدم بازپرداخت وام هاي اعطا شده، شرايط نامساعد بازار و برخي تنگناهاي عملياتي ايستادگي کنند. 
نسبت بزرگتر سرمايه به دارايي ها به معني پوشش بالاتر دارايي ها توسط سرمايه و يا به عبارت ديگر 
کفايت بالاتر سرمايه در مقابل زيان هاي احتمالي است. در اين پژوهش از نسبت کفايت سرمايه که از 
تقسيم سرمايه پايه به دارايي هاي موزون شده به ريسک به دست مي آيد، به عنوان متغير توضيحي و به 

نمايندگي از حساب سرمايه استفاده شده است.

1. Pestova & Mamonov
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پيشينه�پژوهش
تسهيلات و وام هاي پرداختي يکي از اجزاي با اهميت مجموع دارايي هاي يک بانک است. به طور 
متوسط حداقل60 درصد حجم ترازنامه بانک ها به تسهيلات پرداختي و مطالبات اختصاص دارد. بر اين 
اساس حجم قابل توجهي از دارايي هاي يک بانک در معرض ريسک اعتباري قرار دارد، بنابراين نسبت 
با شناخت كيفيت  رابطه  از شاخص هاى مهم در  اعطايى يكى  به كل تسهيلات  مطالبات غيرجارى 
غير جاري  مطالبات  بر شکل گيري  متعددي  عوامل  انجام شده  بررسي هاي  اساس  بر  است.  دارايي ها 
مؤثر هستند. به منظور اطلاع و بهره گيري از نتايج پژوهش هاي انجام شده توسط ديگران براي تعريف 
انتخاب  از دوباره کاري و  يافته ها در چارچوب پژوهش هاي قبلي و اجتناب  بيان مسئله، قراردادن  و 
روش ها و ابزارهاي اندازه گيري دقيق تر در انجام پژوهش و بررسي و مطالعه نتايج انجام شده توسط 
ديگران يک امر ضروري به نظر مي رسد، بنابراين در ادامه خلاصه پژوهش هاي انجام شده داخلي و 

خارجي ارايه مي گردد. 
شعري و نادري )1391( در پژوهشي تحت عنوان »بررسي ارتباط عوامل کلان اقتصادي و ريسک 
اعتباري بانک ها طي دوره زماني 1382 الي 1388« با استفاده از داده هاي نمونه 15 بانک و مؤسسه 
اعتباري تحت نظارت بانک مرکزي ج.ا.ا. که از روش پنل ديتا استفاده کرده بودند، نتيجه گرفتند که 
رابطه متغيرهاي نرخ رشد اقتصادي، نرخ تورم، شاخص قيمت سهام و نرخ ارز )دلار( با ريسک اعتباري 

مثبت و معني دار و رابطه حجم پول با ريسک اعتباري بي معني است.
ميرزايي و همکاران )1391( در پژوهشي تحت عنوان »تأثير نااطميناني متغيرهاي کلان اقتصادي 
)نرخ ارز و تورم( به روي ريسک اعتباري مشتريان حقوقي بانک تجارت طي سال هاي 1383 الي1390« 
با استفاده از مدل هاي اقتصادسنجي و در قالب آزمون هاي متعدد، نتيجه گرفتند که اثر نااطميناني نرخ 

ارز و تورم بر روي ريسک اعتباري بانک تجارت مثبت و معني دار است.
حيدري و همکاران )1390( نيز اثر شاخص هاي کلان اقتصادي بر مطالبات سيستم بانکي را طي 
دوره 1387-1379 بررسي کردند و از 2 مدل 1ARDL و2VAR استفاده کردند. نتايج تخمين ها بيانگر 
آن بود که تأثير شوک متغيرهاي اقتصادي که از اجراي سياست هاي پولي و مالي نظير تورم، رشد 
ناخالص داخلي بدون نفت، حجم نقدينگي و نرخ سود تسهيلات به وجود مي آيد، داراي بيشترين تأثير 

بر روي مطالبات معوق سيستم بانکي نسبت به ساير متغيرهاي کلان اقتصادي  است.

1. Autoregressive Distributed Lag
2. Value at Risk



ان
ير

ی ا
نک

 با
ام

نظ
در 

ی 
جار

ير
ت غ

لبا
طا

ر م
ز ب

 ار
رخ

ت ن
ما

لاط
ر ت

أثي
ی ت

رس
بر

ان
گر

 دي
ی و

مد
مح

ور 
يم

ت

11

کردبچه و نوش آبادي )1390( در پژوهشي با عنوان »تبيين عوامل مؤثر بر مطالبات معوق در 
صنعت بانکداري«، به بررسي عوامل اثرگذار بر مطالبات معوق در 12 بانک کشور )8 بانک دولتي و 
بانک خصوصي( طي دوره زماني 1387-1381 پرداختند. آنها علاوه بر شاخص رفتار احتياطي،   4
شاخص کارايي عملياتي، شاخص اندازه و وضعيت مالکيت بانک ها را نيز در مدل وارد کردند. همچنين 
آنها اثر سيکل هاي تجاري و تعدادي از متغيرهاي کلان اقتصادي بر مطالبات معوق را در مدل وارد 
نمودند. تخمين مدل هاي فوق با بهره گيري از روش GMM براي داده هاي پانل پويا بوده که نتايج 
پژوهش نشان داده است وضعيت اقتصاد کلان اثر معني داري بر مطالبات معوق دارد. در اين پژوهش 
وام هاي  کيفيت  بين  معين  رابطه  وجود  نشان دهنده  بانکي  خصوصيات  متغيرهاي  تخمين  ضرايب 

پرداختي در نظام بانکي و ويژگي هاي بانک ها ست. 
ستياوان1 و همکاران )2014( در پژوهشي تحت عنوان »تحليل عوامل مؤثر بر مطالبات معوق در 
صنعت بانکداري اندونزي« با استفاده از نمونه تصحيح خطاي برداري و تجزيه واريانس براي تحليل 
حساسيت و تعيين تأثير متغيرهاي کلان اقتصادي بر ايجاد مطالبات معوق بر اساس اطلاعات دوره 
ژانويه 2003 تا دسامبر 2013 پژوهش نمودند. متغيرهاي مورد مطالعه عبارت از نرخ بهره، نرخ رسمي 
ارز، واردات، نقدينگي و شاخص توليدات صنعتي بودند. آنها بيان کردند چه در سطح کلي و چه در 
بهره،  نرخ  با  بين مطالبات معوق  رابطه مثبت  نوعي  به طور هم زمان  اقتصادي  از بخش هاي  هرکدام 
حجم نقدينگي و تورم وجود دارد. اما رابطه متغير نرخ مبادله اسمي بر مطالبات معوق بيانگر دوگانگي 
 است، به طوري که در برخي بخش ها داراي رابطه مثبت بوده و در برخي از بخش ها داراي رابطه منفي 
هستند. متغير واردات با مطالبات معوق رابطه منفي دارد، در صورتي که شاخص توليدات صنعتي به 
اندازه اي خوب نيست که مطالبات معوق را در همه بخش ها تفسير کند، بلکه فقط در بخش هاي توليد 
و خدمات اجتماعي نشان مي دهد بخش معدن کاري به شوک نرخ بهره بسيار حساس  است، همچنين 
بخش کشاورزي نيز نه تنها به نرخ بهره حساس است، بلکه به متغيرهاي واردات نيز حساسيت دارد.

به  اقتصادي  کلان  متغيرهاي  »تأثير  عنوان  تحت  پژوهشي  در   )2014( واشينگتن2  کاريوکي 
ريسک اعتباري در سيستم بانکداري کنيا« به بررسي فضاي اقتصاد کلان به عنوان محرک حياتي در 
شکل گيري 3NPL پرداخته است. در اين خصوص هدف اصلي اين پژوهش بررسي تأثير متغيرهاي 
اقتصاد کلان به ريسک اعتباري بانک هاي تجاري کنيا بوده است. متغير وابسته در NPL و متغيرهاي 

1. Setiawan
2. Kariuki Washington
3. Non-Performing Loan
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مستقل اقتصاد کلان شامل نرخ رشد سرانه GDP، نرخ بهره وام، نرخ ارز بين دلار امريکا و شيلينگ 
بازه  بانک هاي تجاري بوده است.  اعتبار داخلي به بخش خصوصي توسط  کنيا، نرخ تورم، و اعطاي 
زماني پژوهش فوق از سال 1990 تا 2013 بر اساس داده هاي ثانويه سالانه بوده است. در اين مطالعه 
از روش OLS با به کارگيري مدل تصحيح خطا استفاده شد و نتايج نشان دهنده آن بود که تنها نرخ 
رشد سرانه GDP داراي رابطه معني دار قوي با ريسک اعتباري در بازده زماني کوتاه مدت بوده است. 
اما نتايج مدل بلندمدت نشان داده است که رابطه نرخ ارز بين دلار آمريکا و شيلينگ کنيا با ريسک 
اعتباري منفي و نيز رابطه تخصيص اعتبارات داخلي به بخش خصوصي توسط بانک هاي تجاري با 
ريسک اعتباري منفي و معني دار بوده است. همچنين نتيجه مدل بيان داشت رابطه تورم با ريسک 
اعتباري منفي و معني دار بوده و علاوه بر اينها رابطه نرخ بهره وام با ريسک اعتباري نيز مثبت بوده 
با  مواجه  انعطاف پذيري در  نگرش  تجاري  بانک هاي  پيشنهاد مي کند که مديران  اين مطالعه  است. 

فاکتورهاي اقتصادي کلان مانند تورم داشته باشند.
واسيليکي1 )2014( در مطالعه اي با عنوان »عوامل تعيين کننده مطالبات معوق«، اثر دو گروه 
متغير توضيحي يعني متغيرهاي خاص بانکي و متغيرهاي اقتصاد کلان را بر مطالبات معوق سنجيده 
است. بر اساس نتايج تخمين وي، از نظر شاخص هاي بانکي متغيرهاي مطالبات معوق سال گذشته، 
نسبت کفايت سرمايه و بازده سهام، داراي اثرگذاري بالايي بر نرخ مطالبات معوق بوده اندکه رابطه 
مطالبات معوق سال گذشته با متغير وابسته )مطالبات معوق در زمان t( مثبت و رابطه شاخص هاي 
بوده است، همين طور  منفي  وابسته  متغير  با   3)CAR( کفايت سرمايه  نسبت  و   2)ROE( سودآوري 
متغير  بيکاري سه  نرخ  و   GDP نرخ  دولتي،  بدهي  نيز شاخص هاي  اقتصاد کلان  متغيرهاي  نظر  از 
تأثيرگذار بر شاخص مطالبات معوق در زمان t تشخيص داده شدند.که به ترتيب رابطه اين شاخص ها 

با مطالبات معوق در زمان t، مثبت، منفي و مثبت تشخيص داده شد.
کليف و ويلي4 )2014( در پژوهشي به بررسي تأثيرات نوسان هاي اقتصاد کلان بر عملکرد مالي 
شرکت هاي توليدي فهرست شده در کنيا پرداختند. اين پژوهش از رويکرد توصيفي ميداني استفاده 
متغيرهاي  بودند.  توليد  و  بازار  بخش  در  شده  فهرست بندي  شرکت   9 آن  آماري  جامعه  و  نموده 
مورد بررسي شامل نرخ ارز، نرخ بهره، نرخ تورم و نوسان هاي توليد ناخالص داخلي بودند. داده هاي 

1. Vasiliki 
2. Return on Equity
3. Capital Adequacy Ratio
4. Cliff & Willy
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جمع آوري شده توسط نرم افزار SPSS نسخه 20 و نرم افزار اکسل تحليل شد و ابراز گرديد که اين 
پژوهش به خوبي مي تواند به مديران، سهامداران، سرمايه گذاران خارجي، دولت، پژوهشگران و افراد 

آکادميک کمک نمايد.
براي  اعتباري  ريسک  اقتصاد کلان  عنوان »مدل سازي  تحت  مطالعه اي  در   )2013( يورداکول1 
بانک هاي ترکيه«، با استفاده از داده هاي دوره زماني ژانويه 1998 تا جولاي 2012 با هدف کشف 
روابط بين ريسک اعتباري و عوامل اقتصاد کلان، به دو روش کوتاه مدت )با استفاده از الگوي هنري2( 
اعتباري  بيان داشت که ريسک  انجام داد که حاصل هر دو مدل  انگل گرنجر3(  بلندمدت )روش  و 
تحت تأثير عوامل اقتصاد کلان قرار دارد، به طوري که رابطه نرخ رشد و شاخص 4ISE-100 با ريسک 
اعتباري منفي و رابطه نوسان هاي نرخ مبادله ارزهاي خارجي، نرخ تورم، نرخ بيکاري و نرخ بهره با 
ريسک اعتباري مثبت هستند. همچنين مدل ديناميک )کوتاه مدت( بيان داشت که ريسک اعتباري 

دوره قبل اثر قابل توجهي به ريسک اعتباري دوره جاري دارد.
واتان سور و هپسن5 )2013( در پژوهشي تحت عنوان »تعيين تأثير نسبت مطالبات معوق6 در 
کشور ترکيه«، به بررسي وجود يک ارتباط معني دار بين شاخص هاي کلان اقتصادي و فاکتورهاي 
تحليل  و  رگرسيون خطي  از مدل  مطالعه  اين  در  پرداختند.  معوق  مطالبات  نسبت  با  بانکي  خاص 
همبستگي جهت مشخص نمودن ارتباط مؤثر بين متغيرهاي مستقل و وابسته از اطلاعات مربوط به 
بازه زماني ژانويه 2007 تا مارس 2013 استفاده شده است. نتايج تجربي نشان مي دهد که نرخ وام 
به دارايي، شاخص بخش واقعي اقتصاد7، شاخص بهاي مصرف کننده8، نرخ برابري يورو به لير ترکيه، 
نرخ برابري دلار به لير ترکيه، تغيير عرضه پول، نرخ بهره، رشد GDP ترکيه، رشد GDP حوزه يورو، 
بي ثباتي شاخص بازار بورس 9Standard & Poors 500 تأثير به  سزايي بر نرخ NPL دارند به طوري که 
1. Yurdakul
2. Henry
3. Engle Granger

4. نوعي از انواع شاخص قيمت سهام
5. Vatansever & Hepsen
6. Non-Performing Loan Ratio
7. Real Sector Confidence Index
8. Consumer Price Index

9. فهرستي است از 500 سهام برتر در بازار بورس سهام نيويورک و نزدک )NASDAQ( که توسط مؤسسه 
رتبه بندي Standard & Poors توليد مي شود، از اين فهرست جهت قياس در معاملات و خريد و فروش سهام 

و نيز جهت ارزيابي عملکرد شرکت هاي بزرگ استفاده مي شود.
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شاخص توليدات صنعتي، شاخص قيمت سهام و ناکارآمدي تمام بانک ها بر نرخ مطالبات معوق داراي 
تأثير منفي است و نرخ بيکاري، بازده حقوق صاحبان سهام و نرخ کفايت سرمايه، داراي تأثير مثبت 

)مستقيم( بر NPL است. 
مونيب و ياسمين جاويد1 )2013( در پژوهشي با استفاده از داده هاي مربوط به بازه زماني ژانويه 
بر  اقتصادي  کلان  عوامل  تأثير  بررسي  به  پاکستان،  تجاري  بانک هاي  در   2011 دسامبر  تا   2002
است.  شده  استفاده  بلندمدت  و  کوتاه مدت  مدل  دو  از  پژوهش  اين  در  پرداختند.  معوق  وام هاي 
متغيرهاي کلان شامل تورم، نرخ ارز، نرخ بهره، GNP و عرضه پول بودند. در مدل بلندمدت از مدل 
همبستگي چندمتغيره استفاده شده که نتيجه بيانگر يک ارتباط بلندمدت ميان NPL با عرضه پول و 
نرخ بهره است. از آزمون عليت گرنجر نيز جهت ارزيابي رابطه علت و معلولي در اين پژوهش استفاده 
شده است. نتيجه اين آزمون بيان داشته که نرخ تورم و نرخ ارز علت NPL بوده اند. در مدل کوتاه مدت 
از مدل بردار تصحيح خط استفاده شده که نتيجه آن نشان دهنده وجود يک ارتباط کوتاه مدت ميان 
NPL با تورم و نرخ ارز است. بر اساس اين مطالعه شاخص هاي اقتصادي کلان، مهمترين تأثير را بر 

NPL داشته اند. نتايج اين پژوهش هشداري به سياست گذاران در خصوص تأثير بحران هاي اقتصادي 

بر NPL است که اگر مورد توجه قرار نگيرد احتمال دارد بر سودآوري و سلامت کلي سيستم مالي 
ضربه بزند، مگر اينکه سياست هاي پولي و مالي بازسازي شوند.

موينسکو2 )2012( در مطالعه خود با عنوان »عوامل تعيين کننده مطالبات معوق در کشورهاي 
با يک  اعتباري،  و نظم  اقتصاد کلان  اثر شاخص هاي  بررسي  به   ،»3)CEE( اروپاي مرکزي و شرقي 
تابع  از  پژوهش  اين  در  پرداختند.   2003-2011 سال هاي  طي  ثابت  اثرات  با  پويا  پانل  رگرسيون 
لجستيک استفاده شده که نرخ رشد مطالبات معوق تابعي خطي از شاخص هاي اقتصادي  است. نتايج 
اقتصادهاي  بين  در  داخلي  ناخالص  توليد  رشد  توضيحي  متغير  برجسته  نقش  مويد  اقتصادسنجي 
پويايي  از 40 درصد  بيش  آماري  نتايج  اساس  بر  و شرقي )CEE(  است.  مرکزي  اروپاي  کشورهاي 
تورم،  داده مي شود.  توضيح  توليد  در شکاف  تغيير  و   GDP رشد  توسط   t زمان  در  معوق  مطالبات 
تغييرات نرخ ارز و نرخ بهره بازار پول نيز اثرات مثبت معني دار بر مطالبات معوق دارند، درحالي که 
اثرات ثابت به لحاظ آماري معني دار نبوده و نشان مي دهد که نظم اعتباري در سراسر منطقه اروپاي 

مرکزي و شرقي )CEE( همگن است و با يکديگر تفاوتي ندارد.

1. Munib & Yasmin Javid
2. Moinescu
3. Central and Eastern Europe
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کاسترو )2012( به مطالعه اي با عنوان »عوامل کلان اقتصادي تعيين کننده ريسک اعتباري در 
1997Q1- سيستم بانکي« براي 5 کشور اروپايي يونان، ايرلند، پرتغال، اسپانيا و ايتاليا طي دوره زماني

2011Q3 پرداخت. نتايج پژوهش نشان داد که ريسک  اعتباري بانکي به  طور معني داري تحت تأثير 

محيط اقتصاد کلان است. ريسک اعتباري با کاهش رشد GDP و قيمت سهام افزايش مي يابد و با 
افزايش در نرخ بيکاري، نرخ بهره، رشد اعتبارات و نرخ ارز بيشتر مي گردد. همچنين در اين مطالعه 

افزايش قابل توجهي در ريسک اعتباري طي بحران هاي مالي اخير مشاهده شده  است.
عبدل1 و همکاران )2012( در پژوهشي تحت عنوان »مدل سازي بي ثباتي نرخ ارز با استفاده از 
مدل هاي عدم توازن )GARCH( در کشور سيرالئون«، صحت و پيش بيني عملکرد مدل هاي بي ثباتي 
شامل  پژوهش  اين  در  استفاده  مورد  مدل هاي  کردند.  بررسي  را  لئون  دلار  ارز  نرخ  بازگشت  براي 
ARMA ،GARCH، مدل هاي غيرمتقارن GARCH با توزيع نرمال و غيرنرمال بودند. در به کارگيري 

اين مدل ها در بازگشت ماهيانه نرخ ارز در بازه زماني ژانويه 2004 تا دسامبر 2013 نتايج پژوهش 
نشان داد که مدل نامتقارن GARCH و مدل GARCH تحت توزيع غيرنرمال، بهتر از توزيع نرمال 
رفتار مي کنند و تخمين جامعي براي اندازه گيري واريانس مشروط هستند. مدل GARCH-GJR با 
استفاده از توزيع اريبt 2  براي پيش بيني بي ثباتي نرخ ارز سيرالئون موفق تر عمل کرده است. اين 
مطالعه پيشنهاد مي نمايد که مدل هاي بيان شده براي مدل سازي بي ثباتي نرخ ارز سيرالئون مناسب 
بوده و مدل هاي نامتوازن GARCH عدم ثبات بازگشت نرخ ارز را نشان مي دهد که در نتيجه تأثيرات 
سرمايه گذاران  براي سياست گذاران،  مطالعه  اين  ارز،  نرخ  بي ثباتي  گرفتن  نظر  در  با  و  دارد  اهرمي 
در  ارز  بازار  ثبات  و  سرمايه  بازار  توسعه  کشور جهت  آن  از  خارج  يا  خود  کشور  در  پژوهشگران  و 

اقتصادهاي نوظهور بسيار مفيد است.
ريسک  و  معوق  مطالبات  بر  مؤثر  عوامل  زمينه  در  را  پژوهشي  نيز   )2013( مامونوو  و  پستووا 
اعتباري با عنوان »عوامل اقتصاد کلان و بانکي تعيين کننده ريسک اعتباري- مطالعه موردي روسيه«، 
انجام دادند. در اين مطالعه به بررسي اثر عوامل کلان اقتصادي و عوامل خاص بانکي بر متغير وابسته 
تحت عنوان نسبت تسهيلات سررسيد گذشته به کل تسهيلات پرداخته شده  است. آنها در اين مطالعه 
از دو مدل ايستا و پويا بهره گرفته اند. نمونه اي که در اين مطالعه بررسي شده شامل 257 بانک روسيه 
2004Q1-2013Q1 در  زماني  را طي دوره  بانکي آن کشور  دارايي هاي سيستم  است که 83 درصد 

1. Abdul 
2. Skewed Student t – Distribution
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اختيار داشته اند. آنها با بهره گيري از دو روش پنل ديتا و تحليل آماري چندمتغيره در زمينه مباحث 
استفاده   GMM و  ثابت  اثرات  تخمين  از دو روش  نيز  تخمين مدل ها  براي  و  اقدام کرده اند  آماري 
بر کيفيت  تأثير منفي  بوده که بيشترين  از آن  ايشان حاکي  نتايج به دست آمده توسط  نمودند که 
وام هاي بانکي در روسيه ناشي از بدتر شدن شرايط اقتصادي  است. ساير نتايج پژوهشي فوق حاکي از 
آن است که فرضيه »مديريت بد« تأييد مي گردد، به طوري که افزايش در کارايي هزينه کل، موجب 
کاهش مطالبات معوق شده است. همچنين بانک ها با سهم قابل توجه وام هاي خرده فروشي ريسک 
بيشتري را متحمل شده اند و سطح بالاتري از مطالبات معوق را به خود اختصاص داده اند. در ضمن 
تأييد فرضيه »قدرت و ثبات بازاري« بيان مي دارد بانک هايي با قدرت بازاري بالاتر نسبت تسهيلات 
سررسيد گذشته کمتري دارند. در آخر مشارکت بيشتر، بانک در عملياتي که با ريسک اعتباري همراه 
تا  مي دهد  اجازه  بانک ها  به  و...(  دارايي ها  مديريت  واسطه گري، خدمات  پرداخت،  )معاملات  نيست 

نسبت مطالبات سررسيد گذشته شان را کاهش دهند.
در  معوق  وام هاي  مشخص کننده هاي  موضوع  با  پژوهشي  در   )2009( سوکريشنالال1  و  خمرج 
گويانا2 سعي بر تعيين نمودن مشخصه هاي وام هاي معوق در بخش بانکداري گويانا با استفاده از روش 
پنل ديتا و مدل اثرات ثابت3 داشته اند. با در نظر گرفتن مشاهده ها، نتيجه گرفتند که اول: نرخ ارز مؤثر 
تأثيري مثبت بر وام هاي معوق دارد. اين امر نشان مي دهد که ارزش ارز داخلي با پورتفوليو وام هاي 
 GDP معوق در بانک هاي تجاري بالاتر مي رود. دوم: نتايج تجربي پژوهش نيز نشان داده است که رشد
رابطه معکوسي با وام هاي معوق دارد، به طوري که بهبود اقتصاد واقعي منجر به کاهش وام هاي معوق 
مي گردد. سوم: بانک هايي که نرخ بهره بالاتري دارند و وام هاي سنگين تري را پرداخت مي کنند بيشتر 

در معرض وام هاي معوق قرار مي گيرند.

مدل�پژوهش
هدف اصلي اين پژوهش بررسي تعيين تأثير تلاطمات نرخ ارز در ايجاد مطالبات غيرجاري در 
محدوده زماني 1392-1384 است. نمونه جامعه آماري در اين پژوهش تعداد 18 بانک داخلي فعال 
اعم از دولتي و غيردولتي در کشور است که شاخص هاي عملکردي آنها توسط مؤسسه عالي بانکداري 
انتشار يافته است. در اين راستا مدل )1( در قالب فن داده هاي تابلويي براي 18 بانک منتخب به اجرا 

1. Khemraj & Sukrishnalall
2. Guyana
3. Fixed Effect
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گذاشته شده است.
NPLit = α0 + β1CARit + β2DEit + β3PLit + β4Zt + εit 

 

ε 

 

 

                       )1(

که در آن: NPL به مفهوم نسبت مطالبات غيرجاري به تسهيلات پرداختي هر بانک، CAR بيانگر 
نسبت کفايت سرمايه، DE به معني نسبت سپرده به هزينه )به عنوان معيار کارايي(، PL بيان کننده 
سهم هر بانک از تسهيلات پرداختي )اندازه بانک( و Z بيانگر مجموعه اي از متغيرهاي کلان است که بر 
متغير وابسته تأثيرگذار هستند که مشتمل بر متغيرهاي G )نرخ رشد اقتصادي(، EV )تلاطم نرخ ارز(، 

 نشانگر جمله أخلال است.

NPLit = α0 + β1CARit + β2DEit + β3PLit + β4Zt + εit 

 

ε 

 

 

EG )شکاف نرخ سود واقعي بازار غيررسمي و نرخ بهره بازار رسمي( و 

از آنجايي که تمرکز اين پژوهش بر بررسي اثرات تلاطمات نرخ ارز بر مطالبات غيرجاري است، 
نکته مهم و اساسي که بايد به آن اشاره شود آن است که براي به دست آوردن سنجه مناسب براي 
تلاطمات نرخ ارز از روش ناهمساني واريانس خودرگرسيوني عمومي )GARCH( استفاده شده است. 
بدين منظور ابتدا با استفاده از روش هاي اقتصادسنجي، سري زماني بهترين مدل را با استفاده از معيار 
شوارتز- بيزين و نمودار همبستگي نگار انتخاب کرده و سپس وجود و يا عدم آثار ARCH با استفاده از 
آماره )ARCH-LM( مورد بررسي قرار گرفته است. در نهايت خروجي مدل به عنوان تلاطمات نرخ ارز 
در مدل استفاده شده است. همان طور که در جدول )1( نشان داده شده است، فرضيه صفر مبني بر 
وجود همساني واريانس رد شده، بنابراين فرضيه مقابل پذيرفته مي گردد. در ضمن براي بررسي تصريح 
مناسب الگو از آزمون جارگ- برا استفاده شده است. با توجه به اينکه آماره اين آزمون برابر 1/319 
است و فرضيه عدم در سطح 95 درصد قبول شده است، توزيع جملات اخلال به صورت نرمال است.
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ARCH-LM جدول 1: نتايج آزمون

احتمالمقدار�آمارهآماره

F8/03590/029

LM4/58020/032

جدول 2: برآورد مدل )ARCH(1 براي نرخ ارز

ηt=α0+α1ε
2
t-1

α0α1متغير

8475140/944مقدار ضريب
Z 0/01640/0169آماره

 منبع: يافته هاي پژوهش

برآورد الگو و تجزيه و تحليل نتايج
آزمون  از  استفاده  با  مدل  متغيرهاي  ايستايي  آزمون  ابتدا  شده  معرفي  مدل  برآورد  به منظور 
ريشه واحد داده هاي تابلويي )متغيرهاي خاص بانکي( و سري زماني )براي متغيرهاي کلان( استفاده 
شد. نتايج اين آزمون در جداول )3 و 4( ارايه شده است. با توجه به نتايج آزمون مشاهده مي گردد 
متغيرهاي خاص بانکي و متغيرهاي کلان اقتصادي در تمام آزمون ها در سطح ايستا هستند، يعني 
 )I)0(( فرضيه صفر مبني بر وجود ريشه واحد رد شده است و همه متغيرهاي انباشته از مرتبه صفر
هستند. در ادامه و در قالب جدول )5(، نتايج تخمين مدل با استفاده از اثرات ثابت منعکس شده است. 
بر اساس نتايج به دست آمده از تخمين مدل به روش اثرات ثابت، متغير رشد اقتصادي تأثير منفي و 
معني داري بر نسبت مطالبات غيرجاري به تسهيلات دارد. ضريب اين متغير برابر با منفي 0/0008 
است که نشان مي دهد با افزايش 1 درصدي نرخ رشد اقتصادي، 0/0008 واحد از نسبت مطالبات 
غيرجاري به تسهيلات کاسته مي گردد. بنابراين مي توان استدلال نمود که هر چه نرخ رشد اقتصادي 
در کشور بيشتر شود، نسبت مطالبات غيرجاري به تسهيلات پرداختي کاهش خواهد يافت. همچنين 
بازار  واقعي  بهره  نرخ  از  غيررسمي  بازار  واقعي  سود  نرخ  شکاف  متغير  که  مي دهد  نشان  بررسي ها 
رسمي )EG( تأثير مثبت )0/007( و معني داري )در سطح 95 درصد( بر نسبت مطالبات غيرجاري به 
تسهيلات پرداختي دارد. اين امر يعني با افزايش شکاف سود واقعي بازار غيررسمي و نرخ بهره واقعي 
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بازار رسمي، نسبت مطالبات غيرجاري به تسهيلات پرداختي افزايش مي يابد. 
 )GARCH( ضريب متغير تلاطم نرخ ارز که توسط روش ناهمساني واريانس خودرگرسيوني عمومي
استخراج شده است نيز برابر با 0/000000000127 است و در سطح 95 درصد معني دار است. در تحليل و 
بررسي تأثير اين متغير مي توان اين گونه استدلال کرد که افزايش تلاطم نرخ ارز و افزايش احتمالي منافع در 
بازار ارز باعث شده است بخشي از منابع بانکي در قالب تسهيلات به سمت اين بازار هدايت شود که نتيجه آن 
مي تواند منجر به افزايش مطالبات معوق در بانک ها شود. زيرا با ايجاد سودهاي احتمالي در بازار ارز در مرحله 
اول برخي از وام  گيرندگان متقاعد مي شوند که به جاي بازپرداخت تسهيلات، آن را براي اهداف سوداگرانه 
در بازار ارز به کار ببندند و در مرحله دوم ديگراني که هنوز تسهيلات دريافت نکرده اند را نيز ترغيب مي کند 
تا از بانک تسهيلات دريافت کنند و وارد بازار ارز شوند. از سويي ديگر تلاطمات افزايشي نرخ ارز، نرخ تسعير 
را افزايش داده و اين افزايش در نرخ تسعير توانايي بازپرداخت برخي وام  گيرندگان را نيز کاهش داده است. 
همچنين با افزايش نرخ ارز وام گيرندگاني که به قصد واردات، تسهيلات ارزي دريافت کرده اند اين انگيزه را 
خواهند يافت تا به جاي واردات، اسعار1 ارزان قيمت دريافتي را در بازار آزاد بفروشند. در کنار اينها نيز ممکن 
است تسهيلات ارزي دريافت شده به جاي استفاده در واردات کالاها، در بخش هاي ديگر اقتصادي مثلًا در 
بخش مسکن و يا هر بخشي که سود مورد انتظار آن بالاتر باشد، صرف شود. در مجموع تمامي کانال هاي 

ذکر شده، صحه بر رابطه مثبت نوسان نرخ ارز و مطالبات غيرجاري دارند.

جدول 3: نتايج آزمون ريشه واحد متغيرهاي خاص بانکي
نام�آزمون*

 PP - Fisher نام�متغير
Chi-square

ADF – Fisher 
Chi-square 

Im, Pesaran and 
Shin W-stat

 Levin, Lin &
Chu

 83/5118
)0/0000 (

63/8295
)0/0029(

-2/50959
)0/0060(

-7/11865
)0/0000( NPL

59/7721
)0/0077(

59/6869
)0/0078(

-1/73917
)0/0410(

-8/04524
)0/0000( CAR

111/062
)0/0000(

97/4075
)0/0000(

-5/24817
)0/0000(

-13/5782
)0/0000( DE

68/6455
)0/0008(

69/0234
)0/0008(

-3/02237
)0/0013(

-15/8310
)0/0000( PL

1. ارزها
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منبع: يافته هاي پژوهش
* اعداد داخل پرانتز بيانگر احتمال متغيرهاي مدل است.
جدول 4: نتايج آزمون پايايي متغيرهاي مدل

نام�متغير
فيليپس-پرونديکي-�فولر�تعميم�يافته

مقدار�احتمالآماره�آزمونمقدار�احتمالآماره�آزمون

G-3/14880/068-3/72960/036

EG-3/16280/067-6/68110/001

EV-2/89380/093-3/32050/057

منبع: يافته های پژوهش

جدول 5: نتايج تخمين مدل

آماره�tانحراف�استانداردضريبمتغير

C0/3719910/0499897/441465

G-0/0008220/000371-2/215581

EG0/0071520/0026682/681208

EV0/0000000001275/462/335633

PL-0/0036720/001407-2/608757

DE-0/0013160/000235-5/606968

CAR0/1228040/0879521/396267
70/16592

F 0/000000مقدار احتمال آماره
0/933998ضريب تعيين

0/920687ضريب تعيين تعديل شده
1/716489آماره دوربين واتسون

منبع: يافته های پژوهش

بعد از متغيرهاي کلان، متغيرهاي نسبت کفايت سرمايه )CAR(، نسبت سپرده به هزينه )DE( که 
نماينده کارايي و نسبت سهم از تسهيلات )PL( که نشان دهنده اندازه بانک هاست، به عنوان متغيرهاي 
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خاص بانکي در مدل وارد شده اند. بر اساس نتايج پژوهش، ضريب متغير نسبت کفايت سرمايه برابر 
با 0/122 است که البته معني دار نيست. با اين وصف مي توان استدلال نمود که افزايش يا کاهش 
پرداختي در پي  به تسهيلات  بر نسبت مطالبات غيرجاري  تأثير معني داري  نسبت کفايت سرمايه، 
نخواهد داشت. از سويي ديگر ضريب متغير نسبت سپرده به هزينه نيز برابر با منفي 0/0013 است 
که نشان از آن دارد که با افزايش کارايي، نسبت مطالبات غيرجاري به تسهيلات نيز کاهش يافته 
است. با اين وصف مي توان فرضيه »مديريت بد« که نشان مي دهد افزايش کارايي هزينه کل، موجب 
کاهش مطالبات معوق مي گردد را براي بانک هاي مورد بررسي تأييد کرد. در نهايت ضريب متغير اندازه 
بانک )سهم از تسهيلات براي هر بانک( برابر با منفي 0/0036 است که در سطح 95 درصد معني دار 
است. اين ضريب نشان مي دهد که با افزايش اندازه بانک ميزان نسبت مطالبات غيرجاري به تسهيلات 
کاهش يافته است، به بيان ديگر هر چه اندازه بانک افزايش مي يابد، ميزان تسهيلات بازپرداخت نشده 
که با شاخص نسبت مطالبات غيرجاري به تسهيلات اندازه گيري شده است، کاهش مي يابد. اين نتيجه 
با فرضيه »قدرت و ثبات بازاري« که بر اساس آن استدلال مي گردد بانک هاي با قدرت بازاري بالاتر 

نسبت تسهيلات سررسيد گذشته کمتري دارند، هم راستا است.

بحث�و�نتيجه�گيري
در اين پژوهش به بررسي تأثير تلاطمات نرخ ارز بر مطالبات غيرجاري در کشور در قالب فن 
داده هاي تابلويي پرداخته شده است. بدين منظور ابتدا متغيرهاي تأثيرگذار بر مطالبات غيرجاري به 
دو گروه متغيرهاي کلان که تلاطمات نرخ ارز نيز به آن گروه تعلق دارد و گروه متغيرهاي خاص 
تأثيرگذار بانکي تفکيک شده  اند. گروه اول از متغيرها شامل نرخ رشد اقتصادي، شکاف نرخ سود واقعي 
بودند. شايان توجه است که  ارز  نهايت تلاطمات نرخ  بازار رسمي و در  بهره  بازار غيررسمي و نرخ 
براي تعيين تلاطمات نرخ ارز از روش ناهمساني واريانس خودرگرسيوني عمومي )GARCH( استفاده 
شد. گروه دوم متغيرها نيز شامل نسبت کفايت سرمايه، نسبت سپرده به هزينه )کارايي( و سهم هر 
بانک از تسهيلات پرداختي )اندازه بانک( بود. در ادامه ضمن نتيجه گيري از تأثير هر يک از متغيرهاي 

توضيحي بر روي متغير وابسته پيشنهادهاي سياستي لازم ارايه مي گردد.
با توجه به ضريب منفي و معني دار متغير رشد اقتصادي حاصل از نتيجه تخمين مدل مي توان 
رشد  افزايش  و  شرايط  بهبود  با  پرداختي  تسهيلات  به  غيرجاري  مطالبات  نسبت  که  داشت  انتظار 
بالعکس اگر وضعيت اقتصادي رو به افول بگذارد، نسبت مطالبات  اقتصادي کاهش يابد، يا به طور 
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غيرجاري به تسهيلات پرداختي در اثر کاهش توان عوامل اقتصادي کشور، افزايش يابد؛ زيرا در صورت 
کاهش نرخ رشد اقتصادي، عوامل اقتصادي تحت تأثير اين کاهش، توان بازپرداخت تسهيلات را از 
نتايج  با  اين نتيجه  افزايش مطالبات غيرجاري مي گردد.  نوبه خود باعث  به  اين  دست مي دهند که 
اغلب پژوهشگران مورد اشاره در پيشينه پژوهش از قبيل واسيليکي )2014(، مونيب و ياسمين جاويد 

)2013(، يورداکول )2013(، لوزيس، وولديس و متاکساز )2010( و ... منطبق است.
از آنجايي که ضريب متغير شکاف نرخ سود واقعي بازار غيررسمي و نرخ بهره واقعي بازار رسمي 
مثبت و معني دار برآورد شده است و با توجه به اينکه افزايش شکاف ميان نرخ سود واقعي بازار غيررسمي 
و نرخ بهره واقعي بازار رسمي منجر به ايجاد رانت در گرفتن تسهيلات از شبکه بانکي و سرمايه گذاري 
آن در بازار غيررسمي پول و عدم بازگشت به موقع مطالبات مي شود، پيشنهاد مي گردد بانک مرکزي 
با افزايش نرخ وجه التزام و جريمه تأخير تاديه حداقل به ميزان مابه  التفاوت نرخ سود تسهيلات با نرخ 
بازده غيررسمي به  منظور هدايت منابع بانکي به سمت توليد و فعاليت هاي واقعي اقتصادي و جلوگيري 

از رانت در دريافت تسهيلات و مصرف در غير از موارد مندرج در موضوع قرارداد اقدام نمايد.
تلاطمات نرخ ارز از طريق تحريک حملات سوداگرانه به بازار ارز، افزايش نرخ تسعير و متعاقب آن 
کاهش توان بازپرداخت تسهيلات و يا حتي انحراف مصارف تسهيلات اختصاص يافته، موجب افزايش 
نسبت مطالبات غيرجاري به تسهيلات پرداختي در شبکه بانکي کشور مي گردد. با توجه به تأثير مثبت 
و معني دار اين متغير بر افزايش نسبت مطالبات غيرجاري به تسهيلات پرداختي، پيشنهاد مي گردد 
از  اجتناب  به منظور  ارز  نرخ  نوسان هاي  پوشش  مناسب  ابزارهاي  اجراي  و  طراحي  با  مرکزي  بانک 
تحميل زيان هاي وارده بر واردکنندگان، صادرکنندگان، بانک ها و سرمايه گذاران در کنار فراهم کردن 

شرايط اجراي نظام تک نرخي ارز اقدام نمايند.
در رابطه با متغيرهاي خاص بانکي نيز بايد اشاره کرد رابطه معني داري ميان نسبت کفايت سرمايه 
با نسبت مطالبات غيرجاري به تسهيلات مشاهده نشد. به عبارت ديگر طبق نتايج مدل پژوهش نسبت 
اندازه  متغير  ضريب  اينکه  به  نظر  اما  ندارد.  غيرجاري  مطالبات  افزايش  بر  تأثيري  سرمايه  کفايت 
بانک )سهم از تسهيلات براي هر بانک( منفي و معني دار است، مفهوم آن اين است که هرچه اندازه 
بانک افزايش مي يابد، انتظار مي رود ميزان تسهيلات بازپرداخت نشده که با شاخص نسبت مطالبات 
غيرجاري به تسهيلات اندازه گيري شده است، کاهش يابد. اين نتيجه با فرضيه »قدرت و ثبات بازاري« 
و نتايج پژوهش های پستووا و مامونوو )2013( که بر اساس آن استدلال مي گردد بانک هاي با قدرت 
بازاري بالاتر نسبت تسهيلات سررسيد گذشته کمتري دارند، سازگار است. بنابراين پيشنهاد مي گردد 
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اندازه هاي مختلف و مأموريت هاي  با  اعتباري مجاز در کشور  بانک و مؤسسه  به تعداد 40  با توجه 
مشابه نسبت به ادغام تعدادي از آنها و بازنگري در موضوع فعاليت آنها براي تحت پوشش قراردادن 
تمام مناطق جغرافيايي و بخش هاي اقتصادي کشور اقدام گردد تا ضمن افزايش ثبات و قدرت بازاري 
و در نتيجه فراهم شدن امکانات بهتر براي مديريت ريسک، نسبت به برخورداري جامعه از عدالت در 

دستيابي به خدمات بانکي يکسان مبادرت گردد.
در نهايت ضريب متغير نسبت سپرده به هزينه نيز منفي و معني دار برآورد شده است، معني و 
بالا بودن نسبت مطالبات غيرجاري به تسهيلات پرداختي،  از علت  اين است که بخشي  مفهوم آن 
به ضعف در کيفيت مديريت بانک ها وابسته است. بنابراين با افزايش کارايي مديريت هزينه، انتظار 
مي رود نسبت مطالبات غيرجاري به تسهيلات پرداختي کاهش يابد. تحقق اين امر مستلزم به کارگيري 
مديران متخصص و حرفه اي در سيستم بانکي و لحاظ کردن شاخص کارايي هزينه در ارزيابي عملکرد 

مديران بانک هاي کشور است.
پيرامون  آتي  تکميلي  مطالعه هاي  انجام  و  حاضر  پژوهش  کاستي هاي  رفع  به منظور  همچنين 

موضوع دو پيشنهاد به شرح زير ارايه مي گردد.
اول اينکه با توجه به تأثير ميزان سرمايه در توان تسهيلات دهي و پوشش زيان هاي ناشي از تحميل 
ريسک هاي متعدد در هر بانک، در پژوهش هاي آتي از متغير سرمايه به عنوان معياري براي اندازه بانک و 
بررسي تأثير آن بر نسبت مطالبات غيرجاري استفاده شود. دوم، به منظور بررسي تأثير وام هاي دستوري 
بر نسبت مطالبات غيرجاري، پيشنهاد مي گردد اين مقوله نيز در پژوهش هاي آتي مورد توجه قرار گيرد.
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