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پول، بازار نهاد ترينمهم عنوان به و روند مي شمار به اقتصاد هايبخش مهمترين از يكي سيستم بانك
عملكردشان، ارتباط تنگاتنگي باها به دليل ماهيت كنند. فعاليت بانكمي ايفا را مهمي بسيار نقش

تغييرات نرخ ارز دارد. در مقاله حاضر به ارزيابي اثرات تغيير نرخ ارز از طريق عملكرد سيستم بانكي بر
هاي گسترده با رويكردرگرسيوني باوقفهبه روش خود 1396-1352متغيرهاي كلان اقتصادي طي دوره 

- دهد افزايش نرخ ارز، از مسير مطالبات غيرجاري بانكمي اي پرداخته شده است. نتايج نشانكرانهنوار

گردد. از سوي ديگرمي دار موجب كاهش ميزان اعتباردهي سيستم بانكيهاي مدتها و سپرده
ها تاثير مثبت بر ميزان اعتباردهيافزايش نرخ ارز، از مسير وضعيت باز ارزي و حساب سرمايه بانك

جه به نتايج، با افزايش نرخ ارز اثر منفي تغيير مطالبات غيرجاري وها دارد كه در مجموع با تو بانك
تر از اثر مثبت وضعيت باز ارزي است. همچنين روند كاهشي ميزان اعتباردهي دار قوي هاي مدت سپرده

ظرفيت از استفاده نرخ كاهش مسير از ارز نرخ گذاري دارد. افزايش سيستم بانكي تاثير منفي بر سرمايه
نرخ افزايش پژوهش، نتايج به توجه با همچنين. شود مي داخلي ناخالص توليد كاهش موجب توليدي،

.گردد ها مي قيمت عمومي سطح و نقدينگي افزايش به منجر ارز
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  . مقدمه1
 ترينمهم عنوان به و روند يم شمار به كلان اقتصاد هايبخش نيمهمتر از يكها ي بانك

 فعاليت مالي، بازارهاي گسترش باكنند. مي ايفا را مهمي بسيار نقش ،پول بازار عنصر
 تحليل وضعيت شك بدون و گرفته خود به تريگسترده ابعاد مالي مؤسسات و هابانك

در واقع  .نيست پذير امكان پولي بازارهاي و بانكداري نقش به توجه بدون كشور اقتصادي
ها با جذب  شناخته شده اند. بانكها  ها به عنوان منبع تأمين نياز پولي اشخاص و بنگاه بانك

گذاران جهت  به سرمايهها  منابع مالي مازاد خانوارها، بنگاه ها، دولت و اختصاص آن
سودآوري و ريسك خود نقش اساسي در  گذاري يا تأمين نياز مصرفي، با كنترل سرمايه

 ستميس ،يمركز بانك توسط شده منتشر اطلاعات و آمار براساساقتصاد كشور دارا هستند. 
داشته است. براساس آمار بانك مركزي  رانيا اقتصاد يمال تأمين سهم بسزايي در يبانك

توليد ناخالص ها و موسسات اعتباري به بخش غيردولتي به  نسبت تسهيلات اعطايي بانك
درصد بوده  76و  69، 62، 53، 53به ترتيب  1392-1396هاي  داخلي بدون نفت طي سال

است. همچنين براساس آمار بانك جهاني نسبت تسهيلات اعطايي به توليد ناخالص داخلي 
، 52، 77، براي برخي كشورهاي صنعتي مانند آلمان، آمريكا، ايتاليا به ترتيب 2016در سال 

و  49، 65و براي كشورهاي در حال توسعه مانند تركيه، هند، فيليپين به ترتيب درصد  84
 گانكنند تأمين ترين اصليبه عنوان يكي از  هابانك درصد است. بنابراين مشهود است 43

  شوند. يم محسوب اقتصاددر  مالي منابع
آن مهمترين از يكي كه است مؤثر بانك عملكرد بر مختلفي پارامترهايبه طور كلي 

ها در اقتصادكشور، تغييرات نرخ  با توجه به نقش ويژه و حساس بانك .است ارز نرخ ،ها
ارز به طور مستقيم و غيرمستقيم بر فعاليت اين بخش اثرگذار خواهد بود. اثرات مستقيم 

ها در بخش ارزي در كنار بخش ريالي است و در  تغييرات نرخ ارز به دليل فعاليت بانك
هاي موجود در  ها يا بدهي ير نرخ ارز زماني اهميت دارد كه يك بانك داراييواقع تغي

و به تبع آن  هاها، هزينه داراييو  دارد ترازنامه خود را به صورت ارزهاي خارجي نگه مي
گيرند.  تأثير قرار مي به دليل تغييرات نرخ ارز تحت ها و سرمايه بانك خدمات مبتني بر آن
هاي خارجي در معرض خطر  دارايي، نيز بانك بدون داشتن تعهدات و در تأثير غيرمستقيم
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گيرد و ممكن است با ريسك اعتباري و ريسك نقدينگي مواجه شود  تغيير نرخ ارز قرار مي
 تواند منجر به ورشكستگي شود.  كه اين امر مي

هاي اقتصادي به بخش بانكي، هرگونه  ضمن آن كه به دليل وابستگي مالي بخش
هاي مختلف اقتصاد را درگير نمايد (كريمخاني  تواند بخش مدي در بخش بانكي ميناكارآ

تواند به سادگي منتشر شود و بر  مي هاي وارد شده به سيستم بانكي ). شوك1391و فراتي، 
نشان داد وقوع بحران در سيستم  2008هاي اقتصاد تاثيرگذار باشد، بحران مالي  ساير بخش

ها تسري يابد و ثبات اقتصادي را در معرض به سرعت به ساير بخشتواند  بانكي و مالي مي
 ).1399خطر قرار دهد (ناصري و همكاران، 

و  يبررس ،رانيا اقتصاد در موجود طيشراي و نظر يمبان به اتكا با حاضر هقالم از هدف
 يداخل ناخالص ديتول مانند ياقتصاد كلان يرهايمتغ بر ارز نرخ راتييتغ تأثيرسازي  شبيه
در عملكرد سيستم بانكي است. در اين راستا  رييتغ سازوكار از گذاري،ي و سرمايهقيحق

جفت  30الگوي اقتصادسنجي كلان ساختاري متناسب با شرايط اقتصاد ايران و متشكل از 
مدت تدوين گرديد. معادلات الگو به روش خود  ) معادله رفتاري بلندمدت و كوتاه60(

 1352-1396اي طي دوره زماني ترده با رويكرد نوار كرانههاي گس رگرسيوني باوقفه
گردد. ساختار مقاله به نحوي است كه پس از مقدمه، در بخش دوم مباني نظري  برآورد مي

شود. بخش سوم به تدوين يك الگوي اقتصادسنجي كلان  و پيشينه پژوهش ارائه مي
آن سناريو متناسب با هدف پژوهش پردازد كه با استفاده از  ساختاري براي اقتصاد ايران مي

هاي سياستي پرداخته گيري و توصيهگيرد. در بخش پاياني نيز به نتيجهمورد بررسي قرار مي
 شود. مي

  

  . مباني نظري 2
و  در زمينه قدرت ايگسترده ي مفصل و مطالعاتهابحث ،اقتصادي در ادبيات

بانكداري و همچنين بررسي روابط بانك و متغيرهاي  بر تاثيرگذاري نرخ ارز چگونگي
هاي مالي ها به عنوان واسطه. بانكصورت گرفته است اقتصادداناناز سوي كلان اقتصادي 

و تجاري در تغيير بخش حقيقي اقتصاد به ويژه در كشورهاي بانك محور نقش مهمي را 
 بروز كشور، اقتصاد در هاانكب حساس و ويژه نقش به عنايت با جهينت درنمايند.  ايفا مي
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 و هابانك فعاليت بر مستقيماً اقتصادي سيستم درمانند تغييرات نرخ ارز  ياختلال هرگونه
ها از به اثرپذيري عملكرد بانك 1-2خواهد گذاشت. در بخش  تأثير مالي مؤسسات

ها بر اقتصاد هاي اثرگذاري بانكمكانيزم 2-2تغييرات نرخ ارز پرداخته و سپس در بخش 
  بررسي شده است. 

  ها از تغييرات نرخ ارزمباني نظري اثرپذيري عملكرد بانك .2-1
 برتاثيرگذاري نرخ ارز  در اين قسمت به مرور ادبيات نظري مربوط به چگونگي

پرداخته شده است. در ابتدا به بررسي چگونگي اثرگذاري نرخ ارز بر  هاعملكرد بانك
شود و سپس، تاثير تغييرات نرخ ارز بر رفتار و عملكرد  پرداخته ميعمليات بانكداري 

گذاران و تسهيلات گيرندگان بررسي خواهد شد. در واقع با توجه به اين كه عمليات  سپرده
گذاران و پرداخت تسهيلات به اصلي بانك در عمليات بانكي داخلي اخذ سپرده از سپرده

گذاران و تسهيلات بانكي متاثر از رفتار سپردهگيرندگان است و در نتيجه عملكرد وام
گذاران و تسهيلات گيرندگان متاثر كه رفتار سپرده گيرندگان خواهد بود و با توجه به اين

از تغييرات نرخ ارز تغيير خواهد كرد، لذا عملكرد بانكي نيز دستخوش  تغييرات از اين سو 
  خواهد شد.

ها با توجه به عمليات بانكداري، بانكدر خصوص چگونگي اثرگذاري نرخ ارز بر 
دهند. در واقع  گستردگي و تنوع فعاليتشان به تغييرات نرخ ارز بازار واكنش نشان مي

 هايي بالاخص بانكبانك عملكرد كه است ايبالقوه اثرگذار عامل كي ارز نرخ تغييرات
هاي فعاليت ). همچنين با توجه به2015، 1(ماجوك دهديم قرار ريتأث تحت را يتجار

ها همواره به ناچار با ريسك تغيير ارزش ارزهاي هاي مختلف، آنها در زمينهگسترده بانك
خارجي مواجه هستند كه براي كاهش اثرپذيري از آن به طور مستمر به تحليل تاثير 

 بعدي دوره را در ارز نرخ تغييرات نرخ ارز بر عملكرد خود هستند. اين درحالي است كه
دارد،  وجود ها بيني پيش و آنچه در برآوردها از نظر كرد و صرف بيني دقيق پيش توان نمي

 در حركتي چنين اگر. پايين حركت كند به رو يا بالا به رو جهت در تواند مي نرخ ارز
 و درآمدها براي تهديدي نامطمئن حركت دهد، اين رخ نشده بيني پيش و نامطلوب جهت

                                                      
1. Majok 
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 ). در واقع تاثير مستقيم تغيير2016، 1(كومار هيو و چاتوپاديايشود  مي تلقي بانك سرمايه
هاي موجود در  بدهي يا ها دارايي بانك يك كه كند مي بروز زماني خارجي نرخ ارز

ها و به ها، داراييو درآمدها، هزينه دارد مي نگه خارجي ترازنامه خود را به صورت ارزهاي
 ارز نرخ تغييرات دليل به بانك سرمايه و هايها ، بدهتبع آن خدمات مبتني بر دارايي

گيرند. از اين رو، تغيير در نرخ ارز خارجي در بازار، يك بانك را  مي قرار تأثير تحت
مجبور خواهد كرد به ميزاني بيشتر يا كمتر از آنچه انتظار داشته است، عمليات پرداخت و 

 هابانك در ارزي، هايبدهي و هادارايي ). وقتي2،2014دريافت انجام دهد (آدا و همكاران
 همين از ارزي، تغييرات زيرا آيد؛مي وجود به ايكنندهنگران اوضاع باشد، نداشته توازن
 و 3آلتونگ( دهندمي قرار تاثير تحت را آن مالي ثبات و گذاشته بانك اثر عملكرد بر طريق

بانك هاي	ترازنامه در ارزي هايتطابق عدم دليل به شده ايجاد مشكلات). 2014 همكاران،
 سو يك از امر اين كه است يافته توسعه اقتصادهاي از بيشتر گذار حال در كشورهاي هاي
 ارزهاي تغييرات از بيشتر كه كشورها اين داخلي پول ارزش در وسيع تغييرات واسطه به

 راحتي به گذار حال در اقتصاد در ارز نرخ تغييرات ديگر سوي از و است جهان اصلي
 مشكلاتي وجود واسطه به يا و ندارند وجود يا اغلب مشتقات بازار چون. يابدنمي پوشش
  ). 2017 ،4بيستروم( نيست ميسر آن از استفاده

هاي خارجي در معرض در تأثير غيرمستقيم، نيز بانك بدون داشتن تعهدات و دارايي
 ارزي هاي دارايي داراي بانك يك كه زماني گيرد. بدين سبب كه حتيخطر ارز قرار مي

 گذاران و تسهيلات گيرندگان سپرده تحت تاثير رفتار نباشد، بدهي تطابق عدم و خارجي
تواند به طور ارز مي شود. بر اين اساس، تغييرات نرخ در نتيجه تغيير نرخ ارز مواجه

همچنين  .)2016 چاتوپادياي، و كومار( را تحت تاثير قرار دهد هاغيرمستقيم ترازنامه بانك
سيستم بانكي كشور با فراهم نمودن امكانات لازم به انتقال وجوه پس انداز افراد و 

گذاري مولد را در  واحدهاي تجاري به افراد يا واحدهاي تجاري ديگر كه فرصت سرمايه
گذاران  نمايد. از يك سو سپرده سپرده اختيار دارند و نيازمند تأمين مالي هستند، كمك مي

                                                      
1. Kumar and Chattopadhyay  
2. Addae et al. 
3. Altunok 
4 Bystrom 
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افراد گيري  دهد و از سوي ديگر تصميم ابع بانكي را به خود اختصاص ميبخش عمده من
براي تعيين نوع پس انداز با توجه به نظريه پورتفوي، به عوامل متعدد از جمله بازده 

گذاري  هاي جايگزين پول بستگي دارد. بنابراين عوامل زيادي در تصميم به سپرده دارايي
ها تغييرات در بازارهاي موازي وجود دارد كه يكي از آنها گذاريدر بانك يا ساير سرمايه

ارزش  نرخ ارز است. اين در حالي است كه افزايش بي رويه نرخ ارز موجب كاهش شديد
اي كه به ميزان قابل توجهي گذاران، در مواجهه با سود سپرده شود و براي سپرده ريال مي

شود. بنابراين از حجم  ميتر  ي جذابگذاري در بازارهاي مواز كمتر از تورم است، سرمايه
  كاهد.  مدت دار ميهاي  سپرده

به ها  علاوه براين با عنايت به اتكاي اعطاي تسهيلات بانكي به سپرده ها، كاهش سپرده
توليدي كه يكي از اركان اصلي بانكداري هاي  ها به بنگاهطور مستقيم توان وام دهي بانك

اين در حالي است كه افزايش نرخ ارز موجب تشديد  است را تحت تاثير قرار خواهد داد.
). بنابراين شرايط اقتصاد كلان بر 1397به تسهيلات خواهد شد (قرباني، ها  نياز بنگاه

اقتصادي تاثيرگذار بوده و ميزان تقاضاي تسهيلات از جانب آنان را هاي  عملكرد بنگاه
ر تسهيلات گيرندگان در دهد. همچنين شرايط اقتصادي بر رفتا تحت تاثير قرار مي

)، افزايش 1999( 1بانكي تاثير گذار است. كروگمنهاي  خصوص بازپرداخت بدهي
داند. در اين  مطالبات معوق بانكي را يكي از پيامدهاي كاهش ارزش شديد پول داخلي مي

گردد، زيرا توان يا تمايل شخص  ها زياد مي حالت با افزايش نرخ ارز، بدهي مردم به بانك
يابد. بالابودن نسبت مطالبات  ارزي و ريالي كاهش ميهاي  بازپرداخت بدهي براي

غيرجاري به كل تسهيلات اعطايي آثار مخربي را به همراه دارد. ازجمله باعث كاهش 
  ).1395گردد (محمدي و همكاران،  ارزش دارايي بانك مي

  ها بر اقتصادهاي اثرگذاري بانك. مكانيزم2-2
 به مالي فراواني هايزيرا كه كمك دارد، كشور يك اقتصاد در ياساس نقشي بانكداري

يك با كه  از جمله مزاياي يك اقتصاد). 2017، 2رسانند (الخازالهمي خصوصي هايبخش
كه اين امر يك  است هابنگاهكند، تخصيص كارآمد منابع به ميكارا فعاليت  بانكيسيستم 

                                                      
1. Krugman 
2. Alkhazaleh  
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توانند با  ها و موسسات اعتباري مي . بانكاست گذاري بهينهسرمايه درتعيين كننده  عامل
ها بانكمولد سوق دهند. هاي  گذاري اعطاي صحيح تسهيلات، نقدينگي را به سمت سرمايه

و گر) واسطه(در نقش  رندگانياز پس اندازكنندگان به وام گ هيانتقال سرما قياز طر
به  .كننديم فاياي در اقتصاد نقش اساسي، گذارهيسرما يهادر پروژه هيسرما صيتخص

 يمنبع مهم تأمين مال كيوام،  يو اعطا ينگيجذب نقد قيها از طربانكعبارت ديگر 
 يهاپروژه در ساخت ايد. اين منبع مالي نقش سازندهنيآ ها به حساب ميبنگاه يبرا

ات . بنابراين عملي)2017، 1دارند (الخازاله يكنون يهاو گسترش پروژه ديجد ياقتصاد
 علاوه .ي خواهد شدو به تبع آن رشد اقتصاد ديتول ،يگذارهيسرما شيافزاها موجب بانك

ها از كانال اعطاي تسهيلات،  براين در خصوص تاثير عملكرد بانك بر سطح عمومي قيمت
 يجهو در نت افزايش تقاضاي كل به صورت ناگهاني، منجر به خرد يبانك غالباً تسهيلات

 رندگانيها به وام گ بانك ). همچنين وام دهي2017، 2(دهاگانا و پرادهانشوند ميتورم 
 به سمت ينگينقد تيهدااين درحالي است كه . گردد مي ينگيموجب خلق نقد

حائز  اريبازانه بس سفته يها تيآن به سمت فعال لياز گس يريو جلوگ يديتول يها تيفعال
با و عدم جذب آن در بخش توليد،  ينگيرشد بالاتر نقد در حالي كه است. تياهم
  گردد. مينرخ تورم  شيبازانه موجب افزا سفته يهاتيفعال كيتحر

 
  تحقيق . پيشينه3

اثرپذيري عملكرد «در اين قسمت به بررسي پيشينه پژوهش  به تفكيك دو بخش 
  .است پرداخته شده» ها بر اقتصاداثرگذاري عملكرد بانك«و » ها از تغييرات نرخ ارزبانك

در ي در خصوص اثرپذيري عملكرد بانكي از تغييرات نرخ ارز، متعددمطالعات 
و هر كدام از مطالعات متغيرهاي مختلفي را به  صورت گرفته استمختلف  يكشورها

عنوان شاخص عملكرد بانكي در نظر گرفته اند. در اكثر مطالعات، تغييرات نرخ ارز اثر 
 خود مقاله در )1395(عملكرد بانكي دارد. حسيني و همكاران هاي  معنادار بر شاخص

 حاضر هايبانك مالي عملكرد هايشاخص بر ارز نرخ نوسانات تأثير بررسي« عنوان تحت

                                                      
1. Alkhazaleh 
2. Dhungana and Pradhan 
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 هابانك مالي عملكرد هايبر شاخص ارز نرخ نوسانات بررسي به ،»بهادار اوراق بورس در
مدت، مطالبات غيرجاري و  كوتاههاي  بلندمدت، سپردههاي  شامل سود خالص، سپرده

در پژوهش مذكور براي متغير نوسان نرخ ارز، مقادير  .هاي بانكها پرداختند ميزان دارايي
 ارز نرخ نوسانات داد نشان پژوهش نااطميناني نرخ ارز از الگوي گارچ استخراج شد. نتايج

 بلندمدت و مدت كوتاه هايسپرده ها، حجم بر سود خالص، دارايي منفي و معنادار اثر
نيز ) 2016(  1اندمايلاگات و اندارد.  آنها غيرجاري مطالبات معنادار بر مثبت اثر و هابانك

  هاي سالبا استفاده از داده  ايدر كن يبانك يعملكرد مال برنرخ ارز  تاثير افزايش يبه بررس
(محاسبه  يهمبستگ ليو به روش تحل ايكن يموجود در اطلاعات بانك مركز 2013-2006
مطالعه  نيپرداختند. در ا رهيچند متغ يخط وني) و رگرسرسونيپ يهمبستگ بيضر

 هيبراساس سرما يبازده«، » بازده حقوق صاحبان سهام(« يعملكرد بانكهاي  شاخص
وابسته و نرخ ارز، نرخ تورم و نرخ بهره  يرهايبه عنوان متغ») سود هر سهم«، »استفاده شده
 ينرخ ارز دارا افزايشنشان داد  جيدر نظر گرفته شده اند. نتا يحيتوض يرهايبه عنوان متغ

 هيبراساس سرما يبازده حقوق صاحبان سهام، بازده يها مثبت معنادار بر شاخص ريتاث
دارد و نيز كاهش نرخ ارز تاثيري داراي  سود هر سهمو تاثير منفي و معنادار بر  استفاده شده

) به 2017(  2نوياوت نيهمچنهاي مذكور دارا است.  بر شاخصتاثيرات معنادار و معكوس 
 يفصل يها با استفاده از داده ايدر كن يصنعت بانكدار ينرخ ارز بر عملكرد مال ريتأث يبررس

 جيچندگانه پرداخت. نتا ونيو رگرس يهمبستگ لياز روش تحل 2006 - 2017 دوره يط
شاخص نسبت بازدهي بر  يمثبت و معنادار ريتأث يكه نرخ ارز دارا دهد نشان مي قيتحقاين 

گردد و  مي ROAبه طوري كه افزايش نرخ ارز سبب بهبود  بوده ايدر كن) ROA( ها دارايي
) به بررسي اثر 2020( 3يوا آلي گردد. مي ROAهمچنين كاهش نرخ ارز سبب كاهش 

دوره   كاهش ارزش پول داخلي در كشور آذرباييجان بر سيستم بانكي در اين كشور طي
دهد يك رابطه  هاي تابلويي پرداخت. نتايج تحقيق نشان مي با استفاده از داده 2013-2018

به طوري كه  ) وجود دارد،ROAو  ROEمعنادار و منفي بين نرخ ارز و سودآوري بانك (
در اين كشور گرديده است. باندارا و ها  افزايش ارزش دلار سبب كاهش سودآوري بانك

                                                      
1. Lagat and Nyandema 
2. Otieno 
3. Aliyeva 
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هاي تجاري موجود در  ) به بررسي اثر نرخ ارز بر بازدهي سهام بانك2020( 1تلاكاراثنه
هاي ماهانه  با استفاده از داده 2018تا ژوئن  2013بازار بورس سريلانكا  از جولاي 

پرداختند. نتايج نشان داد كه كاهش ارزش پول رايج داخلي داراي تاثير معنادار و منفي بر 
  بررسي است.مورد هاي  بازدهي سهام تمامي بانك
هاي مختلف اقتصادي، نقش تعيين  ها با اعطاي اعتبارات بر بخش از طرف ديگر بانك

) استدلال 1971( 2اي در رشد اقتصادي هر كشوري دارد. در اين خصوص هاميلتون كننده
اند. در اكثر  ها بهترين موتورهايي هستند كه براي رشد اقتصادي طراحي شده كند بانك مي

اعتبارات اعطايي بانكي تاثير مثبتي بر رشد اقتصادي داشته است. در اين مطالعات تجربي 
 توسعه هاي تركيبي نقش الگوي داده يك از استفاده با) 2009( 3ماليك و خصوص احمد

 از استفاده با 1970-2003 هاي سال براي توسعه حال در كشور 35 در اقتصادي رشد بر مالي
 توسعه كه رسيدند نتيجه اين به و كردند بررسي) 4GMM( روش گشتاورهاي تعميم يافته

 مثبتي تاثير داخلي ناخالص سرانه توليد بر منابع، تخصيص كاراي تغيير طريق از مالي بخش
 به وريبهره رشد گردد، برابر چند خصوصي بخش به بانكي اعتبار اگر همچنين و دارد
خواهد شد.  رشد افزايش باعث مدت طولاني در و كارگر را افزايش خواهد داد هر ازاي

 هابانك اعطايي اعتبار توسط شده ارائه اقتصادي توسعه ميان نيز رابطه) 2010( 5آداماپولوس
 استفاده با را ايرلند كشور براي 1965 -2007 هاي سال اقتصادي رشد خصوصي و بخش به
 عليت از آزمون  استفاده با. كرد آزمون يوهانسون بررسي و خطا الگوي تصحيح روش از

 اقتصادي دارد. رشد بر مستقيم تاثير اعتبار بازار كه توسعه نشان داد تحقيق اين گرنجر
 .اقتصادي موثر است رشد بر صنعتي توليدات رشد مثبت بر اثر به توجه با اعتبار بازار توسعه

) به ارزيابي اثر تغيير 2015( 6در خصوص تاثير منفي اعتبارات بر رشد اقتصادي، جانسون
هاي واقعي توگو با استفاده از الگوي تصحيح خطا پرداخت. رات بانكي بر رشد بخشاعتبا

مدت، اعتبارات بر رشد اقتصادي اثر ندارد، اما در بلندمدت هر  نتايج نشان داد: در كوتاه

                                                      
1. Bandara and Thilakarathne 
2. Hamilton 
3.Ahmed and Malik  
4. Generalized Moments Method 
5. Adamopoulos 
6. Johnson 
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دهد. اين نتيجه غير منتظره در افزايشي در اعتبارات اقتصادي، رشد اقتصادي را كاهش مي
هايي كه از تواند با اين حقيقت توضيح داده شود كه بخشيخصوص رشد اقتصادي م

هاي مولد اقتصادي نيستند و ميزان اعتبارات  شوند جز بخش اعتبارات اقتصادي بهره مند مي
 همكاران و موجود محرك قوي براي بهبود بخش حقيقي كافي نيست. همچنين ورهرامي

 بخش توسعه اقتصادي، رشد بين رابطه بررسي« عنوان تحت اي مطالعه در نيز )1395(
- خودرگرسيون برداري در فضاي داده روش از استفاده با اقتصادي كلان متغيرهاي و بانكي

برخي از  و بانكي توسعه بخش اقتصادي، رشد بين به بررسي ارتباط ،»هاي تابلويي
 پرداختند. در 8D گروه كشورهاي براي 2008-2013 دوره طي اقتصادي كلان متغيرهاي

 اعتبارات ميزان و بانكي بخش به اعطايي اعتبارات ميزان پول، سه متغير عرضه مطالعه اين
بانكي در نظر گرفته شده  بخش توسعههاي  به عنوان شاخص خصوصي بخش به اعطايي

 اعتبارات ميزان و بانكي بخش به اعطايي اعتبارات ميزان كه داد نشان مطالعه نتايج است.
و عرضه  داشته بررسي مورد دوره در اقتصادي رشد بر منفي اثر خصوصي بخش به اعطايي

 پول به عنوان يكي از متغيرهاي توسعه بانكي اثر مثبتي بر رشد اقتصادي داشته است. وجه
 در بانكي سيستم نقش تجربي و نظري مباني تبيين و بررسي حاضر، مطالعه تمايز

 بر تمركز با مقاله اين در. است اقتصادي كلان متغيرهاي بر ارز نرخ تغييرات تأثيرگذاري
 هاي ارتباط و دروني كار و ساز به نسبت محقق درك آن، دقيق الگوسازي و بانكي سيستم
  .يابد مي ارتقا بانكي سيستم بيروني
 

  . الگوي تحقيق و روش برآورد4
به منظور دستيابي به اهداف مقاله حاضر كه تحليل و ارزيابي تاثير عملكرد سيستم 

گذاري در  ها و سرمايه ايران بر متغيرهاي توليد ناخالص داخلي، سطح عمومي قيمتبانكي 
نتيجه تغيير نرخ ارز است، الگوي اقتصادسنجي كلان متناسب با ساختار اقتصاد ايران تدوين 

است كه براي اولين  1شده است. پيدايش الگوي اقتصادسنجي كلان نتيجه تلاش تينبرگن
تدوين كرد.  1939و سپس براي اقتصاد آمريكا در سال  1936سال  بار براي اقتصاد هلند در

با روشن شدن نقش الگوهاي مذكور، الگوهاي متعددي در كشورهاي صنعتي و سپس 

                                                      
1. Tinbergen 
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ساير كشورهاي جهان ساخته شد و به طور وسيعي مورد بهره برداري قرار گرفت. در دهه 
هاي  ر بررسي آثار سياستلوكاس الگوهاي اقتصادسنجي كلان تدوين شده به منظو 1980

اقتصادي را مورد انتقاد قرار داد. وي با تاكيد بر انتظارات عقلايي بيان كرد كه ساختار 
ماند. پس از  الگوي اقتصادسنجي بعد از اعمال يك سياست اقتصادي، ثابت باقي نمي

گذشت دو دهه از آن زمان و در پي انقلاب ريشه واحد و همجمعي كه در اواخر دهه 
در عرصه اقتصادسنجي و برآورد روابط اقتصادي پديد آورد، الگوهاي اقتصادسنجي  1990

الگوي تصحيح خطا رونق يافتند.  -اي در چارچوب همجمعي كلان مجدداً به نحو گسترده
در اين رويكرد جديد كه در پژوهش حاضر نيز مورد استفاده قرار گرفته، روابط تعادلي 

هاي  قتصادي تصريح شده و درستي آن به وسيله دادهبلندمدت بر اساس مباني نظري ا
رسند. همچنين ديدگاه نظري حاكم بر الگو تركيبي از دو ديدگاه  آماري به تأييد مي

مدت ديدگاه نظري حاكم ديدگاه كينزي است.  نئوكينزي و نئوكلاسيكي است. در كوتاه
انعطاف ناپذيرند و سطح  ها و دستمزدها تقريباً مدت قيمت براساس ديدگاه كينزي در كوتاه

شود. در بلندمدت ساختار الگو  عمدتاً توسط طرف تقاضاي اقتصاد تعيين ميها  فعاليت
متكي به معادلات بلندمدتي است كه از مكتب نئوكلاسيكي نشأت گرفته است. 

  گيري انتظارات در الگو براساس انتظارات تطبيقي است. شكل
، بازار پول و سيستم بانكي، بازار ارز و بازار كار اين الگو از چهار بازار كالا و خدمات

تشكيل شده است. در خصوص هر بازار توابع عرضه و تقاضاي متناسب با شرايط حاكم بر 
بازار مربوطه در نظر گرفته شده است. مكانيسم رسيدن به تعادل در هر بازار از طريق تعديل 

ها، تعديل  ه دليل تعديل كند قيمتمدت ب گيرد. البته در كوتاه قيمت و مقدار صورت مي
 سمت. است الگو بازار ترين گسترده خدمات و كالا اي دارد. بازار مقدار نقش عمده

 تقسيم بخش پنج به اي هزينه روش به ملي درآمد حسابداري رابطه از مذكور بازار تقاضاي
 مصرفي مخارج مجموع با برابر و الگوسازي اي جداگانه صورت به كدام هر كه شود مي

 و كالاها صادرات و دولتي بخش مصرفي مخارج گذاري، سرمايه مخارج خصوصي، بخش
 مذكور، بازار عرضه بخش. است شده تعريف خدمات و كالاها واردات منهاي خدمات
 توليد تابع يك به توجه با را خويش سود كه است شده گرفته نظر در هايي بنگاه از مركب
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 دو از توليد فرآيند در هابنگاه اين كه شود مي فرض. رسانند مي حداكثر به داگلاس-كاپ
  كنند. مي استفاده فيزيكي سرمايه انباشت و كار نيروي نهاده

 پول عرضه. است شده تشكيل پول تقاضاي و پول عرضه بخش دو از الگو در پول بازار
. شود مي حاصل پولي فزاينده ضريب در اسمي پولي پايه ضرب حاصل از اسمي صورت به
 هاي سپرده مسكوك، و اسكناس براي اي جداگانه تقاضاي نيز، پول تقاضاي بخش در

 پول براي تقاضا توابع، اين جمع از. است شده گرفته نظر در دار مدت هاي سپرده و ديداري
 صورت و اعتبارات بانكي به بانكي سيستم بخش مقاله اين در. شود مي حاصل حقيقي
 از سرمايه انتقال كه ها بانك اصلي عمليات به توجه با. است گرفته قرار توجه مورد گسترده

 به. آيند مي حساب به مالي تأمين مهم نهاد ها بانك است، گيرندگان وام به اندازكنندگان پس
. شده است پرداخته بانكي سيستم بر اعتباردهي اثرگذار متغيرهاي بررسي به دليل همين

حساب سرمايه بانك ها،  شامل كه بانكي سيستم اعتباردهي بر اثرگذار بنابراين متغيرهاي
 نرخ و ها بانك به دولت بدهي ها به كل تسهيلات اعطايي، بانك غيرجاري مطالبات نسبت
 حساب سرمايه بانك ها، افزايش شد. با شناسايي هستند، بانكي تسهيلات موزون سود

 نرخ افزايش با ديگر سوي زا. يافت خواهد افزايش تسهيلات اعطاي در ها بانك توانايي
  . يابد مي افزايش اعتبارات عرضه بانكي، تسهيلات موزون سود

 هم و عرضه بر هم ارز نرخ تغييرات كه است اين الگوسازي در يكي از مهمترين نكات
را در معادلات همزمان به  1تواند مسأله تشخيص است و مي اثرگذار تسهيلات تقاضاي بر

 دليل به عرضه در كشور، به نسبت بانكي اعتبارات تقاضاي مازاد وجود آورد. ولي وجود
 بندي جيره اعتبارات شده سبب ،2تورم نرخ به نسبت تسهيلات بانكي سود نرخ بودن پايين

ها و  كه داده كردد بيان توان مي منظور همين شوند. بنابراين عرضه كمتر از تقاضا بوده و به
بندي  براين در تأييد بحث جيره علاوه .خواهند بود تسهيلات عرضه اطلاعات موجود براي

گذاري و از جمله  توان به مطالعات تجربي در زمينه سرمايه اعتباري در اقتصاد ايران، مي

                                                      
1. Identification  

مثبت است.  1396تا  1393سال  منفي، ولي از 1392تا  1352ها نشان داد كه نرخ سود حقيقي تسهيلات بانكي از سال   . بررسي داده2
  % است.-7بر اين اساس ميانگين نرخ سود حقيقي موزون تسهيلات بانكي طي دوره مورد بررسي حدود 
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) اشاره كرد كه در اين مطالعات ضريب مربوط به نرخ بهره 1391مطالعه احساني و خطيبي (
  و نرخ سود اعتبارات، مثبت استخراج شده است.

 موزون سود نرخ و ها بانك به دولت متغيرهاي بدهي ادله اعتباردهي سيستم بانكيدر مع
متغيرهاي حساب سرمايه  زا در نظر گرفته شد و براي بانكي به صورت برون تسهيلات

شد. مطالبات  گرفته نظر در اي جداگانه روابط ها بانك غيرجاري مطالبات نسبت وها  بانك
گردد و بخش قابل توجهي از  ميها  بانك منجر به قفل شدن تسهيلات ها  غيرجاري بانك

كند و بنابراين تاثير منفي  هاي بانكي را از چرخه متداول تامين منابع مالي خارج مي دارايي
). در 1399بر قدرت اعتباردهي سيستم بانكي خواهد داشت (درگاهي و همكاران، 

 بازپرداخت عدم موجب متعددي خصوص معادله نسبت مطالبات غيرجاري، عوامل
 كلان متغيرهاي و بيروني فاكتورهاي عوامل، از بخشي. شد خواهد بانكي تسهيلات
 براي شخص تمايل يا توان صورت اين در. است ارز نرخ افزايش مانند اقتصادي،
 هاي بنگاه ارز نرخ افزايش واقع در. يابدمي كاهش ريالي و ارزي هايبدهي بازپرداخت
 كاهش را تسهيلات بازپرداخت احتمال و سازد مي مواجه نقدينگي كمبود با را اقتصادي

 بانكي تسهيلات موزون سود نرخ مانند وام ماهيتي عوامل از عوامل نيز ديگر برخي. دهد مي
ها و وضعيت باز ارزي  اي براي حساب سرمايه بانك همچنين معادلات جداگانه .است

 حساب بر موثر ها) در نظر گرفته شد. عوامل بانك ارزيهاي  ها و بدهي (تفاوت دارايي
 ناخالص توليد شامل اقتصادي كلان كليدي عوامل دسته دو توان به ها را مي بانك سرمايه
 سود نرخ شامل بانكي نيز عوامل و مصرفي خدمات و كالاها قيمت شاخص و داخلي

 با داخلي، ناخالص توليد افزايش با. نمود تقسيم ها بانك ارزي باز وضعيت و تسهيلات
 و افزايش بانكي هاي فعاليت حجم هستند، مشتقه خدمات بانكي، خدمات اين كه به توجه

 پديدار عكس حالت ركود دوران در كه حالي در يابد مي افزايش بانكي سود آن دنبال به
 بانك در گذاري سپرده مصرفي، خدمات و كالاها قيمت شاخص افزايش با .شد خواهد
 و ها اندوخته نتيجه در و يابد مي كاهش ها بانك به نقد وجوه ورودي هاي جريان و كاهش
 حقوق اصلي منابع از يكي اين كه به توجه با. يابد مي كاهش نشده تقسيم سودهاي ميزان

 با پس است؛ انباشته سود رود، مي كار به مالي تأمين براي ابزاري عنوان به كه سهام صاحبان
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 ها بانك سرمايه حساب نهايت در و سهام صاحبان حقوق انباشته، سود طريق از مالي تأمين
 ارز نرخ تسعير از حاصل نتيجه ارزي، باز وضعيت افزايش همچنين با. يافت خواهد كاهش

 حساب افزايش به منجر نهايت در كه يافته افزايش گردد مي منظور سرمايه حساب در كه
  شود. مي سرمايه
 توليد قيمت ضمني شاخص به توجه با قيمت عمومي سطح ابتدا ها، قيمت بخش در

 به قيمت هاي شاخص ساير بعد مرحله در و شده الگوسازي (PGDP) داخلي ناخالص
 با ارز نرخ تعيين پولي الگوهاي از ارز، بخش اند. در شده تعيين  PGDP از تابعي صورت
 شده استفاده) 1983( 1راگوف و ميسه از پيروي به كشور دو بهره هاي نرخ تفاوت به عنايت
 تنها بازارها، ساير برخلاف كار بازار اين كه به توجه با كار، بازار خصوص در. است

 بنابراين برد، مي سر به تعادل عدم در بيكاري وجود علت به همواره كه است بازاري
 در منظور بدين. شود نمي حاصل كار نيروي تقاضاي و عرضه تعامل از بازار اين در دستمزد

 تقاضاي و عرضه مقادير بعد، مرحله در و شود مي الگوسازي حقيقي دستمزد ابتدا مقاله اين
 مرتبه شرايط از توان مي را كار نيروي تقاضاي تابع. گردد مي تعيين آن با كارمتناسب نيروي
 در فعال جمعيت يا كار نيروي عرضه. نمود استخراج توليد، هاي هزينه نمودن حداقل اول
  .آيد مي بدست سال 64 تا 10 بين جمعيت در)  LPR( مشاركت نرخ ضرب حاصل از الگو

مدت تشكيل  ) معادله رفتاري بلندمدت و كوتاه60جفت ( 30 اين الگو در مجموع از
شده است. معادلات الگو با توجه به اهداف پژوهش و بر اساس مباني نظري و تجربي 

كاذب ابتدا متغيرهاي الگو به هاي  سيونتصريح شده اند. به منظور جلوگيري از بروز رگر
مشخص گرديد. معادلات ها  لحاظ پايائي مورد آزمون قرار گرفته مرتبه جمعي بودن آن

برآورد شده و به كمك آزمون نوار كرانه اي پسران، شين و  ARDLرفتاري الگو به روش 
. همچنين مورد تأييد قرار گرفته است 2اسميت رابطه تعادلي بلندمدت معادلات الگو

آماري متعارف در مورد صحت روابط برآورد شده انجام شد و روابط مذكور هاي  آزمون
 با كه صورتي دچار خودهمبستگي پياپي، واريانس ناهمساني، خطاي تصريح نبوده اند. در

 تجديد الگو در بود، اشكال داراي شده برآورد معادله شده، ذكرهاي  آزمون نتايج به توجه

                                                      
1. Mease and Rogoff 

  ذكر گرديده است. 2معادلات بلندمدت برآورد شده  و آزمون هاي آماري متعارف در بخش پيوست . 2
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 پويايي رابطه ترتيب بدين. گرفت قرار بررسي مورد آماريهاي  آزمون مجددا و شده نظر
در مرحله بعد به منظور سنجش  .گرديد انتخاب آن بلندمدت تعادلي رابطه و مدت كوتاه

اعتبار الگوي اقتصادسنجي كلان تدوين شده، ابتدا به حل همزمان مجموعه معادلات 
سازي ز حل همزمان معادلات الگو، مقادير شبيهساختاري الگو پرداخته شد. نتايج حاصل ا

سازي شده با مقادير دهند. براي سنجش ميزان نزديكي مقادير شبيه شده الگو را تشكيل مي
) و ضريب نابرابري يا RMSPEواقعي، از دو شاخص جذر ميانگين مجذور خطاي نسبي (

  از اقتصاد ايران بوده است.تايل استفاده شد كه نتايج نشان داد الگو نماينده خوبي Uآماره 
  

 . نتايج اعتبارسنجي با استفاده از دو شاخص جذر ميانگين مجذور خطاي نسبي و ضريب نابرابري 1جدول

شاخص جذر ميانگين مجذور   نام متغير
  خطاي نسبي 

  ضريب نابرابري يا 
  تايلUآماره 

  0783/0  2568/14 دارحجم سپرده مدت
  0445/0  9866/19 نقدينگي

  1303/0  9793/13 مطالبات غيرجارينسبت
  1074/0 407/15 گذاري خصوصيسرمايه

  1320/0 695/13 گذاري دولتيسرمايه
  119/0 616/22 مصرف خصوصي
  033/0 395/3 مخارج دولت

  0888/0 7811/9 توليد ناخالص داخلي
  1228/0  0771/20 هاسطح عمومي قيمت

  1952/0  3847/28 مجموع صادرات غيرنفتي و خدمات
  1558/0  2334/28 مجموع واردات كالاهاي مصرفي و خدمات

  1252/0  7441/14 اياي و واسطهمجموع واردات كالاهاي سرمايه
  0653/0 1832/5 دستمزد حقيقي

  0326/0 9880/2 اشتغال
  هاي پژوهش مأخذ: يافته
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 1. تصوير كلي از الگوي اقتصادسنجي1نمودار 

  هاي پژوهش مأخذ: يافته
  

 
  . تصويري از بخش بانكي2نمودار 

  هاي پژوهش مأخذ: يافته
  

بنابراين الگوي تدوين شده ابزار مناسبي جهت بررسي تاثير تغييرات نرخ ارز بر عملكرد 
) تصوير كلي از الگوي 1سيستم بانكي و در نتيجه بر متغيرهاي كلان است. در نمودار (

                                                      
  ذكر شده اند. » نام متغيرهاي الگو«جدولي تحت عنوان اسامي متغيرها در بخش پيوست، در . 1
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بيشتر روابط علت و معلولي سيستم بانكي اقتصادسنجي ارائه شده است. همچنين براي فهم 
و تاثيرگذاري اين بخش بر متغيرهاي بخش حقيقي اقتصاد، تصويري از بخش بانكي در 

  ) ارائه شده است.2نمودار (
 

  ها و نتايج تجربي. داده5
آمار سري زماني استفاده شده در اين پژوهش، به صورت ساليانه و در دوره زماني 

تمامي اطلاعات متغيرهاي بازارهاي مختلف الگو از اطلاعات سري است و  1396-1352
هاي خصوصي و  زماني بانك مركزي ايران، ترازنامه بانك مركزي ايران، ترازنامه بانك

دولتي ايران و بانك جهاني استخراج شده اند. حال با استفاده از الگوي تدوين شده در 
بر عملكرد سيستم بانكي و در نتيجه بر متغيرهاي مقاله حاضر، به واكاوي تاثير تغيير نرخ ارز 

شود. در اين راستا ابتدا روند متغيرهاي الگو، بدون تغيير نرخ ارز،  اقتصادي پرداخته مي
شود. سپس در متغير نرخ ارز تغيير  پيش بيني شده و  به عنوان روند مبنا در نظر گرفته مي

سازي بعد از  گرفته است. آنگاه روند شبيه سازي پويا انجام دلخواه داده شده و مجدداً شبيه
سازي شده  اعمال تغيير نرخ ارز با روند مبنا مقايسه گرديده است. هر تغييري در روند شبيه

نسبت به روند مبنا اثري است كه تغيير نرخ ارز بر آن متغير بر جاي گذاشته است. بدين 
ا مورد بررسي قرار داد و با توان تبعات تغيير نرخ ارز بر متغيرهاي مختلف ر صورت مي

پيامدهاي مثبت و منفي آن مطلع شد. بدين منظور فرض شده است اگر بانك مركزي در 
داد، چه پيامدهايي  سال متوالي افزايش مي 5درصد براي  10نرخ ارز را به ميزان  1392سال 

  1به دنبال داشت.
  . مكانيسم انتقال اثر سياست ارزي در الگو5-1

اي عمده انتقال اثر سياست افزايش نرخ ارز را بر متغيرهاي كلان شكل زير مسيره
 دهد. اقتصادي نشان مي

                                                      
حدود ده درصد بوده است، افزايش ده درصدي   1392-1396كه نرخ رشد محقق شده متغير نرخ ارز طي سال هاي با توجه به اين. 1

  سال متوالي در نظر گرفته شده است. 5نرخ ارز براي 
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  1. مكانيسم انتقال اثر سياست ارزي در الگو3نمودار 

  هاي پژوهش مأخذ: يافته    
  

سازي پوياي الگو با توجه به اجراي سناريوي افزايش  براي ارزيابي اثر حاصل از شبيه
، نتايج حاصل از اجراي 1392-1396ارز به صورت متوالي طي دوره درصد نرخ  10سالانه 

زا در  سناريوي مذكور با روند مبنا مقايسه شده و نتايج حاصل بر متغيرهاي مهم درون
  ) نشان داده شده است.4نمودارهاي (

  
   سال متوالي 5% براي 10افزايش نرخ ارز به ميزان 

  تغيير در واردات (دلاري)

  
   ادرات (دلاري)تغيير در ص

 تغيير در نقدينگي

                                                      
  ذكر شده اند.» نام متغيرهاي الگو«نوان اسامي متغيرها در بخش پيوست، در جدولي تحت ع. 1
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   تغيير در وضعيت باز ارزي

  تغيير در نسبت مطالبات غيرجاري                  
 

  
 تغيير در تسهيلات اعطايي

  

  
 تغيير در سطح عمومي قيمت ها

  
 تغيير در توليد ناخالص داخلي

  
 تغيير در تقاضاي نيروي كار

سازي مبنا  درصدي نرخ ارز بر متغيرهاي الگو در مقايسه با روند شبيه 10. اثر افزايش سالانه 4نمودار 
  1392-1396هاي  طي سال

  هاي پژوهش مأخذ: يافته
  

  . درصد تغيير نسبت به روند مبنا5-2
زا در جدول  بندي كلي اثر سياست افزايش نرخ ارز بر متغيرهاي مهم درون در يك جمع

  ) ارائه شده است.2(
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سازي  درصدي نرخ ارز بر متغيرهاي الگو در مقايسه با روند شبيه 10. اثر افزايش سالانه 2جدول 
                    1392- 1396هاي  مبنا طي سال

  واحد: درصد
سال  سال اول  

سال   سال سوم  دوم
  ميانگين  سال پنجم  چهارم

  -90/12  -84/28  -35/18 -28/8 -09/7 -93/1 واردات (دلاري)
  78/2  96/6  55/3 22/2 95/0 23/0 صادرات(دلاري)

  09/13  14/37  88/15 84/7 90/3 67/0 نقدينگي
  35/12  79/24  33/13 86/14 50/8 29/0 وضعيت باز ارزي
  93/6  49/15  21/9 35/5 26/3 35/1 مطالبات غيرجاري

  -49/1  -49/2  -56/2 -89/0 -94/0 -57/0 هاي مدت دارسپرده
  -75/28  -62/61  -29/41 -77/21 -93/13 -15/5 تسهيلات اعطايي
  -37/7  -45/16  -60/10 -65/4 -43/3 -70/1 سرمايه گذاري
  63/2  36/6  99/3 52/1 90/0 41/0 تقاضاي كل
 نرخ استفاده از
  -61/10  -85/23  -46/15  -90/6  -78/4  -05/2  ظرفيت توليدي

  -20/10  -76/22  -00/15 -36/6 -69/4 -20/2 توليد ناخالص داخلي
  23/16  49/44  47/20 54/9 30/5 36/1 سطح عمومي قيمت ها
 -93/0  -42/2  -28/1 -57/0 -29/0 -09/0 تقاضاي نيروي كار

  هاي پژوهش مأخذ: يافته
  

گردد ، از  شود افزايش نرخ ارز در بخش بانكي موجب مي گونه كه مشاهده مي همان
درصد بهبود يافته و تاثير مثبت بر ميزان  35/12ها به ميزان  يكسو وضعيت باز ارزي بانك

ها داشته باشد. از سوي ديگر افزايش نرخ ارز منجر به افزايش مطالبات غير  اعتباردهي بانك
 -49/1درصد و  93/6مدت دار به ترتيب به ميزان هاي  ها و كاهش سپرده جاري بانك

تم بانكي است. درصد در سيستم بانكي شده و پيامد آن كاهش ميزان اعتباردهي سيس
هاي  بنابراين با توجه به نتايج،  با افزايش نرخ ارز اثر منفي تغيير مطالبات غيرجاري و سپرده

از اثر مثبت وضعيت باز ارزي بوده و سبب شده است تا ميزان اعتباردهي تر  مدت دار قوي
تباردهي سيستم بانكي نسبت به روند مبنا كاهش پيدا كند. بنابراين روند كاهشي ميزان اع

گذاري و در نهايت برتقاضاي كل دارد. از سوي ديگر  سيستم بانكي تاثير منفي بر سرمايه
درصد  78/2افزايش نرخ ارز موجب افزايش صادرات و كاهش واردات به ترتيب به ميزان 
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گردد و در نتيجه با توجه به بهبود تراز حساب جاري، تقاضاي كل  درصد مي -90/12و 
از تر  بنابراين با توجه به نتايج، با افزايش نرخ ارز اثر مثبت تراز تجاري قوييابد.  افزايش مي

گذاري بوده و سبب شده است تا تقاضاي كل نسبت به روند مبنا به ميزان  اثر منفي سرمايه
  درصد افزايش پيدا كند.  63/2

 نرخ كاهش. شود مي توليديهاي  ظرفيت از استفاده نرخ كاهش موجب ارز نرخ افزايش
 استفاده نرخ منفي تاثير. دارد داخلي ناخالص توليد بر منفي تاثير توليدي، ظرفيت از استفاده

  .يابد كاهش درصد 20/10 ميزان به داخلي ناخالص توليد شده موجب توليدي ظرفيت از
 حساب تراز بهبود اثر درها  پرداخت تراز افزايش ها، قيمت عمومي سطح خصوص در

 پولي پايه و يافته افزايش مركزي بانكهاي  دارايي خالص است شده موجب جاري،
 عمومي سطح نتيجه در و نقدينگي  بر مثبت تاثير پولي پايه افزايش. كند پيدا افزايش
 23/16 ميزان به مبنا روند به نسبتها  قيمت عمومي سطح تا است شده سبب و داردها  قيمت
 ميزان كاهش دليل به كار، نيروي تقاضاي متغير مورد كند. در پيدا افزايش درصد

 سناريو اعمال از بعد كار نيروي تقاضاي كه شود مي مشاهده بانكي سيستم اعتباردهي
  .است يافته كاهش ارز، نرخ افزايش

  
 گيري . نتيجه6

بخش نظام تأمين مالي است، عملكرد اين ترين  كه نظام بانكي در ايران مهمبا علم به اين
بسيار مهمي را در تعيين ميزان توليد و قيمت تمام شده كالاها دارا بخش از اقتصاد نقش 

هاي مختلف اقتصاد  تواند بخش است. براين اساس هرگونه ناكارآمدي در بخش بانكي مي
ها به دليل ماهيت عملكردشان، ارتباط تنگاتنگي با تغييرات  را درگير نمايد. فعاليت بانك

ارز به طور مستقيم و غيرمستقيم بر فعاليت اين بخش نرخ ارز دارد، در واقع تغييرات نرخ 
گذاران و اثرگذار خواهد بود. با عنايت به عمليات اصلي بانكداري كه اخذ سپرده از سپرده

گذاران و تسهيلات گيرندگان  گيرندگان است، نحوه رفتار سپرده پرداخت تسهيلات به وام
ستخوش تغييراتي خواهد نمود. بدين در مواجهه با تغييرات نرخ ارز عملكرد بانكي را د

منظور در اين مقاله با تدوين الگوي اقتصادسنجي كلان ساختاري به ارزيابي تاثير اعمال 
سياست تغيير نرخ ارز از كانال سيستم بانكي با توجه به ساختار اقتصاد ايران طي دوره 
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شده است. اي پرداخته با رويكرد كرانه ARDLو با استفاده از روش  1352 -1396
  سازي شود.همچنين در ادامه سعي شد تحت سناريوهاي مختلف، معادلات الگو شبيه

نتايج به دست آمده نشان داد كه افزايش نرخ ارز، منجر به افزايش مطالبات غير جاري 
دار شده و پيامد آن كاهش اعتباردهي سيستم بانكي هاي مدتها و كاهش سپرده بانك

ها دارد و  ش نرخ ارز، تاثير مثبت بر وضعيت باز ارزي بانكاست. از سوي ديگر افزاي
گذارد.  ها مي ها تاثير مثبت بر ميزان اعتباردهي بانك بنابراين از كانال حساب سرمايه بانك

در مجموع با توجه به نتايج حاصله، با افزايش نرخ ارز اثر منفي تغيير مطالبات غيرجاري و 
مثبت وضعيت باز ارزي بوده و سبب شده است تا ميزان  از اثرتر  مدت دار قويهاي  سپرده

اعتباردهي سيستم بانكي نسبت به روند مبنا كاهش پيدا كند. همچنين روند كاهشي ميزان 
گذاري دارد كه تاثير منفي برتقاضاي كل  اعتباردهي سيستم بانكي تاثير منفي بر سرمايه

ص صادرات و تقاضاي كل دارد. از سوي ديگر افزايش نرخ ارز موجب افزايش خال
از تر  گردد. بنابراين با توجه به نتايج، با افزايش نرخ ارز اثر مثبت خالص صادرات قوي مي

گذاري بوده و سبب شده تا تقاضاي كل نسبت به روند مبنا افزايش پيدا  اثر منفي سرمايه
كاهش شود.  مي توليديهاي  كند. افزايش نرخ ارز موجب كاهش نرخ استفاده از ظرفيت

نرخ استفاده از ظرفيت توليدي، تاثير منفي بر توليد ناخالص داخلي دارد. در خصوص سطح 
عمومي قيمت ها، افزايش پايه پولي تاثير مثبت بر  نقدينگي و در نتيجه سطح عمومي 

نسبت به روند مبنا افزايش پيدا ها  دارد و سبب شده است تا سطح عمومي قيمتها  قيمت
تواند  سياستگذاري ارزي، توجه به نتايج بدست آمده در مقاله حاضر، ميكند. لذا از منظر 

ها قرار ملاكي براي سياستگذاران اقتصادي باشد و حداقل نگرش جديدي را در اختيار آن
دهد كه در هنگام اعمال سياست مذكور، به اثرپذيري عملكرد سيستم بانكي از تغيير نرخ 

  ز سيستم بانكي به طور همزمان توجه نمايند.ارز و نيز متغيرهاي كلان اقتصادي ا
 

  تشكر و قدرداني
دانشكده اقتصاد و علوم سياسي دانشگاه شهيد  در دكتري رساله برگرفته ازمقاله حاضر 
 دانشكده هاي مساعدتاز مراتب سپاس خود را  ،نويسندگان به اين وسيله بهشتي است و

    .دارند تقديم مي
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  هاپيوست
  زا با علامت * مشخص شده اند) . نام متغيرهاي الگو (متغيرهاي درون1پيوست 

  نام متغير شرح
 AD ميليارد ريال-1390هاي ثابت سالبه قيمت *تقاضاي كل

  ALFA  بانكيهايبه كل سپرده*نسبت اسكناس و مسكوك در دست اشخاص

 APL *بهره وري نيروي كار

  BETA *نسبت سپرده قانوني سيستم بانكي

 –هاي جاري به قيمت ها و موسسات اعتباري غيربانكيبدهي بخش دولتي به بانك
 BGDJ  ميليارد ريال

  BFD  ميليارد ريال-ها و موسسات اعتباري غيربانكيارزي بانكهاي بدهي

  $BP ميليون دلار–هاپرداختتراز*

  CAR نسبت كفايت سرمايه سيستم بانكي

  CBJ ميليارد ريال-حساب سرمايه سيستم بانكي*

 CBDJ  ميليارد ريال-ها و موسسات اعتباري غيربانكي به بانك مركزيبدهي بانك

  CUJ ميليارد ريال-اسكناس و مسكوك در دست اشخاص*

 CO ارد ريالميلي-هزينه مصرف بخش خصوصي*

 CPI  1390به قيمت ثابت سال شاخص قيمت كالاها و خدمات مصرفي*

 CPI0  1390نرخ تورم بر حسب شاخص قيمت كالاها و خدمات مصرفي به قيمت ثابت سال *

  DDJ ميليارد ريال-ديداريهايسپرده*

  DOC  ها و موسسات اعتباري غير بانكينسبت مطالبات غيرجاري بانك*

 E رسمينرخ ارز

  EF نرخ ارز اسمي در بازار موازي*

 EF0 نرخ رشد نرخ ارز اسمي در بازار موازي*

 EFR نرخ ارز حقيقي در بازار موازي*

 EM نرخ رز اسمي موثر وارداتي*

 ERF نرخ سود موزون تسهيلات بانكي

 ERFR نرخ سود واقعي موزون تسهيلات بانكي*

 EX نرخ ارز اسمي موثر صادراتي*

  FCRJ  ميليارد ريال–هاي جاريها به قيمتمنابع آزاد اعتباري بانك*

  FDI$R 2012گذاري مستقيم خارجي به قيمت ثابت سالسرمايه*

  G ميليارد ريال-مخارج مصرفي دولت*

 G0 ميليارد ريال-مخارج مستقل دولتي
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  نام متغير شرح
  GAMA نسبت ذخاير احتياطي سيستم بانكي*

  GDP  ميليارد ريال-1390هاي ثابتقيمتتوليد ناخالص داخلي به*

 GDP0 نرخ رشد اقتصادي*

 GDPJ ميليارد ريال-هاي جاريتوليد ناخالص داخلي به قيمت*

  GDPF  ميليارد ريال-1390هاي ثابتتوليد ناخالص داخلي به قيمت عوامل به قيمت*

  GDPNO  ريالميليارد-1390هاي ثابتتوليد ناخالص داخلي بدون نفت به قيمت*

 GDPUS  دلار-هاي جاري كشور آمريكاتوليد ناخالص داخلي به قيمت

 GDPUSPPIUS  دلار-كشور آمريكا2012هاي ثابت سالتوليد ناخالص داخلي به قيمت

  GOR ميليارد ريال-1390هاي ثابتدرآمد نفتي دولت به قيمت

 GTR  ميليارد ريال-1390هاي ثابتدرآمد مالياتي دولت به قيمت*

 GTRD ميليارد ريال-1390هاي ثابتهاي مستقيم به قيمتماليات*

 GTRI  ميليارد ريال-1390هاي ثابتهاي غيرمستقيم به قيمتماليات*

  I ميليارد ريال-1390هاي ثابتگذاري كل به قيمتسرمايه*

  IG ميليارد ريال-تشكيل سرمايه ثابت ناخالص بخش دولتي*

 IG0  ميليارد ريال-1390هاي ثابتگذاري مستقل بخش دولتي به قيمت سرمايه

  INV  ميليارد ريال-1390هاي ثابتتغيير در موجودي انبار به قيمت*

  IP  ميليارد ريال-1390هاي ثابتتشكيل سرمايه ثابت ناخالص بخش خصوصي به قيمت*

ميليارد  - 1390هاي ثابته قيمتتشكيل سرمايه ثابت ناخالص در بخش مستغلات ب*
  IRE  ريال

  K  ريالميلياردـ1390سالثابتقيمتهايبهخالصسرمايهموجودي*

 -2012گذاري مستقيم خارجي به قيمت ثابت حساب سرمايه منهاي خالص سرمايه*
 KABNFDI$PPIUS  ميليون دلار

  L ميليون نفر–كل تقاضاي نيروي كار*

  Lpr نرخ مشاركت اقتصادي*

  M ميليارد ريال-هاي جاريواردات كالا و خمات به قيمت*

  M2J ميليارد ريال-هاي جاريحجم نقدينگي اسمي به قيمت*

 M2R ميليارد ريال-1390هاي ثابت سالحجم نقدينگي به قيمت*

 M2RPGDPUS ميليارد ريال-2012هاي ثابت سالحجم نقدينگي به قيمت*

 M2US دلار-آمريكاحجم نقدينگي اسمي كشور

  MBJ ميليارد ريال-هاي جاريپايه پولي به قيمت*

  MCGS$R  2012هاي ثابت سالواردات كالاهاي مصرفي و خدمات دلاري به قيمت*

  MKG$Rهاي ثابت سال اي دلاري به قيمتواردات كالاهاي واسطه اي، مواد اوليه و سرمايه*
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  نام متغير شرح
2012 

  MU ضريب فزاينده پولي*

  N  جمعيت كل

 NFACBJ  ميليارد ريال -هاي جاري هاي خارجي بانك مركزي به قيمت خالص دارايي*

 NGLCBJ  ميليارد ريال -هاي جاري خالص بدهي دولت به بانك مركزي به قيمت

 NOACBJ  ميليارد ريال -هاي جاري هاي بانك مركزي به قيمت خالص ساير دارايي

 NU جمعيت شهري

  NOTE بزرگترين اسكناس در گردش

 NOP ميليارد ريال-هاي جاريوضعيت باز ارزي به قيمت*

 NOP0 نرخ رشد وضعيت باز ارزي*

 NOPR  ميليارد ريال-1390هاي ثابت سالوضعيت باز ارزي به قيمت*

ها و موسسات اعتباري غيربانكي به بخش تغيير در مانده تسهيلات اعطايي بانك*
  OFBD  ريال ميليارد -هاي جاري غيردولتي به قيمت

 PGDP  1390شاخص ضمني قيمت توليد ناخالص داخلي به قيمت ثابت سال*

نرخ تورم بر حسب شاخص ضمني قيمت توليد ناخالص داخلي به قيمت ثابت سال *
1390  PGDP0 

 PN2534 سال34تا25ساختار سني جمعيت

 PN4569 سال69تا45ساختار سني جمعيت

  PN5069 سال69تا50ساختار سني جمعيت

 PPIUS شاخص قيمت توليدكننده ايالت متحده آمريكا

 QMJ  ميليارد ريال-هاي جاريبه قيمت  مدت دارهايتقاضاي سپرده*

 REJ  ميليارد ريال-هاي جاريبه قيمت ذخاير اضافي سيستم بانكي*

  RLD بلندمدت بانكيهاينرخ سود سپرده

 RLDR بانكيبلندمدتهاينرخ سود حقيقي سپرده*

 RLDRUS نرخ بهره واقعي آمريكا

  RRJ ميليارد ريال-به قيمت جاري ذخاير قانوني سيستم بانكي

 SHP ميليارد ريال-ارزش معاملات سهام به قيمت جاري

 SUB ميليارد ريال–1390پرداختي دولت به خانوارها به قيمت ثابت سالهاي  يارانه

  TCJ ميليارد ريال–ت جاريماليات بر اشخاص حقوقي به قيم*

  TDJ  ميليارد ريال-ها و موسسات اعتباري غيربانكي به قيمت جاريبانكهاي كل سپرده*
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  نام متغير شرح
 TGSJ  ميليارد ريال–ماليات بر فروش كالا و خدمات به قيمت جاري*

  TIJ ميليارد ريال–ماليات بر درآمد به قيمت جاري*

 TMJ ميليارد ريال–ماليات بر واردات به قيمت جاري*

  TWJ ميليارد ريال–ماليات بر ثروت به قيمت جاري*

 UC هزينه استفاده از سرمايه*

 UCRE هزينه استفاده از سرمايه در بخش مستغلات*

 UK نرخ استفاده از ظرفيت توليد كل*

  UR نرخ بيكاري

  VIMS ارزش افزوده بخش صنعت و معدن

  VS ارزش افزوده بخش خدمات

  W شاخص دستمزد اسمي نيروي كار

 WMINIR شاخص حداقل دستمزد حقيقي نيروي كار

  WR شاخص دستمزد حقيقي نيروي كار*

 WRE  ميليارد ريال–1390ثروت بخش خصوصي به قيمت ثابت سال*

  X  ميليارد ريال-1390صادرات كالاها و خدمات به قيمت ثابت سال*

 XJ ميليارد ريال-جاريصادرات كالاها و خدمات به قيمت*

  $X ميليون دلار-به قيمت جاري صادرات كالاها و خدمات*

  XNOS$R  ميليون دلار–2012صادرات غيرنفتي شامل كالا و خدمات به قيمت ثابت سال*

 $XOG ميليون دلار-صادرات نفتي به قيمت جاري 

  YD  رد ريالميليا -1390درآمد قابل تصرف خانوارها به قيمت ثابت سال*
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  . معادلات بلندمدت برآورد شده الگوي اقتصادسنجي كلان تدوين شده2پيوست 
  
  بازار كالاها وخدمات: -

 
LOG(CO/N) =   ۶۴۶٣/٠ *LOG(YD/N)+ ٣۶١٠/٠ *LOG(WRE/N) – ٢٩۶٧/٢ *PN5069 
                ( ١٩/۶ )                              ( ١٩/٣ )                          ( ٨۶/٣- ) 
- ٠٠٢٩/٠ *RLDRPGDP  
             (- ١١/٢ )                                          
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ٠٨١/٠  [ ٩٢٣/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ٩٩٩/٠  [ ۴۵۴/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ٧٧٢/٠  [ ۵١٧/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ٩۶٧/٠  [ ٣٣٢/٠ ] 
       
LOG(IRE) =  ٠۵٢۶/٢  + ۵٩٣٧/٠  *LOG(YD/N) – ٨٨٢١/٠ *LOG(UCRE) + ٠٠۶٩/١ *PN5069 
                         ( ٧٣/٣ )             ( ۶٧/١۵ )                              (- ٠٧/٣٣ )                        ( ۵٨/۵ ) 
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): 419/2  [ 106/0 ] 

Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): 191/1  [ 332/0 ] 

Normality Test (Jarque – Bera statistic): 578/1  [ 454/0 ] 

Ramsey RESET stability test (F-statistic): 013/0  [ 908/0 ] 

 
LOG(IP) = ٠٣٧٠/٠  *OFBD – ۵١٨٢/٠  *LOG(UC) + ٨٠٣٧/٠ *LOG(GDP)  
  )٣٢/٢(   )٨١/٢-(    )١۴/٣٢(  
 
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ١۵۶/٠  [ ٩۵٨/١ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ٨٠٧/٠  [ ۶۴٨/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ۴۴۴/٠  [ ٨٠٠/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ۴١۶/٢  [ ١٢٨/٠ ] 
 
LOG(IG) = ٢٢٩۵/۶  +  ۵۶۴١/٠ * LOG(GTRJ/PGDP) + ٢١۶٩/٠  * LOG(GORJ/PGDP) 
                      ( ٢۵/٧ )                    ( ٣٣/۵ )                               ( ۶٩/٢ ) 
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ٣٩۴/١  [ ٢۶٢/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ٠١٣/١  [ ۴٢٣/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ١٣٨/٠  [ ٩٣٣/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ۶٢۴/١  [ ٢١٠/٠ ] 
 
LOG(G) = ٢٩۵٩/٠  *LOG(GTRJ/PGDP) + ٢٣٧٩/٠  * LOG (GORJ/PGDP)  
                                ( ٣٩/۴ )                                   ( ٩٠/۴ ) 
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ٢٢٣/٠  [ ٨٠١/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ۵۴٠/١  [ ١۶۵/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ٣٠٨/٠  [ ٨۵۶/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ٩۵٢/٠  [ ٣٣٨/٠ ] 
 
LOG(TCJ) =  - 2973/3  + 7224/0  * LOG(GDPJ) + 3151/0  * LOG(GORJ)  

                                  (- 56/12 )              ( 07/9 )                            ( 93/3 ) 
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ۶٧١/٢  [ ٠٨۴/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ۴٣۴/٠  [ ٨٩٢/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ۵٣٣/٢  [ ٢٨١/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ٧۴٢/٢  [ ١٠٧/٠ ] 
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LOG(TIJ) = - 0129/4  + 9722/0  * LOG(VIMSJ+VSJ) 

 )24/21-(  )84/66(  

Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ۵٣٩/٠  [ ۵٨٧/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ٧٩٧/١  [ ١۴٩/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ٣١٢/١  [ ۵١٨/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ٢١٨/٠  [ ۶۴٣/٠ ] 
 
LOG(TWJ) = - ٩٧١٧/۵   + ٩٨٧۶/٠ *LOG(GDPJ)  
                         (- ٣۵/۵٨ )              ( ۶٧/١۴٩ )                            
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ٠٨۵/١  [ ٣۴٨/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ٧٨۵/١  [ ١٣٩/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ٣٨١/٠  [ ٨٢۶/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ۴٠۵/٢  [ ٠٨٣/٠ ] 
 
LOG(TMJ) = - ٩٧٠۵/۴   + ٨٨٩۵/٠ *LOG(GDPJ) + ٢٢٩٨/٠ * LOG(M$) – ٠٠٧۶/٠ * PGDP0 
                       (- ٧١/۵ )             ( ۴۶/٣۵ )                           ( ٢١/٢ )                             (- ٢۴/٢ ) 
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ٢۶۵/٣  [ ٠٧٩۶/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ٧٨۵/١  [ ١٣٩/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ٩۵٠/۵  [ ٠۵١/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ٩٧۵/١  [ ١۶٩/٠ ] 
 
LOG(TGSJ) = ٨۵٠٧/٣-  + ٠۶٣٨/١ *LOG(COJ) – ٠٣٧٠/٠ *CPI0  
                        (- ١٧/٩ )               ( ٩۵/٢٣ )                 (- ٢۶/٣ )                  
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ۴۶٧/١  [ ٢۴۴/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ٧٧٧/٠  [ ۵٧٢/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ۶٢۶/٠  [ ٧٣١/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ٩٧۵/١  [ ١۶٩/٠ ] 
 
 
LOG(XNOS$R) = ٢٩٣۶/٢ *LOG(GDPF) + ٩۴٧٩/٠  *LOG (EX) + ۵٢۵٧/٠ * LOG 
   )٩٩/١(      )٠۵/١٣(  
 (PPIUS /PGDP)                                                                                                                         
 )٢٣/٣(   
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ٢٧٧/١  [ ٢٩٣/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ٩٣٨/٠  [ ۵١٣/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ٧٩۴/١  [ ۴٠٧/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ١٢١/١  [ ٢٩٧/٠ ] 
 
LOG(MCGS$R) = - ٣۶٨۴/٣  + ١٩٩۵/١ *LOG(GDPF) – ۵۶٣۴/٠  * LOG(EM) -  
                                  (- ٨٨/٠ )            ( ۶٣/۶ )                         (- ٧۶/۵ )                      
-   *۶٧٠٧/٠ LOG(PPIUS/PGDP) -   *٣٧۴۶/٠ LOG(TMJ/MJ)   
  ( ۶۶/۴- )                                         (- ۴٧/٣ ) 
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ۴۶٧/٢  [ ١١١/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ٢٣١/١  [ ٣١٠/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ١٧۴/۶  [ ٠۵۵/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ۴٩٠/٣  [ ٠٧۶/٠ ] 

 
LOG(MIKG$R) =- 2423/0 *LOG(TMJ/MJ) + 9819/0 *LOG(GDPF) - 5453/0 * LOG(EM*  
                                                          (- 37/1 )                 ( 35/13 )                          ( 67/4- ) 
PPUS/PGDP)  
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ٣٩٢/٠  [ ۶٧٩/٠ ] 
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Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ٩٩۵/١  [ ٠۵٩/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ۵٢٢/٠  [ ٧٧٠/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ١٧٠/٢  [ ٠۵٢/٠ ] 
 
FDI$R = - ۶٢١/۵٢٧٢  + ٠۴٢١/٠  * ADXE – ٠۴٢٣/٠ * EF*PPIUS/PGDP+ ۶٢/٢١٧٧۵ * PN2534      
 )٧١/۴-(   )۴۴/۴(  )٠٢/۵-(  )۵٢/٨(  
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ۴٨۵/٢  [ ٠۵۴/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ٧٠٨/١  [ ١١٩/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ٩۵٢/٢  [ ٢٢٨/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ٠٩۴/٠  [ ٧۶٠/٠ ] 
 
KABNFDI$PPIUS = ۵٧٧۶/٧٢  *M$PPIUS – ۴٣٩۶/۴٩  *X$PPIUS - ٠٠٢٩/٠  *WRE  
                                            ( ٣۴/۵ )                            (- ۴٨/٧ )                (- ٢٢/٢ ) 
 
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ٠٢۶/٠  [ ٩٧٣/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ٣١٧/٠  [ ٩٩١/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ۵٢٣/١  [ ۴۶۶/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ٠٠/٣ [ ٠۶۵/٠ ] 
 
UK = ۶٠۴۵/٠   ۶٧۶٢/١+ *APL– ۵۶٣٧/٠ *INV/GDPNO- ٢۶/۶  e ٠۶- *EF - ٣٩/١  e ٠٧- *OFBD 
         ( ۵٨/۵ )          ( ١۴/٣ )                  ( ٢۶/٣- )                        )٩۶/٣-(   )٨٩/٢(  
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ١۴١/١  [ ٣٣۶/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ۴۴٩/٢  [ ٠٧۶/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ۴١١/٢  [ ٢٩٩/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ٣٨۶/١  [ ١٧٧/٠ ] 
 
 
LOG(GDPF) = ٧۶٩٣/٠  *LOG(K) + ٨٨٨١/٠  *LOG(UK) + ١۵٧٧/٠  * LOG(LL)  
    )۵۴/٨(      )۵۴/٧(   )٧۵/١(  
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ٢٨۴/١  [ ٢٩۵/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ٢٢۵/١  [ ٣١۶/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ۵٨٨/٢  [ ٢٧۴/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ٠۵٣/٠  [ ٨١٨/٠ ] 

  

  بازار پول: -
 
 

LOG(REJ) =  8369/2  – 8450/0  * LOG(RRJ)  -  1268/0  * ERF – 26/9 e-08 * AD0  

                      ( 99/7 )           ( 36/15 )                          ( 39/2- )               (- 33/2 ) 
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ٩٩٧/١  [ ١۵٧/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ۶٨١/٠  [ ٧٧١/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ۴۵۴/٠  [ ٧٩۶/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ۶٠١/٠  [ ۴۴۵/٠ ] 
 
LOG(CU/N) =   ٧٢٣٩/٠  * LOG (GDPNO/N) – ٠۵٩٣/٠  * CPI٠ – ٠۵۵٢/٠  *RLDRCPI 
                                       ( ۴۵/٢٠ )                                  (- ١٩/۴ )  )٠١٧/۴-(  
+ ٢۶٠٢/٠ * LOG (NOTE/CPI*100) 
                      ( ٢۶/٧ ) 
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ۴۴٢/١  [ ٢۵١/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ٢۵٧/١  [ ٢٩۶/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ٠۶٧/٠  [ ٩۶۶/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ۴٧١/٠  [ ۴٩٧/٠ ] 
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LOG(DDJ/N) = - ۵٨٠٢/١   + ١۶٢١/١ * LOG(GDPJ/N) – ١٠٩١/٠  * RLD – ۶٧۶۵/٣  * PN4569 
                                (- ٨٣/٢ )           ( ٩٠/١٧ )                            (- ۵۵/٢ )                     (- ٨٨/١ ) 
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ٠٢٣/١  [ ٣۶٩/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ٣۶٣/١  [ ٢۵٩/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ۴۵۵/٢  [ ٢٢۴/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ٢٣۴/٣  [ ٠٨٠/٠ ] 
 
LOG(QM/N) =  ۵۶۴٠/٠ *LOG(GDPNO/N) - ١٨٠٧/٠ *LOG(EF)+ ٠٢۵۶/٠ * RLDRPGDP+ 
                                           (- ٠٧/٢ )                      ( ٩١/۶- )                                 ( ٣٠/۴ )                      

٠۴٢٩/١١  * PN4569 + ٣٣٨٨/٢۵  
       ( ٢۴/٨ )                )۶٣/۵(                             
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ۶٩٣/٠  [ ۵٠٧/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ٢٢۶/١  [ ٣١٢/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ۴٣١/٠  [ ٨٠۶/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ١٣١/٠  [ ٧١٩/٠ ] 

  

  بخش سيستم بانكي و اعتبارات: -
 
 

LOG(OFBD/GDPNOJ) = - ٨٩۵٠/١١    - ٢۶۵٣/١  * LOG(BGD/GDPNOJ) + ٠١٩٢/٠ * ERFR –  
                                        (- ٨٧/٩ )                  ( ٩٣/۶- )                                    ( ۶۴/٢ ) 
٣۴٣۴/١  * LOG(DOC) + ٢٨٢٢/٠  * LOG(CBJ) 

           (- ١١/۵ )                              )٩٨/۴(    
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ٨٨۵/٣  [ ٠۵٨/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ٠۶۴/٢  [ ٠۵٣/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ۵٨٣/٣  [ ١۶۶/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ٢٣۴/٠  [ ۶٣١/٠ ] 
 
LOG(CBJ) = - ٣٠۵٣/٩۴  + ١٧/٧ E-٠۵* NOP0 – ١١٨٧/١ *LOG(CPI) + ٩۶٠٢/۶  *LOG(GDP) +  
                         (- ٠١/١٣ )          ( ١٠/٣ )                  (- ٣٨/١٣ )                          ( ١٠/١۴ ) 
٠۵٩۴/٠  *ERFR  

   ( ٠٩/۵ ) 
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ٠٧٠/٢  [ ١۵۵/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ۵٨٣/٠  [ ٨٨١/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ٠٧٢/۵  [ ٠٧٩/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ١٨۵/٠  [ ۶٧١/٠ ] 
 
NOP =- ٧٩٢/۵۶٧۶  + ١١۶۵/۶ *EF  

)٩۴/٢-(  )٣٨/١٢(  
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ٠١۵/٠  [ ٩٨۴/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ٨۴٠/٠  [ ۶٣۴/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ٠٧/٠  [ ٩۶۵/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ۶٨٧/١  [ ٢٠۶/٠ ] 
 
LOG(DOC) = - ۵۵٣٠/٢  + ٠٠٣٧/٠  *CPI0 + ٢٣٠٨/٠  *LOG(EF) – ٧٣٢۴/٠  * LOG (ERF)  
                             (- ٧۴/١١ )          (- ٠۶/٢ )                   ( ٧٩/١١ )                       ( ۴۴/۶- ) 
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ٠٢۴/١  [ ٣٧١/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ۴٧٠/١  [ ١٩٧/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ۴١١/١  [ ۴٩٣/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ٠۶٨/٠  [ ٧٩۴/٠ ] 

  



  131     ... يبانك ستميس قياقتصادكلان از طر يرهاينرخ ارز بر متغ ريياثر تغ
 

 ها و بازار ارز: سطح عمومي قيمت -
 

LOG(PGDP) = ۶۴٢٢/٠ *LOG(M2J)– ٠٢۴۵/١ *LOG(1+INV/GDPNO) + ٢٧۴٩/٠  * LOG  
   )٩٨/٢۵(    )١٠/٣-(  
(EF) + ١٧٠٠/١  * LOG(UK)  

                             )٨٧/۵)                  (٩٣/۵(  
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ۶٨۵/١  [ ٢٠۴/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ۴۵١/٠  [ ٩٣۴/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ۵١٣/١  [ ۴۶٩/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ۶۵١/٢  [ ١١۴/٠ ] 
 
LOG(EF) = ٣٨٧٧/٢٠  + ١٨٩٨/٢  * LOG (M2R / M2RPGDPUS) - ٧٧٠٧/٣  * LOG (GDP /  
                    ( ۴٢/٢٠ )                              ( ۵۶/٨ )      )٨٣/١٢-(  
GDPUSPPIUS) + ٨۵١٩/٠ *LOG(PGDP/PGDPUS) – ٠۴٠٨/٠  *RCPIRUS  
                                           ( ۶٨/۴٧ )                                 (- ٠۴/٢ )                      
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ٢١٠/٠  [ ٨١١/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ٧۴٨/٠  [ ٧٢١/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ٢١۵/٠  [ ٨٩٨/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ٨٣۶/٠  [ ٣۶٩/٠ ] 

  

 بازار كار: -
  

LOG(LL) = - ١٢۵٠/٠  * LOG (WR) + ٠٠٢۵/٠  * GDPF0 + ١١١٠/٠ *LOG(UC) +  
                        ( ۴۴/٢- )        )٧۶/١(   )٣۶/٢(  
٠٩٩٩/٠ *LOG (OFBD) 

)٩۴/١۵(             
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ۴٣۶/١  [ ٢۵۴/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ٨٨۶/٠  [ ۵۵۶/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ۴۶۶/۴  [ ١٠٧/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ٣٢۵/٠  [ ۵٧٢/٠ ] 
 
LOG(WR) = ٨٧۶٧/١  + ١٩٠٠/٠  * LOG (APL) + ٣۵٢٧/٠  * LOG(WMINIR) 
+ ١٣۵٨/١ *LOG(TIJ)  
           ( ۶٩/۴ )                  ( )١٧/٢           )٢٩/۵(    )٢۶/١٣(  
+ *٠٣٣٣/١ LOG (CPI/PGDP) 

)٨٨/٩(             
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ۵٣۶/٠  [ ۵٩٣/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ۶٠١/٠  [ ٨۶٨/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ۴۴۴/٠  [ ٨٠٠/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ١١١/٠  [ ٧۴١/٠ ] 
 
LOG(LPR) = - ١٠٧٣/٠  * LOG (YD) + ١٣۴۶/٠  * LOG(WR) - ۶۶۵١/٠ *PN1014  
                        ( )١۶/۵-           )٩۶/٣(   )٩٢/٣-(  
Breusch- Godfrey Serial Correlation LM Test (F-statistic): ٧۴٧/١  [ ١٩٣/٠ ] 
Heteroskedasticity  White Test (F-statistic): ٩١٧/١  [ ٠٧١/٠ ] 
Normality Test (Jarque – Bera statistic): ۵٠٠/٠  [ ٧٧٨/٠ ] 
Ramsey RESET stability test (F-statistic): ٣٣١/١  [ ٢۵٨/٠ ] 

  



 
 

 

Effect of Exchange Rate Change on Macroeconomic Variables 
Through Banking System: Approach of Macro-Econometric 

Model 
 

Mohammad Noferesti1, Mahdi Yazdani2, Hassan Ali Ghanbari Maman3, Nasim Babaee4 
 

Received: 2021/01/10  Accepted: 2021/06/17 
 

Abstract 
Banking system is one the important sectors of economy and as vital 
institution of money market, plays a very significant role. Also, due to the 
nature of the banking system performance, the activities of banks have a 
close relationship with the exchange rate changes. This paper tries to assess 
the effects of exchange rate variations on macroeconomic variables via the 
banking system using a macro-econometric model and approach of bounding 
ARDL during 1973-2017. The results indicated that an increase in the 
exchange rate through non-performance loans and long-term deposits will 
led to decreased credit providing by the banking system. On the other hand, 
an increase in the exchange rate through the net open position and banks’ 
capital account had a positive impact on banks’ credit provision. However, 
the negative impact of a change in the non-performance loans and long-term 
deposits is stronger than the positive impact of the net open position. In 
addition, the decreasing trend of providing credit by banking system had a 
negative effect on investment. Finally, an increase in the exchange rate 
causes a decrease in the long-term deposits and the money multiplier which 
has a negative effect on liquidity and price level. An increase in the 
exchange rate through the capacity utilitization rate had a negative impact on 
GDP. Also an increase in the exchange rate led to increased liquidity and 
price level. 
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