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  چكيده
، در بـورس اوراق بهـادار   شـده  رفتهيپذهاي  و بهينه بانك افتهي تحققهاي اعتباري  در اين پژوهش، تأثير وضعيت ريسك

نتـايج  . بررسي شده اسـت ،  1396تا  1384هاي زماني  ، طي دوره و در شرايط زماني متفاوت  هاي مختلف تهران در فصل
 زمـان  بـا و بايـد متناسـب     تابعي از زمـان اسـت   شده محاسبه، ريسك اعتباري بهينه  دهد هاي پژوهش نشان مي فرضيه
، متغييرهـاي توضـيحي تـأثير     مدت در بلند ، شايان ذكر است. شده، سطحي بهينه از ريسك اعتباري برگزيده شود بررسي

ها و بازده حقوق صاحبان سهام نيز بر ريسك اعتباري، تـأثير مثبتـي    ارايينرخ بازده د.  ي بر ريسك اعتباري دارنددار امعن
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 مقدمه 
 خصـوص  بـه  ،هـاي بانـك   ارزش شدن برخـي از دارايـي   ، احتمال كاهش ارزش يا بي ريسك اعتباري

 خود تعهدات نخواهد يا نتواند قرارداد طرف  كه شود مي ناشي واقعيت اين از و تسهيلات اعطايي است
 يـك  اثر در كه  كرد تعريف محتمل زياني عنوان به توان مي را اعتباري ، ريسك بنابراين .دهد انجام را

 قصـور  احتمـال ناشـي از   ، هـا  بانـك  اعتباري ، ريسك تر روشن بياني به. افتد اتفاق مي اعتباري رويداد
. شـود  مـي  تعريـف  شده، توافق شرايط بر اساس خود تعهدات به انجام بانك مقابل طرف يا رندهيگ وام

 و بانـك  دفتـر  در كـه   دارد وجـود  بانك يك هاي در فعاليت اعتباري ريسك ديگر يها تعريف ، اگرچه
 ايجـاد  منشـأ  تـرين  بـديهي  و ترين بزرگ ها وامها،  بانك اكثريت براي اما ، شود منظور مي تجاري دفتر

معناي انتخـاب سـطحي از ريسـك     ، به ريسك اعتباري بهينه .)1379 رنجبر،( هستنداعتباري  ريسك
،  هنر يافتن بهترين جـواب  ي،ساز نهيبه، يكل طور به. دكن كه بازدهي بانك را حداكثر مي استاعتباري 

هاي اقتصادي  ، در طراحي و نگهداري بسياري از سيستم سازي بهينه. هاي موجود است در بين وضعيت
 اساس مديريت. كاربرد دارد ،يا به حداكثر رساندن سود  لازم ةحداقل كردن هزين منظور بهمهندسي و 

در موجـود   ياصـل  و  هاي ذاتي ريسك وقعم بهدر شناسايي دقيق و  توان مطلوب ريسك اعتباري را مي
  . هاي مربوط به اعطاي تسهيلات خلاصه كرد و فعاليت ندهاايفر

 ةاي از ريسك اعتباري، سود بانكي بـه بيشـين   ، در سطح بهينه بانكداري استاندارد ةنظري بر اساس
 باثبـات  نسـبت  بـه هـاي   و در دوره  ، بـراي بانـك حالـت چرخشـي دارد     اين سطح بهينه. رسد خود مي
بـا ريسـك اعتبـاري     سـه يدر مقاسـودآوري بـالا وجـود دارد،     يها فرصتها  بانك كه براي  اقتصادي
مديران بانكي بـراي  . يابد كاهش مي سرعت بههاي آشفتگي مالي  ، اما در دوره بالاتر است افتهي تحقق

  . كنند ياتخاذ م يزيآم مخاطره هاي تصميم ،تبديل بدهي به دارايي در خصوص،  توليد سود
يا شرايط سـاختاري يـا كـلان اقتصـادي      ريسك كنند اندازه از  شيب كه ي صورت در، با وجود اين

بين ريسـك و   ةبنابراين، رابط. متحمل شوند ضرر زيادي، ممكن است  اي تغيير كند غيرمنتظره طور به
نقش بنيـادي كـه    وجود با. اي از ريسك اعتباري موجود باشد و بايد سطح بهينه  خطي است بازده غير
طـور   به،  كند، ادبيات تجربي ، در هر تنوع مدل نظري مربوط به ريسك بانكي و نكول ايفا مي اين ايده

براي بانـك و طـي زمـان غفلـت     ) تعادلي(و بهينه  افتهي تحققدر تفكيك ميان ريسك اعتباري  كلي
 نشده بررسيولي و كلان اقتصادي ، نتايج ضمني مهم اين تمايز براي محيط پ نتيجه  در. ورزيده است

 ـ يانحرافات ،ساده يتجرب روش يكبا استفاده از  ،پژوهش ينا در. است  يبـانك  ياعتبـار  يسـك ر ينب
 . است شده يبررس،  و رفتار زمان متغير ريسك اعتباري بهينه شده  ييشناسا يافته و تحقق ينهبه
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توان به بررسي رفتار زمان متغيـر بـودن ريسـك اعتبـاري      ، ميپژوهشهاي اين  نوآوري جمله از
 طـور  بـه همچنين، اگرچـه  . دكن اي ايفا مي هاي پولي نقش عمده كه در تبيين سياست كردبهينه اشاره 

، اما با توجه بـه روابطـي كـه بـين      ريسك اعتباري پرداخته نشده است ةتعيين سطح بهينبه مستقيم 
 محاسـبه   يراحت ـ بـه ،  مـدل رگرسـيون وجـود دارد    ةرايب برآوردشـد ريسك اعتباري و ض ةسطح بهين

 جملـه  از،  آن ةافت ـي تحقـق اعتبـاري و   ةقالبي براي تشخيص شكاف بين ريسـك بهين ـ  ةارائ. شود مي
 گفتنـي . اسـت  شـده   دهيدديگر كمتر  هاي هكه در مقال است پژوهشدر اين  آمده دست بههاي  نوآوري
تر ريسك اعتباري  هاي پيچيده مدل ريدرگخواستند كه از ابتدا خود را  مياخير ن ةنويسندگان مقال  ،است
هـاي كـاراتر و    در ايـن حـوزه بعـدها بـا مـدل      يديگر ةمقال عنوان بهتواند  مقاله مي ، اين گرچها. كنند
  .، تعميم داده شود)نياز داردنيازهاي رياضي و آماري بيشتري  پيش بهموارد بالا  يساز ادهيپ( يدتريجد

  پژوهشخارجي  ةمباني نظري و پيشين
 يجـار ريغعوامل مـؤثر بـر نسـبت بـدهي     «با عنوان  پژوهشي، در )2012( 1لوزيز، وديس و متكزس

  انـد  هاي پانل پويا براي كشور يونان به اين نتيجه رسـيده  ، با استفاده از داده »تسهيلات اعطايي كل به
، بدهي دولت و همچنـين كيفيـت مـديريت     داخلي كه نرخ بهره، نرخ بيكاري، نرخ رشد توليد ناخالص

  . تسهيلات اعطايي را توضيح دهد كل به يجارريغتواند نسبت بدهي  بانك مي
ها  ريسك اعتباري بانك عنوان به يجارريغ، از مقادير كل تسهيلات )2014( 2مكري و پاپاداتوس

قبـل   ةدور يجارريغنرخ بيكاري، بدهي دولت و تسهيلات    اند كه و به اين نتيجه رسيده  استفاده كرده
بلويـور،   آغ، كوسـي . داشـته اسـت   و نرخ كفايت سرمايه اثر منفي  ها اثر مثبت بر ريسك اعتباري بانك

  . اند را بررسي كردهريسك اعتباري مشتريان  پژوهشي، در )2017( 3داكاگيكه انساه آدا و 
 در اعتبـاري  ريسـك «بـا عنـوان    پژوهشـي ، در )2018( 4مـارچز و نيـري  باتيستا،  ، ديكوسينيلي

انـد كـه    به اين نتيجـه رسـيده   ،»داخلي بندي رتبه بر مبتني روش روشن انداز چشم: اروپايي هاي بانك
 اقتصـاد  سريع كاهش دليل به كه كنند جلوگيري اعتباري ريسك افزايش از توانند مي IRB هاي بانك
 معرفـي  كـه  دهـد  مـي  نشـان  موضوع، اين. است شده استاندارد ، رويكرد تحت هاي از بانك بهتر ، كل

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Louzis, Vouldis & Metaxas 
2. Makri & Papadatos 
3. Kusi, Agbloyor, Ansah-Adu & Gyeke-Dako 
4. Cucinelli, Di Battista, Marchese & Nieri 
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 ميـان  در تـر  قـوي  ريسك مديريت اقدامات پذيرش دوم، به ازل توسط داخلي ارزيابي بر مبتني روش
  .است داده افزايش را ها بانك

  داخلي پژوهش ةپيشين
، مبحـث   1390تا 1358 ةهاي دور داده، با استفاده از مدل خودرگرسيون برداري و )1392(عادلي نيك 

در بلندمـدت    شده ، مدل برآورده  واريانس ةنتايج تجزي ةپاي بر. را بررسي كرده است يجارريغمطالبات 
بـه تسـهيلات    يجـار ريغ، يعنـي نسـبت مطالبـات     مـدل  ةدرصد از تغييرات متغير وابست 5/67 باًيتقر

 هـاي  درصـد توسـط شـاخص نوسـان     85/6 ،غيـر خود ايـن مت  ةها توسط مقادير گذشت پرداختي بانك
درصـد توسـط    35/23 بـاً يتقرو   تـورمي  هـاي  درصـد توسـط شـاخص نوسـان     3/2درآمدهاي نفتي، 

  .شود دولت توضيح داده مي ةكسري بودج هاي نوسان
 اعتباري ريسك بر اقتصادي كلان متغيرهاي تأثير ليدر تحل ،)1396(نساز  ميرعسكري و حسيني

 كشـور  هـاي  بانك اعتباري ريسك و اقتصادي كلان متغيرهاي بين ارتباط شناساييهدف  با ها، بانك
بـه  . انـد  داده انجامي پژوهش ،تابلويي هاي داده بر مبتني چندگانه رگرسيون روش از استفاده و با ايران
تـا    1388 هـاي  سـال  طي  فرابورس و بورس در شده رفتهيپذ بانك سيزده فصلي هاي داده ، منظور اين

 ـ متغيرهـاي  بـودن  اعتمـاد  قابل از اطمينان منظور به. شد بررسي 1393  تحليـل  از ،شـده  كارگرفتـه  هب
  . است شده  استفاده حساسيت

  شناسي پژوهش  روش
. ستابهادار تهران  اوراق در بورس موجود هاي بانك شامل ،پژوهش در اين شده استفاده آماري ةجامع
هايي  و بانك  قضاوتي بوده صورت به كشور مالي هاي همؤسس ها و بانك تمام بين از گيري نمونه روش

  :كه داراي شرايط زير باشند  اند شده  انتخاب
  .باشد اسفند 29 به منتهي ها بانك مالي سال .1
  .باشند نداده تغيير را خود مالي سال ، شده بررسي ةدور طي .2
  . 1396 تا 1384 زماني ةدور تهران در بهادار اوراق بورس پذيرش در .3

 انصـار،  پاسارگاد، پارسيان، تجارت، سرمايه، كارآفرين، ملت، بانك صادرات، بيست  ،ها از بين بانك
 گردشگري، ايران، بانك پست سينا، خاورميانه، ايرانيان، حكمت ،نيزم رانيا نوين، اقتصاد دي، سامان،

   . داراي اين شرايط هستند ،شهر بانك و رفاه ، قوامين، آينده
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  پژوهش يها هيفرض
  :شوند زير بيان مي صورت بهپژوهش  يها هيفرض

ريسـك اعتبـاري تـأثير     ة، بر سـطح بهين ـ  شده به ريسك هاي موزون تغييرات فصلي دارايي .1
  . دنمعناداري دار

  . دنريسك اعتباري تأثير معناداري دار ة، بر سطح بهين هاي معوق تغييرات فصلي وام .2
ريسك اعتبـاري تـأثير    ة، بر سطح بهينشده ليتعدشده به ريسك فصلي  هاي موزون دارايي .3

  .دنمعناداري دار
ريسـك اعتبـاري تـأثير     ة، بـر سـطح بهين ـ   مختلف هاي فصلدر  شده ليتعدهاي معوق  وام .4

  . دنمعناداري دار

 پژوهشمدل 
. ميپـرداز  يم ـسـود زيـر    ةمعادل يساز مدلبندي ريسك اعتباري بهينه، ابتدا به  در اين بخش، با مدل

   :فرض كنيم كه
=  )1رابطة  + , + + + +  

=هاي بانك  بازده دارايي Πكه در آن  بـردار   c ؛برابر با ريسك اعتبـاري  r ؛ tدر زمان 20,…,1
عامل اخـتلال   uاست و ... و يا بهره؛ نظير اندازه بانك، نسبت درآمدهاي غير متغيرهاي كنترلي بانك

ايـن  يكـي از  . دكن دوم فرض مي ةريسك و بازده را درج ةزيادي وجود دارد كه رابط هاي يه، نظر است
دوم در  ة، در اين پژوهش درج ، اين رابطه نيز به همين دليل. ماركويتز است ةنظريهاي قديمي،  نظريه

uدر اينجا . شود حضور برخي ديگر از متغيرهاي كنترلي فرض مي تحليـل   صورت  نيبدتوان  را مي 	
مانده باشـند، در ايـن    اختلال باقي eثابت بانك و  رهاياث vثابت زمان،  هاياثر λ كرد كه در آن

  :صورت خواهيم داشت
	=  )2رابطة  + +  

 ،كنـد  برابر بـا صـفر بيشـينه مـي     rبه نسبت  πرا كه با تعيين مشتق نسبي  rسطح  بالا ةاز معادل
   .كنيم شناسايي مي

=  )3رابطة  0 => = −2  
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  :را به شرح زير بازنگري كنيم Π ةنگر بودن سود، معادل به گذشته با توجه
=  )4رابطة  + + + + +  

متغيرهـايي  ، زمان بايد توجه داشـت   گذر ريسك اعتباري در ةبررسي تغييرات سطح بهين منظور به
متغيرهـاي   cيـا    ريسـك اعتبـاري    rيـا    سود بانـك  π جمله از،  شوند بررسي مي پژوهشكه در اين 

= يعني ،، متغيرهاي مجازي  منظور به اين. اند كه متأثر از تأثيرات فصلي هستند كنترلي 2,	3,	4 
هـا   كه اگر داده به اين صورت. هستند) سه ماه(گوياي فصلي از سال  يك هركه  گيريم را در نظر مي

تغييرات فصلي داراي  از آنجا كههمچنين، . صفر هستند باقيو  1 ،2 براي مثال،  در فصل دوم باشند
 .، سـه متغيـر مجـازي را در نظـر گـرفتيم      خطـي  جلوگيري از هم ، براي است) چهارفصل(چهار سطح 

و هـم در تـوان دوم     كه اين متغيرها در سطح رگرسيون، هم در متغير ريسك  بايست توجه داشت مي
  : گيريم مدل زير را در نظر مي از اين رو،. هستند رگذاريتأث ،آن

Π  )5رابطة  = + Π , + , + , + , + ,
+ 2 , + ℎ +  

كند  تغيير مي زمان باريسك اعتباري  ةكه آيا سطح بهين  پردازيم در اين بخش به اين موضوع مي
  :شود زير محاسبه مي ةاز معادل t ةماه سهريسك اعتباري در هر  ةشود كه سطح بهين ديده مي. يا خير

=  )6رابطة  0 => = −2 +  

بـا  . دشـو  اثرگذاري تغييرات فصـلي مـي   ةتأييد فرضيموجب  gو  f	طبيعي است كه صفرنشدن 
  . مكني مي استفاده) 2011(، بر اساس سند كميتة بازل  توجه به توضيحات مقاله از اوزان استاندارد

تأثير تغييرات فصلي را با استفاده از متغيرهاي  بايداين متغيرها  هايدر عمل براي از بين بردن اثر
ثابت  هايكه روش برآورد حداقل مربعات معمولي بر مدل اثر كنيمبرآورد  D4 وD3	 D2،مجازي مثل 

  :است
=  )7رابطة  + + + +  
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= :كرديمفصلي را محاسبه  ةشد ليتعد، متغيرهاي  سپس ε  
باعـث ايجـاد تغييـرات      فصلي هستند نيز ةشد ليتعدكنيم كه آيا متغيرهايي كه  آزمون مي، مجدد

  . يا خير ندشو فصلي در مدل مي
معرفـي   پـژوهش ، ابتدا متغيرهـاي   ندشو ها آزمون مي فرضيه انهآقبل از معرفي مدلي كه از روي 

   .شوند مي

  متغيرهاي پژوهش. 1جدول 
 تعريف عملياتي نوع نماد  نام متغير

نسبت مجموع سـود بانـك پـس از كسـر ماليـات بـه مجمـوع          وابسته  ROA  ها بازده دارايي
  هاي بانك دارايي

بازده حقوق صاحبان
  هاي بانك نسبت مجموع سرماية بانك به مجموع دارايي  وابسته  ROE  سهام

نسبت كفايت 
شـده بـر ريسـك     هـاي مـوزون   ييبر دارانسبت سرماية نظارتي   مستقل  Cap-A  سرمايه

  )2 بر مبناي بال شده محاسبهنسبت (
  هاي بانك نسبت سرماية بانك به مجموع دارايي مستقل Capital (ratio)  نسبت سرمايه

  نرخ رشد توليد ناخالص ملي مستقل Growth  رشد
نسبت درآمدهاي 

  يا بهرهغير 
Non-interest 

income  بر مجموع درآمد بانك) اي غيربهره(نسبت درآمدهاي غيرمشاع   مستقل  

مطالبـات  + مطالبـات معـوق   + مطالبـات سررسيدشـده  (نسبت  مستقل  NPL  مطالبات غيرجاري
  )مشكوك الوصول بركل تسهيلات

  هاي بانكلگاريتم دارايي مستقل Bank size  اندازة بانك
نسبت تسهيلات 

مجموع تسهيلات نسبت تسهيلات اعطايي در بخش مسكن بر   مستقل  Maskan  مسكن
  اعطايي

  هاي بانك هاي نقد و معادل نقد بر مجموع دارايينسبت دارايي مستقل Liquidity  نسبت نقدينگي
نسبت ذخيرة زيان

  ذخيرة مطالبات مشكوك الوصول  مستقل  Loss_loan  وام

شده به موزون  دارايي
  ريسك

Risk weighted 
assets  بانك به مجموع دارايي بانكهاي داراي ريسك  نسبت دارايي  مستقل  

مطالبات 
  الوصول به كل تسهيلات اعطايي مطالبات مشكوك  مستقل  Mashkok  الوصول مشكوك

  NPLتوان دوم   مستقل NPL  2توان دوم 
  شده به ريسك هاي موزون توان دوم دارايي  مستقل 2  2توان دوم
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، معـادلات  )2018(دوريانا كوسينيلي و همكـاران   ة، برگرفته از مقال بر اساس مدل نظري پژوهش
  :شود نظر گرفته مي رگرسيوني زير در

=  )1مدل  + + + _ + ℎ+ − ++ 	+ + ℎ ++ − + 	 ℎ 	 +  

هاي تركيبي و تلفيقي از آزمون  ذكرشده، براي تعيين نوع روش تخمين داده  منظور برآورد مدل به
  . آيد دست ميه ب 1 مدلدر  NPL	و	assets	weighted	Risk جايي متغيرهـاي  با جابه 2 مدل. شده است استفاده Stata 15و 10Eviewsافزار  نرمچاو در چارچوب 

  انهو تجزيه و تحليل آ پژوهشهاي  يافته
زمـاني، ابتـدا    ةدور طـي ازاي هـر بانـك    ، بـه  پس از استخراج مشـاهدات بـراي متغيرهـاي ذكرشـده    

، روش مناسب بـراي بـرآورد ضـرايب     ، سپس ها را انجام داده هاي مورد نياز براي استنباط آزمون پيش
تجزيـه و تحليـل    منظـور  بـه ،  براي آمارهاي توصيفي و استنباطي. شود ميمتغيرهاي مستقل انتخاب 

بـراي  در نهايت، . استفاده شده است 15Stataو  10EViewsافزارهاي  شده از نرم هاي گردآوري داده
  .شده استاستفاده  هاي تركيبي داده ةچندمتغيرهاي پژوهش از مدل رگرسيون خطي  مون فرضيهآز

 توصيفي آمار
 ،آمار توصيفي از متغيرها مانند ميانگين، ميانه، ماكسيمم، مينيمم، انحراف معيار، چـولگي و كشـيدگي  

   .متغير وابسته نرمال است بر اساس نتايج مندرج در جدول،. شده است درج 2در جدول 

  آمار توصيفي متغير وابسته. 2 جدول
  آماره

  جاركو برا  كشيدگي  چولگي  انحراف معيار  ميانگين  متغير

ROA  01204/0  01528/0  14524/0  2959/3  5807/5  

 .ها مشكلي ندارد كه صحت داده دهد نشان مينخبگان بانكي  هايبررسي اين اعداد با نظر



 71  اعتباري بهينه بانك  ريسكرفتار زمان متغير 

  متغيرهاي مستقل برخي ازتوصيفي  هاي شاخص .3جدول 
 آماره

  انحراف معيار  مينيمم  ماكسيمم  ميانه  ميانگين  متغير

  119876/0  -32794/0  969639/0  063703/0 091989/0  نسبت سرمايه
  101918/0  - 2697/0  05/1  0854/0 105803/0 نسبت كفايت سرمايه
  148185/0  000552/0  451112/0  128045/0  162478/0 مطالبات غيرجاري

  06435/0  -03508/0  681977/0  012305/0  026865/0 زيان وام ةنسبت ذخير
  124735/0  084865/0  32677/1  777168/0  76527/0 شده به ريسك موزون  دارايي

 مانايي آزمون
 ـ. مانايي متغيرهاست هاي ويژگي بررسي آمار، آوري گام براي برآورد الگو بعد از جمع نخستين  ـب ن ه اي

استفاده از اين  ،نتيجه در. ثابت بوده است ، هاي مختلف و بين سال زمان طيميانگين متغيرها   كه معنا
 آزمـون مانـايي   از ، منظـور  اين براي. شود باعث به وجود آمدن رگرسيون كاذب نمي ، در مدل متغيرها

 ةكـه هم ـ   اديـن آزمـون نشـان د   انتايج حاصل از . شود استفاده مي هاي تركيبي داده 1لوين، لين و چو
  .شود واحد رد مي ةصفر آزمون مبني بر وجود ريش ةو فرضي استدر سطح ايستا  پژوهشگرمتغيرهاي 

هاريمتغبرخي آزمون مانايي  .4جدول   
  سطح معناداري tآمارة آزمون  متغير

-55689/9  نسبت سرمايه  0000/0  
-33817/6 مطالبات غيرجاري  0000/0  

-6288/10 زيان وام ةنسبت ذخير  0000/0  

-61620/9 شده به ريسك هاي موزون دارايي  0000/0  

-20210/6 نسبت كفايت سرمايه  0000/0  

  خطي آزمون هم
خطي چندگانه را در تحليل رگرسيون كمترين مربعات معمـولي   ، شدت هم )VIF(عامل تورم واريانس 

بـين متغيرهـاي مسـتقل     ، براي تك تك متغيرهـا  10كمتر از  VIF مقدار با توجه به. كند ارزيابي مي
، مقادير عامل تورم واريانس براي هر يـك از متغيرهـاي    دهد نتايج نشان مي. خطي وجود ندارد ةرابط

  .خطي وجود ندارد مشكل هم ،، بنابراين در مدلهستند 10شده كمتر از  ارائه پژوهشتوضيحي مدل 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Levin, Lin & Chu 



 چهاردهم، شماره ششمنامه مطالعات مالي و بانكداري اسلامي، دوره  فصلدو  72

  ليمر F آزمون 
 و Poolingدو راهكـار   نيمدل از ب نيتخم ةويب شمنظور انتخا ابتدا به ، يبيترك يها داده خصوصدر 

Panel  آزمونF  احتمال آماره  كه دهد نتايج اين آزمون نشان مي ةخلاص. شدانجام ) آزمون چاو(ليمر
 هـا ، بايد از مـدل تركيبـي بـا اثر    درصد است، بنابراين 5كمتر از سطح خطاي  پژوهشبراي مدل اين 

  .استفاده شود پژوهشهاي  براي پاسخ به فرضيه پژوهشآزمون مدل  براي

  نتايج برآورد مدل
بررسي عوامـل ايجـاد ريسـك     برايلازم است   تخمين مدل برايبا گردآوري آمار و اطلاعات لازم، 

اتـو    ماهيت مدل نشانگر اين است كـه ايـن مـدل   . نوع روش تخمين پانل ديتا بررسي شود ،اعتباري
مـدل   بـراي . استتر  هاي تلفيقي پويا مناسب ، مدل داده براي تخمين آن و بودهاول  ةرگرسيو از مرتب

،  بنـابراين در ادامـه   ،اشكال نخواهد بود بي، كاربرد روش حداقل مربعات معمولي  هاي تلفيقي پويا داده
، عـلاوه بـر    درايـن بخـش  . هاي تخمين كاراتري برآورد خواهد شد با استفاده از روش شده مدل بحث

نيز تخمـين  ) هاي تلفيقي معمولي داده ( OLS، مدل با استفاده از روش  GMMبا روش تخمين مدل 
و  5 هاي در جدول. ميسر باشد  GMMو نمايش برتري تخمين به روش   دو روش ةزده شده تا مقايس

  .، معتبر هستند هستند 05/0داري زير ا، زماني كه سطح معن6

  NPL 1با متغير مستقل  GMMنتايج برآورد  .5جدول 
 ضريب خطاي استاندارد  Z آمارة  سطح معناداري  متغير

NPL  005/0 83/2- 0039211/0 0110977/0- 

capital  022/0 28/2  0056732/0 .0129599/0 

Cap-A  025/0 24/2 0065958/0 0147907/0 

G2R2 011/0 54/2- 0092885/0 0235978/0- 

G4R2 000/0 20/4- 0077517/0 0325295/0- 

G3R2 006/0 72/2- 0087391/0 0238042/0- 

F2R 046/0 00/2 0076488/0 0152816/0 

F3R 038/0 08/2 0072311/0 0150253/0 

F4R 001/0 20/3 0065333/0 0209211/0  

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
  .خي از متغيرهاي مستقل ارائه شدندداشتن حجم مقاله، ضرايب بر با هدف كوچك نگه .1
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  )براي برخي از متغيرهاي مستقل(  RWA با متغير مستقل GMMمدل نتايج حاصل از برآورد  .6جدول 
 ضريب  خطاي استاندارد Z ةآمار سطح معناداري متغير
  هابازده دارايي: متغير وابسته

RWA 023/0 54/3 0118533/0 01135/0- 

Capital 000/0 78/3 0109237/0 03581/0 

Cap-A 0309/0 02/3- 010053/0 01.226/0- 

G4R2 026/0 23/2- 0097261/0 0216562/0- 

G3R2 019/0 34/2- 0111868/0 0261927/0- 

F2R 006/0 76/2 0094865/0 0261666/0 

F3R 079/0 76/1 0090953/0 0159708/0 

F4R 139/0 48/1 0080467/0 0118983/0 

  سارگان براي اعتباربخشي به مدل  آزمون
، توزيـع   در ايـن فرضـيه  . اسـت ، كلاسـيك رگرسـيون    اول ة، در مدل فرضي موضوع بررسي نخستين

، توزيع نرمـال جمـلات خطـا     برا ـ  جاركو آزمونكه اين فرضيه با   پسماند بايد يك توزيع نرمال باشد
  .دشو اثبات مي

، آزمـون معتبـر بـودن     ، بعـد از تخمـين مـدل   پژوهششده در اين  هاي انجام يكي ديگر از آزمون
كه آزمون استاندارد براي سنجش اعتبـار   است) معتبر بودن ماتريس ابزارها(هاي گشتاوري  محدوديت
 ة، همان آمـار  سارگان ةآمار. استآزمون سارگان   ، GMMيند تخمين اگشتاوري در فرهاي  محدوديت

J-Statistic شده در تخمين  گزارشGMM آزادي  ةبا درج ـ 2 سارگان توزيع ةآمار. استk-p  دارد
هـاي   صـفر محـدوديت   ةتحـت فرضـي   . ابزاري است ةرتب k و  شده زده تعداد پارامترهاي تخمين pكه 

 ـ ،عبارتي هب .هستندگشتاوري معتبر  كاررفتـه در مـدل اسـتفاده     هآزمون سارگان براي اعتبار ابزارهاي ب
اي اسـت كـه بـراي تعيـين هـر نـوع        شـده  هاي از پيش تعيـين  آزمون سارگان، از محدوديت. شود مي
، بايد بين ابزارهـا و   دبراي اينكه ابزارها معتبر باشن .شود كار برده مي هبستگي بين ابزارها و خطاها ب هم

اسـتفاده   2M ةاز آمـار  ، موضـوع  ني ـا يبـرا  . بستگي وجود نداشته باشـد  جملات خطاها در معادله هم
 ةكه با خطاها در معادل  ابزارها تا آنجا معتبر هستند كه  صفر براي اين آزمون اين است ةفرضي .شود يم

تواند شاهدي بـر مناسـب بـودن فـراهم      مي،  رد شدن فرض صفر. بسته نباشند اول هم ةتفاضلي مرتب
گونـه  كـه هـيچ     در صـورتي سـازگار اسـت    GMM، مدل سيسـتم   عبارتي به. باشد  آوردن اين ابزارها

سازگار  GMMاگر برآوردگر . مانده وجود نداشته باشد دوم در مقادير باقي ةبستگي سريالي از مرتب هم



 چهاردهم، شماره ششمنامه مطالعات مالي و بانكداري اسلامي، دوره  فصلدو  74

نتايج آزمون سارگان و . پانل پويا نيز معتبر خواهند بود هاي بوده و ابزارهاي آن معتبر باشند، مدل داده
2M  1396 ،نساز ميرعسكري و حسيني( داده شده است نشاندر جدول زير.(  

بسـتگي سـريالي    وجـود هـم   ،2M ة وسيل هكه ب  بستگي سريالي است آزمون هم ، دومين آزمون نيز
بستگي سريالي در تفاضـل   وجود هم. ندك اول را آزمون مي ةدوم در اجزاي اخلال تفاضلي مرتب ةمرتب
كـه شـرايط     بـر ايـن موضـوع دلالـت دارد     AR)2( اول خطاها در مراتب بالاتر تبعيت از رفتار ةمرتب

اول  ةگيري مرتب ـ زيرا روش تفاضل ،بستگي معتبر نبوده است منظور انجام آزمون خود هم گشتاوري به
بستگي جمـلات اخـتلال از    خودهم ةكه مرتب  ثابت در صورتي روش مناسبي است هايبراي حذف اثر

  .نباشد 2 ةمرتب
دار باشـد و ضـريب خودرگرسـيوني     امعن AR)1( ة اولبايد ضريب رگرسيوني مرتب ،به اين منظور

 .دار نباشد امعن AR)2( دوم ةمرتب

 و  هـا كاررفته در مـدل  همعتبر بودن ابزارهاي ب دهندة نشان  ،6و  5 هاي ولنتايج آزمون سارگان جد
به نتايج آزمون سارگان و  توجهبا . است GMMروش سازگار بودن  دهندة نشان نيز 2Mآزمون نتايج 

 .كردتوان به معتبر بودن مدل گشتاوري يا همان پانل پويا اعتماد  مي 2Mآزمون 

  آزمون والد
نشـان  زمان صفر متغيرهاي تعديلات فصـلي در پـايين    هاي برابري هم نتايج آزمون والد براي فرضيه

  .داده شده است

  اول  نتايج آزمون والد براي فرضية .7جدول 
 2chi  Probchi2) 6(مقدار آماره   فرض صفر آزمون  نام آزمون

  gi  =Fi  82/17 00067/0=  0  آزمون والد
  

  نتايج آزمون والد براي فرضية سوم .8جدول 
 2chi  Probchi2) 6(مقدار آماره  فرض صفر آزمون نام آزمون

  gi=Fi 11/39 000/0=0 والد آزمون

و معنادار بودن متغيرهاي تعديلات فصلي   رد فرض صفرشود،  ميبالا استنتاج  هاي ولآنچه از جد
  .بوده است



 75  اعتباري بهينه بانك  ريسكرفتار زمان متغير 

  هاي دوم و چهارم آزمون فرضيه
هـاي   كه تغييرات فصـلي وام   فرض است كه مبتني بر اين پيش  هاي دوم و چهارم براي آزمون فرضيه

هـاي   ، وامكنـد  بيان ميآزمون چهارم كه  و  ريسك اعتباري تأثير معناداري دارد ةبر سطح بهين ،معوق
ترتيب زير  ، به ريسك اعتباري تأثير معناداري دارد ة، بر سطح بهين شده در فصول مختلف معوق تعديل

، براي ستندهشده كه متأثر از تأثيرات فصلي  متغيرهاي وام معوق و وام معوق تعديل .عمل شده است
كـه    برآورد كردند  D4و  D2،D3 تغييرات فصلي را با استفاده از متغيرهاي مجازي مثل بالاهاي  آزمون

  .شداستخراج  ثابت از معادله هايكه مدل برآورد حداقل مربعات معمولي روي مدل اثر
=  )8رابطة  + + + +  

عنوان  كه به		در معادلة ) شده هاي معوق تعديل هاي معوق و وام وام(فصلي شدة  متغيرهاي تعديل
  .است ، جزء خطاي جايگزين اين متغيرها مطابق شدهمتغير وابسته برآورد شده، با معادلة 

=  )9رابطة  ^  

. شـد دو بـار بـرآورد    ، معادلـه  جديـد متغيرهاي در قالب ،  شده استحصال يگذاري جزء خطا با جاي
،  زير شـده  ةهاي معوق در معادل جايگزين متغير وام	ةبرآوردشده در معادل ي، جزء خطا اول ةمرتب

 شـده  هاي تعديل متغير وامجاي  بهشده  هاي معوق تعديل برآوردشده براي متغير وام ي، جزء خطا سپس
مقـدار صـفر    نبـودن  زمان ، با آزمون والد و هم بعد از مدل زير. و اين مدل برآورد شده است جايگزين

  .)10و  9 هاي جدول( دشو آزمايي مي ها راست ، نتايج فرضيهشده براي متغيرهاي تعديل

  شدة فصلي  تعديل NPLهاي دوم و چهارم با استفاده متغير  نتايج برآورد فرضيه .9جدول 
 ضريب خطاي استاندارد Z آمارة معناداريسطح  متغير

Capital 200/0 28/1 0078455/0 0100541/0 

Cap-A 015/0 44/2 0085219/0 0207614/0 

G2R2 000/0 00/4- .0113733/0 0454399/0- 

G4R2 000/0 77/3- 0091937/0 0346843/0- 

G3R2 000/0 58/3- 0107788/0 0386331/0- 

F2R 001/0 43/3 0092315/0 0316934/0 

F3R 003/0 97/2 008777/0 0260921/0 

F4R 004/0 88/2 0076424/0 0220176/0 



 چهاردهم، شماره ششمنامه مطالعات مالي و بانكداري اسلامي، دوره  فصلدو  76

 شدة فصلي  تعديل RWAهاي دوم و چهارم با استفاده متغير  نتايج برآورد فرضيه .10جدول 

 ضريب خطاي استاندارد  Z آماره سطح معناداري  متغير

Capital 046/0 00/2 0079861/0 0159674/0 

Cap-A 057/0 90/1 0086319/0 0164079/0 

G2R2 000/0 89/3- 0114865/0 0446456/0- 

G4R2 004/0 88/2- 0093306/0 026883/0- 

G3R2 040/0 05/2- 011201/0 0229627/0- 

F2R 001/0  27/3  0093272/0 0304589/0 

F3R 0120/0 55/1 0090929/0 0141277/0 

F4R 037/0 08/2 0077474/0 0161465/0 

 ـ  دوم و چهارم هاي هنتايج آزمـون سارگان معادل :تذكر كاررفتـه در   ه، حاكي از معتبر بودن ابزارهـاي ب
بـه نتـايج    توجـه با . حكايت دارد  GMM، از سازگار بودن روش نيز 2Mنتايج آزمون و است  هامـدل

  .كردتوان به معتبر بودن مدل گشتاوري يا همان پانل پويا اعتماد  مي 2Mآزمون سارگان و آزمون 

  آزمون والد
زمان صفر متغيرهاي تعديلات فصلي در پايين  هاي برابري هم ، نتايج آزمون والد براي فرضيه در ادامه

  .نشان داده شده است

  دوم  نتايج آزمون والد براي فرضية .11 جدول
 chi2  Probchi2) 6(مقدار آماره   فرض صفر آزمون  نام آزمون

  gi  =Fi  56/12  0000=  0  آزمون والد
  

  نتايج آزمون والد براي فرضية چهارم .12جدول 
 chi2  Probchi2) 6(مقدار آماره   فرض صفر آزمون  نام آزمون

  gi  =Fi  12/42 0000=  0  آزمون والد
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معنادار بودن متغيرهاي تعديلات فصلي ، رد فرض صفر و شود ميبالا استنتاج  هاي ولآنچه از جد
  .است

  ها هنتايج حاصل از فرضي
درصـد   95هـاي پـژوهش در سـطح اطمينـان      ، فرضـيه  هاي قبـل  در بخش پژوهشبا توجه به نتايج 

هدف اصلي اين مقاله، بررسي زمان متغير بودن يا نبـودن ريسـك اعتبـاري     ،توضيح اينكه. شوند نمي
شود و ضـرايب اسـتخراج    اجرا مي 1 ةابتدا مدل رگرسيوني پنل با معادلبراي اين منظور، . بهينه است

يـا   1گيري از مدل پنـل   اي كه با مشتق رابطه(، از روي فرمول ريسك اعتباري بهينه  ، سپس شوند مي
يعني ضرايب متغيرهـاي مجـازي   (  gو  fكه اگر ضرايب   شود ديده مي) شود حاصل مي Π ةمعادل

زمـان   ةريسك بهين) شود كه با استفاده از آزمون والد انجام مي(مان صفر باشند أتو) هاي فصلي  لفهؤم
شـود كـه    مـي گرفتـه  مان اين ضرايب، نتيجـه  أ، وگرنه در صورت صفر نبودن ضرايب تو متغير نيست

زمان متغيـر   ةشود كه ريسك اعتباري بهين در اينجا ديده مي.  زمان متغير است ةريسك اعتباري بهين
يـا   NPLشاخص مطالبات معـوق   انهاي آن را كه پروكسي 1 لةدر معاد  rي زماني كه متغيرحت. است
كنيم، بـاز هـم آزمـون والـد      هستند نيز تعديل فصلي مي (RWA)شده به ريسك  هاي موزون دارايي

هاي فصلي را از پروكسـي   لفهمؤ ، فارغ از اينكه دهد و ريسك بهينة باز هم زمان متغير است جواب مي
r گذار بانكي كـاربرد  هاي پولي براي مقرره كه در سياست  اين، نتيجه مهمي است.  ف كنيم يا خيرحذ 

   .شود بحث مي در خصوص آن كه در بخش بعد  فراواني دارد

  گيري  نتيجه
، در  شـده  هـاي پذيرفتـه   بانـك  ةيافته و بهين هاي اعتباري تحقق ، تأثير وضعيت ريسكپژوهشدر اين 

هـاي زمـاني    ، طـي دوره  شرايط زمـاني متفـاوت   درو   مختلف هاي لتهران در فص بورس اوراق بهادار
تـوان گفـت كـه در     ، مـي  با توجه به نتايج حاصل از تخمين مـدل . است شده، بررسي  1396تا  1384
هـا و بـازده    نرخ بازده دارايـي . داري دارندامدت متغييرهاي توضيحي، بر ريسك اعتباري تأثير معن بلند

  .بر ريسك اعتباري تأثير مثبتي داردنيز ان سهام حقوق صاحب
 هـا و دسترسـي   اقدامات فوري را قبل از كـاهش شـديد دارايـي    توانند ، مديران بانكي مي بنابراين

،  ر شده در بـورس اوراق بهـادا   هاي پذيرفته ، بانك استلازم . منابع بازار انجام دهند ةبه سرماي نداشتن
هاي  رشد مثبت دارايي ةو قاعد كنندجلوگيري از رخداد بانكي، تلاش منظور حفظ سلامت بانكي و  به

  .كنندها را رعايت  نقد به كل دارايي



 چهاردهم، شماره ششمنامه مطالعات مالي و بانكداري اسلامي، دوره  فصلدو  78

هـاي   نظـارت بـر بانـك   . داري دارد ااعتباري تـأثير مثبـت و معن ـ   بانك بر ريسك  ة، انداز همچنين
ها در  ، بانكدليلبه همين . تر است سخت ،از پيچيدگي بيشتر برخورداري دليل بهتر  متمركزتر و بزرگ

و   كنند ها دقت كمتري مي در پرداخت وام كنند، مياي عمل  سليقه ، دهي خود احتياط كمتري دارند وام
در . كننـد آنها حمايـت   از ،ها از بيم وقوع بحران در كشور اميد دارند كه در صورت بروز مشكل، دولت

بـه همـين   . ندشـو  سبب كاهش ثبات مالي و ورشكستگي مي ، باعث افزايش تسهيلات معوق و نتيجه
و از تمركز بيشتر در ايـن    ن بانكي شرايط رقابتي بازار را فراهم آورندمسئولا شود، ميمنظور، پيشنهاد 

اقـدامات و   راسـتاي هـا در   ، ناظران بايد براي حفظ ثبات مالي بانـك  همچنين. كنندصنعت جلوگيري 
  .داشته باشندرل و نظارت مداوم تر كنت ريسك هاي كم فعاليت

 ةدرصـد بـا وقف ـ   95، ريسـك اعتبـاري در سـطح     شـود  مشاهده مي پژوهشبا بررسي نتايج اين 
هـاي   هنگامي كه به بخـش . هاي دولتي و غيردولتي، ارتباط معنادار دارد تسهيلات پرداختي به بخش

البـات غيرجـاري و ريسـك    شود، به دو دليـل از ميـزان مط   دولتي و غيردولتي تسهيلات پرداخت مي
دريافت تسهيلات جديد بايد به پرداخت  براي، اينكه فعالان اقتصادي نخست. شود اعتباري كاسته مي

يا از طرف بانك تسهيلات آنها امهال شود، يعني در قراردادهاي جديدي  كننداقساط معوق خود اقدام 
منظـور بازپرداخـت اقسـاط     ي بهشود، سررسيدهاي جديد گيرنده صادر مي كه بين بانك و شخص وام

عنـوان تسـهيلات جديـد اعطـايي تعريـف و بـه        و مطالبات غيرجاري بانك به شود ميمشتري لحاظ 
 دارد ايـن اسـت كـه    نخسـت دليل به كه تفسيري شبيه   دليل دوم نيز. شود مطالبات جاري تبديل مي

باعـث كـاهش ريسـك    هاي دولتي و غيردولتي به ايـن صـورت    افزايش تسهيلات پرداختي به بخش
و در نتيجه مقـدار كسـر،   يافته كه با افزايش اعطاي تسهيلات، مخرج كسر افزايش   شوند اعتباري مي

آمار بانك مركزي، سرعت رشد حجم تسـهيلات   بر اساس( كند پيدا مييعني ريسك اعتباري كاهش 
. بيشـتر بـوده اسـت   هاي اخيـر   طور ميانگين در سال از سرعت رشد مطالبات غيرجاري نظام بانكي به

  ).استميزان افزايش صورت كسر كمتر از مخرج كسر  ،عبارتي به
كـه هرچـه    دهـد  نشان مـي اين نتيجه . نسبت سرمايه بر ريسك اعتباري تأثير مثبتي داشته است

پيشـنهاد   از ايـن رو، . ، بانك با ريسك اعتباري كمتري مواجـه اسـت   بانك بيشتر باشد ةميزان سرماي
هـا و سـازوكاري    بهبود و كاهش وضعيت ريسك اعتباري خـود سياسـت   راستايها در  بانك شود، مي

تري را جذب  گذاران بالقوه هرچقدر بانك بتواند سرمايه. هاي بانكي افزايش يابد كه سپرده پيش بگيرند
 پاكه در كشور  اي در شرايط نظام مالي محدودشده. تواند ريسك اعتباري خود را كاهش دهد ، مي كند

 گذاري و نرخ سود منفي باعث كاهش سپرده. دشو برجاست، با افزايش تورم، نرخ سود واقعي منفي مي
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ايـن پديـده،   . شـود  يند جذب و تخصيص اعتبـارات مـي  ابانكي در فر ةگري شبك كاهش حجم واسطه
از قبيـل كالاهـاي   (هـاي فيزيكـي    موجب تغيير تركيب پورتفوليوي عاملان اقتصادي به نفـع دارايـي  

كه بـر افـزايش تـوان توليـد       شود هاي خارجي مانند ارز و طلا مي و دارايي) بادوام، زمين و مستغلات
گـذاري باعـث    سـپرده  بـراي ،  منفي بودن سود واقعي از يك سو از اين رو،. كشور اثر مستقيمي ندارد

سـتم بـانكي   هاي بـانكي از سي  باعث خروج سپرده ،و از سوي ديگر  كاهش انگيزه در افراد خواهد شد
كند و تشديد تورم  سمت بازارهاي غيررسمي سوق پيدا مي به بيشترهاي سرگردان  اين سپرده. شود مي

بانـك   ةتوان گفت بهبود شرايط اقتصاد كلان بر جـذب سـرماي   در مجموع مي. را در پي خواهد داشت
  .داري دارد اتأثير معن

بنابراين، همچنـان كـه نقـدينگي    . ري دارددا امتغير نقدينگي بر ريسك اعتباري تأثير مثبت و معن
تبـع آن پـول در    و بـه يابـد  كه نقـدينگي در جامعـه كـاهش     ، بايد انتظار داشت يابد بانك افزايش مي

ريزي مناسب  برنامهنداشتن . و قدرت بازپرداخت تسهيلات كاهش يابد يافتهدسترس مردم نيز كاهش 
 هـا نتيجـه، مـديران نيـز از افـزايش خطر     در. د داردبراي نقدينگي و منابع مالي در برخي مديران وجو

منـابع   ةبـه سـرماي   نداشـتن  ها و دسترسي اطلاع بودند تا بتوانند قبل از كاهش شديد ارزش دارايي بي
منظور حفظ سلامت بانكي و جلوگيري از رخداد بحران  بهبايد ها  بانك. بازار اقدامي فوري انجام دهند

  .كنندها را رعايت  هاي نقد به كل دارايي د مثبت در نسبت داراييرش ةقاعد كنند تابانكي، تلاش 

  پيشنهاد
هاي شود، پيشنهاد هاي مالي گرفته مي ها از صورت ها براي عملكرد بانك با توجه به اينكه اكثر تحليل

  :دشون مي ذيل مطرح
 كننددهي خود به عوامل كلان اقتصادي نيز توجه  بهبود وضعيت تسهيلات براي. 

  بـانكي و   د، با توجه به تأثير عوامل مختلـف درون شو مالي پيشنهاد مي هاي هها و مؤسس بانكبه
 ،افـراد و در نتيجـه   هايتعهد نشدن هاي اقتصادي، امكان ايفا بانكي بر رفتار افراد و فعاليت برون

و ها در اعتبارسنجي مشتريان خود  بايست بانك مي. ايجاد ريسك اعتباري براي بانك وجود دارد
 كننـد اي عمـل   گونه پذيري و اخذ اطلاعات از آنها به بندي آنها از لحاظ ريسك بندي و رتبه طبقه

و بانك به اين عمل  شودا بررسي نههاي مالي تأييدشده آ كه تمام اطلاعات لازم از جمله صورت
 . داشته باشدحساسيت لازم 
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 ود دارد كه بيشترين سود بـانكي  از ريسك اعتباري وج اي سطح بهينه ، مدرنبانكداري  ةدر نظري
يافتـه در   و بالاتر از ريسك اعتباري تحقـق  زمان متغيرصورت  بهاين سطح بهينه . را در پي دارد

هاي آشوب  اما در دوره ، ها است هاي سودآوري بالا براي بانك نسبت پايدار با فرصت بههاي  دوره
اتخاذ سياست پولي انقباضـي   از اين رو،. يابد يافته كاهش مي سرعت به زير سطح تحقق و بلوا به
يافته است، شـكاف بـين    كه ريسك اعتباري بهينه بالاتر از ريسك اعتباري تحقق ثبات ةدر دور

بد اقتصادي كه  ةاتخاذ سياست پولي انبساطي در دور ةدر نتيج ، همچنين. دهد آنها را افزايش مي
 .يابد نيز اين شكاف افزايش مي ، يافته بالاتر از ريسك بهينه است ريسك تحقق
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