
 

 بانکی-های پولیپژوهشفصلنامه 
 ۱۳۹۹ تابستان، ۴۴شماره ، سیزدهمسال 

 ۳۹۲-۳۶۷صفحات 

 هابانک یدهوامر رفتار دنرخ ارز و تورم  ثباتییباثر 

 †یرحمان یمورت *یکخوحافظ ن
 ‡یلیفرزانه خل

 ۲۸/۰۸/۱۳۹۹: رشیپذ خیارت ۱۰/۰۳/۱۳۹۹ :افتیدر خیتار

 چکیده
آثار  تواندیمدنبال دارد که به را اقتصاد یو خارج یداخل یهابخشدر  یاساس ییراتتغ نرخ ارز ثباتییب

ر رفتار دنرخ ارز و تورم  ثباتییب تأثیر یدنبال بررسکند. پژوهش حاضر به یلاقتصاد کشور تحم در یمنف
است.  ۱۳۹۷تا سال  ۱۳۸۲ یهاسال یبانک ط ۱۰ ییتابلو یهاداده بر اساس یرانا یهابانک یدهوام
پس زده شد و س یننرخ دلار و تورم تخم یافتهیمتعم یناهمسان شرط یانسمنظور، ابتدا وار ینا یبرا

با استفاده  هابانک دهیوامر رفتار دنرخ ارز و تورم،  ثباتییبشاخص  عنوانبهشده برآورد یرهایمتغ تأثیر
و معنادار  یمنف اینرخ ارز رابطه ثباتیبیآن است که  یانگر، بیج. نتادش ییپانل شناسا هایدادهاز روش 
در  هابانکنرخ ارز،  ثباتیبی یشبا افزا ،دیگرعبارتبهکشور داشته است.  یهابانک دهیوامبا رفتار 

و  کنندمیعمل  یانقباض صورتبه ی،م منفعلائ یافتدر یلدلخود به ییسبد دارا یبازده بینیپیش
 هایدارایی هاآن جایبهکاهند و یم یاعتبارات بانک یصمعوق از تخص هایواماز  ینگران یلدلبه

نرخ تورم،  ثباتیبیبرآورد  چنینهمکنند. یم یاست، نگهدار اتکاترقابل هاآن یکه بازده یسکرکم
 و یشاخص ادوار تجار نرخ تورم ثباتیبینشان داد که  یاعتبار یفیتو شاخص ک ،یشاخص ادوار تجار

 یرسداشته است. در واقع، بر هابانک دهیوامرابطه مثبت و معنادار با رفتار  یاعتبار یفیتک صشاخ
امل، نشان عو یرسا ثباتیبی تأثیر یبا چگونگ یسهدر مقا هابانک دهیوامنرخ ارز بر رفتار  ثباتیبی تأثیر
 با یسهبه نوسانات نرخ ارز در مقا یشتریخود توجه ب گذاریسرمایه یماتدر تصم هابانککه  دهدمی

 خود دارند. یاعتبار یر پرتفودعوامل اثرگذار  یرنوسانات سا

 .یافتهیمتعم یناهمسان شرط یانسها، واربانک یدهنرخ ارز، رفتار وام یثباتیب: های کلیدیواژه
 JEL: E44 ،G11بندی طبقه

                                                                                                                                  
 یران؛ابهر، زنجان، ا ی،آزاد اسلامگروه اقتصاد، واحد ابهر، دانشگاه دانشجوی دکترا،  *

hafeznikkhoo@yahoo.com 
 trahmani@ut.ac.ir؛ مسئول( یسندهٔ)نویران،ابهر، زنجان، ا ی،استاد مدعو واحد ابهر، دانشگاه آزاد اسلام †
 yahoo.com2001Farzaneh_khalili@یران؛ ابهر، زنجان، ا ی،گروه اقتصاد، واحد ابهر، دانشگاه آزاد اسلاماستادیار ‡
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 ۱۳۹۹تابستان  /۴۳سال سیزدهم/ شماره  ۳۶۸

 مقدمه ۱
 مندنظامند. ریسک ابا دو نوع ریسک مواجه طورکلیبهدر جریان عملیات بانکداری  هابانک
ن است و با ایجاد پرتفوی امکا اقتصاد کلانمربوط به ریسک بازار و نااطمینانی محیط که 

. ریسک ناشی هاستبانکخارج از کنترل  هاریسک گونهیناکاهش آن وجود ندارد. در واقع، 
، مندغیرنظامست. ریسک هاریسک گونهینااز  ...و ،نرخ تورم، نرخ ارز، نرخ بهره ثباتیبیاز 

نقدینگی، ریسک  . ریسکاستکلی بازار بستگی ندارد و مختص هر بانک  ثباتیبیبه 
است که با ایجاد همند بانکغیرنظامی هاریسکو ... جزو  ،سرمایه، ریسک نکول یتکفاعدم

 کرد. مدیریترا  هاآن توانمیپرتفوی 
 گذاریسرمایه ظورمنبهاست تقاضا برای نگهداری ارز  ثباتبیزمانی که بازار ارز متلاطم و 

 لانکاقتصاد و نااطمینانی محیط  شودمیعرضه و تقاضا در بازار ارز  مکانیسمباعث اختلال در 
 باعث اقتصاد کلاننااطمینانی  هایشاخصیکی از  عنوانبهتلاطم نرخ ارز  .کندمیرا تشدید 

 ایهسپردهاز قبیل کاهش جذب  یتبااهم هایشاخصدر برخی  هابانککاهش عملکرد 
 ،)حیدری و همکاران یسودآور، کاهش (۱۳۹۶ ،و عزیزنژاد )کمیجانی مدتمیانو  بلندمدت

 هابانک دهیوام، کاهش (۱۳۹۵ ،)محمدی و همکاران ، افزایش مطالبات غیرجاری(۱۳۹۱
حسابداری  هاییهرو... شده است. این در حالی است که فقدان و ،(۱۳۹۰ ،)مهرآرا و صحتی

و  شده هابانکباعث عدم شفافیت عملکرد  هابانک یورشکستگاستاندارد و وجود قوانین 
احتمال فروپاشی آوار  هرلحظه واست  نشان داده رنگکمرا  هابانکمقطعی مشکلات  طوربه

)تورم دلیل کاهش ارزش ریال هآن اقتصاد ملی ب تبعِبهمشکلات بر صنعت بانکداری کشور و 
 وجود دارد. نظام بانکی یورشکستگو ( یختهگسلجام

 ۱در سایت بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران منتشرشدهآمار و اطلاعات  بر اساس
نرخ دلار روند صعودی خود را شروع کرد و از ابتدای سال  ۱۳۹۶دوم سال  از نیمهٔ( ۱شکل )

 ثباتیبیبا  ۱۳۹۷دوم سال  در نیمهٔ کهیطوربه، ه استاین روند افزایشی شدت یافت ۱۳۹۷
بین نرخ  عمیق یشکاف ،۱۳۹۶نرخ دلار در سال  ثباتیبیبا افزایش ه است. همراه بود شدید

از این طریق به  توجهقابل ایکه مشکلات و هزینه وجود آمدز دولتی و نرخ ارز بازار آزاد بهار
 .اقتصاد کشور تحمیل شد

                                                                                                                                  
1 http:www.cbi.ir. 
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 ۳۶۹ هابانک یدهر رفتار وامدنرخ ارز و تورم  یثباتیاثر ب 

 

 

 : تحقیق حاضرخذأم. ۱۳۹۷-۱۳۹۵ طی دورهٔروند زمانی نرخ دلار . ۱شکل 

ارز  سامان دادن به بازار ارز، به ایجاد سامانهٔ برای جمهوری اسلامی ایران بانک مرکزی
 کنندگانعرضهارز نیمایی با هدف مدیریت ورود و خروج ارز توسط  کرد. سامانهٔاقدام  ۱نیمایی

 را مقطعی تلاطم نرخ ارز طوربهو تا حدودی  تشکیل یافت ۱۳۹۶ارز در سال  تقاضاکنندگانو 
بودن  یدونرخامریکا( و  هاییمتحرارزی کشور ) یتمحدوددلیل ، اما بهدر کشور کاهش داد

نرخ  ثباتیبی. استاساسی مدیریت اقتصادی کشور  یهادغدغهچنان این مشکل جزو هم ،آن
 زجملهاکلان اقتصادی کشور  هایشاخصر تراز تجاری، اغلب د یرگذاریتأثارز، علاوه بر 

. دهدمیقرار  تأثیرو حتی بازارهای سرمایه و پول را نیز تحت  ،تولید و اشتغال، نرخ تورم
، هابانک گذاریسرمایهنوسانات نرخ ارز در تصمیمات  تأثیردلیل هها حاکی از آن است که برآما

چار نوسان نرخ دلار، د ثباتیبیشدن از  متأثرنیز با  هابانکروند زمانی نسبت وام به دارایی 
افزایش تقاضا برای وام و  دلیلبه ۱۳۹۶ سال اسفنداین نسبت از  کهیطوربهشده است. 

 هابانکنرخ دلار، نسبت وام به دارایی  افزایشبا  .روند صعودی به خود گرفته است ،اعتبار
 .(۲شکل بوده است. ) ی محسوسدچار نوسان ازآنپسو شده  جهشنیز دچار 

                                                                                                                                  
 یمعاملات ارز یکپارچهٔنظام  ۱
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 تحقیق هایداده: مأخذ. ۱۳۹۷-۱۳۹۵ طی دورهٔ هابانکروند زمانی نسبت وام به دارایی  .۲شکل 

محسوب شده و خارج از  مندنظامی هاریسکنرخ ارز جزو  ثباتیبی ینکهابا عنایت به 
 شودمیو باعث  را تغییر داده هابانکتخصیص منابع ثباتی این بیاست، هبانککنترل مدیران 

پرریسک و سودده )انواع تسهیلات  هایداراییتخصیص منابع خود در  جایبه هابانک
ریسک و های کمدارایی، در ۱(...، ومستقیم هایگذارییهسرما ،هامشارکت، یپرداخت

نرخ  ثباتیبیدر شرایط  در واقعد. ننک گذاریسرمایه ۲(هابانک یرمطمئن )اوراق قرضه و ذخا
 یشپدر  را یضانقبا هاییاستس، اقتصاد کلان شرایط پایدار نبودن دلیلبه هابانک ،ارز
 ،دهیآن کاهش وام نتیجهٔ و کاهندیمو از گستردگی پرتفوی اعتباری خود  گیرندمی

تولید و اشتغال  ازجمله واقعی اقتصاد یهابخشانقباض در ، و نهایتاً، هابانک گذاریسرمایه
 .است

دادند که در آن تمرکز بر سه نوع دارایی  ( مدلی را پیشنهاد۱۹۸۸) ۳و بلیندر هبرنانک
 دهندهوامگیرنده و این بود که قرض هاآن. فرض شده استو وام  ،نگهداری پول، اوراق قرضه

                                                                                                                                  
پرریسک، سود بیشتر  هایییپس با افزایش نگهداری دارا، م استأهمواره ریسک و بازده تو ینکهبا توجه به ا ۱

 .آورندیدست معایدی بیشتری به ،ها با قبول ریسک بیشتر، بانکیگردعبارت. بهشودیها معاید بانک
 هایگذارییهو سرما ،ها، مشارکتیمیزان تسهیلات پرداخت، پرریسک هاییییاز مجموع دارا ،حاضر در مطالعهٔ ۲

نگهداری اوراق ، خطرکم هایییها استفاده شده است و از دارابانکدهی وامرفتار اعتباری و عنوان مستقیم به
 است. قرار گرفتهمورداستفاده  قرضه عنوان دارایی جایگزین یا اوراقبهها بانک یرو ذخا ،قرضه

3 Bernanke and Blinder 
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. مطالعات کنندیم گیرییمتصم هاآن نرخ بهرهٔ بر اساسدر انتخاب بین وام و اوراق قرضه 
 هبرنانک و (۱۹۹۲و بلیندر ) هبرنانک از اندعبارتده است شاین موضوع  که باعث توسعهٔ بعدی

در رفتار  ه حاکی از آن است که عوامل مختلفمطالعات مشاب هاییافته(. ۱۹۹۵) ۱و گرتلر
 هایینههزوجود  ،(۱۹۹۴) ۲است. برای نمونه، کاشیپ و استین اثرگذار هابانکدهی وام

و  (، کیشان۱۹۹۸استین )(، ۱۹۹۶) 4و پیک و روسنگرین ۳،اطلاعاتی و عدم تقارن اطلاعاتی
و  6در مطالعات باوم ،چنینهمرا مطرح کردند.  هابانکگریزی یسکر (، درجه۲۰۰۰ٔ) 5اوپلا

بحث نااطمینانی  (۲۰۱۲و همکاران ) ۸تالاورا و (،۲۰۰۷) ۷(، کواجلیاریلو۲۰۰۵همکاران )
و  کلان اقتصاد هایشاخص ثباتیبیو معناداری رابطه بین  مطرح اقتصاد کلان هایشاخص

 شده است. تأیید هابانکدهی رفتار وام
(، با استدلال نظری و شواهد تجربی نشان دادند که افزایش ۲۰۰۱و همکاران ) ۹دریرب

را  هاشرکت گذاریسرمایهنرخ  ،مقطعی صورتبه، اقتصاد کلان هایشاخصنااطمینانی 
( با الهام از ۲۰۰۵همکاران ). باوم و دکنیمو تخصیص منابع خود را تحریف  دهدمیکاهش 
 هایدارایی تعیین ترکیب بهینهٔ برای توصیف نحوهٔ (، مدلی را۲۰۰۱دری و همکاران )رمدل ب
در محیط  هابانکپیشنهاد دادند. در این مدل فرض بر این بود که مدیران  هابانکمالی 

منابع خود را به شکل ند توانمیو در هر دوره  کنندیمنااطمینان فعالیت و  ثباتبیاقتصادی 
در اوراق قرضه،  گذاریسرمایهکنند.  گذاریسرمایهدو دارایی متفاوت )وام و اوراق قرضه( 

، زیرا ارزش گیردمینوسانات بازار قرار  تأثیر، اما تحت شودمیبرای سادگی بدون ریسک فرض 
این ریسک  ،حالبااینتغییر شرایط بازار تغییر کند.  درنتیجهٔاین دارایی ممکن است 

دیگر، را مدیریت و جبران کرد. ازسویآن  توانمی اینکه ترمهمتر است و بینیپیشقابل
: شودمیپرداخت وام به مشتریان منجر به قرار گرفتن در معرض دو منبع مختلف ریسک 

 چنینهم( ۲۰۰۵ریسک بازار و ریسک عدم بازپرداخت بدهی توسط مشتری. باوم و همکاران )
، روازاینکه هر بانک دارای ریسک خاص خود با ساختار مخاطرات خود است و  دکننمیفرض 

                                                                                                                                  
1 Bernanke and Gertler 
2 Kashyap and Stein 
3 Asymmetric information  
4 Peek and Rosengren 
5 Kishan and Opiela 
6 Baum 
7 Quagliariello 
8 Talavera 
9 Beaudry 
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ارچوب، همختلف همبسته نیستند. در این چ هایواسطهاجزای تصادفی بازده در میان 
 هایداراییترکیبی از  هاآنند. ار کردن سود انتظاری خود مواجهمدیران بانک با مشکل حداکث

. با کنندمیانتظار متعادل ردن ترکیبی از ریسک و بازده موردت آودسترتیب برای بهخود را به
در وام  گذاریسرمایهترتیب برای خود را به هایداراییباید ترکیبی از  هاآنتوجه به عملکرد، 

علائم دریافتی از  بر اساس هابانکو اوراق قرضه انتخاب کنند. در واقع، در این مدل مدیران 
. زمانی که ندنکاقدام میبرای تخصیص منابع خود  گیریتصمیمبه  اقتصاد کلانمحیط 
علائم مثبتی که از محیط  دلیلبه هابانکمطمئن و آرام باشد، مدیران  اقتصاد کلانمحیط 

دارایی مالی خود را با دقت  هرگونه، قادر خواهند بود بازدهی کنندمیاقتصادی خود دریافت 
اما ؛ دهندبا بازدهی بالاتر سوق  هایداراییشکل به کنند و منابع خود را بینیپیش بیشتر

عدم امکان  دلیلبهنااطمینان و آشفته باشد، توانایی مدیران  اقتصاد کلانزمانی که محیط 
شده و  ترسختبازده انتظاری  بینیپیشدریافت علائم مثبت از محیط اقتصادی خود برای 

. این استدلال مستلزم آن است که در زمان دهندمیاز خود نشان  ۱ایکارانهمحافظهرفتارهای 
 شودمییکنواخت رفتار کنند و این باعث  صورتبه هابانک، اقتصاد کلاننااطمینانی محیط 

 هایفرصتنتوانند از  هابانکد و شونامساعد  هابانککه توزیع مقطعی نسبت بدهی به دارایی 
 د.ننکبهینه استفاده  گذاریسرمایهجایگزین برای 

نرخ ارز و کیفیت نهادی در تجارت  ثباتیبی( به بررسی اثر ۲۰۱۲) ۲فرتو و فوگاراسی
در  ۳نماییراستحداکثر ای مرکزی( با استفاده از روش شبهکشورهای اروپ :موردی )مطالعهٔ

منفی و معنادار  نرخ ارز رابطهٔ ثباتیبی، دادنشان  هاآنپرداختند. نتایج  ۲۰۰۸-۱۹۹۹ دورهٔ
دولت و کیفیت  که کیفیت نهادی با اندازهٔ ه استشد تأیید چنینهمبا تجارت داشته است. 

 دارد. و معنادارمثبت  رابطهٔ مقررات
در نیجریه با  اقتصاد کلانر متغیرهای دنرخ ارز  ثباتیبیاثر  به بررسی( ۲۰۱۳) 4دن مولا
 در دورهٔ 5گی به روش حداقل مربعات معمولیعلیت گرنجر و ماتریس همبست آزموناستفاده از 

مثبت و معنادار با  نرخ ارز رابطهٔ ثباتیبیکه  دادپرداخت. نتایج نشان  ۲۰۱۰-۱۹۸۰ زمانی

                                                                                                                                  
1 Conservatism 
2 (Ferto and Fogarasi) 
3 Pseudo-maximum likelihood, PML 
4 Akanji Danmola 
5 Ordinary least squares, OLS 

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

64
53

35
5.

13
99

.1
3.

44
.4

.5
 ]

 
 [

 D
ow

nl
oa

de
d 

fr
om

 jm
br

.m
br

i.a
c.

ir
 o

n 
20

25
-0

9-
03

 ]
 

                             6 / 26

https://en.wikipedia.org/w/index.php?title=Ordinary_least_squares&oldid=666943427
https://en.wikipedia.org/w/index.php?title=Ordinary_least_squares&oldid=666943427
https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.26453355.1399.13.44.4.5
https://jmbr.mbri.ac.ir/article-1-1394-en.html


 ۳۷۳ هابانک یدهر رفتار وامدنرخ ارز و تورم  یثباتیاثر ب 

 

 ثباتیبی چنینهمو تراز تجاری دارد.  ،مستقیم خارجی گذاریسرمایهتولید ناخالص داخلی، 
 منفی و معنادار با نرخ تورم در کشور دارد. ایرابطه نرخ ارز

 اقتصاد کلانتحت شرایط نااطمینانی  هابانکدهی رفتار وام ( در مطالعه۲۰۱۵ٔ) ۱کیم یو
 تولید ناخالص داخلی، عرضهٔ هایشاخصدر کشور ژاپن با استفاده از مدل پانل که در آن از 

است، به این  استفاده شده تصاد کلاناقبرآورد نااطمینانی  برایو نرخ ارز  ،پول، نرخ تورم
و از  شودمی ترمنعطف هابانک، رفتار اعتباری ازحدیشبنتیجه رسید که در شرایط اطمینان 

 ازحدیشب، اطمینان هابانکدهی است که دلیل رفتارهای منعطف وام تنوع بالایی برخوردار
 است. اقتصاد کلاننسبت به شرایط 

ن اقتصادی )نرخ نااطمینانی متغیرهای کلا تأثیر مطالعهٔ به( ۱۳۹۱میرزائی و همکاران )
-۱۲۸۴ زمانی ر ریسک اعتباری مشتریان حقوقی بانک تجارت در دورهٔدارز و نرخ تورم( 

د. برای این منظور، ابتدا از مدل واریانس شرطی تنماهانه پرداخ هایدادهبا استفاده از  ۱۳۹۰
 بر اساسو سپس  ه استمتغیرهای اقتصادی استفاده شدطمینانی ابرای برآورد نا یافتهیمتعم

ر ریسک اعتباری د اقتصاد کلانمتغیرهای  ثباتیبی تأثیر ۲یافتهروش گشتاورهای تعمیم
نرخ  ثباتیبیکه اثر  دهدمی. نتایج نشان ه استمشتریان حقوقی بانک تجارت شناسایی شد

 .استعنادار ر ریسک اعتباری بانک تجارت مثبت و مدارز و نرخ تورم 
ر نوسانات متغیرهای دتغییرات نرخ ارز و اثر آن  مطالعهٔ به( ۱۳۹۴نژاد )کمیجانی و عزیز

تجزیه  بر اساسایران با استفاده از روش آنالیز واریانس و تابع واکنش آنی  اقتصاد کلانمنتخب 
ه از با استفاد ۱۳۸۰-۱۳۸۰ زمانی در دورهٔ ۳برداری توضیحکی مبتنی بر ساختار خود چول
نرخ ارز حقیقی بیشترین اثر را  ثباتیبیکه  کندمیبیان  هاآن فصلی پرداختند. نتایج هایداده

 تأیید چنینهمماه( داشته است.  ۶)کمتر از  مدتکوتاه هایسپردهر تغییرات نرخ سود د
اثر منفی از  مدتمیاناثر مثبت و در  بلندمدتو  مدتکوتاهکه رشد اقتصادی در ه است شد
 تکانهٔکوتاه از  ایوقفهتراز تجاری کشور نیز با  ،نرخ ارز را پذیرفته است. از سوی دیگر ثباتیبی

 .بیندمینرخ ارز آسیب 
متغیرهای کلان اقتصادی )تورم و  ثباتیبی تأثیر مطالعهٔ به( ۱۳۹۶گلمرادی و همکاران )

 4یافتهتعمیمواریانس شرطی تولید( بر منابع و مصارف نظام بانکی ایران، با استفاده از مدل 
داده نشان  هاآنپرداختند. نتایج  ۱۳۹۰-۱۳۵۵ زمانی ( و مدل تصحیح خطا در دورهٔگارچ)

                                                                                                                                  
1 Kitamura, Kimiyo 
2 generalized method of moments, GMM 
3  Vector Autoregressive, VAR 
4 Generalized AutoRegressive Conditional Heteroskedasticity, GARCH 
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 ۱۳۹۹تابستان  /۴۳سال سیزدهم/ شماره  ۳۷۴

 منفی و معنادار با رشد منابع نظام بانکی )تجهیز منابع( و رابطهٔ تولید رابطهٔ ثباتیبیکه  است
د ریسک توانمیضوع مثبت و معنادار با تخصیص منابع )رشد اعتبارات( دارد که این مو

 رابطهٔ نرخ تورم با جذب منابع ثباتیبیشد که  تأیید ،چنینهمرا تشدید کند.  هابانکاعتباری 
 مثبت و معنادار دارد. رابطهٔها با تخصیص منابع بانکمنفی و معنادار و 

با  را ی ایرانهابانکر ثبات د اقتصاد کلانمتغیرهای  تأثیر( ۱۳۹۶جهانگرد و عبدالشاه )
-۱۳۸۶ زمانی بانک کشور، در دورهٔ ۱۷تابلویی  هایداده بر اساساستفاده از مدل لاجیت و 

و  ،اثر سه متغیر کلان اقتصادی )نرخ بهره، نرخ تورم . برای این منظور،بررسی کردند ۱۳۹۱
دست آوردن هرا بررسی کردند. برای ب هابانکر شاخص ثبات درشد تولید ناخالص داخلی( 

زینه به کل درآمد، ، میانگین وزنی متغیرهای نسبت ههابانکیبی برای ثبات شاخص ترک
و نسبت  ،الوصول به کل مطالبات، نسبت سود خالص به کل داراییمطالبات مشکوک

از متغیرها در ساخت  هرکدامو برای شناسایی وزن  است شده محاسبه هاسپردهتسهیلات به 
 بر اساسو سپس ه شاخص ترکیبی، ابتدا با استفاده از مدل لاجیت رگرسیون برآورد شد

ه سنجیده شد هابانکاز متغیرهای کلان اقتصادی بر شاخص ثبات  هرکدامضرایب، وزن 
منفی و  نرخ تورم و نرخ رشد اقتصادی رابطهٔ ثباتیبیکه  دهدمینشان  هاآن. نتایج است
 مثبت و معنادار داشته است. رابطهٔثباتی نرخ بهره با بیو  هابانکادار با شاخص ثبات معن

نرخ ارز بر عملکرد نظام بانکی ایران،  یهانوسان تأثیر به بررسی( ۱۳۹۷زمانی و همکاران )
 هایداده بر اساستابلویی پویا  هایدادهدر محیط  یافتهتعمیمبا استفاده از روش گشتاور 

 ،پرداختند. برای ارزیابی عملکرد بانکی ۱۳۹۳-۱۳۸۸ زمانی بانکی کشور در دورهٔ بکهٔفصلی ش
ترتیب از نسبت ارزیابی درآمد و کیفیت دارایی بهاز دو شاخص درآمد و کیفیت دارایی و برای 

 و نسبت مطالبات معوق به کل تسهیلات پرداختی استفاده شده است. نتایج هاییدارابازده 
با و  هابانکبازده دارایی  منفی و معنادار با نرخ ارز رابطهٔ ثباتیبیکه  اده استدنشان  هاآن

، با افزایش دیگرعبارتبهمثبت و معنادار داشته است.  رابطهٔها شاخص کیفیت دارایی بانک
 .شده استکاسته  هابانکنرخ ارز از کیفیت دارایی  ثباتیبی

با  هابانک دهیوامر رفتار دآن  تأثیرو تورم و بررسی نرخ ارز  ثباتیبیبرآورد در رابطه با 
 هایشاخصو نااطمینانی  ثباتیبیناشی از  یهاریسکمند )نظامی هاریسکرهیافت تفکیک 

مختص هر بانک(  هایشاخصی ناشی از هاریسک) مندنظامیرغی هاریسک( و اقتصاد کلان
در ایران صورت نگرفته  یامطالعه، هاانکبدهی در رفتار وام هاآن تأثیرچگونگی  و مقایسهٔ

 ؛۱۳۹۶ ،جهانگرد و عبدالشاه ؛۱۳۹۵ ،)محمدی و همکاران شدهانجاماغلب مطالعات  .است
برخی و نااطمینانی  ثباتیبیاثر ( ۱۳۹۰ ،و میرزایی و همکاران ؛۱۳۹۷ ،زمانی و همکاران

 ،رشد اقتصادی، نرخ بهرهنرخ تورم، نرخ  ،نرخ ارز ازجمله اقتصاد کلانمختلف  هایشاخص
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 ۳۷۵ هابانک یدهر رفتار وامدنرخ ارز و تورم  یثباتیاثر ب 

 

رفتار و  ،ریسک اعتباری ،ریسک نقدینگی ،مطالبات غیرجاریبر ترکیبی  صورتبهرا  ...و 
نرخ ارز هم در تعیین انتظارات تورمی و  ازآنجاکه. اندکردهررسی ب هابانکدهی واماعتباری و 

و  ثباتیبیروی بر تمرکز  ،حاضر در مطالعهٔ ،است یتبااهمهم در تعیین رشد اقتصادی 
دنبال پاسخ آن است، بررسی حاضر بهکه پژوهش  یسؤالنرخ ارز بوده است. نااطمینانی 

ن دو شاخص ای تأثیر نرخ ارز و تورم و مقایسهٔ هایتکانهبه  هابانکاعتباری  العملعکس
و نسبت  ،با نوسانات شاخص ادوار تجاری، شاخص کیفیت اعتباری اقتصاد کلاناهمیت با

زیر با  هاییهفرض ،است. برای این منظورهبانکدر تصمیمات اعتباری  هابانک هٔمالکان
قرار گرفته  یموردبررس( مطرح و ۲۰۰۹و  ۲۰۰۵از مطالعات باوم و همکاران ) یالگوبردار

 است:
 منفی و معنادار با رفتار نرخ ارز و تورم( رابطهٔکلان )اقتصاد  هایشاخص ۱ثباتیبی 

 دارد؛ هابانکدهی وام
 مختص هر بانک )شاخص کیفیت اعتباری و نسبت مالکانهٔ هایشاخص ثباتیبی 

 دارد؛ و هابانکدهی واممثبت و معنادار با رفتار  ( رابطهٔهابانک
 دارد. هابانکدهی واممثبت و معنادار با رفتار  شاخص ادوار تجاری رابطهٔ ثباتیبی 

 . بخش اولتدوین شده استقسمت  چهاردر تحقیق حاضر  ف،اهدابرای دستیابی به این 
ی مختصر در خصوص ادبیات توضیح ،تحقیق لهٔئکه ضمن تشریح مس مربوط به مقدمه بود

بخش دوم به  .ه شده استئتحقیق ارا هاییهفرضو  ،تبیین اهداف ،تحقیق پیشینهٔ نظری،
و مدل  هابانکدهی ضمن معرفی مدل رفتار وام کهیطوربه ،پردازدیمتحقیق  یشناسروش

ی و نااطمینان ثباتیبیبرآورد  برای یافتهتعمیممدل واریانس ناهمسان شرطی  ،تجربی تحقیق
و  کندمیتحقیق اشاره  هاییافتهبخش سوم به  .تشریح شده است اقتصاد کلان هایشاخص

 .شودمیتحقیق بیان  تفسیر نتایجو  گیرییجهنت چهارمدر بخش 

 تحقیق یشناسروش ۲

 هابانک دهیواممدل رفتار  ۲.۱
مدل باوم و  بر اساسبانک است که  دهیوامرفتار ساده از  یمدلها دهی بانکمدل رفتار وام

است که  یادورهیک گیریتصمیم شده است. این مدل مسئلهٔ گذارییهپا (۲۰۰۵همکاران )
بانک  هایداراییع انتخاب بین انوا یلهٔوسبهبازدهی کل خود را  کندمیدر آن هر بانک سعی 

                                                                                                                                  
1 Instability  
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 ۱۳۹۹تابستان  /۴۳سال سیزدهم/ شماره  ۳۷۶

 برایکه مدیر بانک  کندمیاین مدل فرض  حداکثر کند. اقتصاد کلان ثباتیبیدر شرایط 
درصد از دارایی خود به انواع  (X) حداکثر کردن بازدهی کل بانک، در هر دوره، به تخصیص

 ،هاطرحریسک )پرداخت تسهیلات بانکی، مشارکت در انواع پرمالی  هایدارایی
و  کندمیاقدام ( ...و ،اقتصادی یهاپروژهدر انواع و غیرمستقیم مستقیم  هایگذارییهسرما

(۱۰۰ − X ریسک )اوراق قرضه و کم هایداراییشکل انواع خود را به هایدارایی( درصد از
که نرخ بازدهی اوراق قرضه توسط  شودمی، فرض چنینهم. کندمینگهداری  (هااندوخته

 (𝑟𝑓,𝑡) که به آن نرخ بدون ریسک استریسک  هرگونهو فاقد  شودیمبانک مرکزی تعیین 
 دلیلبه(، 𝑟𝑖,𝑡دار )ریسک هایداراییکه بازدهی انواع  شودمی. از طرف دیگر، فرض گویندیم

مشارکتی و  هاییهسرماوجود ریسک نکول تسهیلات پرداختی و عدم بازگشت 
 آید:یم دستبه( ۱) تصادفی طبق رابطهٔ صورتبهاقتصادی  یهاطرحشده در گذاریسرمایه

(۱) 𝑟𝑖,𝑡 = 𝑟𝑓,𝑡 + 𝑟𝜌𝑖,𝑡
 

𝑟𝜌𝑖,𝑡 دارایی گذاریسرمایه، صرف ریسک 𝑖 با میانگین و امید ریاضی برای بانک 
𝐸(𝑟𝜌𝑖,𝑡

) = 𝜌 و واریانس آن 𝑣𝑎𝑟(𝑟𝜌𝑖,𝑡
) = 𝜎𝜀,𝑡

 کنندهٔمنعکساست. نوسانات واریانس آن  ۲
ریسک مالی پر هایارایید نرخ بازگشت ،بنابراین ؛استدر اقتصاد  یفنّاور نامشخصتغییرات 

  :( بیان کرد۲) شکل رابطهٔبه توانمیرا 

(۲) 𝑟𝑖,𝑡 = 𝑟𝑓,𝑡 + 𝜌 + 𝜀𝑖,𝑡  

,𝜀𝑖,𝑡~(۰ صورتبهتصادفی است که ئی جز 𝜀𝑖,𝑡 در این فرمول 𝜎𝜀,𝑡
۲ و  شودمیتوزیع  (

فردی و تغییرات زمانی صرف ریسک  یهاتفاوتترتیب بیانگر نیز به 𝑡و  𝑖 هاییساند
 کنندمی( فرض ۲۰۰۵است. بر اساس این مدل، باوم و همکاران )هبانکبرای  گذاریسرمایه

و اجزای تصادفی نرخ بازده در  استویژه با ریسک خاص خود  یکه هر بانک دارای پرتفوی
دستیابی  برای هابانککه  شودمیبنابراین، فرض  .؛با یکدیگر همبستگی ندارن هابانکمیان 

سبد دارایی یا پرتفوی  انتظار اقدام به تعیین ترکیب بهینهٔه ترکیب مطلوب ریسک و بازده موردب
ریسک پر هایدارایییک از تابع مطلوبیت خود، به هر بر اساس هابانک. در واقع، ندنکمیخود 

(𝑥𝑖,𝑡)  ۱) ریسککم هایداراییو − 𝑥𝑖,𝑡) و پرتفوی خود را  دهندمیرا اختصاص  یهاوزن
دار و بدون ریسک را در کل سبد دارایی خود ریسک هایدارایی، یعنی ارزش کنندمیانتخاب 
پرتفوی بین  سازیینهبه با مسئلهٔ هابانک، چهارچوبدر این  دیگرعبارتبه. کنندمیتعیین 

مستقیم در انواع  هایگذارییهسرماو  ،هاطرحپرداخت انواع تسهیلات، مشارکت در انواع 
( یرذخا) دار و نگهداری اوراق قرضه و وجوه نقددارایی ریسک عنوانبهاقتصادی  یهاپروژه
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انتظار از بازدهی مورد هابانکند. در این شرایط، اهجدارایی بدون ریسک موا عنوانبه
راه با ی که دسترسی دارند سیگنال همتنها اطلاعاتبه خود هیچ اطلاعی ندارند و  هایدارایی

 :است( ۳) شکل رابطهٔنویز از این پارامترها به

(۳) 𝑆𝑖,𝑡 = 𝜀𝑖,𝑡 + 𝑣𝑡 

نیز  tو  i هاییسانددریافتی از محیط اقتصادی است.  هاییگنالس 𝑆𝑖,𝑡در این رابطه 
متغیر تصادفی  𝑣𝑡 . استهبانکفردی و تغییرات زمانی نویزها برای  یهاتفاوتترتیب بیانگر به

,𝑣𝑡~(۰و دارای توزیع نرمال  𝜀𝑖,𝑡 مستقل از 𝜎𝑣,𝑡
۲  عنوانبه توانمیرا  𝑣𝑡 ،. در این فرمولاست (

این متغیر نیز بیانگر تغییرات  𝑡اندیس  تعبیر کرد. اقتصاد کلان نااطمینانی شرایط آیندهٔ درجهٔ
افزایش  اقتصاد کلان. در واقع، زمانی که نااطمینانی است اقتصاد کلانفصلی نااطمینانی 

بازده انتظاری از  ینهٔزم در هابانکو دقت برآورد  شودمی تربزرگ 𝑣𝑡 ، واریانسیابدیم
 دلیلبه، اقتصاد کلان، در شرایط نااطمینانی دیگرعبارتبه. یابدیمکاهش  هاگذارییهسرما

، عدم برآورد صحیح وکارکسبفضای  شرایط آیندهٔ بینیپیشاز  هابانکعدم توانایی مدیران 
در شرایط  ینکها. با عنایت به یابدیمافزایش  𝑣𝑡مالی،  هایداراییبازدهی نگهداری انواع 

خود  گذاریسرمایهاز نتایج آتی تصمیمات  روشن یدرک هابانک، اقتصاد کلاننااطمینانی 
سودده را از دست  گذاریسرمایه هایفرصت و کنندمیانقباضی عمل  صورتبه ،ندارند

جزء مختص هر  𝜀𝑖,𝑡 اما ؛یکسان در نظر گرفته شده است 𝑣𝑡 هابانک . برای کلیهٔدهندمی
 هابانک وجود ندارد. هاآناست و همبستگی بین  𝑣𝑡 اقتصاد کلان تکانهٔبانک و مستقل از 

ریسک خاص خود  بینیپیش، ابتدا به (𝐸[𝑟𝑖,𝑡|𝑆𝑖,𝑡])برآورد نرخ بازده انتظاری خود  برای
 .کنندمیاقدام ( ۴) بر اساس رابطهٔ (𝜀𝑖,𝑡) یعنی

(۴) 𝐸𝑡[𝜀𝑖,𝑡|𝑆𝑖,𝑡] = 𝜆𝑡𝑆𝑖,𝑡 = 𝜆𝑡(𝜀𝑖,𝑡 + 𝑣𝑡)  

𝜆𝑡 برابر 𝜆𝑡 که در آن =
𝑐𝑜𝑣(𝜀𝑖,𝑡,𝑆𝑡)

𝑣𝑎𝑟(𝑆𝑖,𝑡)
=

𝜎𝜀,𝑡
۲

𝜎𝜀,𝑡
۲ +𝜎𝑣,𝑡

  .است ۲
(، ۵) بر اساس رابطهٔ (𝐸[𝑟𝑖,𝑡|𝑆𝑖,𝑡]) برآورد نرخ بازده انتظاری خود برای هابانکسپس 

ریسک( را در میزان بازدهی انتظاری آن ضرب )پرریسک و کم مالی هایداراییاز  هرکدامسهم 
 .آورندیم دستبهو میزان نرخ بازدهی انتظاری کل پرتفوی خود را  کنندمی
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(۵) 𝐸[𝑟𝑖,𝑡|𝑆𝑖,𝑡] = 𝑥𝑖,𝑡(𝑟𝑓,𝑡 + 𝜌 + 𝐸𝑡[𝜀𝑖,𝑡|𝑆𝑖,𝑡]) + (۱ − 𝑥𝑖,𝑡)𝑟𝑓,𝑡 

= 𝑥𝑖,𝑡 (𝑟𝑓,𝑡 + 𝜌 + 𝜆𝑡(𝜀𝑖,𝑡 + 𝑣𝑡)) + (۱ − 𝑥𝑖,𝑡)𝑟𝑓,𝑡 

 :( عبارت خواهد بود از۶) آن طبق رابطهٔ  𝑣𝑎𝑟[𝑟𝑖,𝑡|𝑆𝑖,𝑡]که واریانس شرطی 

(۶) 𝑣𝑎𝑟[𝑟𝑖,𝑡|𝑆𝑖,𝑡] = 𝜆𝑡𝑥𝑖,𝑡
۲ 𝜎𝑣,𝑡

۲ 

 :( باشد۷) رابطهٔ صورتبه هابانککه تابع مطلوبیت  شودمینهایتاً در این مدل، فرض 

(۷) 𝐸[𝑢𝑖,𝑡|𝑆𝑖,𝑡] = 𝐸[𝑟𝑖,𝑡|𝑆𝑖,𝑡] − (
𝜔

۲ ) 𝑣𝑎𝑟[𝑟𝑖,𝑡|𝑆𝑖,𝑡] 

، تابع مطلوبیت دشویمکه مشاهده  طورهمانگریزی است و ضریب ریسک ⍵ که در آن
در این . معکوس با میزان ریسک دارد مستقیم با نرخ بازده انتظاری و رابطهٔ رابطهٔ هابانک
 هایدارایی ، ضریب بهینهٔهابانکمعادلات ریسک و بازده پرتفوی  یریکارگبهبا  توانمی ،مدل

 مربوطه از رابطهٔ هایداراییرا نسبت به کل دارایی بانک و واریانس میان  (𝑥𝑖,𝑡) دارریسک
و تقسیم  یسازسادهبا  نتظاری است،نرخ بازده ا سازیثرچون هدف حداک .آورد دستبه( ۷)

 :آیدیم دستبه( و واریانس آن 𝑥𝑖,𝑡(، مقدار )𝑥𝑖,𝑡طرفین بر ضریب )

 𝐸[𝑢𝑖,𝑡|𝑆𝑖,𝑡] = ۰ 
 𝐸[𝑟𝑖,𝑡|𝑆𝑖,𝑡] = (

𝜔

۲ ) 𝑣𝑎𝑟[𝑟𝑖,𝑡|𝑆𝑖,𝑡]  
 𝑥𝑖,𝑡(𝑟𝑓 + 𝜌 + 𝜆𝑡𝑆𝑖,𝑡) + (۱ − 𝑥𝑖,𝑡)𝑟𝑓 = (𝜔

۲ ) 𝜆𝑡𝑥𝑖,𝑡
۲ 𝜎𝑣,𝑡

۲ 
(۸) 𝑥𝑖,𝑡 =

𝜌+𝜆𝑡𝑆𝑖,𝑡

𝜔𝜆𝑡𝜎𝑣,𝑡
۲   

 و

(۹) 𝑣𝑎𝑟(𝑥𝑖𝑡) =
𝜎𝜀𝑡

۲

𝜔۲𝜎𝑣,𝑡
۴   

( با واریانس 𝑥𝑖,𝑡ریسک )ر، واریانس سهم دارایی مالی پدشویمکه مشاهده  طورهمان
σ𝑣,𝑡 اقتصاد کلاننااطمینانی شاخص 

 ثباتیبیعکس دارد، یعنی در شرایط افزایش  رابطهٔ ۲
ریسک در پرتفوی هر بانک میزان تخصیص سهم دارایی مالی پر ،اقتصاد کلان یرهایمتغ

با واریانس  𝑥𝑖,𝑡ریسک مالی پر هایداراییاما واریانس سهم  ؛((۱۰) )رابطهٔ یابدیمکاهش 
 یعنی، با افزایش واریانس ریسک خاص هر بانک ؛مثبت دارد رابطهٔ 𝜀𝑖,𝑡ریسک خاص هر بانک 

𝜀𝑖,𝑡واریانس و پراکندگی ، 𝑥𝑖,𝑡 ((۱۱ ))رابطهٔ شودمی تربزرگ.  
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(۱۰) 𝜕𝑣𝑎𝑟(𝑥𝑖,𝑡)

𝜕(𝜎𝑣,𝑡
۲ )

=
−۲𝜎𝜀,𝑡

۲

𝜔۲𝜎𝑣,𝑡
۴ < ۰ 

 و

(۱۱) 𝜕𝑣𝑎𝑟(𝑥𝑖,𝑡)

𝜕(𝜎𝜀𝑖,𝑡
۲ )

=
۱

𝜔۲𝜎𝑣,𝑡
۴ > ۰ 

 دهیوامرفتار مستقیم بین واریانس خاص هر بانک با  در واقع، این رابطه بیانگر رابطهٔ
 . هاستبانک

 تحقیق تجربی مدل ۲.۲
 دهیوام ر رفتارد)نرخ ارز و تورم(  اقتصاد کلان هایشاخص ثباتیبی تأثیربرآورد  برای
 :است( ۱۲) شکل رابطهٔ( به۲۰۰۹)( و ۲۰۰۵)مدل باوم و همکاران  بر اساس، هابانک

(۱۲) 𝐷𝑖𝑠𝑝 (
𝐿𝑖,𝑡

𝑇𝐴𝑖,𝑡
⁄ ) = 𝛽۰ + 𝛽۱𝜎𝑣,𝑡

۲ + 𝛽۲𝜎𝜀𝑖,𝑡
۲ + 𝑒𝑡 

)𝐷𝑖𝑠𝑝که در آن، 
𝐿𝑖𝑡

𝑇𝐴𝑖𝑡
⁄ و اعتبارات نسبت وام )انحراف معیار(  پراکندگی مقطعی (

 𝑡در زمان  هابانکنسبت به کل مصارف  غیردولتیبه اشخاص حقیقی و حقوقی  تخصیصی
𝜎𝑣,𝑡 ۱.است

)ریسک  است 𝑡در زمان  شدهمحاسبه اقتصاد کلان هایشاخص ثباتیبینشانگر  ۲
𝜎𝜀𝑖,𝑡، (مندنظام

 (مندنظام)ریسک غیر است ۲مختص هر بانک هایشاخص ثباتیبینشانگر  ۲
 میزان خطای مدل است.  𝑒𝑡 و

 اقتصاد کلان ثباتیبی هایشاخصاستخراج  ۲.۳
وجود دارد.  مختلف هایروش اقتصاد کلان ثباتیبی هایشاخص و استخراج گیریاندازهبرای 

 هاییانسوار( ناهمسانی ۱۹۸۶) 4بولرسرو( و ۱۹۸۲) ۳مدل انگل بر اساسدر این مطالعه، 
 ثباتیبی هایشاخص برآورد برای Garch(1,1)یا  یافتهتعمیمشرطی با استفاده از مدل آرچ 

                                                                                                                                  
این رابطه از انحراف معیار نسبت تسهیلات پرداختی به اشخاص حقیقی و حقوقی غیردولتی به مصارف کل  ۱

 آمده است. دستبه هابانک
ریسک  ،یت سرمایهکفاعدمی عملکردی بانک از قبیل شاخص هاشاخص ،مختص هر بانکی هاشاخصمنظور از  ۲

 نکول، ریسک نقدینگی، و... است.
3 Engle 
4 Bollerslev 
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شرطی ناهمسان ( میانگین و واریانس ۱۴و  ۱۳طبق روابط )تورم(  ،ارزنرخ ) اقتصاد کلان
 شده است.استفاده و تورم نرخ ارز  ثباتیبی یریگاندازهمعیاری برای  عنوانبه

(۱۳) 𝑦𝑡 = 𝛾𝑦𝑡−۱ + 𝑢𝑡 
(۱۴) ℎ𝑡

۲ = 𝜔 + ∑ 𝛼𝑖𝑢𝑡−𝑝
۲ + ∑ 𝛽𝑖ℎ۲

𝑡−𝑞
𝑞
𝑖=۱

𝑝
𝑖=۱ 

 𝑢𝑡است.  اقتصاد کلانمتغیر یک شرطی و ناهمسان میانگین مدل واریانس  𝑦𝑡که در آن 
ℎ𝑡خطای مدل و 

 هابانکاست که توسط مدیران  ثباتیبیشاخص  عنوانبهو  𝑢𝑡 نیز واریانس ۲
 . شودمی بینیپیش

 تحقیق یهاداده ۲.۴
ی ایران هابانک دهیوامر رفتار دو تورم  ارزنرخ  ثباتیبی تأثیرحاضر، در پی بررسی  پژوهش

به روش  ۱۳۹۷تا سال  ۱۳۸۲از سال  یافتهتعمیمشرطی ناهمسان با استفاده از مدل واریانس 
 .کشور استفاده شده است بانک فعال در اقتصاد ۱۰ هایدادهتجربی است. برای این کار، از 

 و آمار و اطلاعات بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران ادارهٔ یهاگزارش بر اساس هاداده
 تابلویی هایداده صورتبه مکتوب اتاق بازرگانی ایران یهاگزارشمرکز آمار و  هایداده

 قرار گرفته است.  وتحلیلیهتجزگردآوری و مورد 

 تحقیق هایتهیاف ۳

 (ییمانا یواحد )بررس شهٔیآزمون ر ۳.۱
واحد  شهٔیلذا، آزمون ر ؛استون مناسب یبرآورد مدل رگرس هایشرطیشپاز  یکی ییمانا

گزارش شده  ۱ج آن طبق جدول یو نتا هگرفت انجاممدل  یرهایو چاو بر روی متغ ،لوین، لین
 ۰٫۰۵واحد در تمام حالات فوق کمتر از  شهٔیر یهاآزمونمقدار احتمال  ینکها. با توجه به است
رها ین، متغیبنابرا ؛شودمیفوق رد  یرهایواحد در تمام متغ شهٔیداشتن ر یآمار یهٔ، فرضاست

 توانمیون کاذب یبابت رخ دادن رگرس ینگران گونهیچهبدون  ،بیترتنی. بدهستندا( یمانا )پا
 د.کرمدل را برآورد 
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 ۳۸۱ هابانک یدهر رفتار وامدنرخ ارز و تورم  یثباتیاثر ب 

 

 ۱جدول 
 قیپنل تحق یرهایمتغ یواحد برا شهٔیج آزمون رینتا

 جهینت مقدار احتمال مقدار آماره نماد رینام متغ
 ییمانا تأیید 𝑋𝑖,𝑡 ۴٫۲۴- ۰٫۰۰ نسبت وام به مصارف بانک
 ییمانا تأیید NPL𝑡 ۸٫۲۳- ۰٫۰۰ شاخص کیفیت اعتباری

 ییمانا تأیید 𝑀𝑡 ۳٫۸۱- ۰٫۰۰ نسبت مالکانه
 ییمانا تأیید Exch𝑡 ۱۰٫۷۴- ۰٫۰۰ نرخ ارز ثباتیبیشاخص 
 مانایی تأیید 𝐼𝑛𝑓𝑡 ۲٫۱۱- ۰٫۰۰ نرخ تورم ثباتیبیشاخص 

 مانایی تأیید 𝐵𝐶𝒕 ۷٫۶۵- ۰٫۰۰ شاخص ادوار تجاری
 پٰژوهش  هاییافتهمنبع: 

 اقتصاد کلان ثباتیبی هایشاخصاستخراج  ۳.۲
از مدل واریانس ناهمسان شرطی  اقتصاد کلان ثباتیبی هایشاخصاستخراج  برای

تفاضلی  این شاخص معادلهٔ ینکهابا عنایت به استفاده شده است.  1,1Garch(۱( یافتهتعمیم
و با استفاده از مدل  AR(1)اتورگرسیو  هاییژگیواز طریق  توانمی، استاول  مرتبهٔ

GARCH(1,1) شرطی ناهمسان علائم دریافتی ماهانه از واریانس  بر اساسمتوسط  طوربه
 ،۰٫۰۵،  ۰٫۰۱شرطی با ضرایب معناداری ناهمسان  هاییانسوارزمان یا میانگین وزنی از هم

برای این  استفاده کرد. اقتصاد کلان ثباتیبی هایشاخصما از  گیریاندازه عنوانبه ۰٫۱۰و
سری زمانی بر  هایدادهلازم برای  هایآزمونیشپ Eviews افزارنرمابتدا به کمک  ،کار

 بر اساسسپس نوسانات آن  ،نرخ دلار و نرخ تورم انجام گرفت هایشاخص سالانهٔ هایداده
 د.استخراج ش ۲(، طبق جدول ۱۴( و )۱۳معادلات )

                                                                                                                                  
. کنندیصورت واریانس شرطی خودرگرسیونی تعریف ممدل آرچ روشی برای بررسی ساختار واریانس است که به ۱

است. اگر در مدل آرچ خطاها و واریانس ثباتی( یب)تغییرپذیری  یسازمناسب برای مدل یهامدل آرچ یکی از روش
 (.۱۳۹۶)سوری، دهند ینشان م GARCH(1,1)با یک وقفه وارد شود، آن را با 
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 ۱۳۹۹تابستان  /۴۳سال سیزدهم/ شماره  ۳۸۲

 ۲جدول 
  اقتصاد کلان هایشاخص یافتهتعمیماستخراج واریانس ناهمسان شرطی 

 سال رطی نرخ ارزشناهمسان واریانس  شرطی نرخ تورمناهمسان واریانس 
۱۰٫۰۶۵۰ ۵۰۶۳۵ ۱۳۸۲ 
۱۲٫۳۲۰۷ ۹۹۱۹۲٫۸۳ ۱۳۸۳ 
۱۷٫۰۵۵۱ ۴۳۰۹۰۰٫۹ ۱۳۸۴ 
۲۷٫۱۷۱۸ ۴۳۸۰٫۵۳۱ ۱۳۸۵ 
۳۷٫۵۰۷۷ ۳۱۵۹۰٫۴۷ ۱۳۸۶ 
۶۳٫۱۹۳۳ ۲۲۴۱۲۲٫۹ ۱۳۸۷ 
۳۹٫۵۳۸۸ ۱۲۲۷۶ ۱۳۸۸ 
۵۵٫۸۶۴۰ ۱۷۲۳۲ ۱۳۸۹ 

۱۰۱٫۳۳۶۳ ۵۸۷۸۷ ۱۳۹۰ 
۱۷۴٫۶۲۷۳ ۳۹۸۹۳ ۱۳۹۱ 
۱۶۵٫۵۱۱۷ ۳۸۵۶۹ ۱۳۹۲ 
۲۱٫۰۲۹۷ ۱٫۰۷۰۹ ۱۳۹۳ 
۳۵٫۶۰۵۴ ۱٫۴۵۰۹ ۱۳۹۴ 
۵۵٫۴۱۷۵ ۱٫۸۲۰۹ ۱۳۹۵ 
۷۲٫۱۰۴۶ ۲٫۲۱۰۹ ۱۳۹۶ 

۱۱۳٫۹۹۴۲ ۳٫۳۵۰۹ ۱۳۹۷ 
 پٰژوهش  هاییافتهمنبع: 

 انتخاب مدل  ۳.۳
 ؛شودمی( تخمین زده آثارکلی )بدون لحاظ  صورتبهابتدا مدل  تابلویی، هایدادهدر روش 

د، اقدام به انتخاب شو تأییدبین متغیرهای وابسته و مستقل  یمعنادار رابطهٔ کهیدرصورت
حالت اول این است که  -روش دو حالت کلی وجود دارد: الف . در واقع، در اینشودمیمدل 

یقی یا تجمیعی مدل تلف مدل ما ،مقاطع یکسان است. در این صورت عرض از مبدأ برای کلیهٔ
مقاطع متفاوت است که به بدأ برای تمام زمانی است که عرض از م حالت دوم -ب و است

 لیمر–از آزمون اف تابلویی هایدادهمدل . برای تشخیص شودمیمدل پانل گفته  این حالت
 و فرضیهٔ مبدأبیانگر یکسان بودن عرض از  𝐻0 فرضیهٔ ،. در این آزمونشودمی)چاو( استفاده 

𝐻1  عرض از  یآزمون که در اصل همسانن یج ای. نتااست مبدأنیز بیانگر ناهمسانی عرض از
 .است ۳ ، به شرح جدولکندمی یدر مدل را بررس مبدأ
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 ۳۸۳ هابانک یدهر رفتار وامدنرخ ارز و تورم  یثباتیاثر ب 

 

 ۳جدول 
 مریل-آزمون اف جهٔینت

مقدار  آزادی درجهٔ مقدار آماره نوع آزمون
 احتمال

 جهینت

۱۵٫۵ مریل-آزمون اف  ۱۳٫۹  ۰۰۰٫۰  .است در مقاطع آثاردارای مدل  
 پٰژوهش  هاییافتهمنبع: 

بر وجود  یمبن 𝐻0 ، فرضیهٔاستصفر  با احتمال ۵٫۵۱مساوی مقدار آماره  کهییازآنجا
 صورتبه یموردبررسبرآورد مدل  برایمناسب  یالگو ،نیبنابرا ؛رد شد ۱یعیون تجمیرگرس
 است.  ۲تابلویی هایدادهمدل 

 انتخاب الگو  ۳.۴
ر قدرت و تصادفی از نظ ثابت آثار الگویانتخاب بین  برای ،لیمر-آزمون اف دادن بعد از انجام

 (و متغیرهای توضیحی مدل یتصادف آثاروجود همبستگی بین ) متغیر وابسته دهندگیتوضیح
 فراهم شده است. ۴شد که نتایج آن در جدول استفاده  از آزمون هاسمن

 ۴جدول 
 آزمون هاسمن جهٔینت

 یکا مقدار آمارهٔ نوع آزمون
 اسکوئر

 درجهٔ
 آزادی

 جهینت مقدار احتمال

۴۵٫۱۵ آزمون هاسمن  ۳ ۰۰۱۴٫۰ در مقاطع ثابت  آثار یمدل دارا 
 .است

 پٰژوهش  هاییافتهنبع: م

  فرضیهٔ ،درنتیجه، است ۰٫۰۰۱۴ احتمال با ۱۵٫۵۴آزمون  مقدار آمارهٔ اینکهبا توجه به 
𝐻0که مدل  نتایج بیانگر این استن، یبنابرا ؛شودمی، رد است یتصادف آثار یکه مدل دارا

 .است (هابانکمقاطع ) یثابت بر رو آثار یدارا ۵طبق جدول 

                                                                                                                                  
1 Pooled 
2 Panel data 
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 ۱۳۹۹تابستان  /۴۳سال سیزدهم/ شماره  ۳۸۴

 ۵ جدول
  هابانکثابت  آثاربرآورد 

 ثابت آثار بانک ردیف
 -۰٫۰۰۳۸ ملی ۱
 -۰٫۰۰۰۷۷ صادرات ۲
 -۰٫۰۰۱۲ ملت ۳
 -۰٫۰۰۴۹ سپه ۴
 -۰٫۰۰۵۳ کشاورزی ۵
 ۰٫۰۰۰۵۳ مسکن ۶
 ۰٫۰۰۳۱ صنعت و معدن ۷
 -۰٫۰۰۴۷ یناقتصاد نو ۸
 ۰٫۰۰۴۳ پاسارگاد ۹
 ۰٫۰۱۳ سرمایه ۱۰

 پژوهش  هاییافته: مأخذ

 تخمین مدل اصلی  ۳.۵
س نرخ دلار و نرخ تورم با استفاده از مدل واریان ثباتیبیابتدا  ،تخمین مدل اصلی برای

-نتایج آزمون اف بر اساساستخراج شد، سپس  ۲ طبق جدول یافتهتعمیمناهمسان شرطی 
مدل  صورتبه تحقیق رگرسیون اصلیبرآورد مدل  یمناسب برا یالگومدل و  ،لیمر و هاسمن

 شد:صریح ( ت۱۵) رابطهٔ به شرحدر مقاطع  ثابت با آثار

(۱۵) 𝐷𝑖𝑠𝑝(𝑋𝑖𝑡) = 𝛽۰ + 𝛽۱𝐷𝑖𝑠𝑝(𝑋𝑖𝑡−۱) + 𝛽۲M𝑡 + 𝛽۳𝑁𝑃𝐿𝑡 + 𝛽۴𝑒𝑥𝑐ℎ𝑡 

+𝛽۵𝑖𝑛𝑓𝑡 + 𝛽۶𝐵𝐶𝑡 + 𝑒𝑡 

و اعتبارات  هاوامنسبت )انحراف معیار(  پراکندگی مقطعی 𝐷𝑖𝑠𝑝(𝑋𝑖𝑡)که در آن 
 𝑡در زمان  هابانکنسبت به کل مصارف  غیردولتیبه اشخاص حقیقی و حقوقی  تخصیصی

یک و شوارتز معیارهای آکائ بر اساسمتغیر وابسته با وقفه است که  𝐷𝑖𝑠𝑝(𝑋𝑖𝑡−۱) است.
و  هابانکترتیب نسبت مالکانه و شاخص کیفیت اعتباری به 𝑁𝑃𝐿𝑡و  𝑀𝑡انتخاب شده است. 

نرخ ارز و  ثباتیبی ترتیب بیانگرنیز به 𝑖𝑛𝑓𝑡و  𝑒𝑥𝑐ℎ𝑡مختص هر بانک است.  هایشاخصاز 
شاخص ادوار  𝐵𝐶𝑡 .است اقتصاد کلان هایشاخصو از  𝑡 در زمان شدهاستخراج نرخ تورم
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 ۳۸۵ هابانک یدهر رفتار وامدنرخ ارز و تورم  یثباتیاثر ب 

 

بر تابلویی  هایدادهبه روش مدل  ،در نهایتمیزان خطای مدل است.  𝑒𝑡و  ۱تجاری است
این  بر اساس .تهیه شده است ۶ در قالب جدولکه نتایج آن د شبرآورد ( ۱۵) رابطهٔ اساس
 یبودن مدل در حالت کل داریمعن دهندهٔنشانکه  است ۲۹٫۶۹برابر  F ، مقدار آمارهٔجدول
قبول ارائه داده قابل یبرازش مدل دهدمیاست که نشان  ۰٫۷۷ن برابر ییب تعی. مقدار ضراست
ر وابسته را یرات در متغییدرصد تغ ۷۷ش از ین مدل بیا ،گفت توانمیبر اساس آن  و است

مدل را نشان  هاییماندهباقن یب یخودهمبستگواتسون که -نیدورب آمارهٔ .ده استکرن ییتب
 یخودهمبستگمشکل  نبودقرار دارد که بیانگر  ۲٫۵تا  ۱٫۵مجاز  و در محدودهٔ ۱٫۹۹ دهدمی

 . استدر مدل رگرسیون 

 ۶جدول 
 ثابت  آثارالگوی  بر اساس تحقیقون یمدل رگرس برآورد
𝑫𝒊𝒔𝒑(𝑿𝒊𝒕) مدل = 𝜷۰ + 𝜷۱𝑫𝒊𝒔𝒑(𝑿𝒊𝒕−۱) + 𝜷۲𝑴𝒕 + 𝜷۳𝑵𝑷𝑳𝒕 + 𝜷۴𝒆𝒙𝒄𝒉𝒕

+ 𝜷۵𝒊𝒏𝒇𝒕 + 𝜷۶𝑩𝑪𝒕 + 𝒆𝒕 
ب یضر نماد رینام متغ

 ونیرگرس
 یخطا

 استاندارد
مقدار  آماره

 احتمال
 𝛽۰ ۰٫۰۱ ۰٫۰۰۱ ۱۳٫۵۰ ۰٫۰۰۰۰ مقدار ثابت

 𝑋𝑖𝑡−۱ ۰٫۳۲ ۰٫۰۴۹ ۶٫۴۴ ۰٫۰۰۰۰ با وقفه وابستهمتغیر 
 𝑀𝑡 ۰٫۰۶- ۰٫۰۵۷ ۱٫۰۹۷- ۰٫۲۷۴۲ هابانکنسبت مالکانه 

 𝑁𝑃𝐿𝑡 ۰٫۰۰۱- ۹٫۸ ۱۰٫۱۳- ۰٫۰۰۰۰ شاخص کیفیت اعتباری
 𝐼𝑛𝑓𝑡 ۲٫۷۹ ۵٫۸ ۴٫۷۹ ۰٫۰۰۰۰ نرخ تورم ثباتیبی

 𝐸𝑥𝑐ℎ𝑡 ۲٫۱۱- ۴٫۲۱ ۵٫۰۰۳- ۰٫۰۰۰۰ نرخ ارز ثباتیبی
 𝐵𝐶𝑡 ۴٫۲۷- ۱٫۰۱ ۴٫۲۸۴- ۰٫۰۰۰۰ شاخص ادوار تجاری

۷۷٫۰ نییب تعیضر  
۷۴٫۰ شدهیلتعدن ییب تعیضر  

۹۹٫۱ واتسون–نیدورب آمارهٔ  
F ۹۶٫۲۹ مقدار آمارهٔ  

۰۰۰۰۰٫۰ داری کل مدلیمعن  
 پٰژوهش  هاییافتهمنبع: 

                                                                                                                                  
ی از عوامل که یک 𝐵𝐶عنوان شاخص ادوار تجاری کشور به در این مطالعه از سری زمانی تولید ناخالص ملی ۱

اقتصاد کلان، مورداستفاده قرار گرفته  یهاها در کنار نااطمینانی شاخصدهی بانکر رفتار وامدبیرونی اثرگذار 
 .است
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 ۱۳۹۹تابستان  /۴۳سال سیزدهم/ شماره  ۳۸۶

بیانگر معناداری منفی و  (-۲٫۱۱) 𝑒𝑥𝑐ℎ𝑡نرخ ارز  ثباتیبیضریب شاخص 
با  ت. در واقعصنعت بانکداری کشور اس ۱دهیوامبر رفتار  نرخ ارز ثباتیبی اغماضیرقابلغ

کرده و سیاست انقباضی  یدنظرتجدخود  دهیوامدر رفتار  هابانک، مدیران ارزنرخ  ثباتیبی
و کاهش اعتبارات  هابانک دهیوامر رفتار نرخ ارز د ثباتیبیآثار منفی  .کنندمیاعمال 

عمده دلیل آن کاهش  شود؛می هابانک یسوددهباعث کاهش  طرفیکازتخصیصی 
 ،هاپروژه ،هاطرحمشارکت در انواع  ،که حاصل پرداخت انواع تسهیلات است درآمدهای مشاع

حقیقی  یهابخشباعث انقباض فعالیت  ،دیگر . از طرفمختلف است هایگذارییهسرماو 
 .شودمیتولید و اشتغال  ازجملهاقتصاد 
مشخص شد که ضریب ، هابانک دهیوامر رفتار د( inf𝑡) تورمنرخ  ثباتیبیاثر بررسی در 

نرخ تورم  ثباتیبیمعنادار بین مثبت و  بیانگر وجود رابطهٔ( ۲٫۷۹)نرخ تورم  ثباتیبی شاخص
بیانگر  ینوعبهاین نتیجه  ،در واقعبوده است.  یموردبررس طی دورهٔ هابانک دهیوام رفتارو 

تحقیق حاضر، پرتفوی  فرضیهٔ برخلافِ هابانک ،نرخ تورم ثباتیبیآن است که در شرایط 
 نشان دادند.از خود انبساطی  دهیواماعتباری خود را گسترش داده و رفتار 

با ضریب  هابانک دهیوامر رفتار د مؤثرسایر عوامل  عنوانبه( 𝐵𝐶𝑡شاخص ادوار تجاری )
طی  و ادوار تجاری هابانک دهیواممثبت و معنادار بین تصمیمات  (، بیانگر رابطه۴٫۲۷ٔ)

 هاانکب دهیوامرفتار  ،در شرایط رونق اقتصادی دیگرعبارتبهبوده است.  یموردبررس دورهٔ
رفتار  هابانک رکود،برخوردار بوده است و در شرایط  از گستردگی و تنوع بیشتر

 از خود نشان داده و از گستردگی آن کاسته شده است. ایکارانهمحافظه
مختص هر بانک  هایشاخصیکی از  عنوانبه( 𝑀𝑡) هابانک ضریب نسبت مالکانهٔ

 هابانک معنادار بین نسبت مالکانهٔ رابطهٔ نبود( است و بیانگر ۰٫۲۷۴۲( با احتمال )-۰٫۰۶۳)
در  هابانکپژوهش حاضر  هایداده بر اساس ،دیگرعبارتبهبوده است.  هاآنبا رفتار اعتباری 

ی هاریسکنوسانات شاخص نسبت مالکانه که جزو  دربارهٔخود  دهیوامتصمیمات 
 نشان ندادند. بی مناسالعملعکساست، هبانک مندنظامغیر

مختص هر  هایشاخص( یکی دیگر از 𝑁𝑃𝐿𝑡) هابانکضریب شاخص کیفیت اعتباری 
منفی و معنادار بین نسبت کیفیت اعتباری  ( است و بیانگر وجود رابطهٔ-۰٫۰۰۱بانک )

با کاهش این نسبت )کاهش میزان  ،دیگرعبارتبهبوده است.  هاآن دهیوامبا رفتار  هابانک
 ؛غیرجاری و معوق به کل تعهدات بانک( نرخ بازگشت منابع بانک افزایش یافته است مطالبات

                                                                                                                                  
یا تخصیص منابع بانک از قبیل:  هاگذارییهها در مطالعه حاضر، مجموع سرمامنظور از رفتار وام دهی بانک ۱

مستقیم و  گذارییهاقتصادی، انواع سرما یهاها و پروژهر طرحپرداخت انواع تسهیلات بانکی، مشارکت د
 .یردولتی استغ غیرمستقیم
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 ۳۸۷ هابانک یدهر رفتار وامدنرخ ارز و تورم  یثباتیاثر ب 

 

و از پرتفوی اعتباری  کنندمیانبساطی عمل  طوربهدر تخصیص منابع خود  هابانکپس 
بیانگر  ینوعبهند. در این مطالعه، ضریب این نسبت منفی بوده است که برخوردار ترگسترده

 بوده است. هابانک دهیوامرفتار  افزایش کیفیت اعتبارات تخصیصی و توسعهٔ
ری و شاخص کیفیت اعتبا ،، ادوار تجاری، نسبت مالکانهنرخ تورم ثباتیبیهدف از بررسی 

ر دسایر عوامل  ثباتیبیاهمیت  مقایسهٔ ینوعبهنرخ ارز، در واقع  ثباتیبیدر کنار  هابانک
نوسانات مثبت و معنادار  تأثیربیانگر  که استهبانکو تخصیص منابع  باریاعتتصمیمات 

منفی و معنادار شاخص ادوار تجاری با رفتار  ، شاخص کیفیت اعتباری و رابطهٔنرخ تورم
 است.)نرخ دلار( بوده در مقایسه با نوسانات ارزش پول خارجی  هابانک دهیوام

 گیرینتیجه ۴
انواع  انتظاریافی در برآورد بازدهی ک دانش نبودتوانایی یا  نداشتنمعنای ریسک به

 طورمعمولبه ،۱مدرن هری مارکوئیتز گذاریسرمایهتئوری  بر اساسمالی است.  هایدارایی
قبال قبول و پذیرش ، بازدهی و عایدی بیشتر در دیگرعبارتبه. استم أریسک و بازده تو

مقداری  بایدسازی سود بانک حداکثر برای هاانکب. پس مدیران آیدیمدست ریسک بیشتر به
مدرن  گذاریسرمایه هاییتئور بر اساسریسک و بازده  گیریاندازهریسک را تحمل کنند. 

نرخ ارز جزو  ثباتیبیریسک  اینکه. با توجه به استدلیل اصلی انتخاب سبد دارایی یا پرتفوی 
 برایدنبال راهکاری به هابانکدیران ، مستهابانکو خارج از کنترل  مندنظامی هاریسک

 گذارییمتقمدل  بر اساس. پس هستند هاریسک گونهینا ازناشی  هاییانزکاهش 
مدل باوم و  بر اساس ریسک()پرریسک و کم هاییداراو تفکیک  ۲اییهسرما هایدارایی

مالی را در میزان بازدهی انتظاری  هایداراییاز  هرکدامسهم ، (۲۰۰۹( و )۲۰۰۵) همکاران
در نهایت و  آورندیمدست هآن ضرب کرده و میزان نرخ بازدهی انتظاری کل پرتفوی خود را ب

میزان ریسک و بازدهی سبد دارایی یا پرتفوی خود را  ،تابع مطلوبیت انتظاری بر اساس
 هابانک ،اقتصاد کلانمحیط  هایهمیزان ریسک و مخاطر بر اساس . در واقعکنندمینتخاب ا

 که در شرایط خاص باید به چه نحوی رفتار کنند.  کنندمی گیریتصمیم
گسترده از شعبات در سراسر کشور پراکنده شده است  ایشبکه صورتبهصنعت بانکداری 

 یهانامهبخشو  هادستورالعمل بر اساسواحد  صورتبهبا یکدیگر،  یاشبکهکه ضمن ارتباط 
کلان اقتصاد کشور و بانک مرکزی است، مدیریت و  هاییاستسه مشتق از داخلی بانک ک

                                                                                                                                  
1 Harry Markowitz 
2 Capital Asset Pricing Model, CAPM 
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 ۱۳۹۹تابستان  /۴۳سال سیزدهم/ شماره  ۳۸۸

 یزمان مدترا از سراسر کشور با تقبل هزینه و برای  یاسپردهو منابع  شوندیمهدایت 
خدمات  ضمن ارائهٔ هابانک. در واقع، دهندمیکرده و در اختیار متقاضیان قرار  یآورجمع

غیرمشاع(، اقدام به قبول  یدرآمدهااز این محل )بانکداری و کسب درآمد کارمزدی 
مد حاصل از درآ ؛کنندمی گذاریسرمایه هافرصترا در انواع  هاآنبانکی کرده و  هایسپرده
و پذیرش ریسک توسط  گذاریسرمایهکه حاصل  نامندیممشاع  یدرآمدهایند را ااین فر

 . استهبانک
کلان  هایشاخص ثباتیبیاقتصادی هستند که در شرایط  یهابنگاه ازجمله هابانک

، باعث وحشت طرفیکازنرخ ارز،  ثباتیبیکه  یاگونهبه ،شوندیممتأثر  شدتبهاقتصادی 
و از حجم منابع پایدار و  شده خود نزد بانک هایسپردهاز کاهش ارزش  گذارانسپرده

این انگیزه در بدهکاران  ،ل افزایش نرخ ارزدنباهب دیگرو ازطرف شودمیغیرسیال بانکی کاسته 
 کنند گذاریسرمایهبازپرداخت بدهی بانک، آن را در بازار ارز  جایبهکه  شودمیبانکی ایجاد 

آورند. در هر دو حالت، کاهش  دستبه توجهقابل یسود مدتکوتاهو از این طریق در 
غیرسیال بانکی و افزایش مطالبات غیرجاری بانک باعث افزایش ریسک نقدینگی  هایسپرده

 . شودمی هابانکو ورشکستگی 
ی هاریسک( و اقتصاد کلان هایشاخص ثباتیبی) مندنظامی هاریسک تأثیربررسی  برای
 یهادادهاز  هابانک دهیوامر رفتار مختص هر بانک( د هایشاخص ثباتیبی) مندغیرنظام

بانکی کشور )ملی، صادرات، ملت، سپه،کشاورزی، مسکن،  فعال در شبکهٔ بانک ۱۰ سالانهٔ
ه شد استفاده ۱۳۹۷تا سال  ۱۳۸۲و سرمایه( از سال  ،، پاسارگادیناقتصاد نوصنعت و معدن، 

 اقتصاد کلان هایشاخص یافتهتعمیمشرطی ناهمسان است. برای این منظور، ابتدا واریانس 
نرخ ارز و نرخ  ثباتیبیمتغیر  عنوانبه هاآن تأثیرپس س ،شد نرخ تورم ( استخراج ارز ونرخ )

 .دبرآورد ش تابلویی هایدادهبا استفاده از روش  هابانک دهیوامبر رفتار تورم 
ی هابانک دهیواممعنادار با رفتار منفی و  رابطهٔارز نرخ  ثباتیبیه نتایج حاکی از آن است ک

بازدهی آتی  بینیپیشدر  هابانک ،ارزنرخ  ثباتیبی، با افزایش دیگرعبارتبهکشور دارد. 
انقباضی عمل کرده و از  صورتبهدریافت علائم منفی،  دلیلبه اعتبارات تخصیصی خود

قطعی  هاآنمطمئنی که بازدهی  هایدارایی هاآن جایبهو  کاهندیمبانکی  تخصیص اعتبارات
 رابطهٔتحقیق در خصوص اول  فرضیهٔ ،. در واقع، در این مطالعهنندکمیشده است، نگهداری 
 ؛قرار گرفت تأییدموردی ایران، هابانک دهیوامرفتار نرخ ارز و  ثباتیبیمعنادار و منفی بین 

، اقتصاد کلان یتبااهم هایشاخصیکی دیگر از  عنوانبهنرخ تورم  ثباتیبیاما در بررسی 
 یموردبررس طی دورهٔ ی کشورهابانک دهیوامو رفتار نرخ تورم  ثباتیبیمشاهده شد که بین 
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نرخ تورم در مقایسه با نوسانات  ثباتیبی اقع،ودر  داشته است.وجود  معنادارمثبت و  ایرابطه
 .عکس داشته است تأثیر هابانک دهیوامرفتار در نرخ دلار(  ثباتیبی)ارزش پول خارجی 

ضریب رگرسیون نسبت مالکانه و شاخص کیفیت با برآورد دوم تحقیق،  در بررسی فرضیهٔ
مشخص شد  هابانک دهیواممختص هر بانک بر رفتار  هایشاخص عنوانبه هابانکاعتباری 

معنادار بوده است.  هاآن دهیوامبا رفتار  هابانکرابطه بین شاخص کیفیت اعتباری 
اما  ؛توسعه پیدا کرده است هابانک دهیوامی رفتار ، با کاهش مطالبات غیرجاردیگرعبارتبه

مشاهده نشد. در واقع، این  ای معناداررابطه هاآن دهیوامو رفتار  هابانک بین نسبت مالکانهٔ
مختص  هایشاخصخود توجه کمتری به  دهیوامدر رفتار  هابانککه  کندمینتیجه بیان 
 خود دارند.

 دهیوامبرآورد ضریب شاخص ادوار تجاری بر رفتار  در بررسی فرضیه سوم تحقیق، با
، مشاهده گردید که این شاخص هابانک دهیوامبر رفتار  اثرگذارسایر عوامل  عنوانبه هابانک

 فرضیهٔ تأییددر  کهیطوربهداشته است.  هابانک دهیوامرابطه مثبت و معناداری با رفتار 
از روند ادوار تجاری پیروی کرده است.  یموردبررس طی دورهٔ هابانک دهیوامرفتار پژوهش، 

 هابانکپرتفوی اعتباری  ،که در شرایط رونق اقتصادی کندمیدر واقع، این نتیجه بیان 
 محدودتر شده است. و در شرایط رکود ترگسترده

، ، شاخص کیفیت اعتباریهابانک نرخ تورم، نسبت مالکانهٔ ثباتیبی، با بررسی طورکلیبه
بیانگر این است که شرایط داخلی نتایج ، نرخ ارز ثباتیبیهمراه شاخص ادوار تجاری بهو 

 از بازار ارز هابانکتا چه اندازه وابسته به نرخ ارز است. در واقع، اگر انتظارات مدیران  هابانک
انبساطی عمل  صورتبهو تخصیص اعتبار  گذاریسرمایهدر تصمیمات  ،و پایدار باشد باثبات

آن  رد که نتیجهٔبخواهند را استفاده حداکثر  گذاریسرمایهمختلف  هایفرصتو از  کنندیم
 یهاپروژهو  هاطرحمشارکت بیشتر در انواع  پرداخت تسهیلات، باعث افزایش ،طرفیکاز

 تولید و اشتغال نهایتاً و ،هابانکو غیرمستقیم مختلف  مستقیم هایگذارییهسرما ،اقتصادی
برای  هاگذارییهسرمااز محل این دیگر، کسب درآمد و سود بیشتر و ازطرفاست بیشتر 

 .استی کشور هابانک

 خذآمنابع و م
 بررسی و مقایسهٔ» .(۱۳۹۴نیا، محمد جواد )محقق ؛ وبزاز، زینب، ؛خنیفر، حسین ؛هرانی، رضات

، سازمانینشریه مدیریت فرهنگ ، «CAMELمدل  بر اساسی دولتی و خصوصی هابانکعملکرد 
 .۴۶۱-۴۳۷ص. ، ص۲ ، شماره۱۳ٔ دورهٔ
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ی هابانکر ثبات د اقتصاد کلان هایشاخص تأثیر» .(۱۳۹۶عبدالشاه، فاطمه ) و جهانگرد، اسفندیار
 .۲۲۹-۲۰۵ص. ، ص۱۸ ، شماره۹ٔ ، دورهٔاقتصادی دانشگاه یزد گذارییاستسنشریه ، «ایران

ر عملکرد نظام دنرخ ارز  یهانوسان تأثیر» .(۱۳۹۷و قربانی، مریم ) ؛جنتی، ابوالفضل ؛زمانی، زهرا
 ، دورهٔعالی آموزش بانکداری ایران سسهٔؤطالعات مالی و بانکداری اسلامی مم فصلنامهٔ، «بانکی ایران
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