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-اسمی،بدهیدولتبهشبکهبانکیومخارججاریدولتدرسهسطحتجزیهشدهاست.نتدای نشدانمدی

یابد.برایناساسکمترینهمبسدتگینوساناتافزایشیابدهمبستگینیزافزایشمیدهدهرچهدورهزمانی
درصددافدزایش28باشدکهدربلندمدتبهمثبتدرطیزمانمربوطبهنرخارزومخارججاریدولتمی

53مددتبدهدرصددرکوتداه17یابد.همبستگیمیاننوساناتنرخارزوبدهیدولتبهشبکهبانکیازمی
رسدوبیشترینمیزانهمبستگیمیاننوساناتمخارججاریدولدتوبددهیدولدتدرصددربلندمدتمی

یابد.درواقعدرصددربلندمدتافزایشمی76مدتبهدرصددرکوتاه32.5باشدکهازبهشبکهبانکیمی
هاستوباتوجهبدهبدروزبراساسنتای شبکهبانکیبهعنوانابزاریجهتپوششمخارججاریدولتبود

تواندبدهیدولتبهشبکهبدانکینیدزافدزایشنوساناتارزیدرکشوروافزایشمخارججاریدولت،می
یابدوتواناعتباریشبکهبانکیراکاهشدهد.



هدا،تبددی نوسانات،نرخارزاسمی،مخدارججداریدولدت،بددهیدولدتبدهباندکهای کلیدی: واژه
موجک

 JEL:E62,F31,H63دی بن طبقه

 

 مقدمه

-ریزاناقتصادیهرکشورمدیدستیابیبهرشداقتصادیبالاوپایدار،ازمهمتریناهدافبرنامه

باشد.ازجملهدلای اینامر،دامنهگستردهاثرگذاریوتاثیرپذیریرشداقتصدادیاسدتکدهایدن

تبدی نمودهاست.براسداسادبیداتمتغیررابهیکشاخصبسیارمهمدرارزیابیعملکرداقتصاد
اقتصادکلان،دستیابیبهرشدهایاقتصادیبالابدونوجودتامینمالیمناسدبداخلدیوخدارجی

گرمالی،نقدشبسدیارمهمدیرادرتدامینباشد.برایناساس،ن امبانکیبهعنوانواسطهمیسرنمی
تواندبطدورمسدتقیموریرمسدتقیمازرشددمیایداردوکند.شبکهبانکینقشواسطهمالیایفامی

بخشحقیقیپشتیبانیکند،درکشورهاییکهاقتصادشانبانکمحوراسترشداقتصدادیتداحدد

پذیریبخشبانکیبدهدلید تغییدراتاقتصدادهایبانکیاستوانعطافبسیارزیادیوابستهبهوام
 (.Mohammadi, et al.,2017اناسدت کدلانونقدشآندرتوسدعهاقتصدادیدارایاهمیدتفدراو

طورخاصدرتقاضایک همراهبامسدیردارایدیوبددهیتحولاتیکهدرحوزهاقتصادکلانوبه
هاشدتیافتهاست،دربلندمدتبهبخشواقعیاقتصادتسرییافتهوبدههمدینجهدتنقدشبانک
هایمالیاخیدرتواندربحرانلهرامیباشد.اهمیتاینمسئگرانمالیبسیارحائزاهمیتمیواسطه

اقتصادجهانیکهریشهدربخشمالیاقتصادداشتهاست،مشاهدهنمود.درواقعشدرای اقتصدادی
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تواندباتغییردرعملکردن امبانکیمانندمطالباتاینبخش،بروقوعبحدرانمدالیمدوثرواقدعمی
ثباتیدرسایربازارهایمالیبویژهبحرانمالیبیگیریشود.یکیازمهمترینعوام موثربرشک 

باشدکهباتاثیربدرتولیددناخدالصداخلدیکشدوروهممندینمخدارججداریدولدت،نرخارزمی
تواندباتاثیربربودجدهدولدت،انگیدزهدولدتوسازد.نرخارزمیعملکردبخشبانکیرامتاثرمی

تسدهیلاتازشدبکهبدانکیراتحدتتداثیرقدراردهدد.هایوابستهبدهدولدتدراخدذواموشرکت

هممنینافزایشنرخارزازطریقافزایشبهایتمامشدهکالاهاوخدمات،منجربهکاهشدرآمد
شدوددربخدشعرضدهاقتصدادنیدزندرخارزبواسدطهقاب تصرفومتعاقباکاهشمصرفافرادمی

باشدد(ایدروارداتکشوربدالامدیاولیهوواسطههایافزایشقیمتکالاهایوارداتی سهمنهاده
رودکدهتدوانشود.درچنینشرایطیباافزایشنرخارزانت دارمدیباعثتغییردربخشعرضهمی

 ,Boschi & D' Addonaبازپرداختتسهیلاتدریدافتیاشدخاصحقیقدیوحقدوقیکداهشیابدد 

الباتوعملکردبخشبدانکیدرایدنحدوزهراتواندمط(.هممنینازمهمترینعواملیکهمی2019
هدایحجمبزرگدولتورلبههزیندهباشد.درواقعتحتتاثیرقراردهد،مخارججاریدولتمی

ایرقدمهایعمرانیباتکیهبردرآمدنفت،ساختاربودجهعمومیدولترابهگونهجاریبرهزینه
مطرحسالانهبودجهقانوندرشدهبینیپیشنابعمتأمینعدمبحثسال،هر زدهاستکهازاواس

رسددوبداانباشدتورشددنهایتبااسدتقرا یداتدأمینتوسد باندکمرکدزیبدهپایدانمدیدرو
.ازسدویآیددهدافدراهممدینقدینگی،زمینهکاهشارزشپولملیوافزایشسطحعمومیقیمت

دولدتوتکلیدششدبکهبدانکیبدهارائدههایدولتیبواسطهوجودپشتوانهدیگربسیاریازشرکت

انددسدهممطالبداتشدبکهبدانکیکشدورازبخدشدولتدیهایاخیرموجبشدهتسهیلات،درسال
افزایشیابد.نوساناتنرخارزکهعمدتاناشیازنوساناتدرآمددنفدتوبازگشدتارزحاصد از

وتولیدناخدالصداخلدیرافروشآن عمدهمنبععرضهارزدرکشور(است،نوساناتدرآمدک 
دهددهایاقتصادیراتحتتاثیرقرارمیبدنبالداشتهاستکهخودقدرتبازپرداختبدهیبنگاه

هایزمانیگوناگون،متفاوتباشدوبههمینصورتخسارتواردشددهتوانددرافقوایناثرمی

براساسآمارهایمنتشدرشدده(. Adrian & Shin,2010)هانیزمتفاوتباشدهایمالیبانکبهدارایی
توس نماگرهایاقتصادیبانکمرکزیسهممطالباتریرجداریازکد تسدهیلاتاعطدایین دام

درصدددرسدهماهده11.4وبده1396درصدددرسدال10.3بده1395درصددرسال10بانکیاز
هدزارمیلیدارد2197زازافزایشداشتهاست.سهمبدهیدولتبهشبکهبانکینی1397ابتداییسال
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افدزایشیافتدهاسدت.درواقدع1396هزارمیلیاردریالدرپایدانسدال2583به1395ریالدرسال
هدایمختلدشتواندحیاتن امبانکیرابهمخداطرهانددازدوهممندینبخدشروندافزایشیآنمی

اردمطدرحشدده،آنمدهمهدمبن دراقتصادرانیزبامحدودیتمنابعمالیروبروسازد.باتوجهبهمو
رسدبررسیارتباطمیاننوساناتنرخارز،نوسداناتمخدارججداریدولدتونوسداناتبددهیمی

 باشدکهبایستیدرمطالعهلحاظگردد.هایزمانیگوناگونمیدولتبهشبکهبانکیدرافق

یدولتبدهشدبکهدرپژوهشحاضرارتباطمیاننوساناتنرخارز،مخارججاریدولتوبده
مدتوبلندمدتبااسدتفادهازرهیافدتتبددی موجدکمدت،میانبانکیدرسهدورهزمانیکوتاه

گیرد.درچارچوبالگویتبدی موجکامکانتجزیهپسدماندها نوسدانات(موردبررسیقرارمی
رچوجدودهایزمانی(وجدودداردکدهایدنمهدمدرالگوهدایخدانوادهآبهسطوحمختلش دوره

ندارد.انت اربرایناستهمبستگیووابسدتگیمیداننوسداناتندرخارز،مخدارججداریدولدتو

هایزمانیگوناگونمتفاوتباشد.چارچوبمطالعدهبدهایدنبدهیدولتبهشبکهبانکیدردوره
شدودوسد ددربخدشسدومصورتاستکهدربخشدوممبانین ریوپیشینهتحقیقبیانمی

گیدریوشدودودرانتهدانیدزنتیجده،دربخدشچهدارمنتدای وبحدثنشداندادهمدیشناسیوشر
گردد.پیشنهاداتارائهمی



 مبانی نظری و پیشینه تحقیق

دراینبخشازپژوهشارتباطمیاننوساناتنرخارز،مخارججاریدولتومطالبداتشدبکه

بانکیازبخشدولتیارائهگردیدهاست.


 اط نوسانات نرخ ارز و مطالبات بانکیارتب

افزایشسطحمطالباتبانکیدربسیاریازکشدورهایجندوبیآسدیابدارمدالیزیدادیرابدرای

هایآنماننداعطایتسهیلاتبوجودآوردهاست.افزایشسدطحبخشبانکیدراجرایماموریت
باشد.فروشیتاثیرگذارمیخردههاوحتیمطالباتریرجارینهتنهابربخشبانکیبلکهبرشرکت

وهممندینوضدع2008عمدهافزایشمطالباتریرجاریدراینکشدورهاپددبحدرانمدالیسدال

شود.روندصعودیدراینمهمموجبافدزایشبیکداری،تحریمدربرخیازاینکشورهادیدهمی
شدودبدالایتدورممدیدهنددهوافدزایشونوسداناتدرماندگیبازارهایمالی،کاهشاعتبارقر 
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 Rehman,2017.)
اثرگذارینرخارزبرمطالباتبانکیبهاندازهبخشخارجیاقتصادگدرهخدوردهاسدتودر

-اقتصادهایبابخشخارجیبزرگترتاثیرنوساناتاینمتغیربرمطالباتبخشبانکیبیشترنیزمدی

اخدتبددهیبدهبخدشبدانکیازطریدقباشد.درواقعافزایشنرخارزازطریقکاهشتوانبازپرد
افزایشبهایتمامشدهدربخشتولیدیوافزایشتورمناشیازآن،مطالباتاینبخدشراتحدت

ثباتینرخارزدرکنارسایرعوام کلاناقتصادیباعدثبدرهمدهد.ازسویدیگربیتاثیرقرارمی
هدایوجهبهعملکردسیستمبانکیدرسدالگردد.باتهایمالیمیخوردنن مبازاروایجادبحران

اخیر،هنگامیکهمشتریانبراساسنرخگذشتهارز،اقدامبهگشدایشاعتبداراتاسدنادیکردنددو
پرداختخودرابراساسنرخارززمانگشایشاعتبارپرداختنمودند،بدراسداسندرخمبالغپیش

ناگهدانیویکبدارهندرخارزدرتادیدهتعهدداتهایتجارینمودهوباافدزایشقب ،اقدامبهفعالیت

خودناموفقبودهودرنتیجهمطالباتبانکیومتعاقباریسکاعتباریافزایشیافتدهاسدت.درکندار
سازدوازآنجاکهگذاریرانیزبامشک مواجهمیثباتینرخارزتصمیماتسرمایهاینموضوعبی

اینیدزباشدد،آثدارچرخدهندهتولیدناخدالصداخلدیمدیگذارییکیازاجزایتشکی دهسرمایه
ثباتیندرخارزازطریدقتغییدرتواندمطالباتبانکیراتحتتاثیرقراردهد.بیکندکهمیایجادمی

دهدد.بدهعبدارتایبانکیراتحتتاثیرقرارمیها،کلیهاقلامترازنامههاوبدهیدرارزشدارایی
هدادارد.بدیثبداتیدرعدمهمزمانیسررسدیدمطالبداتوتعهدداتباندکدیگراینموضوعریشه

هاداشتهباشدزیراتاثیرنوساننرختواندتاثیرنامساعدیبرثباتعملکردیبانکبازارهایمالیمی

موسسدات(.  Gilkeson & Smith,1992)هایمدیریتریسکقابلیتحذفراندداردارزباتکنیک
ایتداحددیهایخارجترازنامهدریسکتغییراتنرخارزرابابکاربستنفعالیتتواننمالیتنهامی

برداریاندکازابزارهایمددیریتریسدککاهشدهند.درکشورهایدرحالتوسعهبدلی بهره
-ها،بخشبدانکیدرمعدر آسدیبثباتینرخارزوسطحعمومیقیمتاعتباری،درمواجههبابی

دارد.پذیریبیشتریقرار


 ارتباط نوسانات نرخ ارز و مخارج جاری دولت

دراقتصادایرانعمدهدرآمدهایکشوربهدرآمدهاینفتیگرهخدوردهاسدتوبدروزکداهش
هدایشود.درایدنزمیندهدیددگاهدرایندرآمدهاموجبایجادنوساندربخشمالیوتجاریمی
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اوراستکهچنانمهصدادراتمتناسدببداوارداتمتفاوتیوجودداردکهدردیدگاهسنتیبراینب
شدودوهممندینافدزایشدرمخدارججداریدولدتوافزایشپیدانکندکسریخارجیایجادمدی

شدود.ازدیگدرمتعاقباایجادکسریبودجدهموجدبافدزایشندرخبهدرهوندرخارزدراقتصدادمدی
-واشدارهداشدت.ازمن دروی،کسدریتوانبهدیدگاهریکاردهایموجوددراینزمینهمیدیدگاه

هایمالیاهمیتچندانیندارندزیرابهاعتقاداوافزایشمخارجدولتوکسدریبودجدهازطریدق

انددازکد بددوندهدومیدزانپدداندازخصوصیراافزایشمیاندازعمومی،پدکاهشدرپد
کنندد.ازسدایرالگوهدایموجدوددرماند.برایناساسنرخبهرهوتقاضایک تغییرنمیتغییرمی

باشدندوصدرفابرپایدهاقتصدادتوانبهالگویمتعارفکهفاقدمبنایاقتصدادخدردمدیاینحوزهمی
انداشارهکرد.کلانبناشده

الش(.الگویمتعارف

دارد.گذاریوبخشخارجیاقتصادرابیدانمدیاندازوسرمایهاینالگورابطهاتحادیبینپد
قالباینالگو:در

S-I=X-M                                                                      1)  
بهترتیبوارداتکالاوخدمات،صادراتکدالاوخددمات،  S,I,X,Mدررابطهاتحادیفوق

-رمایهباشد.دررابطهفوقبایستیکسریدرحسابجاریبامازادساندازمیسرمایهگذاریوپد

 توانرابطهفوقرابهشک زیرنوشت:گذاریهمراهباشد.درواقعمی

(Sp+SG)-I=X-M                                                             (2) 

باشدد.درواقدعانددازبخدشدولتدیمدیپدد SGاندازبخدشخصوصدیوپد Spدررابطهفوق
-اندازبخشخصوصیجبراننشود،مدیمهباکاهشدرپداندازبخشدولتیچنانافزایشدرپد

گذاریویاکاهشدرکسریتجاریگردد.ازسویدیگدرافدزایشتواندباعثکاهشدرسرمایه
گدذاریانددازکد بدهسدرمایهدرمخارجدولت افزایشکسریبودجه(منجربهکاهشنسبتپد

ارد.افدزایشندرخبهدرهواقعدیمنجدربدهورودشودکهخودافزایشنرخبهرهواقعیرابدنبالدمی

 Tahmasebi, etگدردد هایخارجیوافزایشعرضهارزودرنهایتکاهشندرخارزمدیسرمایه

al.,2012 ) 

فلمینگ-ب(.الگویماندل

کنددبراساساینالگوتحرکوآزادیدرورودوخروجسرمایه،تعادلبازارارزراتعیینمی
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گردد.انتخدابدربدینثبداتندرخاتارزیوضعیتحسابجارینیزمشخصمیوبراساستغییر
مطدرحگردیدده1960ارز،استقلالپولیوبازبودناقتصادکدلاننخسدتتوسد مانددلدردهده

شدودباشد.درایدنالگدونشداندادهمدیکلاسیکمیIS-LMاست.درواقعاینالگوبس الگوی
گدذاردرمایهبرکاراییسیاستپولیدریکاقتصادبازتاثیرمیکهچگونهرژیمارزیوتحرکس

 Durringer,2009.)

-دراینالگویککشورازبینسهحالت ثباتنرخارز،استقلالپولیوبازبودناقتصاد(مدی

باشدد.بسدیاریازتوانددوحالترامدن رقراردهدودستیابیهمزمانبههرسهموردریرممکنمی

هابرایدستیابیبهاینمواردسهگانهازابزارهاییمانندکاهشنوساناتنرخارز،تن یمندرخکشور
(.درواقعیککشدورHsing,2012کنند هایخارجیاستفادهمیبهره،عرضهپولوجذبسرمایه

باشد:باسهحالتمواجهمی

 تثبیتنرخارزوبازبودناقتصادورفلتازبخشپولیمستق  -1

 ثبیتنرخارزواستقلالدربخشپولیورفلتازبازبودناقتصادت -2

 بازبودناقتصادواستقلالدربخشپولیورفلتازتثبیتنرخارز -3

تدوانبدهاهددافاقتصدادداخد دسدتیافدت.چنانمدهدرمورداولازطریقسیاستپولینمی

یجریانسرمایهازطریقبدازارآزاددرصددکاهشنرخارزازطریقافزایشنرخبهرهباشند،بایست
افزایشیابدکهاینموضوعباتثبیتنرخارزسازگاریندارد.برایجلوگیریازافزایشبهداکده

توانازطریقمحددودکدردنتحدرکسدرمایهویدابداافدزایشدهد،میدرحالتنخسترویمی

یافدزایشندرخبهدرهجلدوگیریاسدطهگذارانخارجیازموازندهدرآمددهابوهابرایسرمایههزینه
شدودودرایدنحالدتندرخارزبدهکرد.باانتخابحالتسومنیزتثبیتنرخارزکنارگذاشدتهمدی

یابدددددهددددوبهددداافدددزایشمدددیتقاضدددایبدددالاتربدددررویبدددازارسدددرمایهواکدددنشنشدددانمدددی
 Puckelwald,2012.)

ج(.رویکردپولی

،ثباتنرخارز،برابرینرخبهرهداخلیوخارجیوتامیندراینرویکردفرو اشتغالکام 
باشد.درواقعکسریبودجدهازطریدقمالیکسریبودجهازطریقسیاستپولیانبساطیبرقرارمی

شودواینموضوعمنجربهافزایشنقددینگیوتدورماخذوامواستقرا ازشبکهبانکیتامینمی
-لاهایوارداتیراافزایشوصادراتریرنفتیراکداهشمدیشودوازسویدیگرتقاضایکامی
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شود.دهدکهخودموجببدترشدنحسابجاریمی


 ارتباط مخارج جاری دولت و بدهی دولت به شبکه بانکی 

آثاراقتصادیکسریبودجه افزایشمخارجدولدت(بدهچگدونگیبوجدودآمددنآن،طریدق

تگیدارد.چنانمهکسریبودجهناشدیازافدزایشمخدارجتامینمالیووضعیتکلاناقتصادیبس
جاری مصرفی(باشدازطریقافزایشتقاضایکد آثدارتدورمیبدههمدراهدارد.چنانمدهکسدری

توانددبودجهناشیازاجراییکسیاستمالیبرایرهاییازشرای رکودیدراقتصدادباشددمدی

ایتکندد.درواقدعکیندزوطرفددارانشازچندیندربلندمدتاقتصادرابهسمتاشتغالکام هدد
کنند.ازسویدیگرپولگرایاناینندوعسیاسدتسیاستیبرایمقابلهباکسریبودجهپشتیبانیمی

کنند.تاثیروصرفاتورمزاتلقیمیرابی
خیابدوبابدالارفتنندردرشرای تورمیاقتصاد،نرخبازدهیاوراقبدهیدولتنیزافزایشمی

هایتامینمالیدررویکردشود.افزایشهزینهبازدهیاوراقبدهی،تامینمالیدولتپرهزینهمی

دهدکدهپیامددهایانتشاراوراقبدهی،دولترابهسمتتامینمنابعمالیازبخشبانکیسوقمی
افدزایشتورمیومتعاقبابدراسداسقهدیهبرابدریقددرتخریدد،نوسداناتارزیراایجدادنمایدد.

انددازناخدالصبخدشتعهداتدولتازطریقبخشبانکی بدهیدولتبهشبکهبانکی(تابعپدد
(.Eisavi & Ghelich,2014باشد خصوصی،تواناییشبکهبانکیکشوردراخذس ردهمی


 پیشینه تحقیق

رپیرامونرابطهنوساناتنرخارز،مخارججاریدولدتوبددهیدولدتبدهشدبکهبدانکیبطدو

ایصورتنگرفتهاستودرچارچوبکسریبودجهونرخارز،کسدریبودجدهومستقیممطالعه
عملکردشبکهبانکیویاتاثیرنوساناتنرخارزبرعملکردشبکهبانکیمدوردمطالعدهقدرارگرفتده

شود.هاپرداختهمیاست.درادامهودرقالبدوگروهمطالعاتخارجیوداخلیبهآن
Pandit (2005)درمطالعهخودبهبررسیتاثیرکسریبودجهبرندرخبهدرهاسدمیبلندمددتدر

دهدرابطهمثبتوریرمعناداریبیننرخبهدرهاسدمیهایپژوهشنشانمین الپرداختهاست.یافته

دهددکدههایکسریبودجهوجوددارد.نتای تجربیسایرکشورهانیزنشانمدیبلندمدتومولفه
  باشد.میانبدهیعمومیونرخبهرهاسمیمبهممیرابطه
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 (2013) Castro ایبهبررسیارتباطبینتحدولاتاقتصدادکدلانوریسدکاعتبداریدرمطالعه
اند،پرداختدهبانکیدرکشورهاییونان،ایرلند،پرتغال،اس انیاوایتالیاکهبابحرانمالیمواجهبوده

قیمتمسکنورشداقتصادیتاثیرمنفیونرخبیکاری،نرخبهرهاست.نتای نشاندادکهشاخص
اند.ونرخارزتاثیرمثبتداشته

Sayedi (2014 )ایباعنوانریسکاعتباری،قدرتبازارونرخارزبدهعندوانتعیدیندرمطالعه

-نشدانمدیهایعملکردبانکیدرنیجریهبااستفادهازرگرسیونخطیپرداختهاسدت.نتدای کننده

هدایبدانکیداردوندرخارزوریسدکدهدکهقدرتبازارتاثیرمثبتومعناداربربازدهیدارایدی

اعتباریتاثیرمعناداریبربازدهیداراییبانکیندارد.درمددلدیگدرقددرتبدازارتداثیرمثبدتو
داروریسدکاعتبداریمعناداربربازدهیحقوقسهامدارانداشتهاستونرخارزتاثیرمنفیومعندا

 تاثیرریرمعناداربربازدهیحقوقسهامدارانداشتهاست.

Dimitrios, et al., 2016تعیینکنندگانمطالباتریرجاری:شواهدیاز"ایباعنوان(درمطالعه

-1990هایفصلییافتهبرایدادهبااستفادهازالگویگشتاورهایتعمیم"کشورهایمنطقهیورو

براینخستینبارمباحثدرآمدهایمالیاتیوشکافتولیدرادرتعیینمطالباتریرجاری  2015

نت گرفتند. مطالباتابکار بر معنادار تاثیر تولید شکاف و مالیاتی درآمدهای که داد نشان ی 

ریرجاریشبکهبانکیدارند.

Merz  2017المللدیسکاعتبداریبدین(دررسالهخودباعنوانتاثیربدهیارزیخارجیبرری
پرداختدهاسدت.نتدای مطالعده2000-2014هایهایتابلوییپویابرایسالبااستفادهازروشداده

 دهدکهافزایشنرخارزتاثیرمنفیبرتسهیلاتریرجاریدارد.نشانمی

Jensen, et al., (2018)ردرچرخدههایاعتباری،تغییایباعنوانتغییردرمحدودیتدرمطالعه-

انددکدهرشددگیدریکدردههایتجاریبااستفادهازالگویتعدادلعمدومیپویدایتصدادفینتیجده
حرکتیبیشتربینبددهیهایاعتباریمنجربهنوساناتبالاتراقتصادکلانوهممنینهممحدودیت
 شود.هایواقعیاقتصادمیوفعالیت

Radivojevic, et al., (2019 )مددلاقتصادسدنجیعوامد تعیدینکنندده"باعنوانایدرمطالعه

هایتابلوییپویابدرایکشدورهاینووهدورآمریکدایبااستفادهازالگویداده"مطالباتریرجاری
لاتینصورتگرفتهاست.شواهدیمبنیبرتاثیرگدذاریندرختدورمومتغیرهدایاقتصدادخدردبدر
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ت.مطالباتریرجاریدراینپژوهشمشاهدهنشدهاس
Narman & Serpil, 2019عوامد تعیدینکننددهمطالبداتبدانکیدر"ایبداعندوان(درمطالعه

بااستفادهازروشگشدتاورهای"کشورهایتوسعهیافتهونووهور:قب وبعدازبحرانمالیجهانی
همطالبداتاندکهرشدتولیدناخالصداخلیواقعیعام اصلیتعیینکننددتعمیمیافتهنتیجهگرفته

گذاریمستقیمخارجیتداثیرباشد.هممنیننرخارزوسرمایهبانکیدرهردوگروهازکشورهامی

معناداریدردورانپسابحراندرکشورهاینووهوردارد.
Heydari, et al., (2011)هایاقتصادکلانبرمطالباتسیستمبدانکیرابدااسدتفادهتاثیرشاخص

اندد.نتدای هدایتدوزیعیبررسدینمدودهیونبرداریوخودرگرسیونباوقفههایخودرگرسازمدل
دهدتاثیرمتغیرهاییمانند،تورم،رشدتولیدناخالصداخلیبدوننفت،حجمنقددینگیونشانمی

نرخسودتسهیلاتدارایبیشترینتاثیربرمطالباتسیستمبانکیکشدورنسدبتبدهسدایرمتغیرهدای

هاست.کلاناقتصادیبود
Kordbacheh & Noushabadi, (2011 )درپژوهشیباعنوانتبیینعوام موثربرمطالباتمعوق

باندکبدااسدتفادهازروش12درصنعتبانکداری،بهبررسیعوام اثرگدذاربدرمطالبداتمعدوق
مطالبداتهاوضعیتاقتصادکلاناثدرمعنداداریبدرهایتابلوییپویاپرداختند.درپژوهشآنداده

معوقدارد.
Tahmasebi, et al., (2012)درمطالعهخودبهبررسیتاثیرکسریبودجهبرنرخارزحقیقیدر

دهددندرخارزحقیقدیبداپرداختدهاسدت.نتدای نشدانمدی1350-1388اقتصادایراندربازهزمانی

رابطهمبادلهونقددینگیمتغیرهایکسریبودجهوصادراتریرنفتیارتباطمعکوسوبامتغیرهای
 رابطهمثبتدارد.

Valipour & Arbab,  2016ثباتیبازارارزبربازدهیشبکهبدانکیکشدوربدا(بهبررسیآثاربی
هدایایراندیدهدکدهباندکهانشانمیاستفادهازالگویخودرگرسیونبرداریپرداختند.نتای آن

ها،عدمشوندومسائلیمانندنحوهشناساییسوددربانکثباتیبازارارزدچارزیاننمیدربرابربی

ایرادرهابهبازارارزشرای ویژهوجودقوانینومقرراتمربوطبهورشکستگیودسترسیبانک
جهتفاصلهگرفتناززیانناشیازفع وانفعالاتاقتصادکلان،برایشدبکهبدانکیایدرانفدراهم

کند.می
Esmaeili, (2018 )هایتجداریدرمطالبداتمعدوقخودبهبررسینقشوقوعسیک درمطالعه
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دهددگذرپرداختهاسدت.نتدای ایدنمطالعدهنشدانمدیهایکشوربااستفادهازفیلترهایمیانبانک
ایکدهدردورانروندقکداهشودردورانگوندههارفتارسدیکلیداشدته،بدهمطالباتمعوقبانک

.یابدرکودافزایشمی
Hakimipour,  2018درمطالعددهخددودبددهارزیددابیچگددونگیتاثیرگددذاریعوامدد بددانکیبددر)

هایتابلوییپویاپرداختهاسدت.نتدای هایکشوربااستفادهازالگویدادهمطالباتریرجاریبانک

دهدکهوقفهگذشتهمطالباتریرجاری،نرخبازدهحقوقصاحبانسهام،نسبتتسدهیلاتنشانمی
هداوندرخارائدهتسدهیلاتاعطداییتداثیرها،نسبتحقوقصاحبانسهامبهداراییطاییبهداراییاع

هایکشوردارندداریبرایجادمطالباتریرجاریدربانکمعنی


 شناسی تحقیق: روش

ازآنجاکهدراینمطالعهبرایاسدتخراجمقدادیرعدددینوسداناتندرخارز،نوسداناتمخدارج
گدرددونوساناتبدهیدولتبهشبکهبانکیازالگویتبدی موجکاسدتفادهمدیجاریدولتو

شود،بنابرایندراینبخشودرابتدداهایزمانیگوناگونبرآوردمیهادرافقهمبستگیمیانآن
 مدلتبدی موجکتشریحوس دبهاختصارروشرویکردهمبستگیپیرسدونشدرحدادهشدده

گردد.لپژوهشارائهمیاستودرانتهامد


 (:Wavelet Transformمدل تبدیل موجک )

باشدد.درواقدعموجدکانحدرافازن ریهموجکحاص بهسازیتحلی کلاسیکفوریهمدی
دهد.جهتبررسیرابطهمیانمتغیرهااسدتفادهازالگوهداییماننددعلیدترونداصلیراتوضیحمی

دهدبنابراین،ازتحلید ایازآزمونعلیتراارائهمیلح هشودکهیکمعیاراستفادهمی1گرانجر
تدوانازمقدادیربداهاچدونمدیپویاییوپایاییرواب ناتواناست.افزونبرایندراینگونهروش

وقفهمتغیرهااستفادهنمود،احتمالحذفاثراتآنیوجوددارد.برایحد ایدنمشدک ازتحلید 
باشددکدههایپرکداربرددرتحلید طیفدیمدییکیازروش1تبدی فوریهشود.استفادهمی2طیفی

________________________________________________________________ 

1 - Granjer Casuality  

2 - Spectral Analysis 
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-هایمختلش افقزمانیمختلش(استفادهمدیهایزمانیدرفرکاندبرایبررسیرواب بینسری

هایزمانیدرتحلی بررسیپویداییرابطدهشودکهبنابرماهیتنوسانیهمبستگیمیانبرخیسری

(.ایدراداساسدیدرالگدویتبددی فوریدهپایدابدودنWen,2005باشد همیمیانمتغیرهاقاب استفاد
هایزمانیناپایدابدودهودرطدول(.امابسیاریازسریAguiar, et al.,2008هایزمانیاست سری

کند.باتوجهبهایدنمحددودیتبسدیارمهدمدرالگدویتبددی فوریده،هاتغییرمیزمانویژگیآن

هدایباشدد.ازتوانداییکجایگزینمناسبیبرایبررسیرواب میانمتغیرهامدیالگویتبدی موج
هایمختلشدرهرزمانیابدهتوانبهقابلیتآندرتجزیهسریزمانیبهفرکاندمهماینالگومی

هدایفرکاندسریزمانیاشارهکرد.هممنینتبدی موجکبرپایداییسدری-عبارتیتحلی زمان
(.Roueff & Sachs, 2011باشد فتبدی فوریه(مبتنینمیزمانی برخلا

استفادهشددهاسدتدرادامدهمبدانی2هبهاینکهدرپژوهشحاضرازتبدی موجکهارجباتو

اینروشارائهگردیدهاست.


 تبدیل موجک  هار

لدادهواییکسریزمدانیرابدهفهدایفرکداندانتقداتبدی موجکبااستفادهازتوابعپایه

ازیدکتدابع3هایدختردهد.موجکهایمختلشنشانمیس دسریزمانیرادرزمانومقیاس

-(تعریدشمدیs(ومقیداس uکهبهعنوانتابعیازموقعیدتزمدان 4موجکمادر-تکی

یاقتصادبهدودستهپیوستهوگسستهتقسیمشوند.توابعموجکپرکاربرددرحوزهشود،مشتقمی
ایپیوستهعبارتاستاز:شوند.تابعموجکپایهیم

                               3)  

 

                                                                                                     
1 - Fourier Transform 

2 - Haar 

3 - Wavelet Daughters 

4 - Wavelet Mother 
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1پدارامترانتقدال uهایکتابعمربعانتگرالپذیرهسدتند.دررابطدهفدوق،شودموجکفر می
باشددکدهنحدوهپدارامترانددازهمقیداستدابعمدی Sدهدد.باشدکهموقعیتموجکرانشدانمدیمی

دهد.مقیاسیکابزارریاضیاسدتکدهفشدردگیموجدکدرطدیدگیموجکراارائهمیکشی
دهد.درمباحثموجکمقیاسبالابافرکاندپایینومقیاسکوچکبافرکاندزمانرانشانمی
باشد.درادامهباتوجهبهاستفادهازموجکگسستههاردرپژوهشحاضر،بهمعرفدیبالامطابقمی

شود.همیآنپرداخت
دهنددهایدناسدتآلفردهاراولینموجکشناختهشدهرامعرفیکردکهنشدان1910درسال

تواندبدااسدتفادهازیدکسدریازتوابدعپلده،تقریدبزدهمی[0,1]دربازهf(x)کههرتابعپیوسته
شوند:شوند.اینتوابعبصورتزیرنشاندادهمی

   4)  

باشد.میOrthonormalیکتابعهایزیر،تابعهممنینباتوجهبهویژگی

   5)  

 6)     
کدهتدابعباشددموجدکپددرمدی  Φ  (t)شدودکدهدرآنبصورتزیربیانمی f(x)تابعانتقال

کنندهنیزنامیدهمیشود.مقیاس

                                   7)  

             8)  

________________________________________________________________ 

1 - Location Parameter 
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                                         9)  
هداینالوسدیگ  approximationبااستفادهازموجکهار،سیگنالبهیکسیگنالاصلیبداندام

(.Ghafari & Farhadi, 2016شوند تجزیهمی details تربانامجزئی


 رویکرد ضریب همبستگی :

بااستفادهازضریبهمبستگیاطلاعاتیدرموردماهیت،قدرتومعناداریروابد متغیرهدای
اسدت.دهندهقدرتوشدترابطهمیانمتغیرهاشود.ضریبهمبستگینشانمختلشنشاندادهمی

-شودوجودرابطهمثبتبدینمعنامی+راشام می1تا-1درواقعضریبهمبستگیمقادیریبین

+1باشدوهرمقداراینعددبزرگتدرباشددوبدهباشدکهتغییراتدومتغیردرراستاییکدیگرمی

عکدایدنباشدودرموردضریبهمبستگیمنفدینیدزبدرحرکتیبیشترمینزدیکترباشدیعنیهم
حالتصادقاست.



 نتایج و بحث

 محاسبه نوسانات نرخ ارز، نوسانات مخارج جاری دولت و نوسانات بدهی دولت به شبکه بانکی:

پیشازنمایشسطوحمختلشتجزیهنوساناتمتغیرهدایککدرشدده،بایسدتیمتدذکرشددکده
تاقتصدادودارایدیواطلاعاتمربوطبدهندرخارزاسدمی،مخدارججداریدولدتازسدامانهوزار

اطلاعاتمربوطبهبدهیدولتبهشبکهبانکینیزازنماگرهایاقتصادیبانکمرکدزیاسدتخراج
.1باشدمی12/1397لغایت01/1388گردیدهاست.لازمبذکراستتواتربصورتماهانهازتاریخ

2017افزارمتلبنسدخهبرایاستخراجنوساناتمتغیرهایپژوهشبارویکردتبدی موجکازنرم
هدایتجزیدهشددهارائدهاستفادهشدهاست.درادامهسریزمانیمتغیرهایاصدلیپدژوهشوسدری

گردیدهاست.



 

________________________________________________________________ 

1 - Databank.mefa.ir/data 
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 سری زمانی اصلی بدهی دولت به شبکه بانکی. 1نمودار
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 سری زمانی اصلی نرخ ارز اسمی .2نمودار 
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 سری زمانی اصلی مخارج جاری دولت .3نمودار 
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باشدکهایننوسدانندرخارزگرددرفتارهرسهمتغیرداراینوسانمیهمانگونهکهملاح همی
دازارائهنمودارباشد.حالپاسمیومخارججاریدولتبیشازبدهیدولتبهشبکهبانکیمی

شدود.درواقدعمربوطبهمشاهداتاصلی،سطوحتجزیهمختلشمتغیرهایموردبررسدیارائدهمدی
افزایشتعدادسطحتجزیهبستگیبههموارشدنپسماندهایحاص ازتجزیهدارد.درواقدعسدطح

یابدکهپسماندهایحاص ازتجزیههموارشود.تجزیهتاجاییافزایشمی

طورکهدرنمودارهایفوقمشخصاسدتدرسدطحتجزیدهسدومتقریبدارونددپسدماندهاهمان
 نوسانات(بدهیدولتبهشبکهبانکیهموارشدهاست.بههمیندلی بدهیدولتبهشبکهبانکی

باشدند.درواقدعسدطحتجزیدهدرسهسطحتجزیهشدهاستوسطوحتجزیهبیانگربازهزمدانیمدی
باشد.مدتمیماه(دورهکوتاه4لیا1نخستبیانگر 


 سطح تجزیه نخست بدهی دولت به شبکه بانکی .4نمودار
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 های تحقیقمنبع: یافته

 
 سطح تجزیه دوم بدهی دولت به شبکه بانکی .5نمودار
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 های تحقیقمنبع:یافته
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 یه بدهی دولت به شبکه بانکیسطح سوم تجز .6نمودار 
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هایتحقیقمنبع:یافته


 سطح تجزیه اول نرخ ارز اسمی .7نمودار
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هایتحقیقمنبع:یافته

 
 سطح تجزیه دوم نرخ ارز اسمی .8نمودار
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 های تحقیقمنبع:یافته
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 سطح تجزیه سوم نرخ ارز اسمی .9رنمودا
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هایتحقیقمنبع:یافته

 
گرددنرخارزاسمینیزدرسطحسومتجزیهخودتقریباهمدوارشددههمانگونهکهملاح همی

است.
حرکتیوهمبستگیمیاننوساناتنرخارزاسمی،نوساناتبددهیدولدتبدهدرادامهمیزانهم

مدتوبلندمددتمدت،میانبانکیونوساناتمخارججاریدولتدرسهدورهزمانیکوتاهشبکه

گذاریحدائزهایزمانیگوناگونبرایسیاستحرکتیدردورهگردد.درواقعبررسیهمارائهمی
(ارائهشدهاست.1باشد.میزانهمبستگیمیاننوساناتمتغیرهایتحقیقدرجدول اهمیتمی


 سطح تجزیه اول مخارج جاری دولت .10ارنمود
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هایتحقیقمنبع:یافته
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 سطح تجزیه دوم مخارج جاری دولت -11نمودار
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هایتحقیقمنبع:یافته

 
 سطح تجزیه سوم مخارج جاری دولت .12نمودار
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هایتحقیقهمنبع:یافت


(،میداننوسداناتندرخ1ضریبهمبستگی،علیتورابطهعلیومعلولیبراساسنتای جدول 
-مدتهمبستگیمعنداداریوجدودنددارد.مدیارزاسمیونوساناتمخارججاریدولتدرکوتاه

توانگفتنوساناتنرخارزاسمیومخارججاریدولتدرلح دهبدایکددیگرارتبداطندارنددو

دهد.کهبرایبررسیصحتاینموضوعبایستیمیزانهمبستگیعمولاباوقفهاینارتباطرخمیم
حرکتدیمعندادارمیدانهایزمانیدیگرنیزموردبررسیقرارگیدرد.نکتدهجالدبتوجدههدمدرافق
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دهددکدهباشد.اینموضدوعنشدانمدینوساناتبدهیدولتبهشبکهبانکیونوساناتنرخارزمی
باشددوچنانمدهدرصدازنوساناتبازارارزوبدهیدولتبدهشدبکهبدانکیهمسدومدی17ودحد

شدود.درصدمورددیگرنیزدرهمانجهتنوسانیمی17هریکازاینمواردنوسانیشودحدود
مددتنوسداناتندرخارزوبددهیدولدتبدهشدبکهبدانکیازدهدددرکوتداهاینموضوعنشانمی

پذیرند.نکتهحائزاهمیتهمبستگینسبتابدالایمیداننوسداناتبددهیدولدتبدهرمییکدیگرتاثی

درصددازتغییدراتو5/32مدتاسدتوحددودهاونوساناتمخارججاریدولتدرکوتاهبانک
تواندعدماسدتقلالجهتدردیگریشدهاستودرواقعمینوساناتدرهریکمنجربهتغییرهم

رووابستگیونگاهدولتبرایتامینمخارججاریازاینمنبعرانشاندهدد.درشبکهبانکیکشو
مددتادامهبهبررسیهمبسدتگیمیداننوسداناتسدهمولفدهکدلاناقتصدادیکشدوردردورهمیدان

پرداختهشدهاست.


 مدتهمبستگی کوتاه .1جدول 

 متغیر
نوسانات نرخ ارز 

(EXC1) 

نوسانات مخارج جاری 

 (Gov1دولت )

نوسانات بدهی دولت به شبکه 

 (Debt1بانکی )

   1 (EXC1نوسانات نرخ ارز )

نوسانات مخارج جاری دولت 
(Gov1) 

ضریب 
 همبستگی

06/0- 

1  
 -t 64/0آماره 

 52/0 سطح احتمال

نوسانات بدهی دولت به شبکه 
 (Debt1بانکی )

ضریب 
 همبستگی

168/0 325/0 

1 
 t 761/1 54/3آماره 

 ***000/0 *08/0 طح احتمالس

 باشد.   % می10% و 5%،1دهنده سطح معناداری به ترتیب نشان *،**،***های تحقیق ، علامت منبع: یافته

 

(میاننوساناتندرخارزاسدمیونوسداناتمخدارججداریدولدتدر2براساسنتای جدول 
درصدنوساناتدر19لبتهتنهاحدودمدتهمبستگیمثبتومعناداروجوددارد.ادورهزمانیمیان

مدتمیاننوساناتکهدردورهکوتاههریکبطورمثبتنوساناتدیگریرابدنبالدارد.درحالی

حرکتیمشاهدهنشد.درواقعاینموضوعنشداننرخارزاسمیونوساناتمخارججاریدولتهم
شدودخارججاریدرطیزمانایجادمیحرکتیمیاننوساناتنرخارزونوساناتمدهدکههممی
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حرکتیمیاننوساناتندرخارزمدتهمگیرد.دردورهزمانیمیانوباوقفهاینهمبستگیشک می
(وایدنموضدوع26/0یابد مدتافزایشمیونوساناتبدهیدولتبهشبکهبانکینسبتبهکوتاه

باشد.درواقعباگذرزمانوبدروزآثدارحقیقدیتواندازآثارباوقفهنرخارزحکایتداشتهنیزمی
حرکتیبیشتریرامیانایدندومولفدهشداهدخدواهیمبدود.نکتدهنوساناتنرخارز،همسوییوهم

هاونوساناتمخارججاریدولتجالبتوجههمبستگیبالایمیاننوساناتبدهیدولتبهبانک

ندوازمن درشددتوجهدتهمراهدیبیشدتریراباشدودردورهزمدانیبزرگتدرنوسداناتایدمی
توانددیکددیگررامتداثرسدازد.درهاباشدتبیشتریمیکندوباگذرزماننوساناتآنتجربهمی

ادامهبهبررسیهمبستگیمیاننوساناتسهمولفهکلاناقتصادیکشوردردورهبلندمدتپرداختده
شدهاست.


 مدتهمبستگی میان .2جدول 

 رمتغی
نوسانات نرخ ارز 

(EXC2) 

نوسانات مخارج جاری 

 (Gov2دولت )

نوسانات بدهی دولت به شبکه 

 (Debt2بانکی )

   1 (EXC2نوسانات نرخ ارز )

نوسانات مخارج جاری دولت 
(Gov2) 

ضریب 
 همبستگی

19/0 

1  
 t 03/2آماره 

 **04/0 سطح احتمال

نوسانات بدهی دولت به شبکه 
 (Debt2بانکی )

ضریب 
 همبستگی

26/0 54/0 

1 
 t 77/2 63/6آماره 

 ***000/0 ***006/0 سطح احتمال

 باشد.                           % می10% و 5%،1دهنده سطح معناداری به ترتیب نشان *،**،***های تحقیق ، علامت منبع: یافته

 
لندمددتنسدبتبدهسدایرهمبستگیمیاننوساناتنرخارزاسمیومخدارججداریدولدتدرب

رسدکهنوساناتمیدانایدندودرصد(.درواقعاینگونهبن رمی9مواردکمترافزایشیافتهاست 
حرکتدیبدالاندارندد.درخصدوصتاحدیهمسوییوهمراهیداشتهباشندوامکانافزایشوهدم

-سیارمهمیراایفدامدیهمبستگیمیاننوساناتبدهیدولتونوساناتنرخارزعام زماننقشب

دربلندمددت53/0درکوتاهمددتشدروعوبده17/0نماید.همبستگیمیانایندوموردازحدود
رسیدهاست.لحاظعام زماندرخصوصنوساناتمخدارججداریونوسداناتبددهیدولدتبده
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5/32دوازهابیشترازسایرمدواردخدودرانشداندادهاسدت.همبسدتگیمیداننوسداناتایدنبانک
دهدکهچنانمدهدرصددربلندمدترسیدهاست.اینموضوعنشانمی76مدتبهدرصددرکوتاه

هریکازایندوموردبنابرهردلیلیمتلاطمگردداینتلاطماتبهشک مثبتدیوبدهمیدزانقابد 
سدتقلالدهدددرصدورتعددماتوجهیدربلندمدتتلاطماتدیگریرابددنبالداردونشدانمدی

هایزمدانیگونداگونوبداشددتمختلدش بلندمددتبدهمیدزانشبکهبانکیکشور،دولتدرافق

شدود.درواقدعهایجاری(میایشبکهبانکی تغییردرداراییبیشتر(منجربهتغییردراقلامترازنامه
آثدارمخدربتواندهامیوابستگیبالایمیاننوساناتمخارججاریدولتوبدهیدولتبهبانک

تردیدبدردیگریمانندکاهشتواناعطایتسهیلاتبهبخشخصوصیرابدنبالداشتهباشدکهبی
تولیدواشتغالنیزموثرخواهدبود.

 
 همبستگی بلندمدت .3جدول 

 متغیر
نوسانات نرخ ارز 

(EXC3) 

نوسانات مخارج جاری 

 (Gov3دولت )

نوسانات بدهی دولت به شبکه 

 (Debt3بانکی )

   1 (EXC3نوسانات نرخ ارز )

نوسانات مخارج جاری دولت 
(Gov3) 

ضریب 
 همبستگی

28/0 

1  
 t 44/2آماره 

 **011/0 سطح احتمال

نوسانات بدهی دولت به شبکه 
 (Debt3بانکی )

ضریب 
 همبستگی

53/0 76/0 

1 
 t 31/6 402/2آماره 

 **018/0 ***000/0 سطح احتمال

 باشد.                           % می10% و 5%،1دهنده سطح معناداری به ترتیب نشان *، **، ***ای تحقیق ، علامته منبع: یافته



 گیری و پیشنهاداتنتیجه

براساسادبیاتاقتصادکلان،دسدتیابیبدهرشددهایاقتصدادیبدالابددونوجدودتدامینمدالی
گدرمدالی،نقدشاس،ن امبانکیبهعنوانواسطهباشد.برایناسمناسبداخلیوخارجیمیسرنمی

تواندبطورمسدتقیمایداردومیکند.شبکهبانکینقشواسطهبسیارمهمیرادرتامینمالیایفامی
وریرمستقیمازرشدبخشحقیقیپشتیبانیکند،درکشورهاییکهاقتصادشانباندکمحدوراسدت

 هایبانکیاست.هوامرشداقتصادیتاحدبسیارزیادیوابستهب
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طورخاصدرتقاضدایکد همدراهبدامسدیردارایدیوتحولاتیکهدرحوزهاقتصادکلانوبه
هاشدتیافتهاست،دربلندمدتبهبخشواقعیاقتصادتسرییافتهوبدههمدینجهدتبدهیبانک

 باشد.گرانمالیبسیارحائزاهمیتمینقشواسطه

 عمده قسمت ایرانکه ن یر کشورهایی در و است اقتصادی ن ام در مهم متغیرهای از ارز نرخ

شود،بابدههدمخدوردنمی تأمین معدنی مواد صدور از ناشی ارزی عایدات مح  از درآمددولت

گذاریریرمنطقیشدهوتخصیصبهینهمندابعثباتنرخارزوایجادنااطمینانیدرآنروندسرمایه
منیننوساناتنرخارزبخشتولیددکشدوررابدهدلید وارداتمحدورامکانپذیرنخواهدبود.هم

ایازوارداتایوواسدطهبودنبسیارازصنایعتولیدیدرکشور سدهموارداتکالاهدایسدرمایه
گدردد.بطدورباشد(بخشحقیقیاقتصادمانندتولیدواشدتغالمتداثرمدیدرصدمی60کشوربالای

 داخلدی و خدارجی بخدش در را متهاد حتی و متفاوت ازتغییرات ایمجموعه ارز، نرخ تغییر کلی

دهدد.لازم قدرار تدأثیر تحت را کشور اقتصاد تواندعملکردمی آن برآیند که دارد همراه به اقتصاد
ثباتیمتغیرهایاقتصادکلانمانندنرخارزومخارججاریدولدت بداتغییدردرککراستکهبیبه

تواننددبدهبراساسواقعیتکشوروهممنینمطالعداتصدورتگرفتده،مدیکسریبودجه(داخلی
هداراتحدتتداثیرقدراردهندد.مهمتدرینوویفدهبخدشبدانکیمیزانقاب تدوجهیمطالبداتباندک

باشد.بنابراینبررسدیمیدزانهمبسدتگیمیداننوسداناتگردآوریس ردههاواعطایتسهیلاتمی
هدایزمدانیهاونوسداناتمخدارججداریدولدتدردورههبانکنرخارز،نوساناتبدهیدولتب

ایبرخورداراست.دراینپژوهشارتباطمیاننوساناتندرخارز،بددهیگوناگونازاهمیتویژه

بداتدواترماهاندهمدورد1388-1397دولتبهشبکهبانکیومخارججداریدولدتدردورهزمدانی
تخراجنوساناتمدذکورولحداظافدقزمدانیازرویکدردبررسیقرارگرفت.بدینمن ورجهتاس

-تبدی موجکوازموجکمادرهاراستفادهشدهاست.نتای سهسطحتجزیهوتفکیکبدهدوره

حرکتدیوهمبسدتگیمیدانمددتوبلندمددترانشدانداد.سد دهدممدت،میانهایزمانیکوتاه
گرفدت.درسدایررویکردهداماننددخدانوادههایزمانیمختلشموردبررسیقدرارنوساناتدربازه

باشدکهاینمهدمدررویکدردموجدکقابد هایزمانیوتفکیکمیسرنمیآرچامکانلحاظافق
دهدکههرچهبهسمتدورهزمانیبلندمدتحرکتکندیمباشد.نتای تحقیقنشانمیدستیابیمی

-هاومخارججاریدولدتبیشدترمدیکوابستگیمیاننوساناتنرخارزاسمی،بدهیدولتبهبان

حرکتیدرخصوصنوسداناتمخدارججداریدولدتونوسداناتبددهیشودواینوابستگیوهم
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دهدددولدتوشدبکهبدانکیارتبداطباشد.اینموضوعنشدانمدیدولتبهشبکهبانکیشدیدترمی
هایکشدوردربلندمددتنزدیکبایکدیگردارندواینارتباطبواسطهدولتیبودنخیلیازبانک

باشد.درواقعیکیازدلای اصلیایجادمطالباتریرجاریدرشبکهبانکیکشورنیدزبیشترنیزمی
هدایگذشدتهبسدیارباشدودولتبرایپوششمخارججداریخدودکدهدرسدالهمینموضوعمی

تدریافدتنمدودهوزنیخود،ازبخشبانکیتسدهیلاپرنوسانبودهاست،بااستفادهازقدرتچانه

درموعدمقررنیزپرداختننمودهاستکههمبستگیمثبتبالامیانایندونیزمویدایدنموضدوع
مددتاست.هممندیننتدای نشداندادکدهنوسداناتندرخارزومخدارججداریدولدتدرکوتداه

دمددتبدهمددتوبلنهدایمیدانوابستگیبهیکدیگرندارندووابستگیوحرکتهمسدودردوره
تواندناشیازآثارباوقفهنرخارزاسمیباشد.هممندینمیداننوسداناتندرخخوردکهمیچشممی

حرکتدیدرطدیزمدانحرکتیوجودداردامااینهدمهاهمبستگیوهمارزوبدهیدولتبهبانک

شدیازتحدتتوانددنایابد.اینموضوعمدیدرصدافزایشمی53یابدودربلندمدتبهافزایشمی
تاثیرقرارگرفتنبودجهدولتومخارججاریدولتازنوساناتندرخارزباشدد.بدراسداسنتدای 

پژوهشمیاننوساناتنرخارزومخارججاریدولتهمبستگیمثبتوجودداردواینهمبستگی
درتوانددازطریدقتغییدررسد.بدرهمیناسداسنوسداناتندرخارزمدیدرصدمی28دربلندمدتبه

مخارججاریدولت،نوساناتدربدهیدولتبهشدبکهبدانکیراتوضدیحدهدد.بدراسداسنتدای 
پژوهشنوساناتنرخارزباتغییردرسدمتعرضدهوتقاضدایاقتصداد،تغییدردربودجدهدولدترا

شودوازسویدیگرباتوجهبهارتبداطنزدیدکشدبکهبدانکیودولدتدرکشدور،زمیندهسببمی

شدود.بندابرایندروهلدهنخسدتبایسدتیتقرا واخذتسهیلاتازشبکهبانکیفدراهممدیبرایاس
نوساناتنرخارزدرکشورحداق شودوازسویدیگرارتباطمیاندولتوشبکهبدانکیحدداق 

دارجهدتپوشدشگرددتاانگیزهدولدتبدرایاسدتقرا واخدذتسدهیلاتارزانقیمدتومددت
هایزمدانیگونداگونایبالحاظافقردد.شایانککراستدرهیچمطالعهمخارججاریحداق گ
حرکتیمیاننوساناتنرخارز،نوساناتمخارججاریوبدهیدولدتبدهبهبررسیوابستگیوهم

، Khan, et al.,2002هاپرداختهنشدهاسدت.امدادرمطالعداتنزدیدکبدهایدنموضدوعماننددبانک

Saysombath & Kyophlavong,2013 ،Auerbach &Gorodnichenko, 2016 ،Hsing,2016 ارتبداط

میانمخارجدولتونرخارزبررسیگردیدهاستووجودارتباطتاییدشدهاست.اماباتوجهبده
هدایزمدانیبداچندینوجودنوساناتزیادایدنمدوارددراقتصدادایدرانوارتبداطمتفداوتدرافدق
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 دهاست.رویکردیتاکنونبررسینش

Skarica, 2014،Yakubik & Reininger,2014،Ghosh,2015وRadivojevic, et al.,2019بدده

الوصدولدولدتوها بدهیمعوقومشدکوکبررسیعوام تعیینکنندهمطالباتریرجاریبانک
رداندورویکداندوبرنقشواهمیتنرخارزتاکیدکردهبخشخصوصیبهشبکهبانکی(پرداخته

 باشد.هابامطالعهحاضرمتفاوتمیونتای مطالعاتیآن

ارتبداطمیدانبددهیمعدوقDimitrios, et al.,2016  ،Makri, et al.,2014هممنیندرمطالعات
دولتبهشبکهبانکیومخارجدولتدرن رگرفتهشدهاستکهایدنمطالعداتدرسدطوحزمدانی

توانباانجامتحقیقاتیدرارتبداطبداشناسداییعوامد ینمی.هممنگوناگونصورتن ذیرفتهاست
هاونوسداناتمخدارججداریدولدت،ایجادکنندهنوساناتنرخارز،نوساناتبدهیدولتبهبانک

-امکانکاهشوکنترلنوساناتدراینمواردرافراهمآوردزیدرابدراسداسشدواهدتجربدیهدم

تواندبابروزنوساندریکموردمدواردوجودداردومیبعهاشدیدیبویژهدربلندمدتحرکتی
دیگررانیزمتاثرسازد.
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