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 مقدمه

بلودن بلازار    ایران به دلیل  ووالا   ازجمله توسعه درحالاقتصاد بسیاری از کشورهای 
محور است. در این اقتصادها بلازار اتتالاراب بلاوبا بلا      باوکسرمایه تا حد زیادی 

ین سلرمایه  تلمم گذاری جدیلد و   های سرمایه تجهیز و تخصیص منابع مالا به اروژه
ها، وقش بسیار مهما در میلزان تولیلد، روولق اقتصلادی و قیملت       در گردش بنگاه

فلزایش هزینله   کالاها دارد و ووسان در دسلتیابا بله اتتالاراب بلاوبا و ا     شده تمام
 .استهای اقتصادی  دسترسا به آن زمینه مناساا برای بروز وابساماوا

هایا که سیستم باوبا ایران طا چند سال اخیر بلا آن   ترین چالش یبا از مهم
باوبا را  وظام، سیر فزاینده مطالااب غیرجاری بوده که این امر سلامت مواجه است

جلاری مصلداب بلارز ریسلک اتتالاری      . مطالالاب غیر است ساختهبا بحران مواجه 
شود. ریسک  ها محسوب ما یفیت بد باوکباکو  دار مسئلههای  ها و جز دارایا باوک

شلوود و ریسلک اتتالاری     هایا است که در سررسید تسویه وما اتتااری شام  وام
: 1391اختیلاری،  شود ) ها محسوب ما ترین تلت ورشبستگا باوک اصلا تنوان به
گری وجلوه و چرخاولدن مسلتمر جریلان      ت باوبداری در واسطه(. اساس فعالی22

تسهیلاب است. مطالااب غیرجلاری بله دلیل  تلدم بازگشلت       -سپرده -تسهیلاب
بخشلا از   تمللاا هلا،   حجما از منابع ملالا باولک   کردن قف ها و  اتتااراب به باوک

اتتالاری  خارج و با افزایش ریسک  ها آنها را از مدیریت اتتااری  های باوک دارایا
(. 22: 1393زاده،  ویللا و محملود  دهلد )  شان را کلاهش ملا   اتتااردهاقدرب  ها آن
تواولد منجلر بله کلاهش و لعیت       هلای وبلول شلده ملا     تلاوه سطح بالای وام به

 تواولد  ملا  ها و بروز بحران مالا شود. وقوع بحران در سیستم مالا سودآوری باوک
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که اگلر وااطمینلاوا    طوری ها شود. به گذاران از باوک اوداز سپرده به خروج اس منجر
کنندگان احساس شود و آوان راها  اوداز توسط اس ،باوبا و شرایط وااایدار وظامبه 

هلای خلود از    اودازهای خود بیابند، اقدام به خروج سلپرده  بهتر برای وگهداری اس
باوبا با کماود واگهاوا منابع مواجه شلده و از   موظاند. در این شرایط کن ها ما باوک

شللود و دروتیجلله،  هللای اقتصللادی کاسللته مللا قللدرب آن در تللممین مللالا بخللش
 یابد. گذاری و رشد اقتصادی کاهش ما سرمایه

هلا   المللا وسات مطالالاب غیرجلاری باولک    بر اساس استاوداردها و ترف بین
درصلد   5معوقلاب بلیش از    درصلد تسلهیلاب اتطلایا باشلد و     5تلا   2باید بلین  

تواولد بلر    و ملا  شلده م باوبا محسوب وظاتسهیلاب باوبا ریسک ارخطری برای 
کنلد  گذاشلته و چرخله تولیلد را مختل      منفلا  یر تلم  رشد اقتصادی در بلندملدب  

تلا   2006(. بر اساس آمارهای منتشلره باولک جهلاوا از سلال     22: 1393محرابا، )
کله   ادرحال ؛درصد است 4اب غیرجاری برابر متوسط استاودارد مطالا طور به 2015

برابلر   5/3یالاا  تقردرصلد، یعنلا    4/14متوسط برابر  طور بهمعوقاب باوبا در ایران 
 استاودارد جهاوا است.

بر اهمیت درک وقش مطالااب غیرجاری بلر متییرهلای بخلش حقیقلا      دیتمک
ر بخش حقیقلا  ا رگذاری سیاست اولا از طریق کاوال اتتااری ب سازوکاراقتصاد و 
که با اختلال جدی در بخش مسبن  200۸با وقوع بحران مالا سال  تمدتاااقتصاد، 

د. بسلیاری از  شل هملراه بلود، مطلر      افتله ی توسلعه و بازارهای اتتااری کشورهای 
 3( و کاسلینلا 2013) 2الحسلن و همبلاران  (، 2011) 1تراسامطالعاب تجربا وظیر 

افلزایش مطالالاب غیرجلاری منجلر بله       جله یدروتبحران مالا  ،وشان دادود( 2015)
 رو نیل اشلود و از   مالا واحلدهای اقتصلادی ملا    نیتممشبست بازار اتتااراب در 

تواود منجر به کاهش رشد اقتصادی کشورها شلود. در ایلران مطالعلاب تجربلا      ما
محدودی در ارتااط با ا رگذاری مطالااب غیرجاری بر متییرهلای کللان اقتصلادی    

( ا رگلذاری مطالالاب   1395) یطلاهر مثال شلاهررا و   طور به. تگرفته اسصورب 
                                                                                                                                              

1. Tracey 
2. Alhassan et al 
3. Cucinelli 
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و شللرافت جهرمللا و  اسللت کللردههللا بررسللا  دهللا باوللک غیرجللاری را بللر وام
سلازی اویلای سیسلتما بله      با استفاده از الگوسازی و شایه( 1392ارست ) صداقت

 است. بررسا ا ر مطالااب غیرجاری بر تولید و تورم ارداخته
هلای   وسات مطالااب غیرجلاری در سلال   کننده وگرانبا توجه به آمار  ،بنابراین

م بلاوبا و ویلز ملرور مطالعلاب     وظلا یر مخرب آن بر قدرب اتتالاردها  تم اخیر و 
شود که در شرایط افزایش وسلات    تجربا،  رورب بررسا این مسائ  احساس ما

بلاوبا تلا    موظلا درصد استاودارد، قدرب اتتالاردها   5مطالااب غیرجاری از سطح 
بلاوبا،   وظلام بلا کلاهش قلدرب اتتالاردها      تللاوه  بله یابلد.   چه میزان کاهش ما

گلذاری،   های تولیدی، سرمایه متییرهای کلان اقتصادی وظیر ورخ استفاده از ظرفیت
در صلورب   ،کننلد. همرنلین   اشتیال و تولید واخالص داخلا تا چه میزان تیییر ما

ر شلرایط افلزایش وسلات مطالالاب     اتمال سیاست الولا توسلط باولک مرکلزی د    
درصد، تملبرد سیاست مذکور بر متییرهلای اقتصلادی تلا     5غیرجاری به بیش از 

مقاله حا ر با تدوین الگلوی اقتصادسلنجا کللان     ؟چه میزان تضعیف خواهد شد
-1394ساختاری که از الگوسازی بخش ملالا و حقیقلا اقتصلاد در دوره زملاوا     

 ویا به مسائ  مذکور است.ااسخگ درصددتشبی  شده،  1346
ادبیاب وظری و تجربلا   ا مااحث مقاله، در قسمت بعدیده سازمانبر اساس 

بررسلا قلرار   ا رگذاری مطالااب غیرجاری بلر متییرهلای کللان اقتصلادی ملورد      
م بلاوبا ایلران از منظلر مطالالاب     وظلا در بخش سوم ملرور و لعیت    است. گرفته

ا اژوهش و بخش انجم شناس روشه . بخش چهارم باست گرفتهغیرجاری صورب 
یلت در بخلش   دروها است. به سناریوسازی و بررسا وتایج اژوهش اختصاص یافته

 .است شدههای سیاستا ارداخته  گیری و توصیه ششم به وتیجه

 مروری بر مبانی نظری و پیشینه پژوهش .1

هلا بله    هلا، دوللت و اختصلاص آن    ها با جذب منابع مالا مازاد خاووارها، بنگلاه  باوک
گذاری در زمینه تولیلد کلالا و خلدماب یلا      گذاران و کارآفرینان جهت سرمایه سرمایه

بلدها و کنتلرل    -تممین مالا ویازهای مصرفا، با استفاده از ابزارهای مدیریتا دارایا
سطح ریسک و سودآوری خود، وقش مهما در اوتقال و ایجاد تعام  بین بخش ملالا  
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هلای ا رگلذاری    کنند. اتتااراب باوبا یبلا از کاولال   ماو بخش واقعا اقتصاد بازی 
آیلد. دو دیلدگاه در خصلوص     سیاست اولا بر بخش حقیقا اقتصاد بله شلمار ملا   

ا رگذاری سیاست اولا از طریق کاوال اتتااری وجود دارد: یلک دیلدگاه مربلوط بله     
اوووا و دهد، با افزایش ورخ ذخیره ق ما  ( است که تو یح1959) 1مودیگلیاوا و میلر

شلود. در ایلن حاللت،     های باوبا، باوک بلا کمالود منلابع مواجله ملا      کاهش سپرده
تنوان جایگزین برای سلپرده اسلتفاده کننلد، بلا      ر منابع بهدیگهایا که وتواوند از  باوک

( 1995) 2شوود. دیدگاه دوم، مربوط به برواوبه و بلاینلدر  کاهش تر ه وام مواجه ما
هلایا کله دارای وقلدینگا بلالا      دیگلیاوا معتقدولد باولک  است که  من تمیید وظر مو

نلد و  کنتواوند منلابع را جلایگزین سلپرده     هستند، به هنگام اتمال تباوه اولا بهتر ما
سطح تر ه اتتااراب را در سطح قالا خود حفظ کنند. یلک وبتله مهلم در دیلدگاه     

گرفته توسلط   اتتااری آن است که سیاست اولا دارای ا ر بیشتری بر مخارج صورب
های باوبا وابستگا بیشتری دارود و ا لر   های کوچک و متوسط است که به وام بنگاه

تواوند مستقیماا از طریق بازارهای سلهام و اوراب قر له    های بزرگ که ما آن بر بنگاه
کله   ها( به بازار اتتااراب دسترسا داشته باشند، کمتر اسلت. درصلورتا   فقط باوک )وه
 سلرا   بله  باشلد،  هلا  آن داخلا وجوه از بیشتر متوسط، و کوچک ایه بنگاه مالا ویاز
 بله  مسلتقیم  طلور  بله  هلای بلاوبا   وام به ها آن باوبا خواهند رفت، اما دستیابا منابع
 .دارد بسلتگا  اتتالار  تر له  سیاسلت  بله  ویز و دسترس در اتتااراب مقدار و قیمت

 5جووبسلون  (،1995) 4تیللور (، 1995) 3بسیاری از اقتصادداوان ماوند برواوبه و گرتلر
 قللا بگللو   (،2015) 7سیسلارلا و همبلاران  (، 2014) 6(، کان و اسلبتا ونلا  2012)
بر ا رگذاری سیاسلت  ( 1397) همبارانراتا و (، 1395) شاهررا و طاهری (،1390)

 اود. اولا از طریق کاوال اتتااری تمکید داشته
                                                                                                                                              

1. Modigliani and Miller 
2. Bernanke and Blinder 
3. Bernanke and Gertler 
4. Taylor 
5. Junxun 
6. Cohn and Scatigna  
7. Ciccarelli et al 
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منابع کلافا در اختیلار    ها در صورتا قادر به ارداخت تسهیلاب هستند که باوک
هلا، سلرمایه آورده    داشته باشند و این منابع از چند مح  اصلا یعنلا جلذب سلپرده   

شلود. مطالالاب    سهامداران و وصول تسهیلاتا کله قلالاا ارداخلت شلده تلممین ملا      
کلردن   هلا و قفل    غیرجاری به تلت تدم بازگشلت اتتالاراب بله منلابع ملالا باولک      

هلا خلارج    ها را از مدیریت اتتالاری آن  های باوک ارایاها، بخشا از د تسهیلاب باوک
هلا دچلار    طرف تعادل زماوا دارایلا و بلدها باولک    کند که در این صورب ازیک ما

هلا در ارائله    شلوود و تلوان آن   ها با ریسک وقدینگا مواجله ملا   شود و آن مشب  ما
ریسلک   یابد و از طرف دیگر، با افزایش اتتااراب سوخت شده، تسهیلاب کاهش ما

هللای  رود و از تمایلل  بلله اتتاللاردها آوللان در اللروژه  هللا بللالا مللا اتتاللاری باوللک
هلای غیرجلاری قابل  شناسلایا      کاهد. همرنین سلود واشلا از وام   گذاری ما سرمایه

هلا را افلزایش    هلا هزینله باولک    ویست و در وظر گرفتن ذخیره مناسب برای ایلن وام 
ااب غیرجاری، منجر به کاهش سرمایه اایه دهد. از سوی دیگر، زیان واشا از مطال ما
هلا را بلرای    شود. بنابراین افزایش مطالااب غیرجاری توان و تمایل  باولک   ها ما باوک

اتطای تسهیلاب کاهش داده و احتمال مواجهه آولان بلا بحلران اتتالاری را افلزایش      
ل در سلا  آمریبلا  متحلده  دهد. بر اساس گزارش شورای مشاوران اقتصادی ایالاب ما

بحران اتتااری و عیتا است که سطح تر ه اتتاار از سطح متناظر بلا ولرخ   »، 1991
دیگر بحلران   تاارب به«. تر باشد گذاری اایین های سرمایه سود بازار و سودآوری اروژه

اتتااری، ادیده تدم توازن است، به این معنا که سطح اایین تر ه اتتالار وسلات بله    
بازار بلرای توزیلع    سازوکاربندی اتتاار و تضعیف  رهسطح تقا ای اتتاار منجر به جی

شلود و رشلد    این امر، تملبرد سیاسلت الولا تضلعیف ملا      د. دروتیجهشو اتتاار ما
(. از دیگلر ایاملدهای رشلد مطالالاب     23: 2011، 1تراسلا ) یابلد  اقتصادی کاهش ما

م ظلا وهلا از وظلر میلزان سللامت و کلارایا       توان به تنزل موقعیت باوک غیرجاری ما
هلای موجلود در    هلا و محلدودیت   های باوک دادن کیفیت دارایا باوبا از طریق وشان
 المللا اشاره کرد. های بین بندی ها در رتاه ساد دارایا باوک

شلد کله بلروز     چنلین انداشلته ملا    تمدتاا، 200۸تا ایش از بحران مالا سال 
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تنها  آوجاکه ازه و م باوبا بودوظامطالااب غیرجاری یک ادیده موقتا یا محدود به 
چنداوا  ریتم د، لذا شو های خاصا ما شدن تسهیلاب در اختیار گروه منجر به بلوکه

للذا   .بر گردش وقلدینگا و متییرهلای بخلش حقیقلا اقتصلاد وخواهلد گذاشلت       
مطالعاب تجربا زیادی در این خصوص صورب وگرفت. املا بلروز بحلران ملالا     

هلای آمریبلا هملراه بلود،      سبن در باوکهای م اخیر که با افزایش سطح قصور وام
 سلازوکار هلا و   دها باوک  رورب درک وقش مطالااب غیرجاری بر تصمیماب وام

ا رگذاری سیاست اولا را از طریق کاوال اتتااری بر بخلش حقیقلا اقتصلاد بیلان     
افزایش مطالالاب   جهیدروتکرد. بسیاری از مطالعاب تجربا وشان دادود بحران مالا 

ملالا واحلدهای اقتصلادی     نیتلمم غیرجاری منجر به شبست بلازار اتتالاراب در   
 تواود منجر به کاهش رشد اقتصادی کشورها شود. ما رو نیاشود و از  ما

ایاللت آمریبلا در    50ااول   های  ( با استفاده از داده1996) 1جایاراب و استرن
وجلود ارتالاط بلین رشلد اقتصلادی و وسلات مطالالاب         1972-1992دوره زماوا 

غیرجاری را بررسا کردود و به این وتیجه دست یافتنلد کله بلین افلزایش کیفیلت      
( ارتالاط بلین   1999) 2وجلود دارد. کیتلون  ارتالاط  های باوبا و رشد اقتصادی  وام

در دوره  VARبدها را با استفاده از ملدل   بازارداخت ریتم های باوبا و  حجم وام
بازارداخت بدها  زمان مدببررسا کرد. وی بر مانای تعریف  19۸2-1996زماوا 

 ،روز، به این وتیجه دست یافت تر ه اتتالاراب بلاوبا   90توسط مشتریان در طا 
( ویلز در  2000) 3دوملاک و اریلا   های باوبا دارد. هماستگا بالایا با کاهش دارایا

 هلا  آنه خود ارتااط بین وظام ورخ ارز و  ااب مالا را مورد بررسا قرار دادولد.  مقال
تواود ا لر منفلا بلر بازارداخلت      اظهار داشتند که کاهش حجم تجارب خارجا ما

تواود منجلر بله افلزایش احتملال      ما رو نیاگیرودگان داشته باشد و از  بدها قرض
 بحران باوبا شود.
ای ارتالاط بلین هزینله بلاوبا و مطالالاب       ( در مطالعله 200۸) 4اادایرا و وی 
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 1994-2005غیرجاری را در سیستم باوبداری جمهوری چک بلرای دوره زملاوا   
شللواهد قللوی بللرای ا اللاب فر للیاب وجللود  هللا آنمللورد بررسللا قللرار دادوللد. 

مدیریت در بخش باوبا ارائه دادود و ادتا کردود باید مقاماب وظارتا، تمرکلز  ءسو
یجله  دروتکلاهش مطالالاب غیرجلاری و     منظلور  بله تملبرد مدیریت بلاوبا   روی

 قرار دهند.افزایش  ااب مالا را در دستور کار خود 
( در مقاله خود ا ر وسلات مطالالاب غیرجلاری را روی رشلد     2011) 1تراسا

های کشورهای جامائیبا، ترینیداد و توبلاگو بررسلا کلرد و بله ایلن       دها باوک وام
دهلا بسلته بله اسلتاوداردهای وظلارتا و       فت که در تصلمیماب وام وتیجه دست یا

ها در برابر وسات مطالااب غیرجلاری بلالاتر و    الزاماب وسات کفایت سرمایه، باوک
دهند. بله ایلن معنلا اگلر وسلات       ای واکنش متفاوتا وشان ما تر از حد آستاوه اایین

هلا ا لر    دهلا باولک   وامای باشد، روی رشلد   مطالااب غیرجاری بالاتر از حد آستاوه
 تواود فعالیت اقتصادی را مخت  وماید. گذارد و ما منفا ما

ای به بررسا ا ر سلطح بلالای وسلات     ( در مطالعه2013) 2الحسن و همباران
هلا وشلان    اردازود. وتایج اژوهش آن ها ما دها باوک مطالااب غیرجاری بر رفتار وام
از ریسک اتتااری، منجر به کلاهش  تنوان شاخصا  داد وسات مطالااب غیرجاری به

تلاوه ا لر   هشود. ب ها در آینده و بروز تنگناهای اتتااری ما دها باوک تصمیماب وام
ها با بحران سلرمایه اسلت و از ایلن     دیگر وسات مطالااب غیرجاری، مواجهه باوک

هلا در ارائله اتتالاراب و کلاهش سلودآوری       طریق ویز منجر به کاهش توان باولک 
 شود. اها م باوک

ها را در طول بحران ملالا   دها باوک ( در مطالعه خود رفتار وام2015) 3کاسینلا
 2007 -2013باوک ایتالیایا برای دوره زملاوا   4۸۸های  با استفاده از داده 200۸سال 

مورد بررسا قرار داد. وتایج تحقیق وی وشان داد ریسک اتتااری که واشلا از وسلات   
هلا   هلا و درآملدزایا آن   دها باولک  منفا روی رشد وام مطالااب غیرجاری است، ا ر

 ها شود. تواود منجر به بروز ورشبستگا باوک رو، ما گذارد و از این ما
                                                                                                                                              

1. Tracey 
2. Alhassan et al 
3. Cucinelli 



 41المللی بر ...      گرفتن نسبت مطالبات غیرجاری از حد استاندارد بین بررسی اثر فاصله

ای  ( رابطه بین وسات مطالااب غیرجلاری و ا لراب ترازوامله   2015) 1اردوگدو
و به این وتیجه دست یافت که وسات مطالااب غیرجاری بلا   را بررسا کردها  باوک
تواولد منجلر بله     کاهد و ملا  ها ما ها، از سودآوری آن ایش ریسک اتتااری باوکافز

 بروز بحران مالا شود.
کشلور   106 اطلاتلاب ( بلر اسلاس   2017) 2هاجا ماهد وور و تالدل بهلری  

، ا لر وسلات مطالالاب    2000-2014 توسلعه در دوره زملاوا   یافته و درحلال  توسعه
و الس از بحلران    2007-200۸مالا  غیرجاری را بر رشد اقتصادی در طول بحران

ها وشان داد که ا لر وسلات مطالالاب غیرجلاری بلر       بررسا کردود. وتایج مطالعه آن
منفا اسلت. للیبن    2007-200۸رشد اقتصادی کشورهای منتخب در طول بحران 

المللا اول برای بهاود و لعیت   های صندوب بین اس از بحران مالا به دلی  کمک
توسعه، ا ر منفا وسلات مطالالاب غیرجلاری بلر رشلد       الاقتصادی کشورهای درح

 است. یافتهاقتصادی این کشورها کاهش 
( در مقاللله خللود بللا اسللتفاده از  1392) ارسللت جهرمللا و صللداقت شللرافت

سازی اویای سیستما به بررسا ا ر مطالااب معلوب بلر تولیلد و     الگوسازی و شایه
معادله رفتلاری کله بلا     هفتها را  اردازد. ساختار الگوی اویای تنظیما آن تورم ما

رابطه  12اود، در کنار  برآورد شده (ARDL) های توزیعا وقفهروش خود تو یح با 
سلازی سیسلتما و تعیلین     دهند. اس از شلایه  فا، ارتااطا و اتحادی شب  ماتعری

واحلد درصلدی افلزایش     5یابند که شوک  ها به این وتیجه دست ما اتتاار الگو، آن
شلود. للیبن روی تولیلد ا لر      ورخ مطالااب معوب منجر به افزایش ولرخ تلورم ملا   
جهت اخذ اتتاار از باولک  ها  معناداری ودارد. همرنین با اتمال محدودیت بر باوک

 است. دهششده منجر به کاهش تولید و کاهش ورخ تورم  مرکزی، شوک وارد

هلای تلابلویا    ( در مطالعه خلود بلا اسلتفاده از داده   1395) یطاهرشاهررا و 
بررسا ا راب وسات مطالالاب   1996-2000ای هاوسن در دوره زماوا  اویای آستاوه

دهنلد کله    در اژوهش خود وشان ما ها آناود.  ختهها اردا دها باوک غیرجاری بر وام
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ها غیرخطا است و بله ایلن وتیجله     دها باوک ارتااط میان مطالااب غیرجاری و وام
دها، ا لر   یر مطالااب غیرجاری بر وامتم ای،  یابند که تا ایش از حد آستاوه امدست 

هش در ای، افلزایش مطالالاب غیرجلاری بله کلا      مثاتا داشته و اس از حد آسلتاوه 
 ها منجر خواهد شد. دها باوک وام

آید کله وجله تملایز و ولوآوری      ام به دستبا مرور مطالعاب تجربا این وتیجه 
ای از ساختار اقتصلاد   وماینده تنوان بهاین اژوهش، ساخت الگوی اقتصادسنجا کلان 

ایران و در قالب این ساختار بررسا جامع ا رگذاری مطالالاب غیرجلاری بله هنگلام     
 اسلت. همریلین  المللا بر متییرهای کللان اقتصلادی    ینبافزایش آن از حد استاودارد 

میزان ا رگذاری سیاست اولا از طریق کاوال اتتااری بر متییرهای کلان اقتصلادی در  
 بررسا شود.المللا  ینبافزایش مطالااب غیرجاری از حد استاودارد  شرایط

 در نظام بانکی ایران مطالبات غیرجاری بررسی وضعیت. 2

تنوان یبا  ها به شدن بخشا از مطالااب باوک دها، غیرجاری با توجه به ماهیت وام
ینلد گریزواالذیر اسلت. مطلابق تصلویب دسلتورالعم        ااز ایامدهای معمول این فر

ها و مؤسساب اتتااری توسط شورای الول و اتتالار در    های باوک بندی دارایا طاقه
، هرگاه بیش از دو ماه از تاریخ سررسید اص  یا اقساط اتتالار اتطلایا   13۸5سال 

هلای   وسلات وام  شلود.  های جاری خارج ما گذشته باشد، آن دارایا از طاقه دارایا
م وظلا شاخصا بلرای سللامت و کلارایا    تنوان  های واخالص به ک  وام غیرجاری به

الملللا   هلای بلین   (. بر اساس استاودارد22: 13۸9بوالحسنا، ) رود باوبا به کار ما
درصد تسهیلاب باوبا باشلد،   5ها بیش از  چناوره وسات مطالااب غیرجاری باوک

تواولد بله    شلود و ملا   ها محسوب ما تنوان ریسک اتتااری ارخطری برای باوک به
باوبا بینجامد. وگاها به و عیت متوسط وسلات مطالالاب غیرجلاری    بروز بحران 

ایللن  1در شللب   2006-2015کشللورهای منتخللب مقاللله حا للر در دوره زمللاوا 
سازد که متوسط این وسات در اکثر کشورهای جهلان در حلد    واقعیت را آشبار ما

های کله در کشلور   درصد است. درحلالا  5الا  2المللا آن یعنا بین  استاودارد بین
بلودن و لعیت    مراتب بالاتر است و وشان از بحراولا  ایران و ااکستان این وسات به

 ها دارد. های آن م باوبا این کشورها و کیفیت وامطلوب دارایاوظاسلامت 
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 )درصد( 2006-20١٥م بانکی کشورهای منتخب در دوره زمانی نظامقایسه نسبت مطالبات غیرجاری  .١شکل 

 
 مناع: باوک جهاوا

شود که اسلتاودارد   مشاهده ما 1شب  با توجه به آمارهای منتشره باوک جهاوا در 
 4برابلر   2006-2015متوسلط در دوره زملاوا    طلور  بله جهاوا مطالااب غیرجاری 

 4/14متوسلط برابلر    طور بهباوبا ایران  وظامدرصد و وسات مطالااب غیرجاری در 
ت مطالااب غیرجلاری سیسلتم   توان گفت که متوسط وسا ما ،بنابراین .درصد است
 برابر استاودارد جهاوا است. 5/3یااا تقرباوبا ایران 
بلاوبا   موظلا تصویری کلا از و لعیت وسلات مطالالاب غیرجلاری      2 شب 
بر اساس آمارهای باولک مرکلزی وسلات    دهد.  ما ارائه های اخیر طا دههرا کشور 

 طلور  به ابت داشته و  روود کی ااایتقر 1352-13۸2های  مطالااب غیرجاری در سال
وزدیلک بله اسلتاودارد     ااایتقردرصد است که  ۸/6های مذکور برابر  متوسط در سال

سلیر صلعودی داشلته و     13۸2-۸۸هلای   در سالا است. لیبن این وسات الملل نیب
 .است افتهیافزایش  فزایندهصورب  به 13۸5-13۸۸های  خصوص در فاصله سال به

 )درصد( ایران یشبکه بانک نسبت مطالبات غیرجاری .2 شکل

 
 مناع: باوک مرکزی ایران

و  2/1۸ بله ترتیلب برابلر    13۸۸و  13۸7های  در سال مذکور بیشترین مقدار وسات
بوده آن که آغاز سیر صعودی  13۸2این وسات از سال تلاوه  هب درصد است. 3/19
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در  اسلت.  داشلته رشلد  درصلد   2/4طور متوسط سالیاوه بله میلزان    به 1394تا سال 
توان بیلان کلرد    خصوص دلای  افزایش وسات مطالااب غیرجاری در این دوران ما
 دروولا توام  که دو تام  بیرووا و درووا در ایجاد این معوقاب دخی  بودود، از 

 عف اقتدار واظر اولا و اتتااری، تدم تقلارن اطلاتلاب، فقلدان وظلام      توان به ما
هلا   یق دریافتا،  عف ملدیریت در باولک  اتتاارسنجا مشتریان، میزان و کیفیت و ا

هلای دولتلا،  لعف     مدیره و تدم  ااب ملدیریتا باولک   شام  تدم استقلال هیئت
ها و سرمایه  ها، تیییر در دارایا خصوص کنترل داخلا باوک سازوکارهای کنترلا به

از توامل  بیروولا ویلز    اشلاره کلرد.    هلا  ای و اودازه باولک  های بیمه ها، اوشش باوک
اشلاره کلرد.    1390و  13۸0هلای   شرایط اقتصاد کلان ایلران طلا دهله   ن به توا ما

هایا ماوند کاهش رکود اقتصادی، رکود بخش مسبن، تدم دسترسا به ملواد   ادیده
اطمیناوا و افزایش ولرخ ارز منجلر بله     ای واشا از تحریم، افزایش وا اولیه و واسطه

است. افزایش ورخ تلورم   دهها در بازارداخت تسهیلاب ش کاهش توان تموما بنگاه
بازارداخلت تسلهیلاب را از     ویز از مسیر کاستن از ورخ حقیقا تسلهیلاب، اوگیلزه  

 وسلات است کله تللت کلاهش     ذکر  انیشااست.  گیرودگان کاهش داده سوی قرض
هلا   ساماودها بخشا از مطالااب غیرجاری باوک، 13۸9در سال  مطالااب غیرجاری

و بهالود شلرایط   توسط باوک مرکلزی   1۸/۸/13۸۸بخشنامه مورخ صدور به تلت 
 .است کشور  اقتصاد کلان

 ی پژوهششناس روش. 3

 های کلی الگوی اقتصادسنجی کلان و اعتبارسنجی آن . ویژگی3-1

وسات مطالااب غیرجاری به  بررسا میزان ا رگذاریهدف از ساخت الگوی حا ر 
ا بر متییرهلای کللان اقتصلادی و    الملل نیب گرفتن آن از حد استاودارد هنگام فاصله

 دیدگاه وظری حاکم بر الگو ترکیاا از دو وگرش وئلوکینزی و وئوکلاسلیبا اسلت.   
 الاا یملدب تقر  در کوتلاه بر اساس وگلرش کینلزی   ها  ها و دستمزد قیمتدر این الگو 

ها تمدتاا توسط طرف تقا لای اقتصلاد    و سطح فعالیت اود در وظر گرفته شده ابت 
یک دید کینلزی اسلت؛ املا در     دید حاکم، مدب، شوود؛ بنابراین در کوتاه ین ماتعی
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شود و ساختار الگو متبلا بلر معلادلاب بلندملدتا      ضعیف ماتبلندمدب این جناه 
از چهار بازار کالا  متشب  این الگو گیرد. ب ماموش است که از مبتب وئوکلاسیبا

یلک از   . بلرای هلر  اسلت  بلازار کلار  بازار ارز و  بازار اول و اتتااراب، و خدماب،
توابع تر ه و تقا ا متناسب با شرایط آن بازار تنظیم شده که بلر   ی مذکوربازارها

رسند. این الگو درمجموع دارای  به تعادل ما تیاساس تعدی  قیمت و مقدار دروها
 معادلله اتحلادی اسلت.    74معادلله ارتالاطا و    ۸ ( معادلله رفتلاری،  54جفت ) 27

اولد و بلا توجله بله      بر اساس مااوا وظری و تجربا تصریح شلده  ویز ومعادلاب الگ
هلای کلاذب،    جهت جلوگیری از بلروز رگرسلیون   اجمع هماوقلاب ریشه واحد و 

اولد و سلپس از    متییرهای معادلاب ابتدا به لحاظ اایایا مورد آزملون قلرار گرفتله   
مرنلین  ه اسلت.  شلده برای برآورد  رایب معلادلاب الگلو اسلتفاده     ARDLروش 

اوگل  و گروجلر    اجمع همشده از آزمون  اطمینان از اتتاار  رایب برآورد منظور به
های فروض کلاسیک بهره  برای ا ااب وجود رابطه تعادلا بلندمدب و ویز از آزمون

 افلزار  ولرم ساخت الگوی حا لر از   منظور بهلازم به ذکر است که  .است شدهگرفته 
Eviews10  است شدهاستفاده.   
صورب  شده به سازی های شایه رسم ومودار دادهالگو از  تتاارسنجش ا منظور به

زای الگلو اسلتفاده    های واقعا برای هر یلک از متییرهلای درون   اویا در مقاب  داده
دو کملا، محاسلاه    صلورب  بله سلنجش اتتالار الگلو     منظور بههمرنین است.  شده

شاخص  ریب وابرابری ( و RMSPE) اشاخص جذر میاوگین مجذور خطای وسا
سلازی چنلد ومووله از     وتلایج شلایه   3شلب    .اسلت  شدهویز به کار گرفته  (U)  یتا

 گذارد. متییرهای منتخب و سنجش اتتاار الگو را به ومایش ما
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          )میلیارد ریال( گذاری سرمایه

 اژوهشهای  مناع: یافته

سلازی شلده    که مقادیر شایهگویای آن است  الگواویای سازی  وتایج حاص  از شایه
و  بسیار وزدیک است خط ارروگ(ها ) به مقادیر واقعا آن (نیچ وقطهخط ) رهایمتی
کند؛ بنلابراین   دواال ما اخوب وقاط تطف روود حرکت متییرها را ویز به حال نیدرت
 ار اسلت و الگو از  الاب سلاختاری مناسلاا برخلورد    این که  توان وتیجه گرفت ما
 دستیابا به اهداف اژوهش حا ر است.مناساا برای  وسیله جهیدروت
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 های آماری . شرحی بر داده3-2

-1394در دوره زملاوا  صورب سلالیاوه   مورد استفاده در این الگو به های سالآمار 
است و تمام اطلاتاب متییرهای بازارهای مختلف الگلو از باولک اطلاتلاب     1346

باولک خصوصلا و    22زی، ترازوامه باوک مرکزی، ترازوامله  سری زماوا باوک مرک
اود. با توجه به اینبه اطلاتاب  دولتا، مرکز آمار ایران و باوک جهاوا استخراج شده

های بعضا از متییرهای مورد استفاده در الگو ماوند وسات کفایلت   سری زماوا داده
هلای اطلاتلاتا    یگلاه هلای تولیلدی در اا   ها و ورخ استفاده از ظرفیلت  سرمایه باوک

تا در چارچوب تلما اقدام بله   است کردهرسما وجود ودارد، لذا این مقاله تلاش 
هلا از تعریلف    ساخت وسات کفایت سرمایه باولک  منظور بهد. کنها  ساخت این داده

هلا و   های موزون بله ریسلک باولک    کمیته دوم بال مانا بر وسات سرمایه به دارایا
هلا از   های باولک  بندی ریسک دارایا آوردن اطلاتاب مربوط به طاقه به دستبرای 
ولرخ اسلتفاده    .ستا شدهاستفاده  25/11/13۸2وامه شورای اول و اتتاار مورخ  آئین

محصلول واقعلا( بله    بالفع  )وسات محصول  صورب بههای تولیدی ویز  از ظرفیت
هلای متفلاوتا    از روش . برای محاساه تولید بالقوهاست آمده دست بهمحصول بالقوه 

 4، فیلتر هودریک ارسباب3ها ، خط روود بین اوج2، تابع تولید1همرون روود زماوا
(. در مطالعه حا ر برای به دسلت آوردن تولیلد   22: 1392قناری، )شود استفاده ما

 5. ایلن روش توسلط کلایلن   است شدهاستفاده  ها بالقوه از روش خط روود بین اوج
. در این روش ابتلدا وملودار الراکنش مقلادیر واقعلا      است شدهبیان  1960در سال 

شود. سپس با این فرض که وقاط اوج سری زماوا رسم شده،  تولید واقعا رسم ما
صددرصلد اسلتفاده    صورب بههای تولیدی  دهد که از ظرفیت هایا را وشان ما سال
ی راست به یبدیگر متص  و تولیلد بلالقوه   ها خط ااره، این وقاط به کمک است شده

های غیر اوج بین دو وقطله اوج از طریلق رابطله ریا لا خلط راسلت        برای زمان

                                                                                                                                              

1. Trend Method 
2. Production Function Method  

3. Trend Through Peaks Method 
4. Hodrick- Prescott Filter 

5. Klein 
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شلده، ولرخ    یت با تقسیم مقادیر واقعا بلر مقلادیر محاسلاه   دروهاشوود.  محاساه ما
ذکلر اسلت کله در الگلوی       یانشلا  آید. ما به دستهای تولیدی  استفاده از ظرفیت
اسللت و  13۸3اللژوهش حا للر، سللال اایلله تمللاما متییرهللا سللال اقتصادسللنجا 

و متییرهای دلاری جاری با اسوود  Jهای جاری با اسوود  متییرهای ریالا به قیمت
متییرها که بلدون   دیگراود.  مشخص شده R$ و متییرهای دلاری حقیقا با اسوود $

 .هستند 13۸3های  ابت سال  اود، تماماا به قیمت اسوود وگاشته شده

 سازی پویای الگو و بررسی نتایج شبیه .4

، 1346-1394 های سالشده در  اکنون با استفاده از الگوی اقتصادسنجا کلان تنظیم
 5ابتدا به بررسا سناریو ا ر کاهش وسات مطالااب غیرجاری بله سلطح اسلتاودارد    

شلود. لازم بله ذکلر اسلت کله       ملا   درصد بر متییرهای کللان اقتصلادی ارداختله   
هلای   برای ساخت یک سناریو در الگوهای اقتصادسنجا کللان، دوره  رمعمولطو به

شلود. بنلابراین در ایلن مقالله ویلز دوره زملاوا تملام         سلاله اوتخلاب ملا    5زماوا 
 است. 1394تا  1390سناریوهای تحت بررسا از سال 

کاهش وسات مطالااب الگو در ا ر  یزا العم  متییرهای مهم درون وتایج تبس
هلای   سازی اویای الگو در محدوده سال بر اساس شایهدرصد  5غیرجاری به سطح 

گویلای آن اسلت    1 ارقام مندرج در جدول است. ارائه شده 1در جدول  94-1390
 5کاهش وسات مطالااب غیرجلاری بله سلطح     الگو اس از یزا که متییرهای درون

)در مقایسله   ردیوگاین کاهش صورب اوا که ، در مقایسه با زمسناریو اول(درصد )
گووه کله ملاحظله    همان کنند. سازی شده مانا( به چه وساتا تیییر ما با مقادیر شایه

هلای   درصد، وسات دارایلا  5، با کاهش وسات مطالااب غیرجاری به سطح شود ما
 درصلد در طلول دوره   5/24متوسط به میزان  طور بهها  های باوک دارایا ک  به ابت 

د کلر تلوان بیلان    یابد. در تو یح تلت کاهش این متییر ما مورد بررسا کاهش ما
های اخیر در اقتصاد ایلران وجلود دارد کله بلا      در سال خصوص بهاین واقعیت که 

هلا   افزایش مطالااب غیرجاری به دواال رکود اقتصادی و رکود بخش مسبن، باولک 
شلان سلرباز زدولد،     داخت بدهابه دلی  وصول مطالااب خود از مشتریاوا که از ار

های  ابت حرکت کردود و هملین املر منجلر بله افلزایش       به سمت افزایش دارایا
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. اسلت  شلده هلای اخیلر    هلا در سلال   های باوک دارایا ک  بههای  ابت  وسات دارایا
هلم بله دلیل  کلاهش وسلات مطالالاب        قدرب اتتااردها سیسلتم بلاوبا  بنابراین 

 کل   بله هلای  ابلت    به تلت کاهش وسات دارایا درصد و هم 5غیرجاری به سطح 
درصلد در طلول دوره ملورد     ۸/23متوسط به میلزان   طور به بر آن مؤ رهای  دارایا

 .است افتهبررسا افزایش ی

کاهش العمل به  در عکسالگو  یزا های مهم درونرسازی شده متغی درصد انحراف مقادیر شبیه .١جدول 

 سازی شده مبنا از مقادیر شبیه سناریو اول()صد در ٥نسبت مطالبات غیرجاری به سطح 

 میانگین ۱۳۹۴ ۱۳۹۳ ۱۳۹۲ ۱۳۹۱ ۱۳۹۰ )درصد( متغیرهای عمده الگوتغییر در 
های  دارایی کل بههای ثابت  نسبت دارایی

 ها بانک
۷/۲۴- ۴/۲۵- ۹/۲۴- ۸/۲۳- ۵/۲۳- ۵/۲۴- 

 ۸/۲۳ ۶/۲۱ ۷/۲۵ ۸/۲۶ ۵/۲۳ ۸/۲۱ قدرت اعتباردهی سیستم بانکی
 ۹/۲ ۵/۳ ۵/۳ ۴/۳ ۸/۲ ۹/۱ های تولیدی نرخ استفاده از ظرفیت

 ۷/۷ ۷/۱۰ ۷/۹ ۹/۸ ۲/۷ ۴ گذاری سرمایه
 ۲ ۷/۲ ۵/۲ ۲/۲ ۸/۱ ۳/۱ اشتغال

 ۳ ۵/۳ ۴/۳ ۳/۳ ۷/۲ ۷/۱ تولید ناخالص داخلی

 اژوهشهای  مناع: یافته

 وظلام کاهش وسات مطالااب غیرجاری و افزایش قدرب اتتااردها همرنین در ا ر 
شود. در  آ ار مثاتا در بخش حقیقا اقتصاد از طریق کاوال اتتااری ایجاد ماباوبا، 
های تولیلدی بله تللت     ورخ استفاده از ظرفیت روود مانا،به حا ر وسات  یسناریو

طلور متوسلط    سرمایه در گردش به ینافزایش قدرب اتتااردها سیستم باوبا و تمم
به تلت  طرف یکگذاری از مرنین سرمایهه است. یافتهدرصد افزایش  9/2به میزان 

هلای   ای و از طرف دیگر به تلت افزایش ورخ استفاده از ظرفیت منابع سرمایه ینتمم
درصدی مواجه است. اشتیال ویز بلا افلزایش    7/7طور متوسط با افزایش  تولیدی به

درصلد در طلول دوره    2متوسط بله میلزان    طور قدرب اتتااردها سیستم باوبا به
است. تولیلد واخلالص داخللا ویلز در ا لر افلزایش ولرخ اسلتفاده از          یافته افزایش
طلور متوسلط در طلول     بله  اوااشت فیزیبا سرمایه و اشتیال، های تولیدی، ظرفیت

 است. یافتهدرصد افزایش  3به میزان  دوره مورد بررسا،
 یزا منظور ارائه تصویر روشنا از وتایج چگووگا واکنش متییرهلای مهلم درون   به
، روولد حرکلت متییرهلای    درصلد  5وسات مطالااب غیرجاری به سطح  کاهشالگو به 
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هلا   شده آن سازی سازی شده مانا و مقادیر شایه الگو بر اساس مقادیر شایه یزا مهم درون
 است. گزارش شده 4های  شب در مجموته  اول سناریواس از اجرای 

 یالملل ینبدرصد استاندارد  ٥به سطح کاهش نسبت مطالبات غیرجاری اثر  .۴ های مجموعه شکل

  (١٣٩0-١٣٩۴) یسازی مبنا برای پنج سال متوال در مقایسه با روند شبیهسناریو اول( )

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 قدرت اعتباردهی سیستم بانکی              
 

 ها های ثابت به کل دارایی نسبت دارایی

 
 
 
 
 
 
 

 
 گذاری )میلیارد ریال( سرمایه

 
 

 
 
 
 
 

 های تولیدی نرخ استفاده از ظرفیت           

 
 )میلیارد ریال(تولید ناخالص داخلی 

 
 اشتغال )میلیون نفر ریال(

 اژوهشهای  مناع: یافته

م وظلا اس از بررسا ا ر کاهش وسات مطالالاب غیرجلاری بلر قلدرب اتتالاردها      
شلود کله ا رگلذاری اجلرای      باوبا در سناریو اول، اکنون به این مسئله ارداخته ما
م بلاوبا در شلرایط کلاهش    وظلا یک سیاست اولا اواساطا بر قلدرب اتتالاردها   
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درصد در مقایسه با زماوا که وسات مطالالاب   5وسات مطالااب غیرجاری به سطح 
ال شود، به چه میزان است. غیرجاری  ابت باشد و فقط سیاست اولا اواساطا اتم

. در سناریو است شدهااسخ به این مسئله در مقاله حا ر دو سناریو ساخته  منظور به
دوم فقط سیاست اولا اواسلاطا اتملال شلده و در سلناریو سلوم سیاسلت الولا        

درصلد اجلرا    5اواساطا به همراه کلاهش وسلات مطالالاب غیرجلاری بله سلطح       
 .است شده

شده در مقاله  تدوینلگوی اقتصادسنجا کلان ساختاری الازم به ذکر است که 
 های الولا را بلا اسلتفاده از ابلزار     این تواوایا و قابلیت را دارد که سیاست حا ر،

للیبن بلا    اتملال کنلد.   ورخ ذخیره قاوووام باوبا ایران یعنا وظاقاوووا و متعارف 
جلاری و  هلای ت  باولک ه قلاوووا مصلوب بلرای    سلپرد  وساتتوجه به اینبه حداق  

از درصلد اسلت و    10بلر اسلاس دسلتورالعم  شلورای الول و اتتالار       تخصصا 
هلای   )سال 1390-94 های قاوووا مصوب طا سال سپرده وساتمیاوگین که  آوجایا
، امبلان  بلوده اسلت  در حلدود حلداق  آن   ( طر  سناریو در یگذار استیاتمال س

از ذا در این مقالله  چنداوا برای اتمال یک سیاست اولا اواساطا وجود وداشت. ل
سیاسلت  برای اجرای  ابزارای از یک  ومایندهتنوان  ها به باوک مرکزی به بدها باوک

برای اجرای این سیاسلت فلرض بلر آن اسلت کله بلدها        است. استفاده شده اولا
بلا   یابلد.  ها به باوک مرکزی سالاوه به میزان یک اوحلراف معیلار افلزایش ملا     باوک

 جله یها افزایش و دروت آن منابع آزاد اتتااری باوک مرکزی،ها به  افزایش بدها باوک
و از طریلق ایلن کاولال     شلود  ملا  م بلاوبا وظلا منجر به افزایش قدرب اتتالاردها  

 .گذارد ام ریتم اتتااری بر متییرهای بخش حقیقا اقتصاد 
 ،الگو در ا ر افزایش یلک اوحلراف   یزا العم  متییرهای مهم درون وتایج تبس
در شرایط کاهش وسلات مطالالاب غیرجلاری    ها به باوک مرکزی  وکمعیار بدها با

تلا   1390هلای   سازی اویای الگو در محدوده سال بر اساس شایهدرصد  5به سطح 
است. ارقام مندرج در این جدول گویای آن است کله   ارائه شده 2در جدول  1394

ش وسلات  کلاه  به هنگامالگو اس از اتمال سیاست مورد وظر  یزا متییرهای درون
وسلات  ، در مقایسه با زماوا که سناریو سوم()درصد  5مطالااب غیرجاری به سطح 
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گووه  همان کنند. ( به چه وساتا تیییر ماسناریو دوموبند )مطالااب غیرجاری تیییر 
در ا ر افزایش یلک اوحلراف معیلار     ها منابع آزاد اتتااری باوک ،شود که ملاحظه ما
ها به باوک مرکزی در شلرایط کلاهش وسلات مطالالاب غیرجلاری در       بدها باوک
ها بله باولک    متییرها در شرایط افزایش بدها باوکشده  سازی مقادیر شایهمقایسه با 

در طول ماودن وسات مطالااب غیرجاری  مرکزی به میزان یک اوحراف معیار و  ابت
همرنلین   است. یافتهدرصد افزایش  5/2طور متوسط به میزان  به رسادوره مورد بر

در شرایط کاهش وسات مطالااب غیرجاری به  در ا ر اجرای سیاست اولا اواساطا
متوسط در  طور بهها  های باوک دارایا ک  بههای  ابت  وسات دارایا، درصد 5سطح 

ا لر  بنلابراین در   ؛اسلت  درصلد کلاهش یافتله    20بررسا به میزان طول دوره مورد 
بله تللت افلزایش منلابع آزاد      م بلاوبا وظلا قدرب اتتااردها  اجرای این سیاست،

هلای   ها، کاهش وسات مطالااب غیرجلاری و کلاهش وسلات دارایلا     اتتااری باوک
درصلد در طلول دوره ملورد     6/25متوسلط بله میلزان     طور بهها  دارایا ک  به ابت 

 یابد. مابررسا افزایش 

به اجرای  العمل الگو در عکس یزا متغیرهای مهم درون شده سازی شبیهدرصد انحراف مقادیر  .2جدول 

از مقادیر  سناریو سوم(درصد ) ٥سیاست پولی انبساطی و کاهش نسبت مطالبات غیرجاری به سطح 

 به اجرای سیاست پولی انبساطی )سناریو دوم( العمل عکسمتغیرها در  شده سازی شبیه

های عمده الگو متغیرتغییر در 
 درصد()

 میانگین ۱۳۹۴ ۱۳۹۳ ۱۳۹۲ ۱۳۹۱ ۱۳۹۰

 ۵/۲ ۵/۵ ۴ ۷/۲ ۸/۱ ۸/۰ ها منابع آزاد اعتباری بانک
 ۶/۲۵ ۵/۲۵ ۷/۲۹ ۴/۲۹ ۲۴ ۶/۲۰ قدرت اعتباردهی سیستم بانکی

 ۲/۳ ۱/۴ ۹/۳ ۷/۳ ۹/۲ ۹/۱ های تولیدی نرخ استفاده از ظرفیت
 ۳/۸ ۴/۱۲ ۹/۱۰ ۷/۹ ۵/۷ ۴ گذاری سرمایه

 ۲/۲ ۱/۳ ۸/۲ ۴/۲ ۹/۱ ۴/۱ اشتغال
 ۱/۳ ۴ ۹/۳ ۶/۳ ۸/۲ ۷/۱ تولید ناخالص داخلی

 اژوهشهای  مناع: یافته

در شلرایط کلاهش وسلات مطالالاب      در ا ر اتمال سیاست اولا اواساطا ،همرنین
 شلده  یسلاز  هیشلا  مقادیر سوم در مقایسه بادر سناریو  درصد 5غیرجاری به سطح 
هلای تولیلدی بله تللت افلزایش       ورخ استفاده از ظرفیت ،دوم یمتییرها در سناریو
طور متوسلط بله میلزان     سرمایه در گردش به ینم باوبا و تمموظاقدرب اتتااردها 
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 ینبه تللت تلمم   طرف یکگذاری از  همرنین سرمایه است. یافتهدرصد افزایش  2/3
 هلای  ای و از طرف دیگر به تللت افلزایش ولرخ اسلتفاده از ظرفیلت      منابع سرمایه
درصدی مواجه است. اشتیال ویز بلا افلزایش    3/۸طور متوسط با افزایش  تولیدی به

درصلد در طلول دوره    2/2طور متوسط بله میلزان    م باوبا بهوظاقدرب اتتااردها 
اسلت. تولیلد واخلالص داخللا ویلز در ا لر افلزایش ولرخ اسلتفاده از           یافتهافزایش 
طلور متوسلط در طلول     بله  یال،اوااشت فیزیبا سرمایه و اشت های تولیدی، ظرفیت

هلای   در مجموته شلب   است. یافتهدرصد افزایش  1/3به میزان  دوره مورد بررسا،
اتمال الگو به  یزا از وتایج چگووگا واکنش متییرهای مهم درونتصویر روشنا  5

 5وسلات مطالالاب غیرجلاری بله سلطح       سیاست اولا اواساطا به هنگام کلاهش 
 .است گزارش شده درصد

اجرای یک سیاست پولی انبساطی به هنگام کاهش نسبت مطالبات غیرجاری به  اثر. ٥ های ه شکلمجموع

برای پنج سال سناریو دوم( ) یانبساطاثر اجرای سیاست پولی در مقایسه با سناریو سوم( )درصد  ٥سطح 

  (١٣٩0-١٣٩۴) یمتوال

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 قدرت اعتباردهی سیستم بانکی          

 

 
 ها های ثابت به کل دارایی دارایینسبت 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 گذاری )میلیارد ریال( سرمایه
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 )میلیارد ریال(تولید ناخالص داخلی          

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 اشتغال )میلیون نفر ریال(                  

 اژوهشهای  مناع: یافته

 گیری نتیجه

محلور تلقلا    ایران در تجهیز منابع مالا مورد ویاز واحدهای اقتصادی، باوکاقتصاد 
م باوبا ایران طا چند سال اخیلر سلیر   وظاترین مشبلاتا که  یبا از مهمد. شو ما

الملللا وسلات    هلای بلین   بر اساس اسلتاودارد . است بودهفزاینده مطالااب غیرجاری 
تسلهیلاب اتطلایا باشلد و     درصلد  5تلا   2هلا بایلد بلین     مطالااب غیرجاری باوک

اتتااری ارخطری بلرای   تنوان ریسک درصد تسهیلاب باوبا به 5معوقاب بیش از 
دهلد کله از سلال     آمارهای منتشره باوک جهاوا وشان ما. شود ها محسوب ما باوک
 ؛درصلد اسلت   4متوسط استاودارد مطالااب غیرجاری برابلر   طور به 2015تا  2006
یالاا  تقردرصلد، یعنلا    4/14متوسط برابر  طور بهر ایران که معوقاب باوبا د ادرحال

 برابر استاودارد جهاوا است. 5/3

 27مرکلب از   ساختاری یک الگوی اقتصادسنجا کلان با تدوین مقالهدر این 
در دوره زملاوا   معادلله اتحلادی   74معادلله ارتالاطا و    ۸جفت معادلله رفتلاری،   

گلرفتن آن   غیرجاری به هنگام فاصلهمطالااب میزان ا رگذاری وسات ، 1394-1346
میلزان   حلال  نیدرتل و  الملللا بلر متییرهلای کللان اقتصلادی      از حد استاودارد بین

ا رگذاری سیاست اولا اواساطا در این شرایط بر متییرهای کلان اقتصلادی ملورد   
در اقتصاد ایران دهد  سازی اویای الگو وشان ما . وتایج شایهاست گرفتهبررسا قرار 

م وظلا درصد است، قدرب اتتااردها  5که وسات مطالااب غیرجاری بیش از سطح 
. بلا کلاهش تلوان    اسلت  درصلد کلاهش یافتله    ۸/23متوسط به میزان  طور بهباوبا 

در اتطای تسهیلاب، آ ار منفا در بخش حقیقلا اقتصلاد ایجلاد     ها باوکاتتااردها 
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متوسط بله میلزان    طور بههای تولیدی  ظرفیت که ورخ استفاده از یطور به ؛است شده
 2درصد، اشتیال بله میلزان    7/7متوسط به میزان  طور بهگذاری  درصد، سرمایه 9/2

درصد در طلول   3متوسط به میزان  طور بهیت تولید واخالص داخلا دروهادرصد و 
در صورب افلزایش وسلات مطالالاب     ،اود. همرنین دوره مورد بررسا کاهش یافته

درصد، ا رگذاری سیاست اولا اواساطا بر قدرب اتتالاردها   5ری از سطح غیرجا
شلود. بلا کلاهش تلوان      درصد کمتر ما 6/25متوسط به میزان  طور بهسیستم باوبا 

ها در ارائه تسهیلاب، متییرهای بخش حقیقا اقتصاد شلام  ولرخ اسلتفاده از     باوک
ولید واخلالص داخللا بله    یت تدروهاگذاری، اشتیال و  های تولیدی، سرمایه ظرفیت

متوسلط در طلول دوره ملورد     طلور  بهدرصد  1/3و  2/2، 3/۸، 2/3ترتیب به میزان 
بلار مطالالاب غیرجلاری بلر      یلان زبا توجه به آ ار  ،بنابراین .یابند بررسا کاهش ما

گذاران اولا وسلات بله کلاهش مطالالاب      یاستسشود که  ما  اقتصاد کشور توصیه
. در این راستا و بر اساس وتایج الژوهش ایشلنهاد   ورزود ها ماادرب غیرجاری باوک
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بله  ) ابلاوب ها واشا از افزایش وسات ماوده اتتااراب  تضعیف کیفیت مدیریت باوک
هلای بلاوبا کله منجلر بله افلزایش ریسلک         بخش خصوصا( به حجم ک  سپرده

 شود را در دستور کار قرار دهند. ها ما اتتااری باوک
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 پیوست
( 54جفلت )  27درمجملوع دارای  شده توسط اژوهش حا ر  الگوی اقتصادسنجا تدوین

ملورد   هلای  سالآمار  معادله اتحادی است. 74معادله ارتااطا و  ۸ معادله رفتاری،
اسلت و   1346-1394در دوره زملاوا  صلورب سلالیاوه    استفاده در ایلن الگلو بله   
تصلویری کللا از    6شلب   اولد.   ه تخمین زده شد ARDLمعادلاب الگو به روش 

 .است به ومایش گذاشتهرا  مقالهالگوی اقتصادسنجا کلان تنظیم شده توسط این 

 توسط پژوهش حاضر شده نیتدو. تصویر کلی از الگوی اقتصادسنجی کلان 6شکل 

 
 های اژوهش یافتهمناع: 

( بلا ا لر بلر روی    NPLS) یرجاریغدهد که وسات مطالااب  وشان ما و و  بهاین شب  
 اقتصلاد  متییرهلای کاوال اتتااری( منجر به تیییر ) اباوبقدرب اتتااردها سیستم 

اشلتیال  (، I) یگذار (، سرمایهUK) یدیتولهای  کلان وظیر ورخ استفاده از ظرفیت
(L و )اداخلیت تولید واخالص دروها (GDPما )    شود. در ادامه گلزارش تخملین
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 شود. ما بیانتمام معادلاب الگو 

 الف( معادلات رفتاری

 مخارج مصرفی بخش خصوصی .1

D(CO)= 7/396۸97  +  37۸/0 *D(YD) + 01۸/0 *D(WEA) -12609۸3*D(PN4569) 
                  ( 73/37562 )        (0251/0)            (0076/0)        (6/2۸0635)  

           –  10۸1439 *D(CPI0) -93۸974*D(RE) – 17/2552۸ *D(D۸1۸6) 
                  (7/109704)             (6/110350)             ( 094/197۸ ) 

            + 15/1۸220 *D(D5963) – 6013/0 *ECT-1 

                 (1749) ( 0679/0 ) 
CO= 6933/0 *YD + 0666/0 *WEA - 36/1507060 *PN4569 - 70/1376212  *CPI0  
          ( 1527/0 )          (01۸3/0)              (25۸117)             (3/206053)  
      – 26/1095340 *RE - 73/42136 *D۸1۸6+ 56/30601 *D5963 

             ( 15/192090 )           ( 636۸/6 )              6/6703) ) 

 گذاری در بخش مستغلات سرمایه. 2

D(IRE)= 3017/0 *D(YD) +2071715*D(PN4569) - 4/347957 *D(UCRE) 
             ( 01۸3/0 )               (3025۸1)                   ( 57/37143 )  
          -2701۸32* D(PN4569(-1)) - 9۸/1۸437 *D(D545۸) - 20/6100 *D(D۸۸91) 
                      (601924)                           ( 69/3111 )                  ( 32/11۸3 )              

         - 4566/0 *ECT(-1) 

     (0733/0)  
IRE= 1375/0 *YD + 30/214323 *PN4569 - 04/3219۸2 *UCRE -

15/3۸۸6۸ *D545۸ 
            ( 043۸/0 )          (43۸۸2)           ( 9/72311 )              ( 66/۸۸75 )   

       –9042/41*D۸۸91 

            ( 13/2۸55 ) 

 گذاری بخش خصوصی سرمایه .3

D(IP)= 59/50446 + 43۸5/0 *D(GDPNO) - 1/6050۸7 *D(UC) + 74/93131 *D(UK) 

 ( 97/16146 )           ( 04۸4/0 )        ( 63/59۸4۸ )             ( 22/45635 ) 

         + 06/67519 *D(PCBSJ)+ 171۸/5 *D(MIKG$)- 16/2001۸ *D(D7۸۸0)  
                  ( 76/21695 )                   ( 5۸۸7/0 )       ( 59/1927 )   
        + 50/32992 *D(D۸5۸7) - 3493/0 * ECT(-1) 
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               ( ۸4/296۸ )              ( 0356/0 )  

IP= 1176/0 *GDPNO - 44/611936 *UC + 03/2۸2034 *UK + 11/141741  *PCBSJ  
                ( 0301/0 )     ( 13/121555 )     ( 25/47965 )         ( 65/30000 ) 

      + 3226/2 *MIKG$ - 17/55900 *D7۸۸0 + 61/9۸036 *D۸5۸7 
                 ( 5634/0 )             (9962)       ( 63/16۸6۸ ) 

 گذاری بخش دولتی سرمایه. 4

D(IG)= 5۸/264۸9 + 2463/0 *D(GTRT)+ 1766/0 *D(GORR)  
                   ( 34/2035 )        ( 0501/0 ) ( 0146/0 ) 
         + 43/2۸195 *D(D79۸2) – ۸7/12636 * D(D6567) – 7225/0 *ECT(-1)  
                          ( 71/972 )           ( 26/۸79 )       ( 0432/0 ) 
IG= 1۸57/1 *GTRT + 2729/0 *GORR + 31/41060 *D79۸2 - 91/19356 * D6567 
                   ( 2576/0 )       ( 0۸31/0 )             ( 96/7۸11 )          ( 59/2999 ) 

 مخارج مصرفی دولت. 5

D(GN)= 2061/0 + 2901/0 *D(GTRTN)+ 1905/0 *D(GORRN) 
                  ( 0۸74/0 )         ( 0944/0 )            ( 0165/0 ) 
           + 0269/0 *D(GDPN)+ 1176/0 *D(D646۸)– 2049/0 *D(D۸691) 

                      ( 010۸/0 )               ( 0239/0 )                ( 0221/0 ) 
          - 5254/0 *ECT(-1) 

                      ( 0470/0 )     

GN= 5569/0 *GTRTN + 4906/0 *GORRN + 01۸۸/0 *GDPN + 4906/0 *D646۸ 
                 ( 1545/0 )            ( 1217/0 )        ( 0046/0 )                ( 092۸/0 ) 

       - 373۸/0 *D۸691 
                ( 0529/0 ) 

 های مستقیم مالیات. 6

D(GRDT)= 0119/0 *D(GDP) - 2۸/15200 *D(PGDP0) + 2411/0 *D(GRDT(-1))  
                           ( 002۸/0 )                ( 27/2155 )              ( 0617/0 ) 
                - 72/5194  *D(D4۸53) + 93/13037 *D(D۸5۸۸) - 507۸/0 *ECT(-1) 

                                 ( 79/3۸0 )           ( 02/510 )               ( 0473/0 ) 

      GRDT= 0311/0 *G - 30/15396 *PGDP0 - ۸1/11063 *D4۸53  

                           ( 0015/0 ) ( 9۸/21۸3 )           ( 19/763 ) 

                 + 91/253۸5 *D۸5۸۸  

                        ( 05/1529 ) 
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 مالیات بر واردات. 7

D(TM)= 3756/0 *D(M$) - 40/1254۸ *D(PGDP0) + 0045/0 *D(GDP) + 41/3442 *  
                ( 0157/0 )                ( 20/762 )                 ( 0011/0 )       ( 2۸/103 ) 
D(D5356) - 63/2203 *D(D79۸3) - 3906/0 *ECT(-1) 
                    ( 63/122 )                    ( 01۸7/0 ) 

TM= 5071/0 *M$- 41/2163۸ *PGDP0+ 0296/0 *GDP + ۸6/9526 *D5356 
                ( 10۸4/0 )          ( 37/3095 )         ( 0105/0 )         ( 97/1659 ) 
       - 31/5۸57  *D 79۸3  

             ( 39/971 ) 

 مالیات بر مصرف و فروش. 8

D(TCS)= 0665/0 *D(CO)- 3۸/2۸501 *D(CPI0) + 5696/0 *D(TCS(-1))  
                       ( 0105/0 )    ( 57/3597 )           ( 063۸/0 ) 
             + 77/93۸9 * D(D757۸) + 99/5413 *D(D5962) – 7310/0 *ECT(-1) 
                          ( 75/554 )        ( ۸0/591 )                   ( 0531/0 ) 

TCS= 0335/0 *CO - 75/27009 *CPI0 + 61/14752 *D757۸ + ۸0/7506 *D5962 

         ( 0099/0 )    ( ۸6/5000 )         ( 4۸/24۸0 )             ( 45/10۸3 ) 

 غیرنفتیصادرات . 9

D(LOG(XNOS$R))= 9109/13- + 0151/1 *D(LOG(GDPF)) 
                                ( 0627/1 )               ( 1071/0 ) 
                            + 2966/0 *D(LOG(EX))+ 232/0 *D(LOG(PPIUS/PX))–

                     ( 0453/0 )                       ( 0353/0 ) 
1۸05/0                           *D(D7479) - 1100/0 *D(D9293) – 2092/0 *ECT(-1) 

                                        ( 011۸/0 )      ( 0121/0 )                  ( 0297/0 ) 
LOG(XNOS$R)= 7227/4 *LOG(GDPF)+ 0119/1 *LOG(EX)+ 1754/1 * 
                                  ( 9۸72/0 )                    ( 3170/0 )            ( 2167/0 ) 
                        LOG(PPIUS/PX) - ۸790/0 *D7479 – 7609/0 *D9293 

                                                                ( 1۸۸3/0 )             ( 15۸7/0 ) 

 واردات مجموع کالاهای مصرفی و خدمات. 10

D(LOG(MCGS$))= ۸570/4- + 6597/0 *D(LOG(GDPF)) - 3566/2 *D(LOG(EX)) 
                                 ( 3465/2 )              ( 29۸9/0 )              ( 2660/0 ) 
                            2۸53/2 * D(LOG(PPIUS/PM)) – 4913/0 *D(LOG(TM/M)) 
                                      ( 2724/0 )                                      ( 0655/0 ) 
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                           + 3621/0 *D(LOG(X$)) + 35۸3/0 * D(D6971) 
                                           ( 0۸32/0 )                       ( 0260/0 ) 
                           + 0971/0 *D(D۸4۸۸) - 1639/1 *ECM(-1) 
                                           ( 017۸/0 )         ( 0۸04/0 ) 

LOG(MCGS$)= ۸926/0 *LOG(GDPF)- 9911/0 *LOG(EM)- 9996/0 *  
                        ( 26۸9/0 )          ( 2033/0 )                       ( 1904/0 ) 
                      LOG(PPIUS/PM) - 53۸6/0 *LOG(TM/M) + 3622/0 *LOG(X$)  
                                                  ( 1223/0 )                ( 0792/0 )   
                     + 5233/0 *D6971 + 2246/0 *D۸4۸۸ 

                               ( 0۸69/0 )       ( 0404/0 ) 

 ای ایهای و سرم واردات مجموع کالاهای واسطه. 11
D(LOG(MIKG$))= 4905/0 *D(LOG(GDPF)) - 7612/0 *D(LOG(EM))  
                                   ( 1937/0 )                              ( 1906/0 ) 
                           - 7170/0 * D(LOG(PPIUS/PM)) + 23۸3/0 *D(LOG(X$)) 
                                       ( 1904/0 )                                    ( 045۸/0 ) 
                           - 5772/0 *D(LOG(TMJ/MJ))- 2245/0 *D(D6770)               
                                            ( 06۸5/0 )                     ( 0167/0 ) 
                          + 143۸/0 *D(D۸۸90) - 6116/0 *ECT(-1) 
                                         ( 015۸/0 )      ( 0432/0 ) 
LOG(MIKG$)= 2979/0 *LOG(GDPF)- 2791/0 *LOG(EM)- 2629/0 *  
                                ( 0673/0 )                 ( 06۸5/0 )            ( 0595/0 ) 
                     LOG(PPIUS/PM) + 397۸/0 *LOG(X$) – 0591/1 *LOG(TMJ/MJ) 

                                                              ( 0730/0 )                      ( 1703/0 ) 

                    - 5۸25/0 *D6770 + 19۸0/0 *D۸۸90 
                                 ( 0956/0 )        ( 0363/0 ) 

 تولید. 12

D(LOG(GDPF))=   62۸۸/1 +  059/2 * D(LOG(K))+  452/0 * D(LOG(L)) 
                             ( 00۸2/0 )          ( 2566/0 )                  ( 17۸4/0 ) 
                       +  916/0 * D(LOG(UK))+  0674/0 * D(D6062) 
                                     ( 0951/0 )            ( 0066/0 ) 

0510/0-                       * D(D۸990)  5726/0- *ECT(-1) 

                                     ( 0055/0 )                    ( 0727/0 ) 

LOG(GDPF)= 459۸/0 *LOG(K)+ 2511/0 *LOG(L)+ 0274/1 *LOG(UK) 
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                                  ( 0۸65/0 )           ( 0545/0 )     ( 2094/0 ) 
                   + 1339/0 * D6062- 1105/0 *D۸990 

                            ( 042۸/0 )         ( 0302/0 ) 

 های تولیدی نرخ استفاده از ظرفیت. 13

D(UK)= 2۸12/0  0691/0- *D(INV/GD  0335/0-( * D(MCGS$/MIKG$) 
                 ( 0244/0 )             ( 0195/0 )               ( 0101/0 ) 
           + 1099/0 * D(PCBSJ)  1366/0- * D(GE/GDPNO)+  3۸49/4 * D(APL) 
                     ( 0293/0 )         ( 0467/0 )                       ( 23۸6/0 )         
             +  00۸5/0 * D(XO$0) 0299/0- * D(D6۸70) +  0167/0 * D(D۸0۸2) 

                        ( 0031/0 )         ( 0022/0 )         ( 0016/0 ) 
0260/0-           * D(D9091)  3092/0- *ECT(-1) 

                   ( 0023/0 )                   ( 0334/0 ) 

UK=- 2005/0 *(INV/GDPNO)- 2001/0 *(MCGS$/MIKG$)+ 2652/0 *PCBSJ  
                     ( 0453/0 )    ( 0364/0 )                             ( 04۸1/0 ) 
       – 6۸62/0 *(GE/GDPNO)+ 6904/3 *APL+ 0507/0 *XO$0- 1073/0 *D6۸70 
                  ( 127۸/0 )                  ( 550۸/0 )           ( 0146/0 )         ( 0140/0 )        
       + 0546/0 *D۸0۸2- 1064/0 *D9091 
           ( 0126/0 )         ( 0131/0 ) 

 ها سطح عمومی قیمت. 14

D(LOG(PGDP))= 5۸73/0-  0571/0- *D(LOG(INV/GDPNO)) 
                                   ( 1741/0 )                  ( 0059/0 )    
                        + 3655/0 * D(LOG(M2J/GDPNO)) + ۸790/0 *D(LOG(UK)) 
                                   ( 0371/0 )                                             ( 0651/0 ) 
                      - 0۸56/1 *D(LOG(APL)) + 1469/0  *D(LOG(PE))  
                                        ( 0519/0 )                     ( 0121/0 )  

                      + 2233/0 * D(LOG(XO$))- 0735/0 *D(D7175) 

                                 ( 00۸9/0 )                      ( 0039/0 ) 

                     - 0391/0 *D(D۸993) – 6320/0 *ECT(-1) 
                                 ( 0035/0 )                    ( 0434/0 ) 

LOG(PGDP)= - 2041/0 *LOG(INV/GDPNO)+ 74۸۸/0 *LOG(M2J/GDPNO) 
                                   ( 037۸/0 )                                  ( 1049/0 ) 
                    + 5۸92/1 *LOG(UK) – 9443/0 *LOG(APL)+ 1341/0 *LOG(PE) 
                           ( 26۸7/0 )                             ( 1490/0 )                ( 0409/0 ) 
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                    + 2417/0 *LOG(XO$) - 1207/0 * D7175- 0575/0 *D۸993 
                                     ( 0503/0 )                  ( 0270/0 )           ( 015۸/0 ) 

 تقاضای اسکناس و مسکوک. 15

D(LOG(CC))=  5645/6- + 74۸9/0 *D(LOG(GDPNO)) - 4044/0 *D(LOG(R))  

                        ( 2466/1 )          ( 159۸/0 )      ( 0961/0 )  

                        - 3676/0 *D(CPI0) + 1130/0 *D(LOG(NOTE)) 

                               ( 1164/0 )                        ( 0413/0 ) 
                       - 1231/2 *D(LOG(PN4569))+ 7676/0 *D(D57) 

                              ( 0403/1 )                        ( 06۸9/0 ) 

                       - 1555/0 *D(D666۸) - 2360/0 *ECT(-1) 
                                   ( 0165/0 )          ( 0452/0 ) 
LOG(CC)= 4292/2 *LOG(GDPNO)- 0156/1 *LOG(R)- 0131/2 *CPI0  

                         ( 3۸9۸/0 )             ( 1۸25/0 )       ( 3304/0 ) 

                  + 3۸۸9/0 *LOG(NOTE) – 0296/4 *LOG(PN4569) + 272۸/3 *D57 

                       ( 1263/0 )                          ( 5034/0 )                  ( 504۸/0 ) 
                  - 3۸26/0 *D666۸  

                           ( 0۸99/0 ) 

 های دیداری تقاضای سپرده. 16

D(LOG(DD))= 9۸50/6- + 5۸03/0 *D(LOG(GDPNO)) - 6059/0 *D(LOG(R))  

                               ( 630۸/0 )           ( 07۸۸/0 )        ( 047۸/0 ) 

                         - 6145/0 *D(CPI0) – 9۸60/4 *D(LOG(PN4569)) 

                            ( 05۸6/0 )                     ( 39۸6/0 ) 
                        + 2354/0 *D(D7۸۸3)+ 0915/0 *D(D575۸))- 4641/0 *ECT(-1) 
                           ( 0114/0 )            ( 0052/0 )            ( 03۸9/0 ) 
LOG(DD)= ۸77۸/1 *LOG(GDPNO)- 4927/0 *LOG(R)- 7022/2 *CPI0 

                      ( 275۸/0 )                     ( 0655/0 )      ( 4723/0 ) 

                   - ۸424/2 *LOG(PN4569) + 5147/0 *D7۸۸3  
                            ( 4352/0 )          ( 1197/0 ) 
                  + 2079/0 *D575۸ 
                         ( 0475/0 ) 

 دار های مدت تقاضای سپرده. 17

D(LOG(LID))= 6۸04/1- + 6506/0 *D(LOG(GDPNO)) - 3۸46/0 *D(LOG(R))  
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                          ( 5301/0 )       ( 076۸/0 )                      ( 0433/0 ) 

                         - 7634/0 *D(CPI0) + 9127/0 *D(LOG(PN4569)) 

                              ( 0597/0 )                   ( 4070/0 ) 

                        - 0922/0 *D(LOG(ERM))- 1126/0 *D(D۸2۸6) 

                              ( 00۸۸/0 )                    ( 00۸7/0 )                  
                       + 0۸92/0 *D(D6۸71) - 1020/0 *ECT(-1) 
                               ( 0054/0 )            ( 0372/0 ) 

LOG(LID)= 4754/2 *LOG(GDPNO)- 7147/0 *LOG(R)- 9۸72/1 *CPI0  

                          ( 3736/0 )             ( 1303/0 )      ( 2700/0 )  

+ 7254/1 *LOG(PN4569) – 1343/0 *LOG(ERM) – 0627/1 *D۸2۸6 
               ( 2639/0 )                     ( 025۸/0 )          ( 1۸40/0 ) 

+ ۸۸03/0 *D6۸71 

   ( 1171/0 ) 

 ذخایر احتیاطی)اضافی( سیستم بانکی. 18

D(ER)= 90/4433 + 11۸6/0 *D(TD) - 7919/0 *D(RR) + 4۸/1407۸ *D(RE)  

            ( 33/971 ) ( 0134/0 )             ( 0566/0 )       ( 64/5499 ) 

            - ۸3/52626 *D(BUCY) - 0795/1 *D(EF) – 2۸/6622 *D(D9093) 

                  ( 35/7۸2۸ )      ( 264۸/0 )                ( ۸2/54۸ ) 
           + 06/1273۸ *D(D6162) - 401۸/0 *ECT(-1) 
                          ( 6۸/741 )              ( 0324/0 ) 

ER= 1129/0 *TD - 1219/0 *RR + 4۸/4000۸ *RE - 51/1۸4724 *BUCY -

5109/4 *EF  

           ( 0244/0 )      ( 0209/0 )         ( 25/6۸73 )          ( 17/25۸3۸ )        ( 7421/0 ) 

        - 61/14607 *D9093 + 04/40291 *D6162 

 ( 51/1945 )            (5590) 

ها و موسسات اعتباری غیربانکی  به  نسبت مانده تسهیلات اعطایی بانک. 19

بخش خصوصی به تولید ناخالص داخلی بدون نفت )قدرت اعتباردهی سیستم 

 بانکی(
D(PCBSJ)= 1721/0 + 3470/0 *D(FCRJ/GDPNOJ) + 1147/1 *D(CAR) 

                  ( 0313/0 )           ( 0214/0 )                         ( 2772/0 )           
             - 7962/0 *D(FIAS) - 0193/1 *D(NPLS) – 3255/0 *D(NGLBJ/GDPNOJ) 

                     ( 345۸/0 )               ( 197۸/0 )                     ( 1300/0 ) 

                   + 1733/0 *D(RCE)- 0561/0 *D(D6365) + 0343/0 *D(D۸992)  
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                       ( 0264/0 )                     ( 0052/0 )            ( 0037/0 ) 

                   - 4065/0 *ECT(-1) 

                       ( 039۸/0 ) 

PCBSJ= 0755/0 *(FCRJ/GDPNOJ) + 2130/5 *CAR - 6629/1 *FIAS  

                   ( 0157/0 )                     ( 7565/0 ) ( 2113/0 ) 

             - 1370/1  *NPLS - 7776/1 *(NGLBJ/GDPNOJ) + 332۸/0 *RCE  

                          ( 1616/0 )      ( 3431/0 )               ( 0647/0 )                
            - 1655/0 *D6365 + 1274/0 *D۸992 

                     ( 0260/0 ) ( 0250/0 ) 

 نسبت مطالبات غیرجاری سیستم بانکی. 20

D(LOG(NPLS))= 4205/0-  + 0774/0 *D(LOG(ERM)) - 3416/0 *D(BUCY)  

                                 ( 0513/0 )              ( 0125/0 )          ( 1597/0 ) 

                             - 3972/0 *D(IRECY) + 7745/0 * D(CPI0) 

                                   ( 0522/0 )                    ( 0۸35/0 ) 
                             + 2۸41/0 *D(LOG(BCJ/TDJ)) - 1400/0 *D(D9094)  

                                 ( 0۸54/0 )                            ( 00۸9/0 ) 

                            + 1471/0 *D(D۸6۸۸) - 1310/0 * ECT(-1) 
                                   ( 0104/0 )    ( 0151/0 ) 

LOG(NPLS)= 1412/0 *LOG(ERM) - 0229/4 *BUCY - ۸137/1 *IRECY 

                           ( 01۸۸/0 )              ( 5211/0 )                   ( 2۸97/0 )            
                       + 7641/6 *CPI0 + 7۸93/0 *(LOG(BCJ/TDJ)) – 24۸0/1 *D9094 

                          ( 9995/0 )                ( 1461/0 )                    ( 2140/0 )  

                       + 0625/1 *D۸6۸۸ 

                                ( 1750/0 ) 

ها و مؤسسات اعتباری  بانک های های ثابت به کل دارایی نسبت دارایی. 21

 غیربانکی
D(FIAS)= 3573/0  6537/3- *D(BUCY) - 679۸/1 *D(IRECY) + 3601/0 *D(NPLS)  

                ( 097۸/0 )     ( 9121/0 )                    ( 3201/0 )              ( 0261/0 ) 

                - 37۸/0 * D(PH0) - 7664/0 *D(D۸2۸4) + 016۸/1 *D(D7476) 

                     ( 1443/0 )    ( 0569/0 )              ( 064۸/0 ) 
                - 0۸66/0 *ECT(-1) 
                       ( 0177/0 ) 
FIAS= - 6143/49 *BUCY - 6۸59/41 *IRECY + ۸175/0 *NPLS - 1062/16 *PH0  
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                    ( 2564/7 )              ( 5059/6 )                 ( 1213/0 )           ( 2150/3 ) 

           - 7101/۸ *D۸2۸4 + 5769/15 *D7476 

             ( 0737/2 )                ( 1100/2 ) 

 ها و مؤسسات اعتباری غیربانکی خالص بدهی دولت به بانک. 22
D(NGLB)= 372۸/0- *D(IG) + 2490/0 *D(G) + 3677/0 *D(NGLB(-1))   
                             ( 0352/0 )          ( 054۸/0 )       ( 0553/0 ) 

                   - 0516/0 *D(GORJ) - 33/13۸05 *D(D۸790) + 93/14354 *D(D7577) 

                         ( 0133/0 )               ( 14/1043 )                   ( ۸6/1012 ) 
                  - 2۸55/0 *ECT(-1) 
                      ( 0274/0 ) 

NGLB= 2۸79/0 *IG + 3436/0 *G - 052۸/0 *GORJ - 34/55604 *D۸790 

                     ( 0642/0 )     ( 0645/0 )        ( 0120/0 )          ( 96/9306 ) 

             + 75/7412۸ *D7577 

                  ( 74/9693 ) 

 نرخ ارز بازار موازی. 23

D(LOG(EF))= 7936/4 + 352۸/0 *D(LOG(M2J/M2JUS)  

                           ( 09۸3/2 )     ( 1413/0 ) 

                      - 040/1 * D(LOG(GDP/GDPUS)) + 797/0 * 

D(LOG(PGDP/PPIUS)) 
                            ( 1317/0 )                          ( 1245/0 ) 
                      - 0274/0 *D(RE/REUS) - 10۸۸/0 *D(LOG(PO)) 

                                   ( 0035/0 )                   ( 0270/0 )  

                      - 2037/0 * D(D7274) + 0773/0 *D(D6۸72) – ۸47۸/0 *ECT(-1) 

                                 ( 0169/0 )  ( 0101/0 )                ( 0699/0 ) 

LOG(EF)= 7423/0 *LOG(M2J/M2JUS) - 1۸30/1 *LOG(GDP/GDPUS)  

                        ( 1657/0 )                                  ( 2170/0 ) 

                   + 2755/0 * LOG(PGDP/PPIUS) – 0347/0 *(RE/REUS) 

                         ( 0611/0 )                                        ( 0052/0 )                    
                  - 2۸22/0 *LOG(PO) - 3744/0 *D7274 + 1015/0 *D6۸72  

                      ( 049۸/0 )                 ( 0701/0 )               ( 0169/0 ) 

 خالص ورود سرمایه. 24

D(NFK$)= 94/5۸3 *D(DIUE) - 3350/0 *D(X$) + 3757/0 *D(M$)  
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                           ( 527/111 )                ( 032۸/0 )        ( 05۸3/0 ) 

                  - 002۸/0 *D(WEA) - 12/20۸0 *D(D۸991) + 3۸/5463 *D(D۸0۸3) 
                      ( 0013/0 )               ( 424/3۸9 )                   ( 204/407 ) 
                 + 96/2575 *D(D777۸) - 6634/0 *ECT(-1) 

                          ( 750/309 )          ( 1236/0 ) 

NFK$= 92/429 *DIUE - 4۸73/0 *X$ + 560۸/0 *M$ - 0036/0 *WEA 

               ( 4394/6۸ )          ( 0۸3۸/0 )         ( 0940/0 )        ( 0007/0 )              
             - 10/3541 *D۸991 + 50/9003 *D۸0۸3 + 57/3741 *D777۸ 

                     ( 975۸/640 )              ( 4۸5/12۸5 )         ( 937/655 ) 

 تقاضای نیروی کار. 25

D(L)= 6739/0 *D(GDPF) - 41/25415 *D(WR) +2421624*D(UC)  

                ( 2471/0 )             ( 07/2616 )            ( 2/۸96712 ) 

           +1952609 *D(PCBSJ) + 1/333260 *D(D۸3۸6) – 2/276614 *D(D۸۸91) 

                ( 4/466967 )         ( 36/29۸37 )             ( 26/34433 ) 
          + ۸4/۸3۸55 *D(D6570) - 0399/0 *ECT(-1) 
                 ( 01/25320 ) ( 0120/0 ) 

L= 5037/12 *GDPF - 21/۸0355 *WR + 36/23255744 *UC  

             ( 1201/2 )     ( 66/1331۸ )       ( 1/340223۸ ) 

     + ۸7/14511751 *PCBSJ + 6۸/702۸275 *D۸3۸6 - 79/1۸31451۸ *D۸۸91 

           (191۸150)                ( 46/904632 )                  ( 52/2292575 ) 

    + 65/7015260 *D6570 

         ( 41/۸76325 ) 

 واقعی نیروی کار دستمزد. 26

D(WR)= 42/337 *D(APL) + 73/35 *D(CPI/PGDP) + 0002/0 *D(GRDT) 

                 ( 1460/67 )                   ( 0341/4 )                 ( 00006/0 ) 

              + 2306/0 *D(WMINIR) + 79/21 *D(PGDP0) + 36/5 *D(D565۸) 

                  ( 0253/0 )                     ( 50۸1/7 )                ( 90۸6/0 ) 
              + ۸975/6 *D(D۸991) - 5271/0 *ECT(-1) 

                     ( 9012/0 )   ( 0610/0 ) 

WR= 27/139 *APL + 60/۸ *(CPI/PGDP)+ 0005/0 *GRDT + 2530/0 *WMINIR  

                ( 11۸6/2۸ )        ( 7490/1 )                  ( 00004/0 )          ( 0457/0 ) 

         + 56/45 *PGDP0(-1) + 60/17 *D565۸ + 39/17 *D۸991 

               ( 0960/7 )                ( 3640/2 )             ( 2490/3 ) 
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 نرخ مشارکت اقتصادی. 27

D(LPR)= ۸۸/1156  + 5991/2 *D(W/CPI) - 0004/0 *D(YD) - 66/3۸51 *D(PN1014) 

                  ( 79/156 )       ( 6۸23/0 )                   (00009/0)       ( ۸2/1192 )        
         

                + ۸2/193 *D(D۸3۸5)  - 7۸01/13 *D(D5562) - 0641/0 *ECT(-1) 

                    ( 6735/11 )                   ( ۸۸74/5 )   ( 0149/0 ) 
LPR= 4461/54 *(W/CPI) - 010۸/0 *D(YD) - 51/53702 *PN1014 

               ( 5007/6 )           (00155/0        )               ( 30/7012 ) 

          + 15/1409 *D۸3۸5 - 31/1295 *D5562 

               ( 3227/205 )          ( 4227/169 ) 

 ب( معادلات ارتباطی

 نرخ ارز موثر اسمی صادرات. 1
LOG(EX)= 169۸/0 *LOG(EF) + ۸360/0 *LOG(EX(-1)) - 3540/0 *D6267 
           ( 036۸/0 )           ( 0399/0 )          ( 1977/3- ) 

 نرخ ارز موثر اسمی واردات. 2
LOG(EM)= 2532/0 *LOG(EF) + 74۸4/0 *LOG(EM(-1)) - 2۸42/0 *D6269 
                        ( 0469/0 )            ( 0500/0 )      ( 07۸9/0 ) 

 ای کالاهای سرمایهشاخص ضمنی قیمت . 3

LOG(PK)= 4167/0 *LOG(PGDP) + 3036/1 *LOG(PK(-1)) - 7251/0 * 

                        ( 1047/0 )              ( 1296/0 )                 ( 1154/0 )            

                    LOG(PK(-2)) + 2121/0 *D5054 

                             ( 0631/0 ) 

 ای در بخش مستغلات ضمنی قیمت کالاهای سرمایهشاخص . 4
LOG(PKRE)= 7515/0 *LOG(PGDP) - 6515/0 *LOG(PGDP(-1))  

                                  ( 1314/0 )                 ( 1212/0 )  

                       + 9099/0 * LOG(PKRE(-1)) + 1436/0 *D۸5۸9 
                               ( 0417/0 )                 ( 0523/0 ) 

 شاخص ضمنی قیمت مجموع کالاهای صادراتی و خدمات. 5
LOG(PX)= 95۸4/1 *LOG(PGDP) + 5۸00/0 *LOG(PX(-1)) 
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                         ( 2655/0 )                   ( 1144/0 ) 

                   - 90۸9/1 *LOG(PGDP(-1)) + 3561/0 *LOG(PX(-1)) 

               ( 3217/0 )                          ( 1014/0 ) 

                  - 3300/0 *D626۸ 

                     ( 0۸61/0 ) 

 شاخص ضمنی قیمت مجموع کالاهای وارداتی و خدمات. 6
LOG(PM)= 6669/0 *LOG(PGDP) + ۸692/0 *LOG(PM(-1))  

                          ( 1457/0 )                        ( 0624/0 ) 

                    - 5063/0 *LOG(PGDP(-1)) - 1434/0 *D۸490 

                  ( 192۸/0 )          ( 0671/0 ) 

 شاخص ضمنی قیمت مخارج دولت. 7
LOG(PG)= 7165/0 *LOG(PGDP) + 9949/0 *LOG(PG(-1))  

                           ( 0641/0 )                      ( 0326/0 ) 

                   - 6964/0 *LOG(PGDP(-1)) + 1219/0 *D7072 

                                 ( 0602/0 )                ( 0430/0 ) 

 شاخص قیمت کالا و خدمات مصرفی. 8
LOG(CPI)= 3309/0 *LOG(PGDP) + 3734/1 *LOG(CPI(-1))  

                          ( 1069/0 )                     ( 1236/0 ) 

                     - 350۸/0 *LOG(PGDP(-1))  - 3430/0 *LOG(CPI(-2)) 

                    ( 095۸/0 )                   ( 1305/0 )              

                    + 1300/0 *D7374 

                        ( 0525/0 ) 

 ج( معادلات اتحادی
YD  = GDPNO  - GRDT  - KDEP  + SUB             
WEA  = (KRE  * PKRE  / CPI)  + M2             

KRE= ire  + 0.9667* KRE(-1)  + 0.0028* WDKRE  - 0.5087* ERDKRE     
IRE0  = (IRE  - IRE(-1))  / IRE(-1)             
IRECY=IRE0-LIRE0         

I=IP+IG                                
K  = I  + 0.9580* K(-1)  - 0.3777 * ERDK  - 183.8332* WDK    
UC=PK/PGDP*(0.4*((R+ 5)/100) + 0.6*(RC/100)*(1- TCT) +0.04198)  



 ١٣٩٥بهار  ♦شماره شانزده  ♦سال پنجم  ♦ راهبرد اقتصادی     72

UCRE  = PIRE/CPI * (0.7  * ((R + 5)/100)+ 0.3*(RCS /100) + 0.03542 )   
G=N*GN  

GDPN=GDP/N                                                                   
GTRT = GRDT + GRIT              
GTRTN=GTRT/N                      
GRIT = TM  +TCS                                                   
TMJ=(TM*PG)/100           
TCSJ=(TCS*PG)/100                            
GRITJ=TMJ+TCSJ          
GORR  =GOR+GRR             
GOR=(GORJ/PG)*100                  
GRR=(GRRJ/PG)*100                                                                       
GORRN=GORR/N                                    
GTORRT  = GTRT  + GORR                                                      
GE  = IG  + G        
X$  =XNOS$+XO$                        
XNOS$  = (XNOS$R  * PPIUS)  / 100    
XJ  = (X$  * EX)  / 1000                                
X  = (XJ / PX)  * 100                               

M$  = MCGS$ + MIKG$                               
MJ  = (M$  * EM)  / 1000                              
M= (MJ  / PM)  * 100                         

NX$  = X$  - M$                                                                         
NX=X-M                              
AD = CO  + I  + G  + NX + SERROR                                  
INV  = GDPF +NIT  - AD    
GDP=INV+AD                
APL=GDPF/L   

GDPNO  = GDP-VO                                                                  

GDPNOJ  = (GDPNO  * PGDP)  / 100                                                       
GDPNO0  = (GDPNO  - GDPNO(-1))  / GDPNO(-1)              
GDP0  = (GDP  - GDP(-1))  / GDP(-1)                                             
BUCY=GDPNO0-LGDPNO                                                    
PGDP0  = (PGDP  - PGDP(-1))  / PGDP(-1)   
CPI0  = (CPI  - CPI(-1))  / CPI(-1)                                                   
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M2  = CC  + DD  + LID   

M2J = (MU  * MBJ)     

MU  = (1  + ALFA)  / (ALFA  + BETA  + GAMA)    
ALFA  = CCJ  / (DDJ  + LIDJ)                    
GAMA  = ERJ  / (DDJ  + LIDJ)                                                                       
CCJ  = (CC * CPI)  / 100                     
DDJ  = (DD  * CPI)  / 100   
LIDJ  = (LID * CPI)  / 100                    
ERJ  = (ER  * CPI)  / 100           

MBJ  = NFACBJ  + NGLCBJ  + BLCBJ  + NOACBJ  

NFACBJ = NFACBJ(-1)+(BP$*E)/1000                       
TD  = DD  + LID                                             
TDJ  = (TD  * CPI)  / 100                                                     

RR = (RRJ  / CPI)  * 100       

FCRJ  = BLFJ  + BLCBJ  + CBJ  + TDJ  - ERJ  - RRJ  
NGLBJ  = (NGLB  * PG)  / 100   
BCJ  = (PCBSJ  * GDPNOJ)                                                      

RE  = R  - CPI0  

RCE=RC-CPI0                                               
EF0  = (EF  - EF(-1))  / EF(-1)       
ERM=EF/E  
ERM0=(ERM-ERM(-1))/ERM(-1)                                
CAB$  = NX$  + NCT$     
BP$  = CAB$  + NFK$  + SERRO      
BPJ  = ( BP$  * E)  / 1000                                          
DIUE  = R  - RUS  - EF0   

W= (WR*PGDP)/100                              
NF=LPR*N1064  
LS=N1064*LPR 

U=LS-L                                                                                     
UR=(U/NF)*100                                                                             
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 نام متغیرهای الگو

 نام متغیرهای الگو. ٣جدول 

 نام متغیر شرح
 ALFA های بانکی کل سپرده نسبت اسکناس و مسکوک در دست اشخاص به

 BCJ غیردولتیها و مؤسسات اعتباری غیربانکی به بخش  مانده تسهیلات اعطایی بانک

 BETA نسبت سپرده قانونی سیستم بانکی

 BLCBJ میلیارد ریال -ها و مؤسسات اعتباری غیربانکی به بانک مرکزی بدهی بانک

 BLFJ میلیارد ریال -ها و مؤسسات اعتباری غیربانکی های ارزی بانک بدهی

 $BP میلیون دلار -ها ترازپرداخت

 BUCY میلیارد ریال -های تجاری  چرخه

 CAR شبکه بانکینسبت کفایت سرمایه 

 CBJ میلیارد ریال -شبکه بانکیحساب سرمایه 

 CC میلیارد ریال -اسکناس و مسکوک در دست اشخاص

 CO میلیارد ریال -مصرف بخش خصوصی

 CPI شاخص قیمت کالا و خدمات مصرفی

 DD میلیارد ریال –های دیداری سپرده

 EF موازینرخ ارز اسمی در بازار 

 ERJ میلیارد ریال -ذخایر احتیاطی سیستم بانکی

 FIAS ها های آن کل دارایی ها به های ثابت بانک نسبت دارایی

 G میلیارد ریال -مخارج مصرفی دولت

 GAMA بانکی شبکهنسبت ذخایر احتیاطی 

 GDP میلیارد ریال –تولید ناخالص داخلی

 GORJ میلیارد ریال -درآمدهای نفتی دولت 

 I میلیارد ریال -کل  گذاری سرمایه

 IG میلیارد ریال - گذاری دولتی سرمایه

 INV میلیارد ریال -تغییر در موجودی انبار 

 IRECY میلیارد ریال –در بخش مستغلات یگذار هیهای سرما چرخه

 L میلیون نفر -کل تقاضای نیروی کار

 LID میلیارد ریال -های بلندمدت یا شبه پول  سپرده

 LPR نرخ مشارکت اقتصادی

 M میلیارد ریال -واردات کالا و خدمات 

 M2 میلیارد ریال -حجم نقدینگی 

 M2J میلیارد ریال -حجم نقدینگی اسمی

 MBJ میلیارد ریال -پایه پولی 

 MU ضریب فزاینده پولی

 NFACBJ میلیارد ریال -های خارجی بانک مرکزی خالص دارایی

 NGLBJ میلیارد ریال -ها به بانک خالص بدهی دولت

 NGLCBJ میلیارد ریال -خالص بدهی دولت به بانک مرکزی

 NPLS شبکه بانکینسبت مطالبات غیرجاری 



 75المللی بر ...      گرفتن نسبت مطالبات غیرجاری از حد استاندارد بین بررسی اثر فاصله

بانکی به بخش رها و مؤسسات اعتباری غی نسبت مانده تسهیلات اعطایی بانک
 غیردولتی

PCBSJ 

 PGDP شاخص قیمت ضمنی تولید ناخالص داخلی

 PH0 قیمت مسکنرشد شاخص 

 RCE تسهیلات بانکی نرخ سود واقعی

 RE های بلندمدت نرخ سود واقعی سپرده

 RRJ میلیارد ریال -ذخایر قانونی سیستم بانکی

 TDJ میلیارد ریال -یهای بانک کل سپرده

 UK نرخ استفاده از ظرفیت تولید کل

 UR نرخ بیکاری

 W شاخص دستمزد اسمی نیروی کار

 X میلیارد ریال -و خدمات صادرات کالا

 خصوصا و دولتا باوک 22باوک مرکزی، مرکز آمار ایران و ترازوامه مناع: 

 



 


