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 ۱۹/۰۹/۱۳۹۶: رشیپذ خیارت ۰۱/۰۳/۱۳۹۶ :افتیدر خیتار

 چکیده
 یتکارکرد آنها از اهم یتبا توجه به ماه یمختلف در صنعت بانکدار هاییسکر ینرابطه ب

نها از آآنها و احتمال بروز بحران در  یداریبر ناپا هایسکر ینا تأثیراست و  برخوردار ییبالا
قرار  بانکداریمورد توجه صنعت  یادر دن یمال یهابحران یاست که در ط ینیعناو ترینمهم

بطه را بالأخصها، در بانک یمال هاییسکر یندر رابطه ب نظراتفاق. با توجه به عدم استگرفته 
نها بر آ تأثیرو  یسکدو ر ینرابطه توأمان ا یمقاله به بررس ینا ینگی،و نقد یاعتبار یسکر ینب

 یتابه روش پانل د ۱۳۹۳تا  ۱۳۸۴دوره  یدر ط یراندر ا بانکداریدر صنعت  یمال یداریناپا
از روش  یو اعتبار ینگینقد هاییسکر ینرابطه ب یبررس یاساس برا یناست. بر ا اختهپرد

 ییداربر ناپا یحیتوض یرهایمتغ یردو به همراه سا ینا تأثیر یو جهت بررس زمانهممعادلات 
( آرلانو و باند استفاده شده GMM) یافتهیمتعم یگشتاورها یایپو یونرساز روش رگ یمال

 یسکدو ر ینرابطه مثبت ا دهندهنشان ینگیو نقد یاعتبار یسکدر رابطه ر یبررس یجاست. نتا
در  یاعتبار یسکر کهدرحالی( است، یو خصوص یکشور )اعم از دولت یهابانک یندر ب
دو بر  ینا تأثیر یدر بررس یننداشته است. همچن تأثیری ینگینقد یسکبر ر یدولت یهابانک

 یسکدو ر ینا یمورد بررس یهابانک یندر ب یدمشخص گرد یمال یداریناپا یبرا Zشاخص 
 .گرددیها مبانک یشدن و احتمال ورشکستگ یدارترمنجر به ناپا

 ی،تجار یهابانک ی،مال یداریناپا ینگی،نقد یسکر ی،اعتبار یسکر: های کلیدیواژه
 یاپانل پو یونرگرس
 JEL: G21بندی طبقه

                                                                                                                                  
)نویسنده  bozorgaslm@gmail.comی؛ و حسابدار تیریدانشکده مد ی،ئطبادانشگاه علامه طبا اریاستاد *

 مسئول(
   fbarzideh@yahoo.comی؛و حسابدار تیریدانشکده مدی، ئبااطدانشگاه علامه طب اریدانش †
 mtsqmb@yahoo.comی؛و حسابدار تیریدانشکده مدی، ئباطدانشگاه علامه طبا یدکتر یدانشجو ‡
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 ۱۳۹۶پاییز  /۳۳سال دهم/ شماره  ۵۱۰

 مقدمه ۱
 یجهان از جنگ پس سال نیبدتر ،یمال بحران نظرانصاحب اعتقاد به یلادیم ۲۰۰۸ سال
 بهتر تنهانه ایآینده زین ۲۰۰۹ سال یبرا هک است یدر حال نیا. است زده رقم را نونکتا دوم

 سوء اثر و امدیپ خود هک ایمقوله ،یمال بحران دهیپد. اندنمودهمی بینیپیش را ه بدترکبل
 اهشک سهام، یبازارها در دیشد ودکر با ،باشدمیجهان  یپول هایقدرت یاقتصاد یرفتارها

 و بزرگ یصنعت یهابنگاه ها وبانک یستگک، ورشیصنعت داتیتول اهشک نفت، متیق
 و یاقتصاد رشد دیشد اهشکلام با ک کی در و مردم دیشد یارکیب و ثروت اهشک تیدرنها

 ه حجمک معتقدند ارشناسانک از یبرخباشد. میهمراه  یاقتصاد ثباتیبی تینها در
. است یلادیم ۱۹۲۹ سال بزرگ با رکود اسیق قابل ریاخ یمال بحران حاصل از هایخسارت

 شدن ریدرگ وسعت و سرعت موضوع ،یمال یهابحران ریسا از بحران نیا زیشاخصه متما اما
 باشد.میآن  با یجهان اقتصاد

 به آن تیسرا و اکیآمر اقتصاد در ریاخ بحران انتشار سرعت زین و بروز ها دربانک ردکعمل
 بانکداری حرفه ذات هکآن با طورکلیبه. کرده است فایا را ییبسزا نقش شورهاکر یسا اقتصاد

ها بحران ازجمله هاناپایداری انواع افتیدر مستعد خود همواره خاص هایویژگی علت به
-یمال یهابحران جادیا ه موجباتکها بانک یمال یفضا یساختار عوامل از نکیل ،باشدمی
 زانیم عیسر )توسعه قاعدهبی دهیوام ای اعتبارات جهش به توانمی آورندمی فراهم را یکبان

ون ید پرداخت در یکبان ستمیس یناتوان و یبدهو  ییدارا تطابق عدم (،مدتکوتاه در اعتبار
 بر یمبن هایینشانه و علائم بروز نیهمچن. نمود اشاره ینگینقد تیریمد در ضعف از یناش

 بروز و شیدایپ نشانگر تواندها میبانک در ویژهبه بازار در شدهخلق ینگینقد نامتعارف حجم
 مؤسسات ها وبانک توجهیبیر یاخ بحران در. گردد قلمداد یمال ستمیس در بالقوه یبحران

 و یکبهره بان نرخ توجه قابل اهشک دنبال به رندگانیگوام ییتوانا و اعتبار زانیم به یرهن
 آن از یکحا آمارها. گرددیم یتلق بحران بروز منشأ عنوانبه نکمس یتقاضا دیشد شیافزا

-ها بانک بر هابحران تأثیر ترینبدیهی عنوانبه - نشده وصول یرهن وام ونیلیم ۵ه ک است
 .(۱۳۸۸نوری دارد ) وجود شورک ۷ از شیدر ب اکنونهم

 جمله نیا حیتوض در. ابدییم گسترش سرعتبهشود، می شروع یبانک بحران که یزمان
 ارانکطلب یستگکورش و یمال ینهادها به اعتماد رفتن نیاز ب گفت، توانمی طورکلیبه

 هک ارانکبده یمال ییتوانا عدم و وجود بحران به دلیلباشد. میبحران  بروز شاخصه نیبارزتر
 روبرو خود مطالباتافت یدر عدم ها بابانک رد،یگیم نشات آنها یدرآمد مک ای و یارکیب از

 یفایا قادر به ینگینقد کسیر شیافزا با و نهاده اهشک به رو آنها ر نقدیذخا جهیدرنت و شده
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 ۵۱۱ ... یمال یداریآن بر ناپا یرو تأث یاعتبار یسکو ر ینگینقد یسکر ینرابطه ب 

 

 اعتماد سلب موجب یمال بحران هکنیا جهینت. باشندنمی گذارانسپرده قبال در خود تعهدات
 .باشندمی خود هایسپرده گیریبازپس ها جهتبانک به گذارانسپرده و هجوم یعموم

میلادی تاکنون که ریسک  ۱۹۸۰از زمان تصویب نخستین پیمان بازل در اواخر دهه 
ها ها قرار داد، قوانین کمیته نظارت بر بانکاعتباری و مدیریت آن را در دستور کار بانک

روزرسانی ها اصلاح و بههای مالی و به منظور جلوگیری از بروز دوباره آنمتناسب با بحران
، ضعف قوانین بازل در جلوگیری ۲۰۰۹-۲۰۰۸های مالی سال ست. بعد از بروز بحرانشده ا

آشکار شد و قوانین بازل، کنترل هرچه بیشتر  ازپیشیشب، و کاهش از صدمات بروز بحران
های آتی هدف ها را به منظور جلوگیری از بروز بحراننقدینگی و مدیریت ریسک اعتباری بانک

شر منت ۲ با عنوان بازل ۲۰۰۰روز شدند و در اوایل سال در گذر زمان بهگرفت. مقررات بازل 
 ها و مدیریت آنها.شدند که رهنمودی بودند برای شناسایی ریسک

منظور تقویت انسجام جهانی که طرح آن بعد از بحران مالی اخیر شکل گرفت به ۳ بازل
دید برای میزان سرمایه، اهرم ها چند استاندارد جدر موضوع نظارت بر ریسک نقدینگیِ بانک

 ۱کند. استانداردهای مربوط به سرمایه و سرمایه حائلها مقرر میمالی و وضع نقدینگی بانک
ای است که در بازل دو لازم بود. تر از سرمایهای بیشتر و باکیفیتداشتن سرمایهمستلزم نگه

و نسبت خالص  (۲LCRهای نسبت پوشش نقدینگی )همچنین کیفیت نقدینگی نیز با نسبت
 4شود.( سنجیده می۳NSFRمالی باثبات ) تأمین

نسبت پوشش نقدینگی برای حصول اطمینان از کفایت منابع مالی نقدشونده و باکیفیت 
کنند. نسبت  تأمیناست که بتوانند تحت شرایط بحرانی نیازهای نقدی بانک را تا یک ماه 

مالی عملیات  تأمینی موفقیت در نحوه ( بیانگر میزانNSFRمالی باثبات ) تأمینخالص 
 تر است.بانکی با منابعی باثبات

 و( ۱۹۸۰) 5برایانت وسیله به اصل در که کلاسیک مالی ایواسطه و ایمداخله تئوری
 یا ۱۹۹۴ ۷کی مانند) هامدل این به مربوط هایبسط و( ۱۹۸۳) 6دیبویگ و دیاموند هایمدل

 بستر و مبنا عنوانبه مالی واسطه به مربوط هایمدلاست.  شده ارائه( ۱۹۹۷ دیاموند

                                                                                                                                  
1 Capital Buffer 
2 Liquidity Coverage Ratio 
3 Net Stable Funding Ratio 

 الزامات مقرر در بازل سه 4
5 Bryant 
6 Diamond and Dybvig 
7 Qi 
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 ۱۳۹۶پاییز  /۳۳سال دهم/ شماره  ۵۱۲

 باعث داد قرار دسترس در نقد مبلغ، آن در گیرندگانوام و گذارانسپرده برای که نقدینگی
 رویکرد در. شودمی اقتصادی نقدینگی ریسک شدن درونی نتیجه در و اقتصادی رفاه افزایش
 هایوام برای سود دهندهافزایش اصلی هایسازمان عنوانبه هابانک صنعتی هایسازمان

 برای افزایشی شیب با تقاضا یک که شوندمی گرفته نظر در گذاریسپرده بازارهای و انحصاری
 را سود نرخ افزایش به توجه با هاوام برای کاهشی شیب با تقاضا یک و هاآن در گذاریسپرده
 .کنندمی تجربه

که حداقل از نظر  دهندینشان م یقاتیتحق یرهایمس نیای مربوط به هر دو هایمدل
درباره  قاتیوجود تحق نیوجود دارد. با ا یو اعتبار ینگینقد سکیر نیب یارابطه ،یتئور

-یمونت یروش کاردر اند. ارائه نکرده یپاسخ روشن ،یمنف ایرابطه مثبت است  نیا ایآ ینکها
عدم پرداخت  ،(۱۹۸۶ ۱و سوشکا نیاسلاو سمان،یمدل )پر نیا یافتهتوسعه اعو انو نیکل

 کاهش سود بانک در نظر گرفته شده یبرا یعوامل عنوانبه زیرا ن هارندهیگوام ونیو د هایبده
دهنده سود در نظر گرفته شده کاهش نهیهز کی عنوانبه ینگینقد سکیر ازآنجاکه. است

. حداقل از نظر گرددیم ینگینقد سکیر شیباعث افزا هاموا ونیاست، پس عدم پرداخت د
فرض با  نیداشته باشند. ا یو مثبت یرابطه درون دیبا یو اعتبار ینگینقد سکیر ،یتئور

 اموندید نی( و همچن۱۹۸۰) انتیبرا لهیوسکه به  یاقتصاد یاواسطه یمقالات و منابع تئور
 .شودیم تائید( ارائه شده است، ۱۹۸۳) گیبویو د

 آن بر تأثیررابطه بین ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری و  گیریمقاله حاضر، به اندازه
پردازد. نامتوازن در صنعت بانکداری ایران می پانل اقتصادسنجی ناپایداری مالی با رویکرد

ه ارناپذیر بودکگیری مدیران انبررسی رابطه بین ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری، بر تصمیم
ها سودمند د در حل بسیاری از مسائل فراروی آنتواناربست آن میکو در حقیقت، توجه به 

مختلف برای برآورد و بررسی ریسک نقدینگی و  هایشاخصباشد. بنابراین، اهمیت شناخت 
م نحوۀ تعامل آنها با ریسک اعتباری و چگونگی تأثیرگذاری این دو بر پایداری مالی و عد

ه آن بپردازد. همچنین برای کوشد بیورشکستگی بانک موضوع مهمی است که این مقاله م
و  متغیرهای نوع مالکیت و اندازۀ بانک و متغیرهای کنترلی دیگر سؤالاتپاسخگویی به این 

ه گیرد. شایان ذکر است که بدون توجیمتغیرهای اقتصاد کلان در مدل مورد استفاده قرار م
 هایشاخصن به این متغیرهای درون و بیرون از بانک، تشخیص روابط درست و صحیح میا

سر ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری و چگونگی اثرگذاری بر ناپایداری مالی بانک به خوبی می
 نیست.

                                                                                                                                  
1 Prisman, Slovin, Sushka 
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 ۵۱۳ ... یمال یداریآن بر ناپا یرو تأث یاعتبار یسکو ر ینگینقد یسکر ینرابطه ب 

 

دل بدین ترتیب در ادامه به بررسی ادبیات نظری و تجربی پیرامون موضع مورد بررسی و م
های تجربی و تفاسیر مورد استفاده جهت برآورد آن، پرداخته خواهد شد و پس از آزمون

 شود.در انتها به بحث و پیشنهادات پژوهشی نیز پرداخته می شدهحاصلضرایب 

 ادبیات نظری و پیشینه پژوهش ۲
شده  تائید زین دیبا انواع مقالات و مطالعات جد یو اعتبار ینگینقد سکیر نیرابطه ب دهیا

مانند اند، تمرکز داشته ۲۰۰۹-۲۰۰۸سال  یاقتصاد یهامشکلات و بحران یاست که بر رو
( ۲۰۱۱) ۳کی(، گورتون و متر۲۰۱۱) ۲وانتانیو س ای(، آچار۲۰۰۵) ۱و رامان اموندید قاتیتحق
 هیفرض نیبر ا یها مبتنمدل آن .(۲۰۰۵) 5و راجان اموندی(. مقاله د۲۰۱۲) 4ونگیو ژ یو ه

گرفتن به بانک وام  یبراتنها که  عادی یهایگذارو سپرده گذارانهیها از سرمااست که بانک
است  نیا یاصل لیدل نیآوردند. بنابرایو پول به دست م کنندیاستفاده م ،نمایندمیمراجعه 

گذاران درخواست سپرده جهِیدر نت ینگینقد یبالا سکیهمراه با ر ،یاعتبار یبالا سکیکه ر
 .شودیم جادیا

به دو مورد )ایمبیرویچ توان در حوزه بررسی ارتباط بین ریسک نقدینگی و اعتباری تنها می
(، در مطالعه خود به ۲۰۱۲( اشاره نمود. ایمبیرویچ و راچ )۲۰۱۳ ،۷؛ بریوس۲۰۱۲ ،6و راچ

ها ریسک نقدینگی و اعتباری بر ناپایداری و بحران مالی در بانک زمانهمبررسی رابطه 
ی احتمالی بین ریسک نقدینگی اند. همچنین در این مطالعه، سعی در شناخت رابطهپرداخته

ها حاکی از این است که هرچند شود. نتایج آنهای مختلف اقتصادسنجی میو اعتباری با روش
ها نقش بسزایی کاهش بحران مالی و افزایش ثبات بانکاین دو ریسک، در  زمانهممدیریت 

(، با رویکرد ۲۰۱۳دهند. بریوس )ی معناداری با یکدیگر نشان نمیدارد، ولی هیچ رابطه
دیگری به این موضوع، به بررسی رابطه بین ریسک اعتباری و عملکرد مالی و اثر افزایش 

پردازد. نتایج بیانگر این موضوع است میها اعتبارات ریسکی بر عملکرد مالی و نقدینگی بانک

                                                                                                                                  
1 Diamond and Raman 
2 Acharya and Svante 
3 Corticosteroids and Metrics 
4 Hee and Jung 
5 Diamond and Rajan 
6 Imbierowicz & Rauch. 
7 Berrios. 
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های بدون احتیاط )بدون در نظر گرفتن اعتبار مشتریان( موجب کاهش در که افزایش وام
 گردند.ها و کاهش در نقدینگی میعملکرد مالی بانک

 به اندازکنندگانمازاد پس منابع صحیح هدایت مستلزم هر کشور پایدار توسعه و رشد
 یبازارها طریق از اندازکنندگانپس مازاد منابع چنانچه. است مولد هایگذاریسرمایهسمت 

 رسیدن جهت در را آنها از بهینه استفاده امکان که و کسانی گذارانسرمایه یسو به کارا پولی
 یهااهداف برنامه بود امیدوار توانمی هدایت شود داشته باشند، یاقتصاد کلان اهداف به

 یاقتصاد مبادلات حجم بیشترین ازآنجاکه شود و محقق کشور اقتصاد یبرا شدهمشخص
نقش  کشور یبانکدار نظام صحیح ، کارکردیابدمی تحقق بانکی سیستم طریق از کشور

 .داشت خواهد یاقتصاد هاییتفعال بهبود در ایکنندهیینتع
مطالبات معوق مواجه هستند  عنوانبههای ایران با حبس منابع در حال حاضر اکثر بانک

ها و از قدرت اعتبار دهی بانک روزروزبهکه با توجه به روند فزاینده معوق شدن تسهیلات، 
است که نسبت مطالبات معوق به  یدر حالشود. این درنهایت کسب درآمد آنها کاسته می

فزایش یافته درصد( ا ۲) قبولقابل حدنصابها به چندین برابر تسهیلات در برخی از بانک
 (.۱۳۸۹است )اداره مطالعات و مقررات بانکی 

 از است. پس شده انجام خصوص این در توجهی شایان اقدامات اخیر سال چند طی البته
 سنجش اعتبار، نظام نامهآئین رسمی ابلاغ و تسهیلات یاعطا تسهیل قانون طرح تصویب
 در که ایران یاعتبار بندیرتبه مشاوره شرکت ،۱۳۸۶سال  در وزیران محترم هیئت مصوب

 و بیمه بزرگ هایشرکت از یو تعداد کشور یهابانک کلیه مشارکت با ۱۳۸۵ سال ماه آبان
 و یاعتبار یبندمالی رتبه نهاد عنوانبه بود؛ شده تأسیس یمرکز بانک نظارت با لیزینگ

نسبت  مرجع، نهاد عنوانبه فعالیت شروع با شد که معرفی کشور بانکی نظام به اعتبارسنجی
 نموده اقدام زمینه این در هاییگزارش ارائه و حقوقی و حقیقی اشخاص یاعتبار یبندرتبه به

 از یجلوگیر و مطالبات حجم کاهش یراستا در مؤثر گامی شرکت این شروع فعالیت .است
 بود. خواهد متقاضی بدون اعتبارسنجی تسهیلات یاعطا

 وصول نامهآییندنبال تصویب  به و ۱۳۸۸ سال از رانیا در هک ردک اشاره دیبا همچنین
 موظفند یاعتبار هایمؤسسه و هابانک، الوصولمشکوک و معوق گذشته، دیسررس مطالبات
 یبرا ه،یتأد ریتأخ التزام وجه هک نندک میتنظ ایگونهبه را، یکبان لاتیتسه یاعطا یقراردادها

 سود نرخ بر افزون ،یبده مانده به نسبت و دیخ سررسیتار از یارز و یالیر لاتیتسه یتمام
 در تواندمی موضوع نیا .شود افتیدر عقد شروط ضمن صورت به نظر مورد یاقتصاد بخش
 و کاهش مطالبات شود. هاکبان یبر سودآور معوق مطالبات مثبت تأثیر باعث یموارد
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در زمینه ارزیابی جامع از دلایل ناپایداری، درماندگی و ورشکستگی  یاگستردههای مقاله
( شامل ۲۰۰۹) ۲ دمیانیک و حسن ( و ۲۰۱۰)۱تورنا های اخیر نوشتارها وجود دارد. بانک

 هایتکنیکو  هافعالیت»که آیا  نمایدمیبر این موضوع تمرکز   تورنا  .این موضوعات هستند
تجربی و  طوربه  تورنا های تجاری در ارتباط هستند. شدن بانک ورشکستهبا  «مدرن بانکی

مجزا دلایل اینکه چطور یک بانک به یک بانک ناپایدار تبدیل گردیده است را محک میزند. 
 به تعهدات یایفا در که گرددمالی می یداریناپازمانی دچار  شرکت یک مالی، حوزه در

 مالی تأمین یبرا است ممکن شرکت یک یهابدهیشود.  مشکل دچار ،اعتباردهندگان
 قرار مالی درماندگی تجربه خطر معرض در بیشتر کار این با اما استفاده شود، آن عملیات

 یها) شودمی منجر ورشکستگی به نیابد، بهبود شرکت ناپایداری مالی اگر بنابراین .گیردمی
 را آن مالی، نابسامانی یتئور یرو آکادمیک از مطالعات یکی در (. گوردون۲۰۰۷ ،۳گینز

 بازپرداخت در ناتوانایی احتمال که است تعریف کرده شرکت یسودآور قدرت کاهش عنوانبه
 (.۱۹۷۱ ،4گوردون) دهدمی افزایش را بدهی بهره و اصل

 نهفتگی، هایدورهبه  را هاشرکت مالی ناپایداری و درماندگی مراحل (،۱۹۹۸) نیوتن
 دیون پرداخت قدرت و عدم یتجار یا مالی دیون پرداخت در توانایی عدم نقد، وجه یکسر

 ،کنندمی یپیرو مراحل این از اغلب کرد. گرچه تقسیم ورشکستگی نهایت و در کامل طوربه
 حاجیها،برسند ) کامل ورشکستگی به مراحل همه طی بدون است ممکن هاشرکتبرخی  اما

 (.۲۰۱۰، 5نیوتن ؛۱۳۸۴
المللی، در ها و نهادهای بینمدیریت ریسک در میان بانکبا گسترش روزافزون مباحث 

 توجه بانک مرکزی، مورد آن از ناشی هایآسیب ریسک و موضوع اخیر، سال چند طی ایران
است. بانک مرکزی جمهوری اسلامی  گرفته قرار مالی و اعتباری مؤسساتها و سایر بانک

ای که با رویکرده هاستبانکن وظیفۀ خود هایی در این مسیر برداشته، اما ایایران نیز گام
 های اعتباری و نقدینگی کنند.کارآمد داخلی اقدام به شناسایی و مدیریت ریسک

های سنتی بانکداری را ها، حاشیه سود فعالیتاز سوی دیگر، تشدید رقابت بین بانک
های موجود در سیستم ها شده است. ضعفدر بانک کاهش داده و موجب افزایش ریسک

ارزی، افزایش  املاک، الزامات غیرضروریشور، گسترش بازارهای رقیب، افزایش کی کبان

                                                                                                                                  
1 Torna 
2 Demyanyk and Hasan 
3 Higgins 
4 Gordon 
5 Newton 
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ها، افزایش روند های نقد در ترازنامه بانکدارایی ازحدبیشعدم اطمینان در بازار، نگهداری 
در  ککی، افزایش و تنوع عوامل ریساخذ کننده اعتبار از سیستم بان هایشرکتستگی کورش

 ازجملهها و مؤسسات اعتباری به دلیل پیچیده شدن معادلات و روابط اقتصادی، بانک
کنند. ها و سایر مؤسسات مالی و اعتباری کشور را تهدید میمشکلاتی هستند که بانک

بانک تلاش  بنابراین، بانک و مدیران ارشد آن باید در زمینۀ تثبیت نظام مدیریت ریسک در
 خود مورد توجه قرار دهند. وکارکسباصلی  هایشاخصیکی از  عنوانبهکنند و آن را 

 واحد یبرا پنهانی طوربه نامطلوب وضعیت چند یا یک است ممکن نهفتگی مرحله در
 است نهفتگی دوره در اغلب .باشد شناسایی قابل فوراً اینکه بدون باشد داشته وجود یتجار

 این شرکت یبرا وضع . بهترینکندمی سقوط هادارایی بازده و دهدمی رخ یاقتصاد زیان که
 که شودمی شروع وقتی نقد وجه یکسر شود. مرحله کشف همین مرحله در مشکل که است

 نقد وجه به دسترسی ،یفور نیاز یا یجار تعهدات یایفا یبرا یتجار واحد یک بار اولین یبرا
 یسودآور سابقه و داشته فیزیکی یهادارایی نیازش چند برابر است ممکن باشد. گرچه نداشته

 و نیستند شدن نقد قابل یقدر کافبه هاداراییکه  اینجاست باشد. مسئله داشته نیز کافی
 مالی، دیون پرداخت قدرت مرحله عدم (. در۱۳۸۴ است )حاجیها، شده حبس سرمایه
 تجدید و اعتباردهنده یتهکم ،یتجار یا مالی ایحرفه افراد از استفاده با است ممکن مدیریت
 بر ارزش هابدهی کل این صورت غیر کند. در برطرف و شناسایی را مشکل مالی ساختار
کند  اجتناب خود کامل ورشکستگی از دتوانمین دیگر شرکت و گرفته فزونی شرکت یهادارایی
 (.۱۳۹۰رودپشتی،  ی)رهنما

 پژوهش شناسیروش ۳
 ازلحاظ هکنیا ضمن همبستگی و رگرسیونی است، روش و یاربردک هدف، جهت این مقاله از

 انتخاب شده است. ۱۳۹۳الی  ۱۳۸۴است. دوره تحقیق از سال  یدادیرو پژوهش، پس طرح
 زمانهمدر بررسی رابطه بین ریسک اعتباری و نقدینگی در این مقاله از رویکرد معادلات 

 استفاده شده است.
به  y که در آنها یک متغیر وابسته منفرد تک متغیره مربوط به مواردی است هایمدل

 بینیپیشبر تخمین و  تأکید هامدل. در این قبیل شودمیمربوط  x یک یا چند متغیر توضیحی
از  هامدلی علی در این رابطه ترتیباینبه. باشدمی x به شرط مقادیر ثابت y مقدار متوسط

 .جریان دارد y ها به طرفx جانب
همچون  جهت تبیین روابط اقتصادی، ایطرفهیکاما در بسیاری موارد چنین رابطه علی 

بستگی  x به متغیرهای تنهانه y . در این مواقعباشدمیمناسب ن مدل مرتبط به این مقاله
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 توانمیخلاصه  طوربه. شوندمیتعیین  y خود به وسیله ینوبهبهها نیز x دارد، بلکه بعضی از
وجود  زمانهمیا  دوطرفه ایرابطه x از( متغیرهای برخیو ) y گفت که در این موارد بین

دارد که در نتیجه تفکیک متغیرها با عنوان متغیرهای توضیحی و وابسته، اعتبار خود را از 
ی به وسیله زمانهم طوربهبندی مجموعه متغیرهایی که با دسته ترتیباینبه. دهدمیدست 

 حاصل خواهد شد. زمانهممعادلات  هایمدلشوند، ی مجموعه متغیرها تعیین میبقیه
 رای هراز یک بیشتر خواهد بود. به این بیان که ب هامعادلهدر این قبیل معادلات، تعداد  

تک  هایمدل برخلافیا وابسته، یک معادله خواهیم داشت. بنابراین،  زادرونمتغیر 
، بدون توجه به اطلاعات حاصل از سایر معادلات زمانهممعادلات  هایمدل ای، درمعادله

توان بدین ترتیب می .منفرد پرداخت یمعادلهبه تخمین پارامترهای یک  توانمیسیستم، ن
ی یک مدل متغیر توضیحی مدل دیگری باشد، هنگامی که متغیر وابستهبیان کرد که 

 واهد بود.برآورد مدل خ حلراه زمانهممعادلات 
این دو ریسک بر ناپایداری مالی نیز از رویکرد رگرسیون پانل استفاده  تأثیردر بررسی 

 اقتصادسنجیهای پانل در های متنوعی در استفاده از دادهخواهد شد. در این مسیر روش
موجود است.  اقتصادسنجیهای مورد استفاده در ادبیات علم بسته به نوع پژوهش و داده

های پانل است که عمومیت بیشتری در بین داده OLS یهای برآوردگرهان روشای ازجمله
، ۳یو بالتاج۱۹۹۱ ۲، آرلانوو باند۱۲۰۱۴شائویهباشد )به دلیل گویایی و روایی بالاتر دارا می

همچون اضافه کردن متغیرهای  واردشده(. علاوه بر این مدل بسته به نوع متغیرهای ۱۹۹۵
ا ی 4ائو(ی)اندرسون و هش SLS2 یابرآورد دو مرحله یهادار وابسته که توسط روشوقفه

اس و ی( استفاده کرد. به گفته مات۱۹۹۱آرلانو و باند ) GMM یافتهیمتعم یگشتاورها
 هایسیانوار ل مشکل در انتخاب ابزارها،یممکن است به دل SLS2، برآورد (۱۹۹۱)5سوستر

روش  بنابرایننباشد.  داریمعن یدهد و برآوردها از لحاظ آمار به دستضرایب  یبزرگ برا
GMM ق ین زن از طرین تخمیشنهاد شده است. این مشکل پیحل ا یتوسط آرلانو و باند برا

 دهد.یش مین را افزایتخم یداریکاهش تورش نمونه، پا
وابسته به صورت وقفه در طرف راست ظاهر ر ی، متغیبیکتر یهاه در مدل دادهک یهنگام

 یکی((. ۱۹۹۵) یآرلانو و بوند و بالتاج ،ائویباشد )هشیمناسب نم OLS یگر برآوردهایشود د

                                                                                                                                  
1 Hsiao 
2 Arrelano and Bonad 
3 Baltagi 
4 Anderson and Hsiao 
5 Matyas and Sevestre 
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ا با یها توسط محقق است. روابط پوییایبهتر پو کدر یبیکتر یهاداده یاربردهاکاز منابع و 
 شود.یم یسازمدل یحیتوض یرهایان متغیدار در موابسته وقفه یرهایحضور متغ

(۱)  

ه در آن ک
ity  والر هستند.کاس 

عامل  کیتنها  یبه عبارت ند،کیت میطرفه تبع کیاز مدل جزء اخلال  itU اینکهبا فرض 
 م:یاثرات ثابت است، دار یست و آن الگوهاموجب تفاوت مقطع

(۲)  

~2ه در آن ک ( , )i IID    2و~ ( , )it vv IID  ن مقاطع و در هر مقطع یه در بک
ان یدار در مر وابسته وقفهیل حضور متغیبه دو دل یخود همبستگ مسئلهگرند. یدکیمستقل از 

itUهک ییگردد. از آنجایار مکآشن مقاطع ینامتجانس ب یو اثرات مقطع یحیتوض یرهایمتغ

,ه کاراست کاست، آش iاز  یتابع 1i ty  از  یز تابعینi ،رین متغیبنابرا است, 1i ty  
ن یهمبسته است و ا itUیدر سمت راست معادله با جز خطا یحیر توضیمتغ کی عنوانبه

به itUاگر یگردد. حتیم OLSن زننده یدار شدن و ناسازگار بودن تخمخود سبب تورش
مدل  یبرا یز با فرض اثرات تصادفین GLSن زننده یهمبسته نباشد تخم یالیصورت سر

 (.۱۳۸۸اران، کو هم یشمیدار خواهد بود )ابرا تورشیپو یبیکرت یهاداده
ر با وقفه در سمت راست معادله وجود دارد یه متغکق یتحق یندر ات مدل یبا توجه به ماه

 یهاد به روشین، بایم. بنابراینکیا استفاده میپو یبیکن معادله از مدل تریبه منظور تخم
( ۱۹۹۲آرلانوو باند ) GMMا ی( ۱۹۸۱) ۱ائویاندرسون و هش SLS2 یابرآورد دو مرحله

ل در انتخاب کل مشین است به دلکمم SLS2 ۲اس و سوستریمات یمتوسل شد. به گفته
دار یمعن یدهد و برآوردها از لحاظ آمار به دستب یضرا یبزرگ برا یهاانسیابزارها، وار

شنهاد شده است یل پکن مشیحل ا یتوسط آرلانو و باند برا GMMن روش ینباشند. بنابرا
 (.۱۳۸۴زاده، و اشرف یاوری)

                                                                                                                                  
1 Anderson & Hsiao 
2 Matyas & Sevestre 

T,...,tN,...,iuXyy itititit  

itiit vU 
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ر وابسته با وقفه و یمتغ یرفع همبستگ یبرا ۱(GMM) یافتهیمتعم یدر روش گشتاورها
رود. یار مکبه  یادو مرحله GMMن زن یابزار در تخم عنوانبهرها یجمله خطا، وقفه متغ

ار کب یبه معتبر بودن ابزارها یبستگ GMM ین زنندهیتخم یسازگار کهییازآنجان یهمچن
شنهاد شده توسط آرلانو و بوند، بلندل و یپ ین موضوع از آمارهیآزمون ا یرفته دارد لذا برا

به  یل ابزارهاکنام دارد اعتبار  4ه سارگانکن آزمون یم. اینکیاستفاده م ۳و آرلانو و بوور ۲بوند
ابزارها با اجزاء  یاز عدم همبستگ یکصفر حا یهین آزمون فرضیسنجد. در ایرا م کاررفته

 .(۱۳۸۹، ییباشد )مهرآرا و رضایاخلال م
که بیان شد در این مطالعه در گام نخست برای بررسی رابطه بین ریسک  طورهمان

)ریسک  LRهای های ایران، با توجه به سنجهنقدینگی و ریسک اعتباری در بین بانک
برای این دو شاخص بر اساس  زمانهم)ریسک اعتباری(، معادلات  CR ( ونقدینگی

کول و  ،(۲۰۱۲) ۷(، بلرتی و اتولز۲۰۱۱) 6آپریا و ویسمن (،۱۹۹۵) 5مطالعات، کول و گانتر
( به صورت معادلات زیر ۲۰۱۴) ۱۰( و امبرویز و راش۲۰۱۲) ۹(، هی و زانگ۲۰۱۲) ۸وایت

ر این برآورد بر اساس رویکرد معادلات شود. شایان ذکر است مشخص نمایی دنوشته می
متغیرها صورت گرفته است. به عقیده این محققان بایستی  زاییدرونجهت کنترل  زمانهم

از اعمال سلیقه فردی پرهیز نمود و لذا  زابرونو  زادروندر این برآورد در تعیین متغیرهای 
تابعی از مقادیر  زمانهمدر نظر گرفته و هر معادله در سیستم معادلات  زادرونهمه متغیرها را 

راش جاری و گذشته یکدیگر باشند. وقفه بهینه در این برآورد نیز همانند مطالعات امبرویز و 
وقفه در نظر گرفته شده است و مقدار بهینه بر اساس معیارهای اطلاعاتی و  ۴( تا ۲۰۱۴)

 است. ضرایب لحاظ شده داریمعنی

                                                                                                                                  
1 Genera lized Method of Moments 
2 Blundell & Bond 
3 Arellano & Bover 
4 Sargan 
5 Cole and Gunther  
6 Acharya and Viswanathan  
7 Beltratti and Stulz  
8 Cole and White  
9 He and Xiong  
10 Imbierowicz and Rauch 
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(۳)  

(۴)  

 شود:که شاخص ریسک نقدینگی است به صورت زیر محاسبه می LRکه در آن متغیر  
 
 
 
𝐿𝑅𝑖𝑡=  

 
توان ابعاد مختلف اثرگذاری ریسک نقدینگی را مورد بررسی با استفاده از این شاخص می

عواملی همچون برداشت و خروجی نقدینگی یا  تأثیر، LRشاخص  کارگیریبهقرار داد. با 
مدت مورد نیاز نقدینگی کوتاه تأمینبر توان  زابرونها به سبب عوامل کاهش ارزش دارایی

بدین معنی است که در صورت وقوع اتفاقات  LRشود. مقدار مثبت شاخص بانک بررسی می
 نقدینگی مورد نیاز را تضمین کند. تأمینمالی، بانک نخواهد توانست 

همانند ریسک نقدینگی برای ریسک اعتباری نیز از دو نوع شاخص اصلی استفاده 
متغیر اصلی برای سنجش ریسک اعتباری و  عنوانبه CRکنیم. در این مقاله، از شاخص می

باری شاخصی اضافی برای سنجش وضعیت پایداری اعت عنوانبهاز متغیر پایداری اعتباری، 
به صورت به عنوان شاخص ریسک اعتباری  CRشود. نحوه محاسبه شاخص بانک استفاده می

 :است کسر زیر

𝐶𝑅𝑖𝑡=  هایوام اعطایی مانده تعهدات+مانده 
کل دارایی ها

  

 
که در مطالعات  Z هایشاخصها، نیز از برای ارزیابی متغیر ناپایداری مالی بانک

که در آن پایداری مالی شامل مجموع کفایت سرمایه  شودمی، استفاده شدهیمعرف ۱متعددی
                                                                                                                                  

 توان به موارد زیر اشاره کرد:از جمله این مطالعات می ۱ 
 Roy( 1952); Altman(1968); Boyd and Graham(1986); Hannan and Hanweck(1988); 
Boyd and Runkle(1993); Altman(2002); Stiroh(2004); Yeyati and Micco(2007); Vasquez 

1 ,

1

k

it it it i it j i t

j

CR LR CR   



   

1 ,

1

k

it it it i it j i t

j

LR CR LR   



   

 –(مدتکوتاه +سپردهیپس انداز+جار ی+ سپرده ها یبه بانک مرکز یبده)  
ها + اوراق بانک رینزد سا یگذار+ سپرده یوجه نقد + سکه + خالص مانده حساب نزد بانک مرکز)

 ی(اپایپس از پا یداخل یهانزد بانک یها+موجودبانک ریشده ازسا یداریمشارکت خر
 هاکل دارایی
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تقسیم بر انحراف استاندارد درآمدها است. در این  ROAو مقدار سودآوری حاصل از معیار 
بررسی هر اندازه این معیار افزایش یابد مقدار احتمال ناپایداری )شکست( کاهش یافته و 

 د بود.انک پایدارتر خواهشرایط مالی ب دیگریانببه

(۵) 𝑍𝑠𝑐𝑜𝑟𝑒 =
𝑅𝑂𝐴𝑡+𝐶𝐴𝑃𝑡

𝜎𝑅𝑂𝐴𝑡

 

 دهندهنشانکاهش آن صورتی که شاخص پایداری مالی است. به Z-scoreدر معادله فوق 
های اعتباری و ریسک تأثیرباشد؛ جهت بررسی می tدر زمان  iناپایداری شاخص مالی بانک 

ساس اگردد. بر این استفاده می Z-scoreر نقدینگی بر ناپایداری مالی از متغیر وابسته معیا
 مدل قابل برآورد در این مقاله به صورت زیر است؛

(۶)  

 یداریناپا دهندهنشانشاخص پایداری مالی است که کاهش آن   Z-scoreدر معادله فوق 
 باشد.می tدر زمان  iشاخص مالی بانک 

 مقدار ریسک اعتباری است که از قبل تعریف شده است. CRمتغیر 
مقدار ریسک نقدینگی است که در صفحات قبلی محاسبه آن نیز مورد بررسی  LRمتغیر 

 قرار گرفته است.
ریسک اعتباری و ریسک نقد  کنش بین دو متغیربرهم دهندهنشان LR*CRمتغیر 

 شوندگی است.
 یر خط ترازنامه؛لگاریتم اقلام ز دهندهنشان ۱OBSمتغیر
 ت؛های بانک قابل محاسبه اساندازه بانک که از لگاریتم دارایی دهندهنشان SIZEمتغیر 
دهنده متغیرهای کلان اقتصادی شامل؛ نرخ بهره بانکی، نرخ تورم و نیز نشان Xمتغیر 

 GMMکه بیان شد برای برآورد این معادله از رویکرد  طورهماننرخ رشد اقتصادی است. 
ای آرلانو و باند استفاده شده است، این برآوردگر بدان جهت مورد رانسیل دو مرحلهدیف

استفاده قرار گرفته است که احتمال همبستگی بین متغیر وابسته )ثبات مالی( و متغیرهای 
این رابطه با توجه به اینکه  ریسک اعتباری وجود داشته باشد و برای استقلال متغیر وابسته از

                                                                                                                                  
and Federico(2012); Schaeck, Cihak, Maechler and Stolz(2012); Lepetit and Strobel, 
(2013). 
1 Off-balance sheet activities 

i,t 1 2 3

4 5 6

)(score it it it it it

it it t it

Z CR LR LR CR

OBS SIZE X
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کنند ابزار استفاده می عنوانبهاین برآوردگر به صورت دیفرانسیل و از وقفه متغیر وابسته 
 برآوردگری مناسب در این مقاله مورد استفاده قرار گرفته است. عنوانبه

 های پژوهشیافته ۴

 هاخصوصیات آماری داده ۴.۱
های های کشور در طی سالبه بانک مربوط آماری طلاعاتابرای نیل به اهداف این پژوهش از 

های استفاده شده است. خلاصه آماری داده اندحضورداشتهکه در بازار بانکی  ۱۳۹۳تا  ۱۳۸۴
 .است شده خلاصه ۱شماره  جدول درمورد بررسی 

 ۱ جدول
 های مورد بررسیدادهآماری  هایویژگی

شاخص 
 لگاریتم Z-score CR LR SIZE OBS آماری

 تورم
 نرخ
 بهره

 رشد نرخ
 اقتصادی

 ۰٫۰۲۵۸ ۰٫۱۸ ۶٫۱۴۵۳ ۱۱٫۹۸ ۱۰٫۷۸ ۰٫۳۱ ۰٫۵۹ ۰٫۱۱۸۵ میانگین

 ۰٫۰۲۹۸ ۰٫۱۷۵ ۵٫۴۲۳۹ ۱۲٫۱ ۱۱٫۲ ۰٫۳۴۸ ۰٫۶۱۷ ۰٫۰۸۴۹ میانه

 ۰٫۰۶۹۴ ۰٫۲۲۰۰ ۹٫۶۷۰۲ ۱۴٫۲ ۱۳٫۷۳ ۰٫۷۲۳ ۱٫۰۴۶ ۰٫۶۴۵۷ حداکثر

 -۰٫۰۶۷۸ ۰٫۱۵۰۰ ۲٫۸۷۹۱ ۸٫۴۵۰ ۴٫۴۵۴ ۰٫۱۰۶ ۰٫۰۰۰ ۰٫۰۲۷۶ حداقل

 ۰٫۰۴۱ ۰٫۰۲۱۸ ۲٫۳۹۷۶ ۱٫۲۳ ۱٫۵۷۷ ۰٫۲۱۲ ۰٫۱۸۸ ۰٫۰۹۳۴ انحراف

- ۲٫۵۲ چولگی ۳۲۶٫۰  - ۶۰٫۰  - ۰۸٫۱  - ۳۹۶٫۰  ۰٫۱۰۳۴ ۰٫۵۱۶۴ ۱٫۱۰۹- 

 ۳٫۲۵۸۷ ۲٫۱۱۱۸ ۱٫۵۱۴۳ ۲٫۶۱۸۹ ۴٫۲۷۲ ۳٫۳۹ ۳٫۰۷۰۶ ۱۰٫۹۸۲۲ کشیدگی

 

 بررسی تجربی رابطه بین ریسک نقدینگی و اعتباری ۴.۲
( مشخص ۲که در جدول ) طورهماندر بررسی رابطه بین ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری 

داری ضرایب است. در این برآورد با استفاده از معیارهای اطلاعاتی و همچنین معیار معنی
 ( انتخاب شده است.۲۰۱۴راش )وقفه بهینه همچون مطالعات امبرویز و 
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 ۲جدول 
 و نقدینگی برآورد رابطه بین ریسک اعتباری

هاکل بانک متغیرهای توضیحی های دولتیبانک  های خصوصیبانک   
 مدل با متغیر وابسته ریسک اعتباری

C ۰٫۲۱۹*** ۰٫۰۹۴** ۰٫۳۹۸*** 

LR ۰٫۳۸۱*** ۰۶۲٫۰  ۰٫۵۲۸*** 

CR(-1) ۰٫۲۹۱*** ۰٫۶۶۲*** ۱۱۵٫۰  

CR(-2) ۰٫۱۴۲** ۰٫۲۵۳* ۰۴۸٫۰  

R2 %۳۴  %۷۷  %۳۹  

D.W ۶۵٫۱  ۱۶٫۲  ۸۹٫۱  

 مدل با متغیر وابسته ریسک نقدینگی
C -۰٫۱۹۲*** ۰۱۹٫۰  -۰٫۳۴۴*** 

CR ۰٫۵۱۱*** ۰۷۹٫۰  ۰٫۷۳۳*** 
LR(-1) ۰٫۴۸۸*** ۰٫۸۶۰*** ۰٫۳۸۸*** 

LR(-2) ۰٫۱۵۲** ۰۰۳٫۰  ۱۱۶٫۰  

R2 %۵۵  %۸۰  %۵۹  

D.W ۶۹٫۱  ۹۹٫۱  ۹۸٫۱  

 : نتایج برآوردهای پژوهشمنبع
 درصد است ۱۰و  ۵، ۱داری در سطوح ***، ** و * به ترتیب معنی

عدم  دهندهنشانلازم به ذکر است مقدار آماره دوربین واتسن برای هر دو معادله 
خودهمبستگی در بین پسماندهای مدل بوده است که نتایج خروجی این بخش در پیوست 

 خلاصه شده است.
مشخص است متغیرهای ریسک اعتباری و ریسک  زمانهمبر اساس رویکرد معادلات 

با افزایش هر  دیگربیانبهداری را با یکدیگر دارند نقدینگی در حالت عادی رابطه مثبت و معنی
واحد و با افزایش در هر واحد  ۰٫۳۸واحد ریسک نقدینگی مقدار ریسک اعتباری به اندازه 

 یابد. این مهم در حالت وقفهفزایش میواحد ا ۰٫۵۱ریسک اعتباری، ریسک نقدینگی به اندازه 
دهد. به عبارتی ریسک اعتباری و نقدینگی با گذشت را نشان می داریمعنیمثبت و  تأثیرنیز 

تر ریسک اعتباری و یا شود. به بیان صحیحزمان منجر به بیشتر شدن این دو ریسک می
 گردد.تی میهای آهای گذشته منجر به ریسک بیشتر در دورهنقدینگی در دوره

که رابطه بین ریسک  دهدمیهای دولتی و خصوصی به خوبی نشان نتایج تفکیک بانک
های های خصوصی است با این تفاوت در بانکاعتباری و نقدینگی به صورت مستقیم در بانک
دار وجود ندارد. دلیل این مهم را نیز ای معنیدولتی بین دو ریسک اعتباری و نقدینگی رابطه

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 jm

br
.m

br
i.a

c.
ir

 o
n 

20
25

-0
6-

29
 ]

 

                            15 / 25

https://jmbr.mbri.ac.ir/article-1-653-en.html


 ۱۳۹۶پاییز  /۳۳سال دهم/ شماره  ۵۲۴

های دولتی دانست که مقادیر تسهیلات و دلایل اعطای آنها ان در ریسک اعتباری بانکتومی
 دهد.دهی در شرایط تجاری رخ میمتفاوت از وام

سک آنها یعنی ری یتبااهمکه دو مورد  روبرو هستندها ها با انواع مختلفی از ریسکبانک
 اعتباری و نقدینگی در این مقاله مورد بررسی قرار گرفت.

یسک اعتباری به این دلیل در نهادهای پولی و اعتباری حائز اهمیت و حساسیت است ر
م که منابع به کار گرفته شده برای تخصیص، در حقیقت بدهی نهاد پولی به سهامداران، مرد

ی را تواند اعتباردهی و قدرت تأدیه بدهی نهاد پولهاست که به جریان نیفتادن آن، میو بانک
 ؤجلممطالبات  عنوانبهت اعتباری، آنکه در ترازنامه نهاد پولی، تسهیلا یژهوبهتضعیف کند، 

شوند. به این معنی که وصول مطالبات به دیون آتی تلقی می عنوانبههای اشخاص و سپرده
در هر مرحله الزامی است،  (هاسپرده)، ولی تأدیه و پرداخت دیون یرممکنغدفعات مختلف 

 .(۱۳۸۸ ابراهیمی و همکاران،)شود ی با ورشکستگی مواجه میدر غیر این صورت نهاد پول
را فد آنها یکه سررس یتعهدات موقعبهش وجوه و انجام یافزا ییا توانای، ینگیت نقدیریمد

ست ا یاز اهم امور ینگیت نقدیرین، مدیها است. بنابراات بانکیح ادامهزمة لا قطعاًرسد، یم
ت تواند از احتمال وقوع مشکلایم ینگیت مناسب نقدیریشود. مدیها انجام مکه توسط بانک

 یامدهایتواند پیک بانک میدر  ینگینکه کمبود نقدیبانک بکاهد. در واقع باتوجه به ا یجد
 یگریهر موضوع د یهر بانک ورا یبرا ینگیت نقدیدربر داشته باشد، اهم یستمیگسترده س

 ینگیت نقدیوضع کندمیت بانک را ملزم یرینه فقط مد ینگینقد وتحلیلتجزیه، روازایناست. 
 یهاازین تأمیند ینما یکند که بررسیرا وادار م یکند بلکه و یابیطور مستمر ارزبانک را به

اداره )ر است یپذط نامطلوب، چگونه امکانیدر شرا ازجملهمتفاوت،  یوهایتحت سنار نقد
 (۱۳۸۴ مطالعات و مقررات بانکی،

های اعتباری و نقدینگی توأمان از دهد که توجه به ریسکمی در این مقاله نتایج نشان
های بانکی مورد بررسی قرار بگیرد، اهمیت بالایی برخوردار است که باید در مدیریت ریسک

منجر به افزایش ریسک دیگری  شدهکسبها با توجه به نتایج چرا که افزایش هر یک از ریسک
نشان  ۲۰۰۷-۲۰۰۸بحران مالی شود که نتایج می گردد. اهمیت این موضوع زمانی بیشترمی

ت جدی ها باعث مشکلاافزایش جدی نکول وام به همراه کاهش و حذف نقدینگی بانک داد که
 ۲۵۱اصلی ورشکستگی حدود نیمی از  یلدل ۱FDIC شود. طی گزارشدر سیستم مالی می

 زمانهم تأثیرم ورشکستگی کردند اعلا ۲۰۱۰تا سپتامبر  ۲۰۰۷بانک تجاری که از آگوست 
برای آنالیز عملکرد  ییتنهابهت بوده است. شاید این موضوع کاهش نقدینگی و نکول تسهیلا

                                                                                                                                  
1 Federal Deposit Insurance corporation 
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سیک اقتصاد خرد در تئوری کلا علاوهبهداخلی ارتباط دو فاکتور ریسک، کافی باشد. 
 (.۲۰۱۱ رویچ و راچ،ایمب)کند می تائیدبانکداری، ارتباط نزدیک نقدینگی و ریسک اعتباری را 

ت دهد نکول تسهیلاعاملی است که سود را کاهش می عنوانبهریسک نقدینگی  ازآنجاکه
ک شود زیرا این ریسک با کمتر شدن جریانات نقدی و استهلاباعث افزایش این ریسک می

ک نابراین حداقل از لحاظ تئوری، بین ریسک نقدینگی و ریس(. ب۱۹۸۶)دوریمن،  شودآغاز می
فاق که در مقاله حاضر این مهم ات ای وجود داشته باشداعتباری باید ارتباط مثبت دو جانبه

 و (۱۹۸۰) یانتبرکند که می تائیدادبیات تئوری مداخله مالی این زمینه را  .افتاده است
های پیشرفته این اند. نسخهبرای آن ارائه داده هاییمدلهم  (۱۹۸۳)دیاموند و دایبویک 

ی ی بانک و نبود اطمینان در مورد نقدینگهای با ریسک بالادهند که داراییشان مین هامدل
. بر اساس شودشـان میسـرمایه باعث وحشت افراد و هجـوم آنها به بانک بـرای پس گرفـتن

ات و ریسک اعتباری مثبت بوده و هر دو باهم در عدم ثب ینگینقداین مهم ارتباط بین ریسک 
اج ایمبرویچ ور شدهکسبدر این زمینه مترادف با نتایج  شدهکسبنتایج  .ندگذاربانک اثر می

 ( است.۲۰۱۱) آشاریا و ویزواناتان( و ۲۰۱۰(، ایسکونک )۲۰۱۱)

 ریسک نقدینگی و اعتباری بر ناپایداری مالی تأثیربررسی  ۴.۳
دهد که مدل با روش های مورد بررسی به تفکیک نشان می( برای بانک۳نتایج جدول )

آماری در وضعیت  هایشاخصاز نظر  GMMدیفرانسیل آرلانو و باند بر اساس رویکرد 
ه بیانگر معناداری کل رگرسیون است. به عبارتی این فرضیه ک Fمناسبی قرار دارد. آماره 

دار شود و کل رگرسیون معنیتوانند صفر باشند رد میضرایب متغیرهای مستقل مدل می
 است.
متغیرهای ابزاری با وقفه  کارگیریبهدر  GMMر این تخمین با توجه به ماهیت رویکرد د

آزمون سارگان از شده است.  بهره گرفتهجهت مناسب بودن ابزارها  ۱از آزمون سارگان
کند و برای تعیین ین شده است که معتبر بودن ابزارها را آزمون مییش تعیاز پ هاییتمحدود

ابزارها معتبر باشند،  اینکهشود. برای می کاربردهبهن ابزارها و خطاها هر نوع همبستگی بی
باید بین ابزارها و جملات خطا همبستگی وجود نداشته باشد. فرضیه صفر برای این آزمون 

معتبر هستند که با خطاها در معادله تفاضلی مرتبه اول همبسته  آنجااین است که ابزارها تا 
 تواند شواهدی را دال بر مناسب بودن ابزارها فراهم آورد.صفر مینباشند. عدم رد فرضیه 

                                                                                                                                  
1 Sargan test 
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 AR(1)دهد که مقدار آرلاندو و باند نیز نشان می ARهمچنین در این بررسی آزمون 
 آزمون همبستگی پسماندها مرتبه اولاست. این مهم  معنیبی AR(2)بوده و مقدار  دارمعنی

AR(1) و مرتبه دوم AR(2)  آزمون شده بر اساس روش هایمدلنیز صحت اعتبار نتایج 
GMM  کنندمی تائیدرا. 

 ۳جدول 
 دیفرانسیل GMMریسک اعتباری و نقدینگی بر ناپایداری مالی به روش  تأثیربرآورد 

 های خصوصیبانک های دولتیبانک هاکل بانک متغیرهای توضیحی
Z_SCORE(-1) ***۳۸۴٫۰ ***۱۱۱٫۰ ***۳۱۱٫۰ 

CR ***۱۸۳٫۰- **۱۰۸٫۰- *۰۷۵٫۰- 

LR ***۷۵۵٫۰- ***۲۳۰٫۰- *۱۶۱٫۰- 

CR*LR ***۷۹۹٫۰ *۲۵۴٫۰- ۰٫۰۴۰ 

OBS ***۰۷۳٫۰- **۰۲۴٫۰ *۰۴۱٫۰- 

SIZE **۰۲۳٫۰ ***۲۵۳٫۰- *۰۴۲٫۰ 

INT ***۱۶۷٫۱ ***۰۱۰٫۰- ***۸۱۶٫۰ 

INF ***۰۱۱٫۰- ***۸۹۹٫۰ ***۰۰۷٫۰- 

GDP **۴۴۰٫۰ ***۴۷۴٫۰ ***۵۷۷٫۱ 

 ۰٫۱۹ ۴۸٫۷۴ ۷٫۶۶ آزمون سارگانآماره 

AR(1) **۸۸۰٫۱- **۸۵۵٫۱- ***۲۱۱٫۳- 

AR(2) ۱٫۴۵۰- ۰٫۴۸۴- ۰٫۲۰۸- 

 منبع: نتایج برآوردهای پژوهش
 درصد است ۱۰و  ۵، ۱داری در سطوح ***، ** و * به ترتیب معنی

قرار  تائیددر حالت پویا نیز فرضیه دوم مورد بررسی نیز مورد  شدهحاصلبر اساس نتایج 
اثر متغیر ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری بر معیار پایداری مالی منفی  گیرد به نحوی کهمی

های این است که افزایش در ریسک دهندهنشانو از لحاظ آماری معنادار بوده است. این مهم 
 .گرددهای تجاری در ایران میاعتباری و ریسک نقدینگی منجر به افزایش ناپایداری در بانک

ثبات بانکی از منظرهای مختلف در بانکداری باید مورد توجه قرار گیرد. ثبات بانکی 
های بانکی باشد. مطابق با ادبیات مالی دارایی تأمینتواند بیانگر ساختار منابع بانکی و می

های مالی کمک نموده ها برای جبران زیانتواند به بانکسلامت و ثبات بانکی سرمایه پایه می
دهی ها و کاهش ریسک فرایند وامعنوان یک عامل کاهنده انتقال شوکمایه بهو سر
ها منجر های منابع به کاهش سودآوری بانکهاست. از طرف دیگر، افزایش هزینهبانک
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های ها در این حالت باید فرصتشود که درنتیجه آن سرمایه بانک کاهش یافته و بانکمی
 .باشند که آن نیز به افزایش نرخ بهره منجر خواهد شد داشته در نظردهی را سودآور وام

 .های بانک در آینده استها برای جلوگیری از کاهش سرمایهافزایش نرخ بهره در بانک
تواند گذارد و در شرایط حاد میمی تأثیرها مشکلات نقدینگی بر درآمد و سرمایه بانک

زمان بحران نقدینگی مجبور به  ها ممکن است درباعث ورشکستگی بانک نیز شود. بانک
استقراض وجه نقد از بازار و با نرخ بهره نسبتاً بالایی شوند. این امر درنهایت به کاهش درآمد 

ها نیز سرمایه آنها را در معرض ازحد بانکبراین، استقراض بیششود. علاوهها منجر میبانک
به حقوق صاحبان سهام و افزایش  دهد. این مسئله نیز باعث افزایش نسبت بدهیخطر قرار می
 .شودها برای حفظ ساختار سرمایه بهینه میتلاش بانک

منفی بر ثبات مالی و  تأثیردر این بررسی نیز با توجه به ماهیت اقلام زیر خط ترازنامه 
 گردد.های کشور میمنجر به افزایش ناپایداری مالی در بین بانک دیگرعبارتبه

ت درآمدها و یار و شاخص اثرگذار بر وضعیک معیی بانک اندازههمچنین در این بررسی 
( بر sizeاندازه )مثبت ضریب متغیر  تأثیرشود. با توجه به ها محسوب میسوددهی بانک

گردد. ها و ناپایداری مالی منجر میسکیی بانک به گسترش رپایداری، کوچک بودن اندازه
 باشند.های بزرگ از نظر اقتصادی کاراتر میدهند که بانکقات نشان مییها و تحقبررسی

داری یط ثبات و پایشرا یکنندهمنعکسرهای اقتصاد کلان است که یمتغ ترینمهمتورم از 
ش سطح یمازاد تقاضای کل نسبت به عرضه موجب افزا یطورکلبهباشد. اقتصاد کلان می

مداوم و خودافزار بوده و  کهیدرصورتها تنها متیش سطح قیگردد. اما به افزاها میمتیق
 (.۱۳۹۱زاده و شاعری، سییگردد )عباشد، تورم اطلاق می مدتطولانیی دارای حافظه

شتر یز تقاضای وام بیهای نامطلوب در اقتصاد و نتواند احتمال نوسانش نرخ تورم مییافزا
ش یافزا را یگردان بانک از سوی یسو و احتمال توان بازپرداخت کمتر برای عموم مشتر کیاز 

ن امر یهمگان بر ا هرچندگذارد. نامطلوب می تأثیرها ی ثبات مالی بانکداده و بر درجه
ی د کنترل گردد اما در نقطهیبر اقتصاد دارد و با ناپذیریجبراند آثار یالقولند که تورم شدمتفق

شود لقی مید تیزه برای تولیجاد انگین نرخ تورم در هر اقتصاد اییمقابل وجود سطح پا
 (.۱۳۹۲)اجلافی، 

 تجاری ادوار رونق اقتصادی و رکود تیوضع دهندهنشان واقعی داخلی ناخالص دیتول رشد
ر بر یمتغ نیا تأثیر لذا کند.می دایپ شیافزا هاوام بازپرداخت مشکل رکود مواقع در .باشدمی

های تجاری از اهمیت بالایی برخوردار است که نتایج به خوبی روی ناپایداری مالی بانک
این هم است که افزایش در رشد اقتصادی منجر به کاهش ناپایداری مالی و  دهندهنشان

 گردد.های تجاری میمنجر به ثبات مالی در بانک دیگرعبارتبه
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 گیری و بحثنتیجه ۵
 هایسکرو مهار  یریگاندازهها را در رچه فرآیندی است که قادر است بانکمدیریت ریسک یکپا

مدیریت  ازپیشیشببر اهمیت ها کت بانیت فعالیماهبانکی اخیر و  یهابحرانیاری رساند. 
 نموده یالزامها را که بانک مرکزی نیز ایجاد کمیته ریسک در بانک یاگونهبهریسک افزوده 

ورشکستگی درماندگی و  منجر به تواندیماست که  یاز مسائلیکی نیز مالی  است. ناپایداری
و  بر اقتصادمخربی  یاریآثار بسمالی  در بخشورشکستگی  درماندگی مالی و .شود هابانک

. بنابراین مقاله حاضر به بررسی رابطه بین ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری اعتماد مردم دارد
ایران پرداخته است. نتایج بررسی در بخش  بانکداری صنعت در آن بر ناپایداری مالی تأثیرو 

های دهد که توجه به ریسکاول در رابطه بین ریسک اعتباری و نقدینگی در این مقاله نشان می
های اعتباری و نقدینگی توأمان از اهمیت بالایی برخوردار است که باید در مدیریت ریسک

 شدهکسبها با توجه به نتایج افزایش هر یک از ریسک بانکی مورد بررسی قرار بگیرد، چرا که
عاملی است که  عنوانبهریسک نقدینگی  ازآنجاکهگردد. منجر به افزایش ریسک دیگری می

شود زیرا این ریسک با ت باعث افزایش این ریسک میدهد نکول تسهیلاسود را کاهش می
از لحاظ تئوری، بین ریسک نقدینگی نابراین حداقل . بشودکمتر شدن جریانات نقدی آغاز می

که در مقاله حاضر این مهم  ای وجود داشته باشدو ریسک اعتباری باید ارتباط مثبت دو جانبه
 (۱۹۸۰) یانتبرکند که می تائیدادبیات تئوری مداخله مالی این زمینه را  .اتفاق افتاده است

ریسک دولت نیز جهت اند. برای آن ارائه داده هاییمدلهم  (۱۹۸۳)و دیاموند و دایبویک 
زمانی، اتخاذ نموده است. آخرین تصمیمات  هر دورهپولی را متناسب با  هایسیاست، اعتباری

اجرایی  نامهآیین ۳۵برای اجرای تبصره  ۹۵در اصلاح قانون بودجه سال  ۱۳۹۵دولت در سال 
ک وزارت امور اقتصادی و دارایی، اجرایی به پیشنهاد مشتر نامهآیینشده که این  مصوب

های به بانک ،مصوبهاین  بر اساساست. شده و بانک مرکزی تدوین  وبودجهبرنامهسازمان 
اند تومان وام گرفته یلیونم ۱۰۰کسانی که زیر  جرائمشود به بخشودگی عامل اجازه داده می

 ۱۰۰د این تسهیلات زیر میلیارد تومان بخشودگی سو هزار ۱۰اقدام کنند و دولت نیز تا سقف 
تومان  یلیونم ۱۰۰شود. بنابراین اگر افرادی که زیر گیرنده را متقبل میتومان وام یلیونم

ها جریمه را خواهند اند اصل پول خود را به بانک بپردازند، بانکتسهیلات دریافت کرده
ل یو تشک یجه اقدامات بانک مرکزیدر نت .پرداخت و دولت سود آن را پرداخت خواهد کرد

 ۱۴٫۱از  یرجاری، نسبت مطالبات غ«هابه مطالبات معوق بانک یدگیرس یته فرادستگاهیکم»
ن، یافته است. همچنیکاهش  ۱۳۹۴ان سال یدر پا درصد ۱۰٫۲به  ۱۳۹۲ان سال یدرصد در پا

سه با رقم مشابه در یده است که در مقایدرصد رس ۱۱٫۷به  ۱۳۹۵ماهه سال ۹ن نسبت در یا
 .دهدیدرصد کاهش نشان م ۰٫۸درصد( معادل  ۱۲٫۵سال قبل )ماهه نه
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این دو متغیر بر ناپایداری مالی نیز مشخص گردید که فرضیه دوم مورد  تأثیردر بررسی 
اثر متغیر ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری  گیرد به نحوی کهقرار می تائیدبررسی نیز مورد 

این  دهندهنشانبر معیار پایداری مالی منفی و از لحاظ آماری معنادار بوده است. این مهم 
های اعتباری و ریسک نقدینگی منجر به افزایش ناپایداری در است که افزایش در ریسک

ختلف در بانکداری باید مورد ثبات بانکی از منظرهای مگردد. های تجاری در ایران میبانک
های مالی دارایی تأمینتواند بیانگر ساختار منابع بانکی و توجه قرار گیرد. ثبات بانکی می

ها برای تواند به بانکبانکی باشد. مطابق با ادبیات سلامت و ثبات بانکی سرمایه پایه می
ها و نده انتقال شوکعنوان یک عامل کاههای مالی کمک نموده و سرمایه بهجبران زیان

های منابع به کاهش هاست. از طرف دیگر، افزایش هزینهدهی بانککاهش ریسک فرایند وام
ها در این شود که درنتیجه آن سرمایه بانک کاهش یافته و بانکها منجر میسودآوری بانک

ش نرخ بهره داشته باشند که آن نیز به افزای در نظردهی را های سودآور وامحالت باید فرصت
های بانک در ها برای جلوگیری از کاهش سرمایهافزایش نرخ بهره در بانک .منجر خواهد شد

 .آینده است
تواند گذارد و در شرایط حاد میمی تأثیرها مشکلات نقدینگی بر درآمد و سرمایه بانک

به  ها ممکن است در زمان بحران نقدینگی مجبورباعث ورشکستگی بانک نیز شود. بانک
استقراض وجه نقد از بازار و با نرخ بهره نسبتاً بالایی شوند. این امر درنهایت به کاهش درآمد 

ها نیز سرمایه آنها را در معرض ازحد بانکبراین، استقراض بیششود. علاوهها منجر میبانک
زایش دهد. این مسئله نیز باعث افزایش نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام و افخطر قرار می
در این بررسی نیز با توجه به ماهیت  .شودها برای حفظ ساختار سرمایه بهینه میتلاش بانک

منجر به افزایش ناپایداری مالی  دیگرعبارتبهمنفی بر ثبات مالی و  تأثیراقلام زیر خط ترازنامه 
شاخص ار و یک معیی بانک گردد. همچنین در این بررسی اندازههای کشور میدر بین بانک

ی بانک شود. کوچک بودن اندازهها محسوب میت درآمدها و سوددهی بانکیاثرگذار بر وضع
دهند که قات نشان مییها و تحقگردد. بررسیها و ناپایداری مالی منجر میسکیبه گسترش ر

 باشند.های بزرگ از نظر اقتصادی کاراتر میبانک

 منابعفهرست 
کفایت سرمایه.  نامهآیین (.۱۳۸۲ران )یا یاسلام یجمهور یزکمر کبان، یمقررات بانک و مطالعات اداره

 .۱۹۶۶ /شماره: مب
 سنجش نظام نامهآیین(. ۱۳۸۷ران )یا یاسلام یجمهور یزکمر ک، بانیمقررات بانک و مطالعات اداره

 .۳۸۴ /شماره: مب ،اعتبار
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Abstract 
The relationship between different types of risk and their impacts on financial stability 
is very important for the banking industry. Due to lack of consensus regarding the 
relationship between these risks in the banking industry, especially the relationship 
among credit risk and liquidity risk, this study examines the simultaneous relationship 
among these two risks and their impacts on the financial stability of Iranian banks 
during the period of 2005-2014 by using panel data approach. For this reason, we have 
used the simultaneous equation modeling to test the relationship between liquidity 
risk and credit risk. Also, we have used the generalized method of moments (GMM) 
to assess the impact of these two risks on financial stability. Results show that, in 
general, liquidity risk and credit risk have a significant positive relationship with each 
other. Moreover, using GMM we found that these two types of risk negatively impact 
financial stability and increase the probability of bankruptcy of the Iranian banks. 
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