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 ۱۳۹۸ تابستان، ۴۰شماره ، دوازدهمسال 

 ۲۲۲-۱۹۷صفحات 

و  ینگینقد یسکر ینارتباط ب بر یهسپر سرما تأثیر
 هابانک یبازار و دفتر پذیرییسکر

 †نساءحشمت *زادهرسول برادران حسن
 ‡یخسروشاه یصولت یمابراه

 ۲۳/۰۷/۱۳۹۸: رشیپذ خیارت ۲۵/۰۴/۱۳۹۷ :افتیدر خیتار

 چکیده
ارتباط  رد یو کنترل ینظارت یعامل عنوانبه هابانک یبرا سپر سرمایه تأثیر یینپژوهش به تع ینا
بانک  هشتتعداد  ،پژوهش ینپرداخته است. در ا هابانک پذیرییسکو ر ینگینقد یسکر ینب

 ایهسپر سرم یارمع یریگاندازه منظوربهقرار گرفت.  یمورد بررس ۱۳۹۵-۱۳۸۹ یزمان دورهٔ یبرا
 یرمتغ صورتبه( ایضدچرخهو  یحفاظت) هابانک یهٔسرما سپر از (،یاچرخهو ضد اظتی)حف

 اندازهٔ و با سپر سرمایه یبالا یزانموجود در چارک بالا با م یهابانک یبرا یک شاخص با اندازهٔ
 یاراز سه مع ینگینقد یسکر یریگاندازه یبرا ؛ واستفاده شده است هابانک یرسا یصفر برا

استفاده شده  هاییو نسبت سپرده به دارا ،سپرده یبلات به سپرده، نسبت ترکینسبت تسه
ن بانک مطابق پژوهش خا یو بازار یدفتر یاربانک از دو مع پذیرییسکر یبرا . همچنیناست

 سپر سرمایه یتعامل یردهد متغیپژوهش نشان م یجاستفاده شده است. نتا (۲۰۱۶و همکاران )
 یجنتا یو معکوس دارد. ول داریبانک ارتباط معن یدفتر پذیرییسکبا ر ینگینقد یسکو ر

نک با یبازار پذیرییسکو ر ینگینقد یسکارتباط ر بر سپر سرمایه تأثیر ینپژوهش در مورد هم
 شد. تأیید( نقدینگییسکمعکوس ر یار)مع هاییها به کل داراکل سپرده یارتنها در مورد مع

 ی.بانک یهاسپرده ،بانک یپذیرریسک ینگی،نقد یسکر ،یهسپر سرما: های کلیدیواژه
 JEL: G21,G24,G32بندی طبقه
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 ۱۳۹۸تابستان  /۴۰سال دوازدهم/ شماره  ۱۹۸

 مقدمه ۱
ناشی از مشکل نقدینگی مشهودتر  هایهای مالی اخیر جهانی خطربا توجه به اینکه در بحران

معطوف شده است. در  هابانک، مرکز توجه اصلاحات قوانین مالی به بحث نقدینگی شده
و نیز قانون حمایت  ۱استریتفرانک وال-معرفی قانون داد ،واکنش به این فشارهای نظارتی

میزان  ۳از قبیل جی پی مورگان چیس امریکای بزرگ هابانک، ۰۱۰۲ ژوئیهٔدر  ۲از مشتریان
ها در مورد ریسک نقدینگی اوراق نقدشونده و وجوه نقد خود را در تلاش برای کاستن از نگرانی

جهانی و  صورتبه ۳ات اخیرِ الزامات پیشنهادی بال تأکیداینکه  ،حالافزایش دادند. بااین
کاهش  را هابانکتواند ریسک نقدینگی می تأمیندر مورد  امریکافرانک در داخل -قانون داد

بنابراین، درک بهتر ؛ تری پیش ببرد ابهام وجود داردباثبات طوربهدهد و کل نظام مالی را 
در شرایطی ها آن پذیریو رفتارهای ریسک هابانکنقدینگی  تأمینلقوه بین ریسک ارتباط با
به  را به نقدینگی بیشتر نسبت هابانک داری جهانیحات نظارتی جاری در قوانین بانککه اصلا

 (.۶۰۱۲، 4از اهمیت بسیار بالایی برخوردار است )خان و همکاران ،دهدگذشته سوق می
تهدید  مالی و ثبات نظام مالی مؤسساتریسک نقدینگی از دیرباز برای مدیریت 

به نگهداری یک حداقل سپر نقدینگی برای  معمولاً هابانکتوجهی شناخته شده است.  ِقابل
های کوچک مرتبط با نقدینگی توصیه تکانهرای محافظت از مدیریت ریسک نقدینگی و ب

 تأمینمدت های کوتاهاز محل سپرده هابانکبیشتر منابع  ازآنجاکه. (۲۰۰۹، 5)تیاناندشده
هایی است که نظام بانکی با آن ترین چالشمدیریت نقدینگی یکی از بزرگ ،شودمالی می

( در مورد ۷۰۰۲) ۷( و وگنر۲۰۱۲) 6آکاریا و ناکوی نظریهای بینیست. بر طبق پیشروروبه
های نقدشونده پذیری و ثبات بانک، سطوح بالای داراییر ریسکد مدتکوتاهنقدینگی  تأثیر

ها بانک را در مقابل سپرده ،در واقعبالقوه ریسک بانک را افزایش دهد.  صورتبهتواند می
پذیری مرکزی نیز برای کنترل ریسک یهابانکد. نکنپذیری محافظت )ایمن( میریسک

منجر به  سپر سرمایهاین  ،در واقع اند؛کرده الزامرا  سپر سرمایهاستفاده از  ،هابانک

                                                                                                                                  
1 Dodd-Frank Wall Street Reform 
2 Consumer Protection Act 
3 JP Morgan Chase 
4 Khan et al 
5 Tian 
6 Acharya & Naqvi 
7 Wagner 
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 ۱۹۹ هابانک یبازار و دفتر پذیرییسکو ر ینگینقد یسکر ینر ارتباط بب یهسپر سرما تأثیر 

 

های متهورانه در زمان کاهش ریسک نقدینگی در اعطای وام هابانککردن مدیران محدود
نقش  جامعه ینگیاز نقد یاداشتن بخش عمدهاریاختبا در هابانک. با توجه به اینکه گرددمی
ران علاوه بر یدر اقتصاد ا نظام بانکیکنند و فا مییا یدر نظام اقتصاد یار حساس و مهمیبس

 تأمیندر  ینقش اساس هیبازار سرما یافک ل عدم توسعهٔیدلدر بازار پول، به واسطهٔ وجوه بودن
بررسی عوامل  روازاین ،دشور دارک یمدت و بلندمدت اقتصادانیم یهابرنامه یمال

از اهمیت بسزایی برخوردار است. آنچه پژوهش حاضر را  هابانکپذیری ریسک کنندهٔمحدود
قوانین  تأثیربررسی  است های بانکی متمایز ساختهریسک شده در زمینهٔهای انجاماز پژوهش

. ستهای بانکپذیرریسکریسک نقدینگی و در  ای(سپر سرمایهبانکی ) کنندهٔمحدود
ر ارتباط بین ریسک د سپر سرمایهاصلی پژوهش حاضر این است که آیا  ، پرسشبنابراین

 دارد؟ تأثیر هابانکپذیری نقدینگی و ریسک
 یعنوان عاملها بهبانک یبرا هیسپر سرما ریتأث نییپژوهش  تع یاساس، مسئله اصل نیبر ا

باشد.در بخش  یها مبانک یریپذسکیو ر ینگینقد سکیر نیدر ارتباط ب یو کنترل ینظارت
. و ردیگیقرار م یمورد بررس  قیتحق نهیشیموضوع و پ اتیاول مقدمه و  در بخش دوم، ادب

پژوهش  از  نی. روش انجام ا ردیگ یقرار م یپژوهش مورد بررس یشناس شدر بخش سوم، رو
 ندیدر فرا تواندیحاصل از پژوهش م جینتا  نکهیاست و با توجه به ا یعلّ ینوع همبستگ

است.  یپژوهش از لحاظ هدف کاربرد رد،یمورد استفاده قرار گ هیو در بازار سرما یریگمیتصم
در بورس اوراق بهادار تهران و قلمرو  شدهرفتهیپذ یهاانکپژوهش مربوط به ب یقلمرو مکان

 هیسپر سرما ریتأث یپژوهش بررس ی، و قلمرو موضوع۱۳۹۵تا سال  ۱۳۸۹از سال  یزمان
هاست.  در ادامه بانک یریپذسکیو ر ینگینقد سکی( در ارتباط ریاو ضدچرخه یفاظت)ح

ودر  ردیگ یپژوهش مورد بحث قرار م یرهایها و متغ هیآزمون فرض یدر بخش چهارم  الگو
در بخش  تیگردد و در نها یها  ارائه م هیپژوهش  و آزمون فرض یها افتهیبخش  پنجم، 

 است. دهیارائه گر شنهاداتیو پ یریگ جهیششم، بحث و نت

 ادبیات موضوع ۲
را نداشته  مدتکوتاهتعهدات  یبانک توان اجرا یکاست که  یشامل مواردنقدینگی  یسکر

دارندگان سپرده که قصد برداشت وجوه  یاوام  یانمتقاض یازهاین تأمیندر  ی،عبارتبه یاباشد 
نشان نظری  صورتبه (۲۰۱۲) یو نکو یاآکار(. ۱۳۸۴، ناتوان باشد )نیازی، خود را دارند

ها( ورود سپرده یانجر یبالا یراز مقاد ی)ناش یینیپا ینگینقد یسکر هابانککه  یدادند زمان
که این کار را از طریق مبلغ  یابدیم یشافزا شانپذیرییسکر یزهٔانگ هابانک یراندارند، مد

بر در واقع . دهندپاداش خودشان انجام می افزایش منظوربه هاکاهش نرخ وام وسیلهٔبه هاوام
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 ۱۳۹۸تابستان  /۴۰سال دوازدهم/ شماره  ۲۰۰

 یاندر مواجهه با جر یرانها، که مدشرکت ی( برا۹۸۶۱)۱نقد آزاد ِجنسن یانجر یهٔطبق فرض
 یسکچگونه ر توان ثابت کردمیانجام دهند،  ییناکارا هایگذارییهنقد آزاد ممکن است سرما

 صورتبه هابانک دیرانباعث خواهد شد م یادز سپردهٔ یرشاز پذ یناش یینِپا ینگینقد
دهند.  یشبانک را افزا یسکر یتو در نها دنکن یلاتتسه یاقدام به اعطا یامتهورانه

پاداش  یراز ،را کاهش دهند یدهوام یممکن است استانداردها یشترب یهابا سپرده یهابانک
سنجش  یبرا یکه شاخص شدبا ییهاوام میزاناساس  بر یتا حد تواندیبانک م یرانمد

در مورد استاندارد  یرانمد یماتتصم یبررس یبرا درصورتیتنها  هابانک. باشدها آن عملکرد
 تأثیرتحتکه توسط بانک  ینگینقد کاهش که کنندیم ینهپرهز یدهی اقدام به حسابرسوام

 ینانیاطمیشب مازاد باعث یهاسپرده ،روازاینبزرگ باشد.  یکاف به اندازهٔ یرد،گیقرار م
ممکن  هابانک. خواهد شد مدتکوتاهدر  ینگیبانک با بحران نقد در مورد عدم مواجههٔ یرانمد

مواجه شوند که  ییاعطا متهورانهٔ یهامرتبط با وام هاییاناز ز یناش یهٔاست با کمبود سرما
 (.۲۰۱۶د )خان و همکاران، شوبانک  یموجب ورشکستگ تواندیخود م نوبهٔبه

 یندگی،نما یککلاس نظریهٔ( نشان دادند بر اساس ۵۰۱۲) ۲ینمنو چ ،هونگ چنگ،
مطالبه  یسکرپر یمال یهاکار در شرکت یسطوح بالاتر پاداش را برا گریزیسکر یرانمد
 یرانمد ،روازاینند. ادر ثروت خود مواجه یشتریب ینانبا عدم اطمها آن یراز ،کنندیم

را در  یدهدر وام یتهاجم راهبرد یشتر،به پاداش ب یابیدست منظوربه یسکپرر یهابانک
 کنند.یدر بانک دنبال م یادز ینگیوجود نقد یطشرا

 دیتهد عنوانبه نظام مالیو ثبات  یمال مؤسسات تیریمد یبرا ربازیاز د ینگینقد سکیر
 یبرا ینگیحداقل سپر نقد کی یبه نگهدار معمولاً هابانکشناخته شده است.  یتوجهقابلِ

 هیتوص ینگیکوچک مرتبط با نقد یهاتکانهمحافظت از  یو برا ینگینقد سکیر تیریمد
( ۷۰۰۲) ( و وگنر۲۰۱۲) یو ناکو ایآکار نظری یهاینیبشی. بر طبق پ(۳،۱۹۹۰)کیلی اندشده

 یهاییدارا یو ثبات بانک، سطوح بالا یریپذسکیر رد مدتکوتاه ینگینقد اتتأثیردر مورد 
ها بانک را در سپرده ،دهد. در واقع شیبانک را افزا سکیبالقوه ر صورتبه تواندینقدشونده م

 ینگینقد سکیر شتریب یهاسپرده یدارا یهابانکو  دنکنیمحافظت م یریپذسکیمقابل ر
 هابانک سکیر شیو منجر به افزا دهدمیخود نظم بازار را کاهش  نوبهٔ، که بهدارند یکمتر

 .شودیم

                                                                                                                                  
1 Jensen 
2 Cheng, Hong, & Scheinkman 
3 Keeley 
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 ۲۰۱ هابانک یبازار و دفتر پذیرییسکو ر ینگینقد یسکر ینر ارتباط بب یهسپر سرما تأثیر 

 

 یحفاظت هٔیدو نوع سپر سرما دیها بامنتشر شد ؛ بانک۲۰۱۱که در ژوئن ۳طبق سند بال 
 ینگهدار یمقررات یهاوقوع بحران و فراتر از حداقل یزمان یهارا قبل از دوره یاو ضدچرخه

بوده است و از  ۲۰۱۸سال  انیتا پا ۲۰۱۶ هٔیاز اول ژانو یسپر حفاظت جادی. شروع به اندینما
درصد ۰٫۶۲۵از  یالاجراست. سپر حفاظتالزامات لازم نیطور کامل ابه ۲۰۱۹سال  هٔینواول ژا

و در هر سال پس  دیگردشروع  ۲۰۱۶ هٔی( در اول ژانوRWAs) سکیموزون به ر یهاییدارا
موزون  یهاییدرصد دارا۲٫۵ یعنی یینها زانیتا به م افتی شی.درصد افزا۶۲۵ زانیاز آن به م

درصد که شامل  ۲٫۵ یحفاظت هٔیسپر سرما زانی. مدیرس ۲۰۱۹سال  هٔیودر اول ژان سکیبه ر
 نگیاست.)ک دهیگرد نییتع ینظارت هٔیاز الزامات حداقل سرما شیاست، ب ۱ هٔیلا یعاد هٔیسرما

آن کمتر از این دامنه قرار  سرمایه برای بانکی که سطوح سرمایهٔ عیتوز یها تی( محدد۲۰۱۳،
ها آن که سطوح سرمایهٔ یهنگام زیان شوند، که دچاردرصورتی هابانک .شودمیاعمال  ،گیرد

عادی خواهند  صورتبهی تجاری خود هاقادر به انجام فعالیت ،گیرد حفاظتی قرار در دامنهٔ
 .شودمینه در خصوص عملیات بانک اعمال  تنها در خصوص توزیع سود و هایتمحدود بود.

 ،کمتر از دامنه قرار گیردها آن یی که سطوح سرمایهٔهابرای بانکی توزیع سود هایتمحدود
 یابد.بانک به الزامات حداقل سرمایه نزدیک شود افزایش می هر میزان که سطوح سرمایهٔ

ی هاحفاظتی یک بانک را که باید در سطوح مختلف نسبت ی حداقل سرمایهٔهانسبت ۱ جدول
 دهد.ن می، نشارعایت شود ۱ عادی لایهٔ سرمایهٔ

 ۱جدول 
 حفاظتی برای هر بانک استانداردهای حداقل سرمایهٔ

 حفاظتی ی حداقل سرمایهٔهانسبت
 ۱ عادی لایهٔ ی سرمایهٔهانسبت درصدی از سود( عنوانبه)

٪۱۰۰ ۵۲۱٫۵٪-۵٫۴٪  
۰۸٪  ۷۵٫۵٪-۵۲۱٫۵٪  
۰۶٪  ۷۵۳٫۶٪-۷۵٫۵٪  
۰۴٪  ۰٫۷٪-۷۵۳٫۶٪  

۰٪  ۰٫٪۷<  
 

ای ند که الزامات سرمایهکدنبال این هدف است که اطمینان ایجاد ای بهسپر ضدچرخه
کنند نیز در نظر در آن فعالیت می هابانککه را بخش بانکی شرایط مالی در سطح کلان 

حد منجر به ایجاد ریسک ازرشد اعتباری کل بیش شودمیکه تشخیص داده  یزمان گیرد.می
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 ۱۳۹۸تابستان  /۴۰سال دوازدهم/ شماره  ۲۰۲

نظام ایجاد اطمینان از اینکه  منظوربهرا این سپر مقامات ملی گردد، در سطح سیستم می
الزامی  ،آتی دارای سپر سرمایه است ی بالقوهٔهامحافظت از خود در مقابل زیان منظوربه بانکی

ی هادارایی کلدرصد  ۲٫۵که از میزان صفر تا  ایضدچرخهسپر  ندمقید هابانک. دکننمی
ای که بانک ملزم به رعایت سپر ضدچرخهیورتدرص .داشته باشند ،ستهاآن موزون به ریسک

باید  ۱ عادی لایهٔ حفاظتی که در سطوح مختلف سرمایهٔ نسبت سرمایهٔ ،باشددرصد  ۲٫۵
 :استشرح زیر ه ب ،رعایت کند

 ۲جدول 
 زمانی که بانک ملزم به رعایت الزام سپر  حفاظتی برای هر بانکاستانداردهای حداقل سرمایهٔ

 است. درصد ۲٫۵ ایضدچرخه
 حفاظتی ی حداقل سرمایهٔهانسبت
 ۱ عادی لایهٔ ی سرمایهٔهانسبت درصدی از سود( عنوانبه)

۱۰۰٪ ۵٫۷۵٪-۴٫۵٪ 
۸۰٪ ۷٫۰٪-۵٫۷۵٪< 
۶۰٪ ۸٫۲۵٪-۷٫۰٪< 
۴۰٪ ۹٫۵٪-۸٫۲۵٪< 
۰٪ ۹٫۵٪< 

 

مجموع  ،سود انباشته، صرف سهام، از: سهام عادی است عبارت ۱ عادی لایهٔ سرمایهٔ
 بانک شده توسط واحدهای تابعهٔسهام عادی منتشر ،هاسایر درآمدهای جامع و سایر اندوخته
 .شودمی ی( نگهداراقلیتثالث )و مشمول تلفیق که توسط اشخاص 

یی که پرتفوی هابانک دهد،احتمال ورشکستگی بانک را کاهش می سپر سرمایه ازآنجاکه
داشتن  ،(. بنابراین۳۰۱۲، ۱بیشتری نیز دارند )شیم سرمایهٔسپر های پرریسکی دارند دارایی

یی هابانکو چنین  استهای پرریسک داشتن دارایی دهندهٔنشان  بیشترسپر سرمایهٔ
برای  سپر سرمایهدهند. الزامات مرتبط با نگهداری های متهورانه انجام نمیگذاریسرمایه

های که یکی از فعالیت - دهیهای وامالیترا مجبور به کاهش فع هابانکمقابله با ریسک، 

                                                                                                                                  
1 Shim 
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 ۲۰۳ هابانک یبازار و دفتر پذیرییسکو ر ینگینقد یسکر ینر ارتباط بب یهسپر سرما تأثیر 

 

نشان دادند  (۴۰۰۲) ۲(. کونیشی و یاسودا۹۹۶۱، ۱کند )تاکورمی - پرریسک بانک است
د. شوی تجاری منجر میهابانکپذیری به کاهش ریسک سپر سرمایهاعمال الزامات مربوط به 

ارتباط معکوس  سپر سرمایهپذیری بانک با نشان داد ریسک (۵۰۰۲) ۳مشابه، رپوللو طوربه
 و (۳۰۱۲ ،4یکولاوبازار دارد )درهمن و ن یسکبا ر یارتباط معکوس ینگینقد یسکردارد. 
شکل به ینگینقد یرهٔخود تحت عنوان ذخ یهااز سپرده ینیبخش مع یدارملزم به نگه هابانک

 یشترب یهاسپرده یجه،هستند. در نت یبانک مرکز یاربالا در اخت یفیتبا ک یجار هایییدارا
در طول زمان  ینگی. سطوح نقداست یزن یشترب یجار ییدارا هداریاز نگ یدر واقع شاخص

منجر به  تواندیم ینگینقد یوجود دارد که سطح بالا هاییینگران یننوسان دارد، و بنابرا
 شود. یبحران مال

را  هابانک، ایهسپر سرمنند که الزام داشتن ک، مطالعات گذشته استدلال میکلیطوربه
 سپر سرمایهناشی از نقض حداقل  شدن جریمهٔایش سرمایه برای اجتناب از متحململزم به افز

 .(5،۲۰۱۲)جانگ ر کاهش ریسک بانک خواهد داشتات لازم را دتأثیر مسئلهد و این کنمی
را در  هابانک ،هاتوسط بانک نشان دادند جذب سپرده (۳۹۸۱) 6ویگبییو دا یاموندد

برداشت  ی خود راهای سپردهتصادف طوربهگذاران . سپردهدهدیقرار م ینگینقد یسکمعرض ر
 یمرکز یهابانکباشد،  هابانک ینگینقد یاز سپرها بیشترها و اگر برداشت سپرده نندکمی
 .دندهیقرض م هابانکبه  یینها هٔپشتوان عنوانبه

 ینگیاز نقد یتئور یکبحران:  یک یبذرها»عنوان  با یدر پژوهش (۲۰۱۲) یو ناکو یاآکار
 پذیرییسکر رد ینگینقد تأثیر یبه بررس «یتجار چرخهٔ یک یآن ط پذیرییسکبانک و ر

بالا  یهادر واکنش به حجم سپرده هابانکنشان داد ها آن پژوهش یجنتا .بانک پرداختند
در  (۲۰۱۶خان و همکاران )نند. کیم نییپا یهادادن با نرخاقدام به وام یاورانههمت طوربه

نسبت سپرده  ینارتباط ب یبه بررس «بانک پذیرییسکو ر ینگینقد یسکر»عنوان با  یپژوهش
 پژوهش یجپرداختند. نتا ۲۰۱۴تا  ۱۹۸۶ یهاسال یمتحده ط یالاتا یهابانک پذیرییسکو ر
به کل  هادهدر نسبت کل سپر یشاز افزا یکه ناش ینگینقد یسکنشان داد کاهش در رها آن

 هایییدارا یارهایبانک با استفاده از مع پذیرییسکر یشمنجر به افزا ،ستهاییدارا

                                                                                                                                  
1 Thakor 
2 Konishi & Yasuda 
3 Repullo 
4 Drehmann & Nikolaou 
5 Zhang 
6 Diamond & Dybvig 
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 ۱۳۹۸تابستان  /۴۰سال دوازدهم/ شماره  ۲۰۴

بانک  نشان دادند اندازهٔ ین. همچنگرددیم z-score یارمع ینگینقد یجادا یارمع دار،یسکر
با  ییارویرا در زمان رو هابانک پذیرییسکر یجهان یمال یهاو بحران اییهسرما یو سپرها

 .کنندیمحدود م یینپا ینگیِنقد یسکر
، یاعتبار یهاکسیر تأثیر یدر پژوهش خود به بررس (۱۳۹۱و تاش ) یماسخوش

و  ییکارا یابیارز منظوربهران پرداختند. یا یکنظام بان ییر کاراد ینگیو نقد ،یاتیعمل
 ۱۵ ،ن راستایاستفاده شده است. در ا اضییر یسازینهبه الگوی، انتخاب هابانک یبندرتبه

. گرفتند مطالعه قرار مورد ۱۲۸۹تا  ۱۳۸۴ یهاسال یپژوهش ط یآمار جامعهٔ عنوانبه کبان
 و ییکارا یابیدر ارز کیو ناپارامتر کیتفاوت دو روش پارامتر یانگرپژوهش ب یهاافتهی

 ین. همچناست کینسبت به روش ناپارمتر کیروش پارامتر ینسب یو برتر هابانک یبندرتبه
 یاتی،، عملیاعتبار کسیر ینب یکه ارتباط معنادار استآن  یانگرپژوهش ب یهاافتهی

با عنوان  یدر پژوهش (۱۳۹۲) امیری وجود دارد. رانیی اکدر نظام بان ییکارا و، ینگینقد
عضو بورس اوراق  یهابانکدر  ینگیو نقد یبا سودآور یاعتبار یسکر ینب رابطهٔ یبررس»

با  یاعتبار یسکر ینب رابطهٔ «یشرکت ینظام راهبر یلیبر نقش تعد تأکیدبهادار تهران با 
 یپژوهش و یجکرد. نتا یه بانک عضو بورس اوراق بهادار بررسدر نُرا  ینگیو نقد یسودآور

 ینگیر نقدد یاما اثر ،دارد یر شاخص سودآورد یمنف تأثیر یاعتبار یسکنشان داده است ر
در صنعت  یو اعتبار ینگینقد کسیر ینارتباط ب یبه بررس (۱۳۹۳پندار )آذر نداشته است.

 یننشان داد ب یو ج مطالعهٔیپرداخته است. نتا ۱۳۹۱تا  ۱۳۸۲ یزمان دورهٔ یران طیا یدارکبان
 کسین رابطه از سمت ریوجود دارد و ا یارتباط منف ینگینقد کسیو ر یاعتبار کسیر

 عنوانبه یاعتبار کسیر یرمتغ یاثرها ،یعبارتبهاست.  تردیشد ینگینقد کسیبه ر یاعتبار
 ییرچشمگ دهٔیپد عنوانبهآن  یاصطلاح اثرهان ارتباط مطرح است و بهیغالب در ا یرمتغ کی

و  یاعتبار یسکاثرات ر»با عنوان  یدر پژوهش (۱۳۹۶و فطرس ) یفردوس بروز خواهد کرد.
 ۱۳۹۳تا  ۱۳۸۶ دورهٔ یبانک ط ۳۱ نهٔسالا یها، از داده«هابانکبر عملکرد  ینگینقد یسکر

استفاده کرده  یرانا یر عملکرد نظام بانکد ینگینقد یسکو ر یاعتبار یسکاثر ر یبررس یبرا
 یر سودآورد ینگینقد یسکو ر یاعتبار یسکاست که ر دادهنشان ها آن پژوهش یجاست. نتا

 دارد. یمنف تأثیر هابانک
در با ریسک نقدینگی و ریسک بازار و ریسک اعتباری ارتباط در  مطالعات گذشتهنتایج 

 آمده است ۳جدول 
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 ۲۰۵ هابانک یبازار و دفتر پذیرییسکو ر ینگینقد یسکر ینر ارتباط بب یهسپر سرما تأثیر 

 

 ۳جدول 
 یاعتبار سکیبازار و ر سکیو ر ینگینقد سکیمطالعات گذشته در ارتباط با ر جینتا

 نتیجه مطالعه
 منفی وجود دارد. رابطهٔ های بانکپذیرریسکبین ریسک نقدینگی با  (۲۰۱۲) ینکوآکاریا و 

 منفی وجود دارد. بین ریسک نقدینگی با ریسک بازار رابطهٔ (۲۰۱۳درهمن و نیکولاو )
 منفی وجود دارد. رابطهٔ های بانکپذیرریسکبین ریسک نقدینگی و  (۲۰۱۶همکاران )خان و 

 منفی وجود دارد. بین ریسک اعتباری و ریسک نقدینگی رابطهٔ (۱۳۹۳آذرپندار )
 منفی دارد. تأثیرر سودآوری بانک سک اعتباری و ریسک نقدینگی دری (۱۳۹۶فطرس )فردوس و 

 داری وجود دارد.ارتباط معنا هابین ریسک اعتباری و ریسک نقدینگی در بانک (۱۳۹۱تاش )سیما و خوش
 مثبت وجود دارد. رابطهٔ هادر بانک سپر سرمایهی پرریسک و هابین دارایی (۲۰۱۳شیم )

 ( و۲۰۰۴) یاسوداو  یشیکون
 ( وجود دارد.یمنفمعکوس )ارتباط  سپر سرمایهبا  هابانک یپذیرریسک نیب (۲۰۰۵رپوللو )

 

 یکل سکیو در مجموع ر اندوابسته گریکدیشدت به ند که بهاییهاسکیر یمال یهاسکیر
 میخاص و بازار تقس سکی( و به دو دسته ر۱۳۸۴پور، یاسددهند )یم شیبانک را افزا

و  ،هیساختار سرما سکیو ر ،یاعتبار ،ینگینقد یهاسکیخاص شامل ر سکیشوند. ریم
بر  (.۹۹۹۱، ۱ سیسیباست ) متیو ق ،ینرخ بهره، ارز وسانن یهاسکیبازار شامل ر سکیر

نقدینگی، مختلف )ی هابندی تحقیقات گذشته که به بررسی ارتباط بین ریسکاساس جمع
برای کنترل ریسک  ۳و با توجه به اینکه سند بال  اندهم متمرکز بودهبر ( …و ،اعتباریبازار، 

حفاظتی و  را ملزم به رعایت سپر سرمایهٔ هابانک ی مرتبط بانکی،هانقدینگی و سایر ریسک
سپر  تأثیربررسی  دنبالبهاین پژوهش  ،ده استکرطبق استانداردهای فوق  ایضدچرخه
پژوهش  یاتفرض ،هابانکی بازار و دفتری پذیرریسک بین ریسک نقدینگی و ارتباط رسرمایه د

 ده است.کرشرح زیر بیان ه را ب

 شناسی پژوهشروش ۳
تواند که نتایج حاصل از پژوهش میدلیل ایناست و بهاز نوع همبستگی علیّ  کارروش انجام 

گیری و در بازار سرمایه مورد استفاده قرار گیرد، این پژوهش از لحاظ هدف در فرایند تصمیم
در بورس اوراق بهادار  شدهیرفتهپذ یهابانکپژوهش مربوط به  یقلمرو مکانکاربردی است. 

سپر  تأثیر یپژوهش بررس یو قلمرو موضوع ،۱۳۹۵تا سال  ۱۳۸۹از سال  یقلمرو زمان، تهران

                                                                                                                                  
1 Bessis 
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 ۱۳۹۸تابستان  /۴۰سال دوازدهم/ شماره  ۲۰۶

. هاستبانک پذیرییسکو ر ینگینقد یسکر ارتباط رد ای()حفاظتی و ضدچرخه سرمایه
شده در بورس اوراق بهادار یرفتهپذ یهابانک هایهجهت آزمون فرض یآمار هٔجامع یهابانک

 یهٔجامعه، کل یاعضا ینو عدم تجانس ب هایناهماهنگ یتوجه به وجود برخ با .نداتهران
 -الف :اندحذف شده یهاند انتخاب و بقبوده یرز یطشرا یکه دارا یآمار جامعهٔ یهابانک
 ۱۳۹۵ تا ۱۳۸۹ یزمان دورهٔ یو برادر بورس پذیرفته شده باشند  ۱۳۸۹قبل از سال  هابانک

 یرهاین اطلاعات مربوط به متغیده باشند و همچنکره و به بورس ارائه یته یمال یهاصورت
 یمال ، دورهٔیریپذسهیت مقایت قابلیرعا یبرا -ب .باشند ن پژوهش را دارایشده در اانتخاب

پژوهش، وقفه  دورهٔ یهااز سال کیدر طول هر -ج .ان اسفند باشدیبه پا یمنتهها آن
سال  ۱۳۹۵تا  ۱۳۸۹ یهاسال یط هابانک -د .ش از شش ماه نداشته باشندیب یمعاملات

پژوهش لازم بود  هاییهآزمون فرض یبرا ینکهتوجه به ا با .ر نداده باشندییخود را تغ یمال
 یک یهابه داده ،شود یسال وقفه بررس یکبانک با  پذیرییسکو ر ینگینقد یسکارتباط ر

 ۱۳۸۹از سال  یمستقل و کنترل یرهایمتغ یبرا یمورد بررس دورهٔ ،ینبنابرا .بود یازسال قبل ن
شده یاد هاییت. اعمال محدوداست ۱۳۹۵تا  ۱۳۹۰ سالوابسته از  یرهایمتغ یراو ب ۱۳۹۴تا 

 ی اقتصاد نوین،هابانک - شده در بورس اوراق بهادار تهرانپذیرفتهبانک  هشتبه انتخاب 
 .انجامید - بانکو پست ینکارآفر ،ملت ،صادرات ،یناس ،تجارت ،انصار

 شود:صورت بیان میبدین های پژوهشبا توجه به مطالب یادشده، فرضیه
پذیری بانک فرضیهٔ اصلی پژوهش: سپر سرمایه در ارتباط بین ریسک نقدینگی و ریسک

 تأثیر دارد.
بانک دفتری  یپذیرو ریسکریسک نقدینگی  ینر ارتباط بسپر سرمایه د اول: فرعی یهٔفرض

 .تأثیر دارد
 سکیبه سپرده و ر لاتینسبت تسه نیبر ارتباط ب هی.سپرسرما۱-۱ یفرع هیفرض -

 دارد. ریبانک تاث یدفتر یریپذ
 یریپذ سکیسپرده  و ر بینسبت ترک نیبر ارتباط ب هی. سپرسرما۲-۱یفرع هیفرض -

 دارد. ریبانک تاث یدفتر
 یریپذ سکیو ر  یینسبت سپرده به دارا نیبر ارتباط ب هی. سپرسرما۳-۱یفرع هیفرض -

 دارد. ریبانک تاث یدفتر
 یپذیرو ریسکریسک نقدینگی نسبت  ینر ارتباط بسرمایه د سپر دوم: فرعی فرضیهٔ

 .بانک تأثیر دارد بازاری
 سکیبه سپرده و ر لاتینسبت تسه نیبرارتباط ب هی. سپرسرما۱-۲ یفرع هیفرض -

 دارد. ریبانک تاث یبازار یریپذ
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 یریپذ سکیسپرده  و ر بینسبت ترک نیبر ارتباط ب هی. سپرسرما۲-۲یفرع هیفرض -
 دارد. ریبانک تاث یبازار

 یریپذ سکیو ر  یینسبت سپرده به دارا نیبر ارتباط ب هی. سپرسرما۳-۲یفرع هیفرض -
 دارد. ریبانک تاث یبازار

 های پژوهشها و متغیرآزمون فرضیه الگوی ۴
 :است( در زیر ۱) الگویهای پژوهش به شرح کلی آزمون فرضیه الگوی

(۱) 𝑅𝑖𝑠𝑘𝑖,𝑡 = 𝛼۰ + 𝛼۱𝐶𝐵𝑖,𝑡−۱ + 𝛼۲𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦𝑖,𝑡−۱ + 𝛼۳𝐶𝐵𝑖,𝑡−۱ 

∗ 𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦𝑖,𝑡−۱ + 𝛼۴𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡−۱ + 𝛼۵𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦𝑖,𝑡−۱ + 𝛼۶𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡−۱
+ 𝛼۷𝐿𝑜𝑎𝑛𝑖,𝑡−۱ + 𝜀𝑖,𝑡  

( SRVو  Score-Zبانک ) یکل پذیرییسکر یاراز دو مع یکی دهندهٔنشان ti,Risk ،که در آن
 یبازار یاربانک و مع پذیرییسکر یدفتر یارمع شامل یبترتو بهآمده است  ادامهاست که در 

 ای(حفاظتی و ضدچرخه) سپر سرمایه دهندهٔنشان i,tCB-1؛ استبانک  یپذیرریسک
است که در  بانک ینگینقد یسکر یارمع سهاز  یکی دهندهٔنشان i,tLiquidity-1؛ ستهابانک
 .داده شده است یحتوض ادامه

 بانک پذیرییسکوابسته: ر متغیر ۴.۱
پذیری بانک از گیری ریسکدازهبرای ان (:Z-Scoreپذیری بانک )معیار دفتری ریسک

( استفاده شده است که یک معیار دفتری از ریسک بانک ۲۰۱۰ستن و همکاران )هاالگوی 
برابر  Z-Scoreپذیری بانک معمول است. گیری ریسکی این معیار در اندازهکارگیربه. است

ها تقسیم بر ها و نسبت حقوق صاحبان سهام به داراییجمع بازده داراییاست با حاصل
تر از میانگین است که ت پایینتعداد انحرافا دهندهٔها که نشانانحراف معیار بازده دارایی

صاحبان سهام را ثابت کند. ی که تقلیل حقوق طوربه ،موجب آن سود باید کاهش یابدبه
کند. این گیری میاز عدم توانایی در پرداخت دیون را اندازه فاصلهٔ Z-Score ،ترتیباینبه

گرفته  کاربهگیری ریسک بانک ای در ادبیات پژوهشی اخیر برای اندازهگسترده طوربهمعیار 
، (۲۰۱۶خان و همکاران ) ،(۲۰۱۴رامایاندی و همکاران ) ،(۲۰۰۹شده است: لیون و لوین )

 شود.گیری می( اندازه۱) گویال صورتبهکه 
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(۲) 𝑍 − 𝑆𝐶𝑂𝑅𝐸𝑆 =
𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑛 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡+(

𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦

𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡
)

𝑆𝑡𝑎𝑛𝑑𝑎𝑟𝑑 𝐷𝑒𝑣𝑖𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛 𝑜𝑓 𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑛 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡
  

سود خالص بر کل  یمبانک که از تقس هایییبازده دارا Return on Asset که در آن،
نسبت حقوق صاحبان سهام   Equity/Assetشود؛ یحاصل م tدر سال  iبانک  هایییدارا

انحراف  Standard Deviation of Return on Asset؛ tدر سال  iبانک  هایییبه کل دارا
آن مطابق پژوهش خان و  محاسبهٔ یکه برا است tدر سال  iبانک  هایییبازده دارا یارمع

و سال قبل استفاده شده  یسال جار هایییبازده دارا یاراز انحراف مع ،(۲۰۱۶همکاران )
و با توجه به  شودیگرفته م یعیطب یتماز آن لگار ،Z-Score بعد از محاسبهٔ الگو ینا در است.

 یسکر دهندهٔآن نشان یشبانک و افزا یبالا یسکر دهندهٔنشان یارمع ینکاهش در ا ینکها
ضرب  (-۱در ) یارمع ینتر اتر و مربوطمطلوب یرهایتفس ارائهٔ رمنظوبه ،بانک است یینپا
بانک را نشان  پذیرییسکو کاهش آن کاهش ر پذیرییسکر یشافزا نآ یشتا افزا شودیم

 دهد.
معیار  :(۱SRVبانک  سهام بازده معیار انحراف) بانک یپذیرریسک بازاری معیار

( مورد ۲۰۱۶مطابق پژوهش خان و همکاران )پذیری بانک گیری ریسکدیگری که برای اندازه
انحراف معیار بازده  صورتبهاستفاده قرار گرفته است یک معیار ارزیابی مبتنی بر بازار است که 

سهام  شود. انحراف معیار بازده ماهانه برای هر بانک از بازده روزانهٔسهام بانک محاسبه می
سهام محاسبه و برای  ابتدا بازده روزانهٔصورت که ؛ به اینبرای هر ماه محاسبه شده است

 های روزانه محاسبه شده است. و در نهایت برای محاسبهٔمیانگین بازده ،ماهانه  بازدهمحاسبهٔ
( زیر محاسبه ۲) الگویانحراف معیار بازده سهام بانک، انحراف معیار بازده ماهانه مطابق 

 ت.شده اس

(۳) SRVi = √
∑ (Ri−R̅i)۲n

i=۱
n

 

هام بانک س که از میانگین بازده روزانهٔ است tدر سال  iسهام بانک  بازده ماهانهٔ iR که در آن:
i  1در ماهt ای بازده روزانه نیز قیمت پایانی روز جاری منه برای محاسبهٔ .اصل شده استح

 هانهٔمیانگین بازده ما  iṜشود؛ قیمت پایانی روز قبل تقسیم بر قیمت پایانی روز قبل سهم می
 .استمعامله در هر سال  یهاتعداد ماه n؛ است tدر سال  iسهام بانک 

                                                                                                                                  
1 Standard Deviation Of Bank Stock Returns (SRV) 

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

64
53

35
5.

13
98

.1
2.

40
.1

.7
 ]

 
 [

 D
ow

nl
oa

de
d 

fr
om

 jm
br

.m
br

i.a
c.

ir
 o

n 
20

25
-0

8-
20

 ]
 

                            12 / 26

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.26453355.1398.12.40.1.7
https://jmbr.mbri.ac.ir/article-1-934-fa.html


 ۲۰۹ هابانک یبازار و دفتر پذیرییسکو ر ینگینقد یسکر ینر ارتباط بب یهسپر سرما تأثیر 

 

که هرچه این  استانحراف معیار بازده سهام هر بانک  دهندهٔشانن iSRV در این الگو،
 ،تر باشدپذیری بیشتر بانک و هرچه کم ریسکدهندهٔنشان ،انحراف از میانگین بالاتر باشد

 بانک است.تر پذیری کم ریسکدهندهٔنشان

 متغیرهای مستقل ۴.۲
برای  ،(۶۰۱۲در پژوهش حاضر مطابق پژوهش خان و همکاران ) :(LR)ریسک نقدینگی

های سال قبل برای متغیرهای پذیری بانک از دادهبررسی ارتباط ریسک نقدینگی با ریسک
ارتباط بین ریسک نقدینگی و  ، فرض شده استریسک نقدینگی استفاده شده است. در واقع

کاهش در ریسک  ،طبق این دیدگاه .شودزمانی حاصل می ی بانک با فاصلهٔپذیرریسک
شود. به همین پذیری بانک در سال آتی مینقدینگی در سال جاری منجر به افزایش ریسک

محاسبه  t-1مالی  متغیرهای ریسک نقدینگی در پژوهش حاضر برای دورهٔ ، تماممنظور
 شوند.می

 لک بر میتقس تسهیلات اعطایی خالص با است برابر: (LD)نسبت تسهیلات به سپرده
 هک هاستسپرده از یقسمت دهندهٔنشان نسبت نیا. t-1مالی  در دورهٔ iها برای بانک سپرده

 تواندیم کبان کی هک دهدیم نشان را یادرجه نسبت نیا. ندایپرداخت یهاوام پشتوانهٔ
ند )عرب مازار یزدی و همکاران، ک تأمین شیهاسپرده محل از را خود یدهوام ارکوسبک

۱۳۹۲.) 
 بر میتقس یدارید یهاسپرده با است برابر نسبت نیا: (SD)سپرده ترکیب نسبت

 نسبت این اهشک. دهدیم نشان را کبان هر ثابت وجوه زانیم و دارمدت یهاسپرده
 (.همان)است  ینگینقد یازهاین در اهشک و دارمدت یهاسپرده شیافزا دهندهٔنشان

این نسبت مطابق پژوهش آچاریا و ناکوی : (DA)هاها به کل دارایینسبت کل سپرده
پذیری مدیران بانک را به ریسک ،بانک افزایش یابد چه سپردهٔ( که اعتقاد داشتند هر۲۰۱۲)

و  رندتری داریسک نقدینگی پایینتر های بیشی با سپردههابانک ،بیشتر تحریک خواهد کرد
ریسک  ،تری وجود دارد که بانک با بحران مالی مواجه شوداحتمال کم ازآنجاکهمدیران 

 تری را خواهند پذیرفت.بیش

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

64
53

35
5.

13
98

.1
2.

40
.1

.7
 ]

 
 [

 D
ow

nl
oa

de
d 

fr
om

 jm
br

.m
br

i.a
c.

ir
 o

n 
20

25
-0

8-
20

 ]
 

                            13 / 26

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.26453355.1398.12.40.1.7
https://jmbr.mbri.ac.ir/article-1-934-fa.html


 ۱۳۹۸تابستان  /۴۰سال دوازدهم/ شماره  ۲۱۰

 گرمتغیر تعدیل ۴.۲.۱
حفاظتی و سپر  به دو گروه سپر ۳سرمایه طبق سند بال  سپر :(CB)۱هابانک سپر سرمایهٔ

 صورتبه، (۶۰۱۲گردد. این معیار مطابق با پژوهش خان و همکاران )ای تقسیم میضدچرخه
 سپر سرمایهی موجود در چارک بالا با میزان بالای هابانکیک برای  متغیر شاخص با اندازهٔ

 شود.گیری میاندازه هابانکصفر برای سایر  ای( و با اندازهٔحفاظتی و ضدچرخه)

 متغیرهای کنترلی ۴.۲.۲
پذیری بانک که در ریسک استفاده شده است های بانکاز برخی ویژگی متغیرها در انتخاب این

(، ۰۱۱۲) ۲های پیشین از قبیل کاسو و همکارانای در پژوهشگسترده طوربهو  بوده تأثیرگذار
 6لی و سی ،(۹۰۰۲) 5لیون و لوین ،(۵۰۰۲) 4(، گونزالس۳۰۱۲) ۳دیستینگوئین و همکاران

قرارگرفته استفاده مورد  (۶۰۱۲خان و همکاران ) ،(۴۰۱۲) ۷کارانرامایاندی و هم ،(۳۰۱۲)
 است.

 تمیهمچون لگار یمختلف یارهایها از معمحاسبه اندازه بانک یبرا (size)۸بانک اندازهٔ
خالص ارزش  یعیطب تمیارزش بازار بانک، لگار یعیطب تمیبانک، لگار یهاییکل دارا یعیطب

ارزش بازار  نکهیبا توجه به ا یبورس ریغ یبانکها یبرا نیب نی. در اشودیاستفاده م یدفتر
ها به از بانک یاستفاده کرد و چون برخ اریمع نیاز ا توانینم  نیبنابرا ستیها مشخص نآن

شان، هستند که  در ترازنامه یمیقد  یهاها ، بانکاز بانک یشده اند و برخ سیتاس یتازگ
و اثر تورم در اقلام  ترازنامه لحاظ نشده است.  انددهیدتمام شده لحاظ گر یبه بها  هاییدارا

استفاده  توانینم زین هاییدارا لیتحص یعدم تطابق زمان خاطربه  هاییکل دارا اریلذا از  مع
کل درآمد بانک استفاده شده  ریاندازه بانک از متغ یریگاندازه یبرا قیتحق نینمود. لذا در ا
 قابل محاسبه است. t-1 یدرآمد بانک در دوره مال یعیطب تمیلگار قیاست که از طر

                                                                                                                                  
1 capital buffer 
2 Casu et al 
3 Distinguin et al 
4 Gonzalez 
5 Laeven & Levine 
6 Lee & Hsieh 
7 Ramayandi et al 
8 Sizei,t-1 
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 ۲۱۱ هابانک یبازار و دفتر پذیرییسکو ر ینگینقد یسکر ینر ارتباط بب یهسپر سرما تأثیر 

 

 حقوق مجموع با است برابر( Equity)۱هانسبت حقوق صاحبان سهام به کل دارایی
  ؛t-1مالی  برای دورهٔ iهای بانک داریی کل بر تقسیم سهام صاحبان

 مجموع بر( مالیات کسر از پس سود) خالص سود تقسیم که از (ROA)۲هابازده دارایی
  آید؛می دستبه t-1 مالی در دورهٔ iبانک  هایدارایی

 که از تقسیم مجموع تسهیلات اعطایی بر (Loan)۳هانسبت تسهیلات به کل دارایی
 آید.می دستبه t-1 مالی در دورهٔ iبانک  هایدارایی مجموع

 های پژوهشیافته ۵

 آمار توصیفی ۵.۱
دهد، که بیانگر پارامترهای آمار توصیفی مربوط به متغیرهای پژوهش را نشان می ۴جدول 

شامل اطلاعات مربوط به  ست. این پارامترها عمدتاًمجزا صورتبهتوصیفی برای هر متغیر 
های و همچنین، اطلاعات مربوط به شاخص ،های مرکزی نظیر میانگین، میانهشاخص

ترین شاخص مرکزی، میانگین است و شاخص . مهمف معیار استنحراپراکندگی نظیر ا
 یبازار یارمعمیانگین متغیر  ،برای مثال ؛هاستدادن مرکزیت دادهمناسبی برای نشان

 ( است و بیانگر آن-۴٫۴۹۳برابر با ) بازده سهام بانک( یاربانک )انحراف مع پذیرییسکر
ورس انتخابی از ب انکیِ نمونهٔهای باست که پراکندگی بازده سهام حول میانگین آن در شرکت

رده به نسبت سپ. یا مقدار میانگین برای متغیر است ۴٫۵میانگین برابر با  طوربهاوراق بهادار 
هران شده در بورس اوراق بهادار تی پذیرفتههابانکدر میانگین  طوربهدهد که یی نشان میدارا

 د.ندهتشکیل می را هابانکهای درصد از کل دارایی ۷۷ ی بانکیهاسپرده

                                                                                                                                  
1 Equityi,t-1 
2 ROAi,t-1 
3 Loani,t-1 
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 ۱۳۹۸تابستان  /۴۰سال دوازدهم/ شماره  ۲۱۲

 ۴ جدول
 آمار توصیفی

 حداکثر حداقل انحراف معیار میانه میانگین تعداد مشاهدات نماد متغیرها

 -Z-Score ۴۸ ۴٫۴۹ پذیری بانکمعیاردفتری ریسک
۴٫۴۳

- ۱٫۳۶ ۷٫۹۳- 
۲٫۲۳

- 
 SRV ۴۸ ۰٫۰۱۲ ۰٫۰۱۰ ۰٫۰۱۰ ۰٫۰۰۲ ۰٫۰۵۳  *بانکپذیری ریسکمعیاربازاری 

 LD  ۴۸ ۰٫۷۶۹ ۰٫۷۹۵ ۰٫۱۶ ۰٫۰۸۶ ۰٫۹۸۹ سپردهنسبت تسهیلات به 
 ST  ۴۸ ۰٫۲۸ ۰٫۱۸ ۰٫۲۹ ۰٫۰۲۳ ۰٫۹۶۷ نسبت ترکیب سپرده

 DA  ۴۸ ۰٫۷۷ ۰٫۷۷ ۰٫۱۰ ۰٫۵۸ ۰٫۹۴ نسبت سپرده به دارایی
 Equity ۴۸ ۰٫۰۷۹ ۰٫۰۶ ۰٫۰۴ ۰٫۰۳ ۰٫۱۶ صاحبان سهام به دارایینسبت حقوق 

 Size ۴۸ ۱۶٫۵ ۱۶٫۳ ۱٫۳۳ ۱۴٫۳ ۱۸٫۶ بانک اندازهٔ
 ROA ۴۸ ۰٫۰۱۶ ۰٫۰۱۲ ۰٫۰۱۴ ۰٫۰۰۰۲ ۰٫۰۵۲ هابازده دارایی

 Loan ۴۸ ۰٫۵۷ ۰٫۶۱ ۰٫۱۵ ۰٫۰۶۵ ۰٫۷۳ هابه داراییتسهیلات نسبت
 معیار بازده سهام بانک* انحراف

 ها و نتایج آنآزمون فرضیه ۵.۲
است.  یبیترک یهابا استفاده از داده یونپژوهش روش رگرس یناستفاده در امورد یروش آمار

سمن اجرا ها و یمرل Fپژوهش، آزمون  یهاالگو ینتخم منظوربهمناسب  یالگو یینتع یبرا
و آزمون  ،سمنها یمر،ل F. قبل از آزمون شودیمشاهده م ۵در جدول  یجکه نتا شودیم

است که  یتیوضع یخطاجرا شد. هم یخطآزمون هم یون،رگرس یکفروض کلاس یبرقرار
 ،هاآزمون همهٔمستقل است. در  یرهایمتغ یراز سا یخط عیمستقل تاب یرمتغ دهدینشان م

 ینب یخطمشکل هم ینآمد، بنابرا دستبه ۱۰کمتر از  یرهامتغ همهٔ یبرا VIF آمارهٔ ارمقد
 یهاالگو یبرا یانسوار یآزمون ناهمسان یجمستقل پژوهش وجود نداشت. نتا یرهایمتغ

منظور رفع به روازاین ؛کندیم تأییدرا ها آن وهش وجودپژ ۳-۲و  ۲-۲ یونی فرضیهٔرگرس
از روش  یون برای این فرضیاترگرس الگوی یاجرا منظوربهیانس و وار یمشکل ناهمسان

 .شودی( استفاده مGLS) یافتهیمحداقل مربعات تعم
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 ۲۱۳ هابانک یبازار و دفتر پذیرییسکو ر ینگینقد یسکر ینر ارتباط بب یهسپر سرما تأثیر 

 

 ۵ جدول
 سمنها و یمرل Fآزمون  یجنتا

 های پژوهشالگو
 سمنها آزمون لیمر Fآزمون 

 نتیجه داریمعنی دوخی آمارهٔ نتیجه داریمعنی F آمارهٔ
 فرضیهٔ الگوی
 ۱-۱فرعی 

 --- --- --- تلفیقی ۰٫۶۲۶ ۰٫۷۵۸

 فرضیهٔ الگوی
 ۲-۱فرعی 

 --- --- --- تلفیقی ۰٫۹۱۲ ۰٫۳۷۳

 فرضیهٔ الگوی
 ۳-۱فرعی 

 --- --- --- تلفیقی ۰٫۸۴۱ ۰٫۴۸۱

 فرضیهٔ الگوی
 ۱-۲فرعی 

 --- --- --- تلفیقی ۰٫۱۲۳ ۱٫۷۸۹

 فرضیهٔ الگوی
 ۲-۲فرعی 

۲٫۷۰۴ ۰٫۰۲۵ 
 تابلویی 
 )پانلی(

 اثرات ثابت ۰٫۰۰۸ ۱۸٫۹

 فرضیهٔ الگوی
 ۳-۲فرعی 

۲٫۶۳ ۰٫۰۲۸ 
تابلویی 
 )پانلی(

 اثرات ثابت ۰٫۰۱۰ ۱۸٫۴

 منبع: محاسبات محقق

اصلی اول  برای فرضیهٔ (۱) یونرگرس الگوی شود،میمشاهده  ۶طور که در جدول همان
 ینگینقد یسکر ینر ارتباط بد (ایضدچرخهحفاظتی و ) سپر سرمایه اینکه پژوهش مبنی بر

های متفاوتی جهت عی با نسبتفر دارد، بر اساس سه فرضیهٔ تأثیر بانک یدفتر یپذیرریسکو 
 ۱-۱فرعی  دادن ریسک نقدینگی بانک آزمون شده است. نتایج حاصل از آزمون فرضیهٔنشان
( و >p-value٪۵) داریارتباط معن متغیر مستقل نسبت تسهیلات به سپرده دهدیم نشان
)متغیر تعاملی  سپر سرمایهپذیری دفتری بانک دارد، و این ارتباط در حضور ریسکبا  منفی

مثبت شده است. ( و >p-value٪۵) داریمعنو نسبت تسهیلات به سپرده(،  سپر سرمایه
ریسک نقدینگی افزایش و به  ،افزایش نسبت تسهیلات به سپردهدهد با این نتیجه نشان می

سپر کردن بانک به نگهداری ؛ ولی با ملزمیابدپذیری دفتری بانک کاهش میتبع آن ریسک
 ،د. همچنینشونسبت تسهیلات به سپرده معکوس میو  سپر سرمایهاثر تعاملی  ،سرمایه

 متغیر مستقل نسبت ترکیب سپرده هددینشان م ۲-۱فرعی  نتایج حاصل از آزمون فرضیهٔ
پذیری دفتری بانک دارد، و این ارتباط در ریسکبا  منفی( و >p-value٪۵) داریارتباط معن

 داریمعنو نسبت ترکیب سپرده(،  سپر سرمایه)متغیر تعاملی  سپر سرمایهحضور 
(۵٪p-value< و )های هدهد با افزایش نسبت سپردمثبت شده است. این نتیجه نشان می

پذیری دفتری بانک تبع آن ریسکو به دار، ریسک نقدینگی افزایشهای مدتدیداری به سپرده
و  سپر سرمایهاثر تعاملی  ،سپر سرمایهکردن بانک به نگهداری ؛ ولی با ملزمیابدکاهش می
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 ۱۳۹۸تابستان  /۴۰سال دوازدهم/ شماره  ۲۱۴

نشان  ۳-۱ یفرع یهٔحاصل از آزمون فرض یجنتا ،د. نهایتاًشونسبت ترکیب سپرده معکوس می
-p) داریمعنارتباط  هاسپرده به داراییو نسبت  سپر سرمایه یتعامل مستقلِ یرمتغ دهدیم

value<5% ازآنجاکه دهدینشان م یجهنت ین. اپذیری دفتری بانک داردمنفی با ریسک( و 
های بانک معیاری معکوس برای سنجش ریسک نقدینگی بانک ها به دارایینسبت کل سپرده

های بانک ریسک نقدینگی بانک کاهش ها به کل داراییش نسبت سپردهیعنی با افزای ،است
داری به نگه هابانککردن ، ملزمبنابراین .یابدی بانک افزایش میپذیرریسکرو ، ازاینیابدمی

د. شوو نسبت سپرده به دارایی می سپر سرمایهباعث ارتباط منفی متغیر تعاملی  سپر سرمایه
بازده  یرمتغ یبرا یمنف یبضر پژوهش منجر به محاسبهٔ یونیرگرس الگویبرازش  طورینهم

نسبت تسهیلات به  یرمتغ یمثبت برا یب( و ضر۳-۱و  ۲-۱فرعی  دو فرضیهٔ ی)برا هادارایی
از  یاز معنادار ی( با سطح مناسب۳-۱و  ۲-۱، ۱-۱فرعی  هر سه فرضیهٔ ی)براها دارایی

پذیری دفتری های بانک، ریسکبازده دارایی یشفزابا ا دهدیکه نشان ماست شده  ینظر آمار
پذیری دفتری بانک ریسک های بانک،نسبت تسهیلات به دارایی یشو با افزا ،بانک کاهش

شده معنادار است برازش یونرگرس یالگو ،یشرف F . با توجه به مقدار آمارهٔیابدیم یشافزا یزن
و  ۲-۱، ۱-۱برای هر سه فرضیه مستقل  یرهایمتغ ،شدهتعدیل یینتع یبو با توجه به ضر

 .دهدیم یحرا توض پذیری دفتری بانکریسک ییراتدرصد از تغ ۶۳ تقریباً ۱-۳
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 ۲۱۵ هابانک یبازار و دفتر پذیرییسکو ر ینگینقد یسکر ینر ارتباط بب یهسپر سرما تأثیر 

 

 ۶ جدول
 (۱) الگویبر اساس  بانک یدفتر یپذیرریسکو  ینگینقد یسکر ینر ارتباط بد سپر سرمایه اثر

 نماد متغیرها
 ۳-۱فرعی  فرضیهٔ ۲-۱فرعی  فرضیهٔ ۱-۱فرعی  فرضیهٔ
 t آمارهٔ ضریب t آمارهٔ ضریب t آمارهٔ ضریب

 -C ۳۰۱/۲- ۱۵۸/۱- *۳۳۷/۳- ۶۹۵/۱- ***۵۴۷/۸- ۹۸۳/۲ عرض از مبدأ
 CBi,t-۱ ۴۴۴/۰- ۸۳۱/۰- ۱۶۲/۰ ۳۸۰/۰ ***۵۰۹/۱ ۸۸۴/۴ سپر سرمایه

 --- --- --- --- -LD ratioi,t-۱ ***۶۰۲/۲- ۵۲۳/۲ تسهیلات به سپرده
و  سپر سرمایهتعامل 

 --- --- --- --- CB*LD ratioi,t-۱ ***۸۷۲/۱ ۹۸۲/۲ تسهیلات به سپرده

 --- --- -ST ratioi,t-۱ --- --- ***۶۴۱/۱- ۱۵۷/۳ نسبت ترکیب سپرده
و  سپر سرمایهتعامل 

 --- --- CB*ST ratioi,t-۱ --- --- **۲۳۸/۱ ۱۸۹/۲ نسبت ترکیب سپرده

 DA ratioi,t-۱ --- --- --- --- ۶۳۲/۲ ۳۹۸/۱ سپرده به دارایی
و  سپر سرمایهتعامل 

 سپرده به دارایی
CB*DA ratioi,t-۱ --- --- --- --- ***۰۳۸/۲- ۳۴۶/۳- 

حقوق صاحبان سهام 
 به دارایی

Equityi,t-۱ ۷۱۶/۴- ۶۹۰/۰- ۷۱۱/۱ ۲۷۶/۰ ۵۷۳/۵ ۹۸۰/۰ 

 Sizei,t-۱ ۱۳۶/۰- ۳۱۳/۱- ۱۰۲/۰- ۹۷۴/۰- ۰۵۰/۰ ۴۲۱/۰ بانک اندازهٔ
 -ROAi,t-۱ ۱۷۷/۴ ۲۲۶/۰ *۸۷۲/۲۹- ۷۶۸/۱- *۱۱۵/۲۷- ۶۶۴/۱ هاداراییبازده 

 Loani,t-۱ ***۶۱۸/۳ ۳۱۲/۳ *۸۴۷/۱ ۸۰۶/۱ *۸۰۶/۱ ۷۵۷/۱ هاتسهیلات به دارایی
 ضریب تعیین

 Adjusted R 2 ۶۳۶/۰ ۶۴۲/۰ ۶۲۹/۰ شدهتعدیل

 Durbin-Watson ۴۴۸/۲ ۴۷۲/۲ ۴۹۳/۲ دوربین واتسون
 فیشر آمارهٔ
 داریمعنی

F statistic 
۷۳۹/۱۲ 

۰۰۰۰/۰ 
۰۲۲/۱۳ 

۰۰۰۰/۰ 
۳۷۵/۱۲ 

۰۰۰۰/۰ 
 برا-جارک
 داریمعنی

Jarque-Bera 
۱۰۶/۱ 
۵۷۵/۰ 

۵۲۴/۰ 
۷۷۰/۰ 

۹۷۴/۰ 
۶۱۴/۰ 

 خطای تصریح رمزی
 داریمعنی

Ramsey ۸۰/۰ 
۶۸۲/۰ 

۱۸/۱ 
۳۵۳/۰ 

۹۰/۰ 
۵۸۶/۰ 

 واریانسناهمسانی 
 داریمعنی

Breusch-Pagan 
Cook-Weisberg 

۵۷/۱ 
۲۱۱/۰ 

۲۰/۰ 
۶۵۴/۰ 

۵۴/۰ 
۴۶۳/۰ 

𝑍 − 𝑆𝑐𝑜𝑟𝑒i,t = 𝛼۰ + 𝛼۱𝐶𝐵𝑖,𝑡−۱ + 𝛼۲𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦𝑖,𝑡−۱ + 𝛼۳𝐶𝐵𝑖,𝑡−۱ ∗ 𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦𝑖,𝑡−۱
+ 𝛼۴𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡−۱ + 𝛼۵𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦𝑖,𝑡−۱ + 𝛼۶𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡−۱ + 𝛼۷𝐿𝑜𝑎𝑛𝑖,𝑡−۱ + 𝜀𝑖,𝑡 

 .دهدیخطا را نشان م ٪۱، و ٪۵، ٪۱۰در سطح  یداریمعن یبترت*** به*، **، و منبع: محاسبات محقق .

اصلی دوم  برای فرضیهٔ (۱) یونرگرس الگوی شود،میمشاهده  ۷طور که در جدول همان
 ینگینقد یسکر ینر ارتباط بد ای()حفاظتی و ضدچرخه سپر سرمایه پژوهش مبنی بر اینکه

های متفاوتی جهت عی با نسبتفر دارد، بر اساس سه فرضیهٔ تأثیر بانک بازاری یپذیرریسکو 

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

64
53

35
5.

13
98

.1
2.

40
.1

.7
 ]

 
 [

 D
ow

nl
oa

de
d 

fr
om

 jm
br

.m
br

i.a
c.

ir
 o

n 
20

25
-0

8-
20

 ]
 

                            19 / 26

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.26453355.1398.12.40.1.7
https://jmbr.mbri.ac.ir/article-1-934-fa.html


 ۱۳۹۸تابستان  /۴۰سال دوازدهم/ شماره  ۲۱۶

فرعی  دادن ریسک نقدینگی بانک آزمون شده است. نتایج حاصل از آزمون هر سه فرضیهٔنشان
 داریارتباط معن سپر سرمایهگر متغیر مستقل تعدیل دهدینشان م اصلی دوم مربوط به فرضیهٔ

(p-value<۱% و )زاری بانک دارد، ولی اثر تعاملی آن با متغیرهای پذیری باریسکبا  مثبت
دهد، بنابراین این نشان نمی درصد ۵داری را در سطح خطای ریسک نقدینگی ارتباط معنی

 شوند. با نگاهی به نتایج آزمون فرضیهٔپذیرفته نمی درصد ۵های فرعی در سطح خطای فرضیه
تغیر مستقل ریسک نقدینگی با م درصد ۱۰شود که در سطح خطای مشاهده می ۳،-۲فرعی 

ها و نسبت سپرده به دارایی سپر سرمایهها و نیز متغیر تعاملی معیار نسبت سپرده به دارایی
پذیرفت. این نتیجه  درصد ۱۰فرعی را در سطح خطای  توان این فرضیهٔدار بوده و میمعنی

ی مستقیم برای سنجش های بانک معیارها به دارایینسبت کل سپرده ازآنجاکهدهد نشان می
های بانک ریسک ها به کل دارایییعنی با افزایش نسبت سپرده ،ریسک نقدینگی بانک است

، بنابراین .یابدی بانک کاهش میپذیرریسکرو ، ازاینیابدنقدینگی بانک نیز افزایش می
ای( باعث ارتباط منفی حفاظتی و ضدچرخه) سپر سرمایهداری به نگه هابانککردن ملزم

 الگویبرازش  طورینهمگردد. و نسبت سپرده به دارایی می سپر سرمایهمتغیر تعاملی 
 هر سه فرضیهٔ ی)برا بانک اندازهٔ یرمتغ یبرا یمنف یبضر پژوهش منجر به محاسبهٔ یونیرگرس

 ی)براها نسبت تسهیلات به دارایی یرمتغ یمثبت برا یب( و ضر۳-۲و  ۲-۲، ۱-۲فرعی 
که نشان  شودمی یاز نظر آمار یاز معنادار ی( با سطح مناسب۲-۲و  ۱-۲فرعی  دو فرضیهٔ

نسبت تسهیلات  یشو با افزاپذیری بازاری بانک کاهش بانک، ریسک اندازهٔ یشبا افزا دهدیم
 F . با توجه به مقدار آمارهٔیابدیم یشافزا یزنپذیری بازاری بانک ریسک های بانک،به دارایی

 شدهٔتعدیل یینتع یبشده معنادار است و با توجه به ضربرازش یونرگرس یالگو یشرف
درصد  ۷۱و  ،۷۰، ۶۲ترتیب به ۳-۲و  ۲-۲، ۱-۲فرعی  برای سه فرضیهٔمستقل  یرهایمتغ

 دهد.یم یحرا توض پذیری بازاری بانکریسک ییراتاز تغ
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 ۲۱۷ هابانک یبازار و دفتر پذیرییسکو ر ینگینقد یسکر ینر ارتباط بب یهسپر سرما تأثیر 

 

 ۷جدول 
 (۱) الگویبر اساس  بانک بازاری یپذیرریسکو  ینگینقد یسکر ینر ارتباط بد سپر سرمایه راث

 ۳-۲فرعی  فرضیهٔ ۲-۲فرعی  فرضیهٔ ۱-۲فرعی  فرضیهٔ نماد متغیرها
 z آمارهٔ ضریب zآماره  ضریب t آمارهٔ ضریب

 C ۴۴۸/۱ ۸۸۴/۰ *۴۳۰/۲ ۵۹/۱ ۲۰۰/۰ ۱۳/۰ عرض از مبدأ
 CBi,t-۱ ***۳۰۶/۱ ۹۲۳/۳ ***۱۶۲/۱ ۹۳/۴ ***۹۵۱/۰ ۹۹/۴ سپر سرمایه

 --- --- --- --- LD ratioi,t-۱ *۲۶۶/۱ ۵۷۳/۱ نسبت تسهیلات به سپرده
و نسبت  سپر سرمایهتعامل 

 --- --- --- --- -CB*LD ratioi,t-۱ ۴۸۷/۰- ۱۹۲/۱ تسهیلات به سپرده

 --- --- ST ratioi,t-۱ --- --- ۳۲۶/۰ ۸۷/۰ نسبت ترکیب سپرده
و نسبت  سپر سرمایهتعامل 

 ترکیب سپرده
CB*ST ratioi,t-۱ --- --- ۱۳۳/۰- ۴۰/۰- --- --- 

 DA ratioi,t-۱ --- --- --- --- *۷۵۹/۱ ۶۹/۱ نسبت سپرده به دارایی
و نسبت  سپر سرمایهتعامل 

 سپرده به دارایی
CB*DA ratioi,t-۱ --- --- --- --- *۵۰۷/۰- ۴۹/۱- 

نسبت حقوق صاحبان 
 سهام به دارایی

Equityi,t-۱ ۲۷۴/۰- ۰۶۴/۰- ۰۳۰/۰- ۰۱/۰- ۰۴۱/۰ ۰۱/۰ 

 -Sizei,t-۱ **۲۱۰/۰- ۵۲۸/۲- ***۲۴۱/۰- ۹۴/۲- *۱۲۷/۰- ۷۳/۱ بانک اندازهٔ
 -ROAi,t-۱ ۲۰۶/۱۹- ۴۸۲/۱- ۶۴۳/۱۱- ۲۷/۱- ۱۰۱/۷- ۹۰/۰ هابازده دارایی

نسبت تسهیلات به 
 هادارایی

Loani,t-۱ **۸۵۶/۱ ۳۴۰/۲ ***۲۶۶/۲ ۶۳/۳ ۸۳۰/۰ ۴۷/۱ 

 Adjusted R 2 شدهتعدیل ضریب تعیین
Square ۶۲۴/۰ ۶۹۸/۰ ۷۱۴/۰ 

 Durbin-Watson ۴۲۱/۰ ۳۱۹/۲ ۳۸۱/۲ دوربین واتسون
 فیشر آمارهٔ
 داریمعنی

F statistic 
۱۲۶/۱۲ 

۰۰۰۰/۰ 
۷۶۱/۸ 

۰۰۰۰/۰ 
۳۹۹/۹ 
۰۰۰۰/۰ 

 برا-جارک
 Jarque-Bera داریمعنی

۳۱۴/۰ 
۸۵۵/۰ 

۶۲۵/۰ 
۷۳۱/۰ 

۳۱۸/۱ 
۵۱۷/۰ 

 خطای تصریح رمزی
 داریمعنی

Ramsey 
۲۲/۱ 

۳۲۸/۰ 
---- ---- 

 واریانسناهمسانی 
 داریمعنی

Breusch-Pagan 
Cook-Weisberg 

۱۲/۳ 
۰۷۸/۰ 

---- ---- 

 خودهمبستگی سریالی
 داریمعنی

Wooldridge ---- 
۰۵۵/۰ 
۸۲۲/۰ 

۳۱۶/۰ 
۵۹۱/۰ 

 واریانسناهمسانی 
 داریمعنی

LR 
شدهوایت تعدیل  

---- 
۱۲/۷۴۲ 

۰۰۰۰/۰ 
۲۷/۲۱ 

۰۰۳/۰ 
𝑆𝑅𝑉i,t = 𝛼۰ + 𝛼۱𝐶𝐵𝑖,𝑡−۱ + 𝛼۲𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦𝑖,𝑡−۱ + 𝛼۳𝐶𝐵𝑖,𝑡−۱ ∗ 𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑖𝑡𝑦𝑖,𝑡−۱ + 𝛼۴𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖,𝑡−۱

+ 𝛼۵𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦𝑖,𝑡−۱ + 𝛼۶𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡−۱ + 𝛼۷𝐿𝑜𝑎𝑛𝑖,𝑡−۱ + 𝜀𝑖,𝑡 
 .دهدینشان مخطا را  ٪۱، و ٪۵، ٪۱۰در سطح  یداریمعن یبترت*، **، و *** به
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 ۱۳۹۸تابستان  /۴۰سال دوازدهم/ شماره  ۲۱۸

 هاگیری و پیشنهادنتیجه ۶
بانک با بحران  در مورد عدم مواجههٔ یرانمد ینانیاطمیشمازاد باعث ب نقدینگی ازآنجاکه

 هاییاناز ز یناش یهٔممکن است با کمبود سرما هابانک ،خواهد شد مدتکوتاهدر  ینگینقد
 یموجب ورشکستگ تواندیخود م نوبهٔشوند که به جهموا ییاعطا متهورانهٔ یهامرتبط با وام

ر تواند دمی سپر سرمایهبانکی از قبیل نگهداری  کنندهٔ، قوانین محدودرو. ازایندشوبانک 
 د.گذارب تأثیرها آن پذیرییسکر یو رفتارها هابانک ینگینقد تأمین یسکر ینلقوه بارتباط با

 یشترب ینگیرا به نقد هابانک ی،هانج یداربانک یندر قوان یجار ینظارت صلاحاتا ،واقع در
 سپر سرمایه تأثیرهدف از پژوهش حاضر بررسی  ،روایندهد. ازینسبت به گذشته سوق م

ر ارتباط بین ریسک نقدینگی و یک عامل نظارتی و کنترلی د عنوانبه هابانکبرای 
 دورهٔ یبرا بانک هشتتعداد  ،. برای دستیابی به اهداف پژوهشهاستبانکپذیری ریسک

حفاظتی و ) سپر سرمایه یارمعگیری زهبرای اندا قرار گرفت. یمورد بررس ۱۳۹۵-۱۳۸۹ یزمان
یک  متغیر شاخص با اندازهٔ صورتبهای( حفاظتی و ضدچرخه) سپر سرمایه (،ایضدچرخه

 صفر برای سایر و با اندازهٔ سپر سرمایهی موجود در چارک بالا با میزان بالای هابانکبرای 
 یلاتنسبت تسه یارمعاز سه  ،گیری ریسک نقدینگیبرای اندازه شود.گیری میاندازه هابانک

همچنین استفاده شده است و  هایینسبت سپرده به دارا و ،سپرده یببه سپرده، نسبت ترک
مطابق پژوهش خان و بانک  یسکر یو بازار یدفتر یاربانک از دو مع پذیرییسکر یبرا

نتایج کلی از پژوهش حاضر نشان داد متغیر تعاملی استفاده شده است.  (۲۰۱۶همکاران )
پذیری دفتری بانک ارتباط ( و ریسک نقدینگی با ریسکایضدچرخهحفاظتی و ) سپر سرمایه

که با استفاده از سه معیار نسبت تسهیلات  دار و معکوس دارد. ریسک نقدینگی بانکمعنی
دار های مدتهای دیداری به سپردهی(، نسبت سپردهبه سپرده )معیار مستقیم ریسک نقدینگ

ها )معیار معکوس ها به کل داراییو نسبت کل سپرده ،)معیار مستقیم ریسک نقدینگی(
پذیری بانک گیری شد نشان داد با افزایش ریسک نقدینگی، ریسکنقدینگی( اندازهریسک

 فزایش میزان نقدینگی در بانک(،ینگی )ناشی از انقد یسکبا کاهش ر ،در واقع .یابدکاهش می
الزام برای  ،اما ؛کندیاعطا م تریینرا با نرخ پا یشتریب یهاشده و وام پذیرتریسکر یرمد

و  کندمیای این رفتار مدیران را محدود یعنی نگهداری سپر سرمایه سپر سرمایهاعمال 
ر د سپر سرمایه تأثیرولی نتایج پژوهش در مورد همین  دهد.ی کلی را کاهش میپذیرریسک

به  یلاتنسبت تسهپذیری بازاری بانک در مورد دو معیار ارتباط ریسک نقدینگی و ریسک
دار مدت یهابه سپرده یدارید یها(، نسبت سپردهینگینقد یسکر یممستق یارسپرده )مع

 هاییها به کل داراکل سپردهد و تنها در مورد معیار شرد  (ینگینقد یسکر یممستق یار)مع
با افزایش نسبت سپرده به  ،شد که بر طبق این نتیجه تأیید (نقدینگییسکمعکوس ر یار)مع
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 ۲۱۹ هابانک یبازار و دفتر پذیرییسکو ر ینگینقد یسکر ینر ارتباط بب یهسپر سرما تأثیر 

 

پذیری بانک بر ریسک .یابدمیزان نقدینگی بانک افزایش و ریسک نقدینگی کاهش می ،دارایی
شود اثر فرعی نیز مشاهده می یابد که در مورد این فرضیهٔطبق معیار بازاری آن افزایش می

و مطابق  ینظر یبر طبق مبانگردد. معکوس می سپر سرمایهلی این نسبت با حضور تعام
( که نشان ۲۰۱۲) یو ناکو یاپژوهش آکار طورین(، و هم۲۰۱۶پژوهش خان و همکاران )

 یشو افزا گیردمیقرار  تأثیرتحت یرانمد پذیرییسکرفتار ر ینگینقد یسکدادند با کاهش ر
کند، منتهی چیزی یم یبانیرا پشت ینظر یمبان ینا یهفرض یجنتا یرتفس یزن ینجادر ا ،یابدیم

معیارهای ریسک  مامنشدن تتأییدکه در نتایج پژوهش حاضر با نتایج آن دو متفاوت است 
رسد دلیل اصلی آن عدم کارایی نظر می. بهاستی بازاری بانک پذیرریسکنقدینگی با معیار 

کنندگان در بازار در خصوص وجود این الزام قانونی شارکتایران و عدم آگاهی م بازار سرمایهٔ
گذاری به نهادهای قانون ،های پژوهش. بر طبق نتایج فرضیهاستدر کاهش ریسک کلی بانک 

، در خصوص تدوین قوانین هابانککاهش ریسک کلی  منظوربهشود بانک مرکزی پیشنهاد می
آید، ای بانک به حساب میقانونی که سپر سرمایه تر برای اعمال ذخایرگیرانهالاجرا و سختلازم

گذاران پیشنهاد داران و سرمایهبه سهام ،توجه و اهتمام بیشتری داشته باشند. همچنین
 به معیارهای متفاوت ریسک نقدینگی هابانکگذاری خود در شود در تصمیمات سرمایهمی
گذاران ند. به متولیان و قانونو آگاهی خود را در این خصوص افزایش ده نندتوجه کها آن

 هابانکمالی و  مؤسساتگذاری در شود در خصوص سرمایهبازار سرمایه نیز پیشنهاد می
 اطلاعات جامعی را در دسترس قرار دهند.

 در تحقیقات آتی اثر تعاملی رتبهٔ شودمیپیشنهاد ی آتی: هاپیشنهاد برای پژوهش
 ،پذیری کلی بانک ارزیابی کنند. همچنینر ریسکد  بانک راسپر سرمایهٔراهبری شرکتی و 

پذیری کلی بانک ر ریسکد سپر سرمایهشود اثر تعاملی عدم تقارن اطلاعاتی و پیشنهاد می
ر ریسک نقدینگی، مجزا د طوربه سپر سرمایه تأثیرشود پیشنهاد می بررسی شود. در نهایت،

 های بانکی بررسی شود.و سایر ریسک ،ریسک اعتباری
محدودیت اصلی در پژوهش حاضر به کاهش تعداد  عنوانبهآنچه محدودیت پژوهش: 

زیرا  ،شودمربوط می هابانکریسک کلی بازار  د به محاسبهٔمنجر شی مورد بررسی هابانک
ی فعال در بورس یک الزام هابانکانتخاب  ،هاآن سنجش انحراف معیار بازده سهام منظوربه

 توقفکه  بانک بود هشتتنها  ،۱۳۹۵شده تا پایان سال ی انجامهابود که بر طبق بررسی
 .شدیدر بورس معامله م هاو سهام آن نداشت معاملاتی
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