
  183-200ات صفح - 1396پاييزبيستم،  ترويجي اقتصاد و بانكداري اسلامي، شماره_فصلنامه علمي 

سيستم  ريسك اعتباريبررسي اثرگذاري متغيرهاي اقتصادي بر 

 بانكي كشور
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  3چكيده

 صـحيح  كـاركرد  يابـد، مي تحقق بانكي سيستم طريق از كشور اقتصادي مبادلات حجم بيشترين كه جاآن از

 تـرين عمـده  از يكي. داشت خواهد اقتصادي هايفعاليت بهبود در ايكننده تعيين نقش كشور بانكداري نظام

 اقساط موقع به نشدن پرداخت صورت در كهاين از عبارتست گذشته هايسال طي كشور بانكي  نظام مشكلات

 هاآن ورشكستگي به است ممكن اعتباري ريسك و شوندمي مواجه منابع ناگهاني كاهش با هابانك تسهيلات،

تصـميم  عوامـل  تـرين مهـم  از يكي عنوان به اعطايي تسهيلات ريسك گيرياندازه دليل همين به .شود منجر

 نشـانه  توانـد مـي  و بـوده  كلان اقتصاد متغيرهاي تأثير تحت كه است مطرح مالي تامين نظام حوزه در گيري

سيسـتم   ريسك اعتبـاري اين مقاله اثرگذاري متغيرهاي اقتصادي بر   .باشد مالي بخش در تكانه وقوع هشدار

گيري نرخ نكول از نسبت مطالبات به منظور اندازه. كندبررسي مي 1379-95بانكي كشور را طي دوره زماني 

رهـاي اقتصـادي شـامل نـرخ رشـد سـهام، نـرخ        متغي. استفاده شده است تسهيلات اعطاييغيرجاري به كل 

بلندمدت  اثرگذاريARDL استفاده از مدل  بيكاري، نرخ رشد نقدينگي و نرخ رشد تسهيلات مي باشد كه با

 را تاييــد  ريســك اعتبــارينتــايج اثرگــذاري متغيرهــا را بــر . هــا تخمــين زده شــده اســتمــدت آنو كوتــاه

بيشترين اثرپذيري را از متغير نرخ رشد شاخص قيمت سهام و كمترين  ريسك اعتباريدر اين ميان . كندمي

  .اثرپذيري را از متغير نرخ رشد نقدينگي داشته است

  

  ARDL، ريسك اعتباري، مطالبات غيرجاري: كليدي گانواژ

  JEL :E5,G2,G3بندي  طبقه

  

                                                                                                               
  Z_aliak@yahoo.com  نويسنده مسئولسينا،  دانشگاه بوعلي. دانشكده اقتصاد و علوم اجتماعي ،گروه اقتصاد دانشيار -1

  farzanehsh.eghtesad@yahoo.com                                                             ارشد اقتصادكارشناس  -2
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  مقدمه

وسـعه  در كشورهاي در حال تهاي اخير در كشورهاي صنعتي و بويژه  دهه هاي بانكي در وقوع بحران

هـا، ركـود اقتصـادي و غيـره باعـث      ها، افزايش مطالبات معـوق بانـك  به دلايلي همچون فرار سپرده

بـه   .ها را فراهم آورده است اختلال در نظم بازارهاي مالي شده و زمينه ورشكستگي بسياري از بانك

تـرين و  احتمال نكول، يكي از اساسيبيني عوامل موثر بر عدم پرداخت و پيش همين دليل شناسايي

ترين ابـزار بـراي كنتـرل     اصليها و مؤسسات مالي است  ترين اصول مديريت ريسك در بانكضروري

مطالبات معوق و رساندن آن به سطح استاندارد و جلوگيري از بروز پيامدهاي منفي در كارآيي نظام 

مطالبـات  گيـري   عواملي كه در شكل. است بانكي، شناسايي علل بروز آن و اتخاذ راهكارهاي مناسب

سـازماني  سـازماني و بـرون  ري تاثير گذارند، در دو بعد درونها، موسسات مالي و اعتبا در بانك معوق

سازماني بيشتر ريشه در ضعف نظارتي و ارزيـابي مشـتريان   عوامل درون. گيرند مورد بررسي قرار مي

از جملـه عوامـل   . دسـتوري اسـت   گذارياز سياست وامل برون سازماني ناشيشود، اما ع خلاصه مي

توان به عدم گيري مطالبات معوق تاثير داشته است، ميهاي اخير در شكلسازماني كه در سالدرون

ها  هاي متقاضي تسهيلات توسط بانك دقت كافي در بررسي كارشناسي، توجيه فني و اقتصادي طرح

اعطاي تسهيلات بلندمـدت  ، ها و گستره وسيع طرح ها به دليل ظرفيت محدود بدنه كارشناسي بانك

ضعف نظارت بر روند مصرف درست تسهيلات در طول ساليان ، مدت هاي كوتاه از محل منابع سپرده

و تحـولات   شـرايط   شـامل  انـد گذار بـوده سازماني كه در اين مورد اثربرونعوامل  و  متمادي و غيره

بـروز حـوادث غيرمترقبـه ماننـد     ، برابري ارز در جهـان  هاي نوسانات نرخ، اقتصادي داخلي و خارجي

ذوالنوريـان  (ديـدگان ان بازپرداخت خسـارت هاي اخير و كاهش تو خشكسالي، سيل و غيره طي سال

خـارج از كنتـرل    سـازماني و بـرون  اين تحقيق با تمركز بر عوامـل  ).1377 هاشمي نودهي،؛ 1390،

اين عوامل بر مطالبات بـانكي    اقتصادي، به بررسي ميزان تاثيرعوامل   ها، يعنيها و مشتريان آنبانك

  جـاري تقسـيم   ت بـه دو دسـته مطالبـات جـاري و غيـر     در سيستم بانكي كشـور مطالبـا  . پردازدمي

  . شودمي

 .ماه نگذشته باشد 2ها بيش از  مطالباتي كه از سررسيد آن: مطالبات جاري

 ذشته، معوق و مشكوك الوصولشامل مطالبات سررسيد گ: 1جاريمطالبات غير

مطالباتي كه از تاريخ سررسيد بـدهي و يـا تـاريخ قطـع بازپرداخـت      : مطالبات سررسيد گذشته •

 .ماه گذشته و از شش ماه تجاوز نموده است 2اقساط آن بيش از 

مطالباتي كه بيش از شش ماه و كمتر از هجـده مـاه از تـاريخ سررسـيد و يـا از      : مطالبات معوق •

 .بازپرداخت آن سپري شده استتاريخ قطع 

                                                                                                               
1-Non- performing Loan 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 m

ie
ao

i.i
r 

on
 2

02
6-

05
-2

8 
] 

                             2 / 18

http://mieaoi.ir/article-1-529-fa.html


  185                                             1396پاييز ،بيستم ترويجي اقتصاد و بانكداري اسلامي، شماره –فصلنامه علمي 

ماه از تـاريخ سررسـيد و يـا از تـاريخ قطـع       18مطالباتي كه بيش از : مطالبات مشكوك الوصول •

  .بازپرداخت آن سپري شده است

جـاري  ؛ مطالبـات غيـر  الوصـول سيد گذشته، معوق و مطالبات مشـكوك سررمطالبات به مجموع 

تسـهيلات  جاري به كـل  است از نسبت مطالبات غير ز عبارتجاري نينرخ نكول مطالبات غير. گويند

يافتـه نسـبت   از معيارهاي رايج در سيستم بانكي كشور جهت ارزيابي ريسك اعتباري تحقق. اعطايي

هـا اولـين پيامـد منفـي     گـري بانـك  اخلال در امر واسـطه . مطالبات غيرجاري به كل مطالبات است

هـاي رشـد فزاينـده نسـبت     كـه يكـي از پيامـد   ضمن ايـن . مطالبات غيرجاري در شبكه بانكي است

هـا در بلندمـدت از گـردش    مطالبات غيرجاري به كل مطالبات آن است كه؛ بخشـي از منـابع بانـك   

خارج شده و بخشي ديگر به صورت ذخيره مطالبات غيرجاري بابت پوشش زيان احتمـالي ناشـي از   

هـا، بـه كـاهش    عكاس در ترازنامـه بانـك  هايت با اناين مسئله در ن. آيدمي عدم بازگشت مطالبات در

يكـي ديگـر از تبعـات افـزايش     . شـود هـا منجـر مـي   سودآوري و نامناسب شدن تركيب دارايي بانك

هـا  زماني كه بانك. ها استها، افزايش ريسك اعتباري بانكمطالبات غيرجاري بر روند اعتباري بانك

؛ تمايل كمتري به اعطاي تسهيلات پيدا شوندبا عدم بازگشت تسهيلات در سررسيد مقرر مواجه مي

موضوع فوق كـه در دوران بحـران مـالي از اهميـت بيشـتري برخـوردار اسـت، منجـر بـه          . كنندمي

الخصـوص از نقطـه نظـر نكـول تسـهيلات پرداختـي در زمـان        شناسايي مقاومت سيستم بانكي علي

مت سيستم يط اقتصادي و سلااين موضوع اهميت تبيين ارتباط بين شرا. گرددهاي بانكي ميبحران

ها به دنبال آن هستند كه عوامـل  بدين منظور بانك). 1390،شعري، نادري(سازدبانكي را روشن مي

 مؤثر بر ريسك اعتباري را شناسايي كنند تا از اين طريق بتوانند ريسك را كاهش يا كنترل نماينـد، 

لي و مالي با در نظر گـرفتن ايـن   سياستگذاران و مديران بخش پو. كه هدف اصلي اين پژوهش است

هـاي مناسـب را جهـت جلـوگيري از ايـن      تواننـد سياسـت  مسئله و با توجه به نتايج اين مطالعه مي

  .ها اتخاذ كنندبحران

در اين مطالعه براي بررسي متغيرهاي كلان اقتصادي موثر بـر نـرخ نكـول مطالبـات غيرجـاري      

بدين . استفاده شده است )ARDL(هاي گسترده وقفهتوضيح برداري با  سيستم بانكي از الگوي خود

منظور پس از تعريف مطالبات و مروري بر مطالعات صورت گرفته دراين زمينه در داخـل و خـارج از   

زده شده است در پايان نيـز نتـايج تحقيـق بيـان شـده      توضيح و سپس تخمينARDL كشور، مدل

  . است
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  مروري بر مطالعات گذشته  -2

بررسي متغيرهاي اقتصادي موثر بر نرخ نكول مطالبات غيرجـاري سيسـتم بـانكي    با ) 2015(1قوش

متوجه شده است كه افزايش نرخ رشد توليد ناخالص داخلي و  1984-2013آمريكا طي دوره زماني 

هاي تجاري در آمريكا شـده اسـت   درآمد سرانه افراد سبب كاهش ميزان مطالبات غيرجاري در بانك

  .ورم و بيكاري سبب افزايش اين مطالبات شده استكه افزايش تدر حالي

در تحقيقــي بـراي سيســتم بـانكي اسـپانيا نــرخ نكـول را تــابعي از     )2002(  2سـالس و سـارينا  

هاي پس انداز و تجـاري در  ا استفاده از ديتا پنل براي بانكمتغيرهاي كلان و خرد در نظر گرفته و ب

توليـد ناخـالص داخلـي،     دهند كه نرخ رشـد ان مياند و نشبررسي كرده 1985 -1997دوره زماني 

ها  و نرخ رشد اعتبارات متغيرهايي قوي در تعيين نوسانات نرخ نكول مطالبات هستند و اندازه بانك

سيسـتم  به بررسي عوامل اقتصاد كلان مـوثر بـر   ) 2006( 3خيمنز و سارينا. با آن رابطه منفي دارند

مـدل لاجيـت    هـاي پنـل و  و با استفاده از روش داده 1984 -2002هاي بانكداري اسپانيا براي سال

 هـا رابطـه  شد اقتصادي با ريسك اعتباري بانـك سازد رها مشخص ميهاي آنبررسي. پرداخته بودند

تانداردهاي اعتبـاري  ها در زمان رونق الزامات و اسكنند كه بانكعكس دارد و در توضيح آن بيان مي

  .كنندرا رعايت نمي

هـاي  كشور اروپـايي بـا اسـتفاده از داده    16با بررسي نسبت مطالبات غير جاري ) 2013(4كلين

متوجه اثرگذاري متغيرهاي اقتصاد كلان و برخـي از عوامـل خـاص     1998 -2011پنل دوره زماني 

  .هاي بانكي شده استبر ميزان اين نسبت و وقوع بحران بانكي

جـاري بـا در نظـر گـرفتن دو نـوع از عامـل       گـذار بـر مطالبـات غيـر    تعيين عوامل مختلف تأثير

سيستماتيك و عوامل خاص بانكي بر تسهيلات مختلف با تمركز بر تحولات اقتصادي يونان موضـوع  

هاي پنلـي   داده اي با استفاده از ها در مطالعهآن. بوده است )2012( 5مورد تحقيق لويزس وهمكاران

دهند كـه متغيرهـاي اقتصـاد كـلان     نشان مي 2003-2009زماني  بانك يونان در دوره 9پويا براي 

همچون نرخ رشد توليد ناخالص داخلي، نرخ بيكاري، نـرخ بهـره، بـدهي عمـومي و متغيـر كيفيـت       

  .  اندر نرخ نكول تسهيلات اعطايي داشتهمديريت اثرات قوي ب

مطالبـات  ميزان اثرگذاري متغيرهاي كلان را به عنوان عوامل مـوثر بـر نسـبت     )2013( 6احمد

 1990-2011، طـي دوره زمـاني    OLSهـا  هاي سري زماني و تخمين ز دادهغيرجاري را با استفاده ا

                                                                                                               
1  - ghosh 

2  - Salas & Saurina, 

3  - Jiménez & Saurina 

4  - klein 

5-Louzis & Vouldis &  Metaxas   

6-Ahmad 
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لاي اين متغيرها براي سيستم بانكي پاكستان بررسي كرده است، نتايج وي بيانگر قدرت توضيحي با

ي اقتصـادي  هـا  كند كه نرخ رشد اقتصادي با افزايش درآمد حقيقي افراد و بنگـاه وي بيان مي. است

شود و در عين حال افزايش متغيرهاي نرخ بيكاري و نرخ بب كاهش نسبت مطالبات غيرجاري ميس

 .شوندبات غيرجاري ميتورم با كاهش درآمد افراد سبب افزايش نسبت مطال

از يـك الگـوي اقتصـاد كـلان بـراي       1379-88در تحقيقي براي دوره )1390(واعظ و همكاران

عـدن  ، صـنعت و م كشـاورزي (ري در بخـش هـاي اصـلي افتصـاد ايـران     عتباتجزيه و تحليل ريسك ا

  . باشـد و مـدل لاجيـت مـي    CPVايـن الگـو بـر پايـه الگـوي      . انـد استفاده كرده) ،خدمات و مسكن

ها، نرخ ارز بازار غير ت كه ضرايب متغيرهاي توليدات بخشهاي پژوهش مذكور حاكي از آن اسيافته

ضـرايب   همچنـين . ي و قيمت نفت ، مثبت و معنادار شـده اسـت  رسمي، نرخ سود مطالبات پرداخت

  .كننده و شاخص بورس منفي استمتغيرهاي شاخص قيمت توليد

 15بـراي   GLSهـاي پنـل و   كه با اسـتفاده از روش داده نيز  ) 1390(مطالعات شعري ونادري 

الوصـول را مـورد   هاي اقتصادي بر نرخ مطالبات مشـكوك  اثر متغير 1382-88كشور در دوره  بانك

مبين همين موضوع است و اثر گذاري متغيرهاي اقتصادي را بر اين نرخ مـورد   توجه قرار داده است

 .تاكيد قرار داده است

هـاي تلفيقـي و روش حـداقل مربعـات تعمـيم       بـا اسـتفاده از داده  ) 1388(نـژاد  همتي و محبي

بانك كشور بـراي دوره   17سك اعتباري ، اثر متغيرهاي كلان اقتصادي را بر نوسانات ري)GLS(يافته

دهد كه نوسـانات و تفـاوت   نتايج حاصل از اين بررسي نشان مي. اندمورد بررسي قرار داده85-1378

هاي مختلف چشمگير نيست و قسمت عمده نوسـانات ريسـك    ها در بين بانك ريسك اعتباري بانك

و نرخ  GDPسطح . ر، طي زمان استها ناشي از تغييرات وضعيت كلان اقتصادي كشو اعتباري بانك

، ريسـك اعتبـاري   ، ميـزان واردات GDPها رابطه منفي داشته و رشـد   تورم با ريسك اعتباري بانك

  .ها رابطه مثبت دارد هاي گذشته و رشد تسهيلات با ريسك اعتباري بانكدوره
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  مدل تحقيق  -2

 )ASRF(1تك عـاملي ريسـك  در اين پژوهش براي بررسي عوامل اقتصادي بر ريسك نكول از مدل 

ايـن مـدل   . استفاده شده است توسعه داده شد،) 2002(ارائه و در سال ) 1991( 2كه توسط واسيك

هـا، بـراي   در ادبيات مديريت ريسك بانـك . شودخته مييا وسيچك نيز شنا 3به عنوان مدل واسيك

  . شـود دارايـي اسـتفاده مـي   ز مسير بازدهي بررسي اثرگذاري عوامل اقتصادي بر نرخ نكول مطالبات ا

هـاي   در مـدل  .مرتون بيان كـرد  4همين اساس نيز واسيك مدل خود را بر پايه مدل ارزش داراييبر

�� در جـزء اول تمـامي   . داراي دو جـزء اسـت   �����بازدهي دارايي  5تك عاملي بـه يـك عامـل     ها

 تشـكيل  در اين مدل عناصر .تمشترك  وابسته است؛ و جزء ديگر ، با ديگر متغيرها غيرهمبسته اس

 به عبـارت ديگـر   .گيرندمي قرار خاص عوامل و كلان عوامل كلي دسته دو در دارايي بازدهي دهنده

 ديگـر  دوره بـه اي  از دوره هـا را  بـازدهي دارايـي   پـذيري تغييرها  پديده از نوع دو كه بر اينست فرض

 قـرار  تاثير تحت راها  شركت تمامي كه بهره؛ نرخ يا تورم نرخ مثل كلانهاي  پديده. نمايندمي تبيين

 ايـن  كـه  شـود مـي  فرض .دارند تاثير خاص شركت يك بر تنها كه خردهاي  پديده دومي دهد و مي

,���1شركت،  nبافرض وجود .ندارد بازار پرتفوي بازده نرخ بر تاثيري عوامل … , كه تمـام  ، و اين ��

تـوان  سـال ديگـر باشـد، مـي    نكول ممكن است صدد كرد ولي زمان ها در نهايت نكول خواهن شركت

���براي متغير    :يك ساختار همبستگي را با استفاده از مدل رابط گاوسي تك عاملي تعريف كرد  

��� 
 ���� �  �1 � ����                
،  tكلان در زمـان   اقتصاد عوامل شامل اعتباري ريسك سيستماتيك عوامل  ���0,1~��جا،در اين

ام iعوامل ويژه شركت   ���0,1~ ���گردد، وستگي كه توسط كميته بال تعيين ميضريب همب �

 كـه  اسـت  ايـن  عـاملي  تك مدل در ديگر اساسي فرض. ، همانند مديريت و نوآوري است tدر زمان 

  :بنابراين در رابطه بالا .اند همبسته نا يكديگر با مختلفهاي  شركت براي اخلال اجزاء
����� �� 
 �� �������� 
 �� ������������ 
 0           �������� ����� 
 0           � �   

 :در صورتيكه

! 
 !"#$ 
 % 
 !"&$ 

                                                                                                               
1- Single Risk Factor  model  

2  - Vasicek 

3  - Vasicek�s Model 

4  - Asset Value Model 

�� ��� ��	
��  �
������ ���
� �� ����� ��� ���� �
��
� � �!"#� $�� %��	� ��&
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!�'� 
 !���� ( )�� | � 
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 !���� �  �1 � ���� ( +,-�!".$� | � 
 '�           
!�'� 
 !�/�� 
 1 | � 
 '�   
 ! 0��� (
!�'� 
 !�/�� 
 1 | � 
 '� 
 + 0+,-�

اينجـا شـرايط    اسـت و در ) y(طبق اين رابطه، نرخ نكـول تـابعي شـرطي از شـرايط اقتصـادي      

لـي، نـرخ رشـد    اقتصادي وابسته به متغيرهاي كلان همانند نرخ تورم و نرخ رشد توليد ناخالص داخ

  .شاخص قيمت سهام است

  

  روش تحقيق -3

سـال   دوم هتـا سـه ماه ـ   1379 سـه ماهـه سـوم   ايران طي  اقتصاد هاي فصلي در اين مطالعه از داده

آوري و مورد تجزيه و تحليـل  ايران جمع انك مركزي و مركز آماركه با استفاده از نماگرهاي ب 1395

ها و موسسات اعتباري تحت نظارت بانـك مركـزي كشـور     بانك. قرار گرفته است استفاده شده است

 . دهندمعه آماري اين پژوهش را تشكيل ميجا

انباشتگي اند ابتدا پايايي متغيرها بررسي و آزمون همها از نوع سري زماني بوده كه دادهاز آنجائي

  مـدت و  در نـرم افـزار مايكروفيـت روابـط كوتـاه      ARDLسپس با استفاده از مـدل  . استنجام شدها

 ايـن  كه است گرفته صورت جهت بدان روش اين انتخاب.  مدت متغيرها تخمين زده شده استبلند

. دارد كاربرد هستند انباشته هم مرتبه چه از مدل متغيرهاي كه بحث اين نظرگرفتن در بدون روش

 انجـام  بلندمـدت  و مـدت  كوتاه دوره در را اقتصادي هاي تحليل توانمي روش اين انجام با همچنين

 كوتـاه  هـاي  پويـايي  گرفتن نظر در دليل به نيز كوچك هاي نمونه حجم در روش اين از استفاده. داد

  .)1384 تشكيني،(است برخوردار بالايي كارايي از متغيرها بين مدت

 متغيرهـا  بـين  موجود مدت كوتاه پوياي هايواكنش گرفتن نظر در دليل به روش اين همچنين

 هـر  از توانندمي متغيرها ARDL روش در ديگر سوي از. شودمي تريدقيق ضرايب برآورد به منجر

 شـده،  ارائـه  مـدت  كوتـاه  پويـاي  مدل برآورد ابتدا ARDL روش براساس. باشند همبسته اي درجه

   .شود مي استفاده بلندمدت رابطه بررسي براي روش دو از سپس

  )1992( 2مسـتر  و1دولادو و بنرجـي  توسـط  شـده  ارائـه  همگرايي آزمون از استفاده با اول روش

 بلندمـدت  رابطـه  وجـود  ديگـر،  دليل به يا و) همگرايي(انباشتگي هم رابطه وجود )tآماره مبناي بر(

 براي بهينه هاي وقفه تعداد. است شده ارائه) 1996( ديگران و پسران توسط دوم روش. شودمي ارائه

                                                                                                               
1- Dolado 

2- Mestre 
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 ضـريب  يا و كوئين حنان بيزين، شوارتز آكائيك، معيار كمك به دهنده توضيح متغيرهاي از يك هر

 بـه  را مـدت  كوتاه پويايي سازدمي فراهم را امكان اين روش اين از استفاده. شودمي مشخص تعيين

  .ساخت مرتبط بلندمدت

 :متغيرهاي تحقيق 3-1

  :نكولنرخ 

. جـاري بـه كـل تسـهيلات اعطـايي اسـت      منظور از نرخ نكول، در اين تحقيق، نسبت مطالبات غيـر 

هـاي شـبكه    يشود بيانگر كاهش كيفيت داراينشان داده مي NPL افزايش اين نرخ كه به اختصار با

هرچه حجم اين نـوع مطالبـات كمتـر    . احتمالي در آينده استهاي مالي  ثباتيبانكي و به تبع آن بي

  . ها در حفظ منابع موجود است باشد بيانگر توانايي بانك

 .هاي اخير حكايت داردبر روند افزايشي اين نرخ در سال نرخ نكول مطالبات 1بررسي آمار و ارقام

  را شـامل   1395سـال   دومتـا سـه ماهـه     1379جـاري را از آذر  اين آمار، نرخ نكول مطالبـات غيـر  

همـانطور كـه در شـكل نيـز     . روند اين نرخ را در طي اين دوره نمـايش داده اسـت  1 شكل. شودمي

هاي هاي اخير اگر چه نسبت به سالمشخص است ميزان مطالبات معوق سيستم بانكي در طي سال

  . تخود را همچنان حفظ كرده اس سرعت رشد كمتري داشته اما روندي افزايشي 88-87

تسـهيلات  . رسـيده اسـت   95درصد در سـال   10.7به  79درصد در سال  5.6ميزان اين نرخ از 

هـزار ميليـارد    8000هزار ميليارد ريال بـه بـيش از    300ها نيز در اين مدت از حدود اعطايي بانك

  .ريال رسيده است كه با گسترش سيستم بانكي در اين مدت همراه بوده است

  1379- 1395نكول مطالبات غيرجاري طي دوره زماني روند نرخ : 1نمودار

  
  يافته هاي پژوهش:مأخذ          

                                                                                                               
  بانك مركزي : منبع آمار - 1
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ن سال نسبت مطالبات سررسيد گذشـته،  در اي. است 1388بيشترين ميزان اين نرخ مربوط به سال 

بانكي به بخش دولتي و ات غيرها و موسسالوصول ريالي به كل مطالبات ريالي بانكمعوق و مشكوك

 .درصـد افـزايش داشـته اسـت     1.1 درصد بوده است كه نسبت به سال ماقبل خـود  18.6دولتي غير

  )1393اده و شالياري،زقلي(

  

  1نرخ رشد شاخص قيمت سهام

  شاخص قيمت سهام بيانگر عملكرد كـل بـازار سـهام اسـت و بـه صـورت ميـانگين وزنـي محاسـبه          

. افزايش اين شاخص نشانگر حركت به سمت رونق و كاهش آن مبين ركود اقتصادي اسـت . شودمي

انتظار بر اين است كه با افزايش اين شاخص و درنتيجه رونق، وضعيت اقتصادي مردم بهبـود يابـد و   

  . ميزان عدم بازپرداخت اقساط كاهش و در نتيجه نرخ نكول نيز كاهش يابد

هاي اقتصادي كـه غالبـا بـا     ها به بنگاه رونق ميزان تسهيلات اعطايي بانكاز سوي ديگر در دوره 

در . كه سبب افزايش اين نرخ خواهـد شـد  . يابدها همراه است افزايش مي شتر بانكريسك پذيري بي

اين پژوهش با استناد به مطالعات قبلي كه در اين خصوص صورت گرفته است علامت مثبت را براي 

 .ده استاين شاخص پذيرفته ش

  

2نرخ بيكاري  

بـا افـزايش بيكـاري و    . نرخ بيكاري برابر با حاصل نسبت جمعيت بيكار به كل جمعيت فعـال اسـت  

خـت تسـهيلات دريـافتي را از    كاهش ميزان اشتغال ، بسياري از افراد توانايي مالي خود را در بازپردا

و افـزايش ريسـك اعتبـاري     دهند و در نتيجه انتظار بر افزايش تعداد اقساط وصول نشـده دست مي

  .ها خواهد بود بانك

  

  3نرخ رشد نقدينگي

نرخ رشد نقدينگي از طريق تشديد تـورم و بيكـاري    .باشد جمع مقدار پول و شبه پول، نقدينگي مي

شود پس علامت مثبت را بـراي ايـن متغيـر در نظـر     سبب افزايش نرخ نكول مطالبات غيرجاري مي

  .شودگرفته مي

   

                                                                                                               
1- growth rate of Stock price index    

2- Unemployment Rate 

3- Growth Rate Liquidity  
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1تسهيلاتنرخ رشد 
 

. سـنجد ام بانكي را نسبت به دوره قبل مينرخ رشد تسهيلات، درصد تغيير كل تسهيلات اعطايي نظ

شـود  به كل مطالبات مي جاريفزايش مخرج كسر نسبت مطالبات غيررشد تسهيلات اعطايي سبب ا

. مدت استپس انتظار بر كاهش نرخ نكول در كوتاه. يابدنتيجه كل كسر، نرخ نكول، كاهش ميو در 

ناديده گرفتن استانداردها و كيفيت اعتباري متقاضـيان تسـهيلات از   اما رشد تسهيلات كه معمولا با

تر خواهد ها همراه است سبب افزايش نرخ نكول سيستم بانكي در دورهاي زماني طولاني سوي بانك

  .به اختصار بيان شده است 1براي سهولت، تعاريف متغيرهاي تحقيق در جدول .شد

 متغيرهاي تحقيق .1جدول 

 متغير  علامت اختصاري  علامت انتظاري

....  NPL  نرخ نكول 

+  Stock  
نرخ رشد شاخص قيمت 

 سهام

+  Un نرخ بيكاري  

+  Liqu  نرخ رشد نقدينگي 

 -  Loan  نرخ رشد تسهيلات 

  آزمون مانايي 3-2

در اين پژوهش براي بررسي مانايي متغيرها از آزمون ريشه واحد ديكي فولر تعمـيم يافتـه اسـتفاده    

مانــا و از نــوع  Un،Liqu  ،Loanهـا بيــانگر آن اســت كـه متغيرهــاي    نتـايج بررســي . شـده اســت 

I(0)متغير،Stock   نوعI(1) هـاي   درنتيجـه متغيرهـاي مـورد اسـتفاده، انباشـته از مرتبـه      . دهستن

براي تخمين ضرايب مـدل   )VAR(برداري راين استفاده از مدل خود رگرسيونبناب. متفاوتي هستند

باشد، چرا كه بـراي بـرآورد مـدل از ايـن روش، بايـد تمـامي متغيرهـا داراي مرتبـه         پذير نميامكان

ش بنابراين نتـايج حاصـل از آزمـون ريشـه واحـد مـا را در اسـتفاده از رو       . انباشتگي يكساني باشند

  .سازدتر ميمطمئن )ARDL( هاي توزيعي خودبازگشتي با وقفه

  تعيين طول وقفه 3-3

هاي بهينه براي هريك از  تعداد وقفه. هاي هم انباشتگي مستلزم تعيين طول وقفه بهينه است تحليل

، حنـان  )SBTC(، شـوارتز  بيـزين  )ATC(متغيرهاي توضيح دهنده به كمـك معيارهـاي آكائيـك    

.  تشخيص داده شده استوقفه  4با توجه به محاسبات انجام شده . شودمشخص مي )HQTC(كوئين

وقفـه بـراي آزمـون     4باشند لـذا انتخـاب   هاي مدل داراي سري زماني فصلي ميكه متغيرو از آنجا 

  .  باشدر از لحاظ تئوريكي  نيز مناسب ميمذكو

  

                                                                                                               
1  - Growth Rate Loans 
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  آزمون عليت گرنجر 3-4

بين متغيرهاي مورد مطالعه از آزمون رايـج عليـت   ) يا يك طرفهدو طرفه (جهت ارزيابي روابط عليّ 

 NPLگذاري متغيرهاي مستقل تحقيق بر نتايج بدست آمده دلالت بر اثر. تگرنجر استفاده شده اس

ها بر اين متغيرها بي تـأثير   اما اين رابطه يك رابطه يك طرفه است و تغيير در نرخ نكول بانك. دارد

نيز اين است كه  ARDLصحيح خواهد بود زيرا از فروض مدل  ARDLبنابراين كاربرد مدل . است

ه بـه ايـن   چه بدون توج ـچنان. ها نباشدمتغير وابسته معلول متغيرهاي برونزا باشد اما خود علت آن

  .گرددمسئله برآورد مدل صورت گيرد اريب همزماني ايجاد مي

  

   ARDLتخمين مدل  -4

انكي بر نرخ نكول بـانكي  ، بررسي اثرگذاري متغيرهاي اقتصادي و بARDLهدف از بكارگيري مدل 

شود و مرتبـه  دو درنظر گرفته مي  ARDLماكزيمم وقفه در الگوي . مدت و بلندمدت استدر كوتاه

شناسـايي شـده    ARDL(1,2,0,0,1)هاي هر متغير در الگو بر حسب معيار شوارتز به صـورت   وقفه

  .   است

  الگوي كوتاه مدت  4-1

  ARDLنتايج الگوي كوتاه مدت  .2جدول
  متغير  ضريب tآماره  احتمال

 )- 1(نرخ نكول 1.23  36.25  0.00

  نرخ رشد شاخص قيمت سهام  0.062  3.06  0.037

0.003  2.060  0.032  
نرخ رشد شاخص قيمت 

  )- 1(سهام

0.069  1.98-  0.003 -  
نرخ رشد شاخص قيمت 

 )- 2(سهام

 نرخ بيكاري  0.025  7.55  0.00

 نرخ رشد نقدينگي  0.0084  3.34  0.002

 نرخ رشد تسهيلات  - 0.047  - 11.04  0.00

 )- 1(نرخ رشد تسهيلات   0.012  2.07  0.029

 مبداعرض از  -4.18 -3.04 0.003

  همبستگي سريالي 4.11 - 0.79

 فرم تبعي 36.72 - 0.115

Not applicable - 31 نرمال بودن جملات پسماند 

 واريانس همساني 0.13 - 0.712

 

R-Squared  =0.748                                                                              R-Bar-Squared=0.78 

DW-statistic   =2.84 

Durbin's h-statistic  = 1.76                                                     Equation Log-likelihood= 

60.93 

  هاي پژوهشيافته: منبع               
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  :بنابراين الگوي كوتاه مدت تخمين زده شده به صورت زير است
NPL= 4.18-  + 0.062 Stock + 0.032 Stock(-1) 0.003- Stock(-2) +0.025 Un + 0.0084Liqu – 

0.047Loan + 0.012Loan(-1) 

نرخ نكـول را   بر )Un(اساس نتايج بدست آمده از جدول، مدل اثرات مثبت متغير نرخ بيكاريبر

درصدي نرخ نكول در  0.025واحدي آن به معناي افزايش  0.025 دهد و ضريبمورد تأييد قرار مي

افزايش بيكاري در كشور موجب كـاهش درآمـد سـرانه     .نتيجه افزايش يك درصدي اين متغير است

هاي دريـافتي خـود بـه دنبـال      جامعه خواهد شد و در كل ،كاهش تونايي مردم را در بازپرداخت وام

  .همسو است) 2015(اين نتيجه با نتايج قوش. خواهد داشت

  داراي تـاثيرات سينوسـي    )Loan(و نرخ رشد تسـهيلات  )Stock(هامنرخ رشد شاخص قيمت س

. در سطح داراي اثر مثبت و معناداري بر نرخ نكول اسـت Stockمتغير . ها هستند بر نرخ نكول بانك

گـرايش بـه ريسـك     هاي اقتصادي كه اين مسئله را به خاطر وجود رونق اقتصـادي و  بنابراين تئوري

و تاكيـد شـده   ) 2006(اين مسئله نيز توسط خيمنز و سارينا. شوديد ميدانند تأيها مي پذيري بانك

هـا بهتـرين مشـتريان     بانـك . گيردوران ركود با دقت بيشتري صورت ميها در د است كه اعطاي وام

هـاي اعتبـاري بـه     اهات سياسـت كنند و اشتبنايي باز پرداخت اقساط انتخاب ميخود را از لحاظ توا

امـا  . نيز مبين همين موضوع است) 1390(مطالعات شعري و نادري . رسدترين سطح خود ميپايين

  يـك درصـد افـزايش در   . داراي اثـر منفـي و معنـاداري بـر نـرخ نكـول اسـت         Stock(-2)متغيـر  

 Stock(-2) درواقع اين متغير نيز از با دو . درصدي در نرخ نكول خواهد شد 0.003-سبب كاهش

  .اوضاع اقتصادي جامع و مردم در بازپرداخت اقساط خواهد بودگر بهبود وقفه تاخير نمايان

درصـدي ريسـك بـانكي     0.047يك درصد افزايش نرخ رشد تسهيلات در سطح سبب كـاهش  

بـاري  درصـدي ريسـك اعت   0.012خواهد شد، اما يك واحد افزايش همـين متغيـر سـبب افـزايش     

ول كـه بـه   دليل افزايش مخرج نـرخ نك ـ اين كاهش در سطح به  .شودسيستم بانكي در دوره بعد مي

جـا كـه   اما از آن. گيردباشد، صورت مياعطايي مي جاري به كل تسهيلاتعنوان نسبت مطالبات غير

رشد سريع در تسهيلات اعطايي غالبا با ناديده گرفتن اسـتانداردهاي مربوطـه همـراه اسـت پـس از      

نـرخ رشـد   . يزافـزايش خواهـد يافـت   گذشت يك دوره ميزان معوقات بانكي افـزايش و نـرخ نكـول ن   

نيز اثر مثبت و معنادار بر نرخ نكول دارد يك واحد افـزايش ايـن متغيـر افـزايش     )  Liqu(نقدينگي

اثرگذاري نرخ رشد نقدينگي بـر نـرخ    .ها را به دنبال خواهد داشت درصدي نرخ نكول بانك 0.0084

ايـن مسـئله نيـز بـه خـاطر      . دهـد شتر در قالب تـورم خـود را نشـان مـي    ها بي ريسك اعتباري بانك

در ايـن  .  هاي غلطي است كه غالبا توسط مديران بانكي و اقتصادي كشور گرفته شده اسـت  سياست

ميان نرخ نكول مطالبات غيرجاري بيشترين اثرپذيري را از متغير نرخ رشد شاخص قيمـت سـهام و   

  . كمترين اثرپذيري را از متغير نرخ رشد نقدينگي دارد
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هاي ضريب لاگرانژ بوده كـه   يص صحت الگو كه در پايين جدول گزارش شده است آمارهآزمون تشخ

را مورد آزمون قرار 4، همبستگي سريالي3، فرم تبعي2، نرمال بودن جملات پسماند1واريانس همساني

هـا همگـي    همچنين آماره دوربين واتسون و ديگر آماره. است 0.748ضريب تعيين برابر با . دهندمي

 .باشندتگي ميان متغيرهاي توضيحي مدل مينشانگر اعتبار مدل برازش شده و عدم همبس

لازم اسـت بـراي   . از متغيرهـاي ناپايـا اسـتفاده شـده اسـت      ARDLكه در مدل با توجه به اين

دو  ARDLبراي آزمون همگرايي در مدل . ودجلوگيري از رگرسيون كاذب آزمون همگرايي انجام ش

كــه توســط بنرجــي، دولادو و  tآزمــون وجــود رابطــه بلندمــدت براســاس آمــار . روش وجــود دارد

كــه توســط پســران و  Fبراســاس مقــادير بحرانــي  5ارائــه شــد و آزمــون كرانــه هــا) 1992(مســتر

مطرح  ) 1992(مستر دو وكه توسط بنرجي، دولا tدر اين پژوهش از آماره . معرفي شد) 1996(شاين

  :فروض آزمون همجمعي بين متغيرها بصورت زير است .گرددشد استفاده مي

12 
 34�
5

�6-
� 1 7 0                                                                                                                             �1� 

1- 
 34�
5

�6-
� 1 ( 0 

كـه رابطـه پويـاي    شرط آن. فرضيه صفر بيانگر عدم وجود هم انباشتگي يا رابطه بلندمدت است

كميـت  . كوتاه مدت به سمت بلندمدت گرايش يابد، آن است كه مجموع ضرايب كمتر از يك باشـد 

  :مورد نياز براي انجام آزمون فوق به صورت زير محاسبه مي شود tآماره 

� 
  ∑ 4�9�6- � 1
∑ :;�9�6-

 
 7.61                           
دهنده مجموع ضرايب با وقفه متغير وابسته منهـاي يـك و مخـرج    كه در آن، صورت كسر نشان

 tبـا انجـام ايـن آزمـون     . هـاي متغيـر وابسـته اسـت     كسر نشانگر مجموع انحراف معيار ضرايب وقفه

متنـاظر بـا جـدول     tكه چـون از نظـر قـدرمطلق از     .بدست آمده است7.61محاسباتي برابر با مقدار

رضيه صفر مبني بر عدم وجود رابطه بلندمدت رد و وجـود آن  بنرجي، دولادو و مستر بيشتر است، ف

  .بنابراين رابطه همگرايي در معادله برآورد شده تأييد مي شود .پذيرفته مي شود

 

   

                                                                                                               
1.Based on the regression of squared residuals on squared fitted values 

2.Based on a test of skewness and kurtosis of residuals 

3.Ramsey's RESET test using the square of the fitted values 

4.Lagrange multiplier test of residual serial correlation 

5.Bounds test 
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  الگوي بلندمدت 5-2

  نتايج الگوي بلندمدت .3جدول
  متغير  ضريب tآماره  احتمال

 نرخ رشد شاخص قيمت سهام  -0.54  -3.09  0.003

 نرخ بيكاري  0.47  3.90  0.00

 نرخ رشد نقدينگي  0.13  2.39  0.017

  تسهيلات نرخ رشد   0.35  3.86  0.00

  يافته هاي پژوهش: منبع        

 :الگوي بلندمدت به صورت زير خواهد بود 3مطابق جدول

NPL = 0.54-  Stock + 0.47Un  + 0.13 Liqu + 0.35 Loan  

دهد ضريب متغير نرخ رشد شاخص قيمت سهام منفي و معنادار است يك واحد نتايج نشان مي

شاخص قيمـت سـهام همـواره بـه     . شودواحدي نرخ نكول مي 0.54افزايش اين متغير سبب كاهش 

اي كه افزايش اين شـاخص   به گونه. شودي رونق و ركود اقتصادي شناخته ميعنوان يكي از معيارها

با بروز رونق در جامعه سطح رفاه و درآمد افـراد  . بيانگر ركود اقتصادي استمبين رونق و كاهش آن 

ر زمـان ركـود عكـس ايـن امـر      يابد و دن در بازپرداخت اقساط افزايش ميافزايش يافته و توانايي آنا

افزايش اين شاخص در بلندمدت سـبب كـاهش نكـول مطالبـات در نظـام       گيرد بنابراينصورت مي

 . شودمي بانكي

يـك درصـد   . يرهاي نرخ بيكاري و نرخ رشد نقدينگي نيز ضرايب مثبـت و معنـاداري دارنـد   متغ

. شـود صـدي ريسـك اعتبـاري سيسـتم بـانكي مـي      در 0.47افزايش نرخ بيكاري نيز موجب افزايش 

درصـدي نـرخ نكـول در بلندمـدت      0.13افزايش يك درصدي نرخ رشد نقدينگي نيز سبب افزايش 

است به اين  0.35نكول نسبت به نرخ رشد تسهيلات نيز مثبت و برابركشش متغير نرخ  .خواهد شد

درصدي نرخ نكول نظام  0.35ها سبب افزايش  معنا كه يك درصد افزايش در تسهيلات اعطايي بانك

افزايش اعطاي تسهيلات كه غالبا با ناديده گرفتن استانداردهاي موجود در ايـن   با. بانكي خواهد شد

هايي با كيفيت پايين صورت مي گيرد سيستم بانكي خود را در معـرض ريسـك    زمينه و قبول وثيقه

هـا و نكـول    بالقوه بيشتري قرار مي دهد همين امر در بلندمـدت موجـب افـزايش عـدم عـودت وام     

آيد ضرايب بلندمدت متغيرها بزرگتر از ميزان همانطور كه از نتايج تخمين بر مي. شودتسهيلات مي

  كوتاه مدت بوده است
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  ARDLتخمين ضرايب تصحيح خطا براي مدل  5-3

رسيدن به تعادل بلندمدت درصد از عدم تعادل كوتاه مدت براي  0.23در هردوره  4 اساس جدولبر

هـاي بـا    سرعت تعديل در اين مدل پايين است كه نشان دهنده لزوم اجراي سياست. شودتعديل مي

  .بلندمدت استدر ثبات 

  نتايج الگوي تصحيح خطا .4جدول
  متغير  ضريب tآماره  احتمال

 تفاضل نرخ رشد شاخص قيمت سهام  0.047  3.39  0.001

 1تفاضل نرخ رشد شاخص قيمت سهام   0.087  3.200  0.004

 تفاضل نرخ بيكاري  0.028  4.33  0.00

 تفاضل نرخ رشد نقدينگي  0.053  11.00  0.00

 مطالباتتفاضل نرخ رشد   -0.006  -2.26  0.018

 )-1(جمله تصحيح خطا  -0.23  -4.59  0.00

  يافته هاي پژوهش:منبع              

  

  گيري نتيجه

تاثيرپذيري ميزان نكول در سيسـتم بـانكي كشـور را از شـرايط      ARDL نتايج بدست آمده از مدل

در متغير نـرخ رشـد شـاخص قيمـت سـهام      . كندر كوتاه مدت و بلند مدت تأكيد مياقتصاد كلان د

كوتاه مدت اثر مثبت و معناداري بر نكول مطالبات دارد امـا در بلندمـدت ايـن متغيـر اثـر منفـي و       

اين امر به اين دليل است كه رونق اقتصادي در كوتـاه مـدت بـا تزريـق     . معناداري بر نرخ نكول دارد

يـق  از طر هـاي اقتصـادي   سرمايه از سوي سيستم بانكي به فعالان تجاري كشور و تأمين مالي بنگـاه 

شـود  ق الزامات اعتباري كمتر رعايـت مـي  جا كه در زمان روناز آن.گيرداعطاي تسهيلات صورت مي

مـدت وضـعيت   امـا بـا ادامـه رونـق در بلند    . شـود اي كوتاه مي كول مطالبات در دورهسبب افزايش ن

نكـول   درنتيجـه نـرخ  يابد و يي آنان در عودت اقساط افزايش مييابد و توانااقتصادي مردم بهبود مي

. مدت شاخص قيمت سهام رابطه منفي با نرخ نكـول خواهـد داشـت   بنابراين در بلند. يابدكاهش مي

كاري و نرخ رشد نقـدينگي  متغير نرخ بي .سازگاري دارد) 1390(اين نتيجه با نتايج واعظ و همكاران

است و ضريب اثرگـذاري آن  مدت و بلندمدت رابطه مستقيم و معناداري با نرخ نكول داشته در كوتاه

. قـت دارد مطاب) 2015(و قـوش ) 2013(اين نتيجه با نتـايج احمـد  . در بلندمدت افزايش يافته است

ها دارد امـا در بلندمـدت ايـن     مدت رابطه منفي و معناداري با ريسك بانكمتغير تسهيلات در كوتاه

اين نتيجه با نتايج سالس و . شودول داشته و افزايش آن را موجب ميمتغير رابطه مستقيم با نرخ نك

دهد ضريب جمله خطـا  نتايج نشان مي. سازگار است) 1388(و همتي و محبي نژاد ) 2002(سارينا 
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 23دهـد  معنـي دار و تقريبـاً معـادل     كوتاه مدت به بلندمدت را نشـان مـي  كه سرعت تعديل مدل 

درصد از عدم  23در هر دوره  اساس جمله تصحيح خطاتوان نتيجه گرفت كه برباشد و ميدرصد مي

كـه  با توجه بـه ايـن   .شودت غيرجاري در دوره بعدي تعديل ميتعادل يك دوره در نرخ نكول مطاليا

  انـد، پيشـنهاد   ر اقتصـاد ايـران  تـأثير گـذار بـوده     متغيرهاي اقتصاد كلان بر نرخ نكول نظام بانكي د

هـا، بـه    ند متغيرهاي كلان در ارزيابي پروژهها با توجه به شرايط اقتصادي و ملاحظه رو شود بانكمي

در بيـان راهكارهـاي كـاهش    . اي تسهيلات دهند كه اصل و سود تسهيلات قابل بازگشت باشـد  گونه

هـاي مـديريت ريسـك     توان اقدامات زير را در رأس برنامهدر سطح كلان مي ها، مطالبات معوق بانك

  :قرار داد

ر اقتصاد ايـران  تـأثير گـذار    كلان بر نرخ نكول نظام بانكي دبا توجه به اينكه متغيرهاي اقتصاد  �

ور براي كاهش مطالبات معوق شود كه سياستگذاران و مديران پولي و مالي كشاند، پيشنهاد ميبوده

 .، هنگام اتخاذ سياست، به جهت و ميزان تأثير اين متغيرها توجه داشته باشندبانكي

  ثبات سياستگذاري پولي و مالي  �

 در افزايش مطالبات معـوق بسزايي  هاي پولي، تاثير تغيير شاخصتحقيق حاكي از آن است كه  نتايج

 ـ  به عبارت ديگر، عوامل پولي سهم قابل ملاحظه. سيستم بانكي دارد . داي در ايجاد بحران مـالي دارن

 ها در اين خصوص مي تواند به كنترل و يا حتي كاهش مطالبات معوق بـانكي  ثبات در سياستگذاري

  . موثر باشد

 پرهيز از اقتصاد دستوري �

دخالت مستقيم دولت يا بانك مركزي در وضعيت كلان اقتصادي، مانند تغيير در نرخ بهـره، ميـزان   

پرهيـز از  . شـود  هـا مـي   و تورم باعث افزايش مطالبات معوق بانك) به دليل كسري بودجه(نقدينگي 

زي براي كنترل بيشتر بر نقدينگي و كاهش اقتصاد دستوري در كاهش نرخ بهره، استقلال بانك مرك

  .تورم باعث بهبود وضعيت مطالبات معوق خواهد شد

 تحقيقـات  جهـت انجـام   زيـر  تحقيـق، مـوارد   ايـن  انجام از حاصل تجربيات به توجه همچنين با

  :مي گردد پيشنهاد درآينده

  جاري دي موثر بر نرخ نكول مطالبات غيرشناسايي ساير متغيرهاي اقتصا •

  ها  بررسي ارتباط متقابل عوامل اقتصادي و ريسك اعتباري در بانك •
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