
  

  

  

  

 بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته هاي شركت اعتبارسنجي نظام بررسي و تبيين
  ها بانك اعتباري ريسك در شده پذيرفته آماري هاي رگرسيون بر تأكيد با تهران
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  چكيده
  
 اي ـ ياعتبـار  سكير لهئسم مواجهند، آن با يمال هاي مؤسسه و ها بانك همواره كه يمهم مسائل از يكي حاضر، حال در

 ،پـژوهش  اين اصلي هدف رو، اين از .است ياعتبار لاتيتسه كننده افتيدر انيمتقاض يسو از تعهد يفايا عدم احتمال
 پايـه  بـر  تسـهيلات  كننـده  افـت يدر هـاي  شـركت  تسـهيلاتي  هاي پرونده در ها بانك سنجي اعتبار نظام بررسي و تبيين

 پـژوهش  ايـن  آماري جامعه .هاست شركت اين مالي هاي نسبت بررسي و اعتباري ريسك در شده پذيرفته هاي رگرسيون
 كـه  دهـد  مي نشان پژوهش نتيجه .است 1399 تا 1395 هاي سال محدوده در بورس شده پذيرفته شركت 97 از متشكل

 ييكـو ين ،پروبيـت  مـدل  بـا  سـه يمقا در لاجيت مدل و است بالاتر كاوي داده هاي تكنيك در مستقل يرهايمتغ بيضرا
 سكير يابيارز در يترشيب نقش ،فروش بازده و ييدارا گردش جاري، هاي نسبت نيهمچن. دارد بيشتري دقت و برازش
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  مقدمه
 منابع جمله از يبانك نظام .دارند نياز 1يمال نيتأم به يگذار هيسرما و تيفعال گسترش يبرا اه شركت
 عمده يها تيفعال از يكي كه لاتيتسه ياعطا در .شود يم محسوب كشور در يمال نيتأم مهم
 بازپرداخت قدرت و اعتبار درجه ديبا ،حيصح يريگ ميتصم يبرا ،است ياعتبار هاي مؤسسه و ها بانك
 لاتيتسه سود و اصل برگشت عدم احتمال تا كرد نييتع را كننده دريافت لاتيتسه سود و اصل
 اعتبار، درجه سكير كاهش يها روش از يكي .ابدي كاهش ،2اعتبار درجه سكير يعني ،يياعطا
 يايمزا ،4ياعتبارسنج يها ستميس از استفاده .است 3انيمشتر يبرا ياعتبار درجه نييتع نظام يطراح
 بانك، 5ياعتبار سكير تيريمد بانك، در نهيهز كاهش و سرعت دقت، شيافزا جمله از اريبسي

 در را انيمشتر يتقاضا به يدگيرس و يريگ وام ندايفر سهولت شده، سوخت و معوق مطالبات كاهش
  .داشت خواهد يپ

 موضوع نيا اام ؛شود انجام ها ابيارز و خبره كارشناسان توسط تواند يم انيمشتر ياعتبار يابيارز
 صرفه به مقرون ،يابيارز موارد تعداد و خبره افراد تعداد كمبود بالا، نهيهز وقت، كمبود علت به اغلب

 و يبانكدار ستميس در يميعظ تحول ، ضمن ايجادارتباطات و اطلاعات فناوري از استفاده .ستين
از  توان يماين مشكل، رفع  براي. به همراه داشته است زين را يديجد مشكلات ،نينو يها فرصت

 يها قضاوت يجا به ،يعلم يها روش از استفاده با و كمك گرفت ياعتبار يابيارز يها مدلطراحي 
 انيمشتر سكير با متناسب را يبانك لاتيتسه سود نرخ ،مناسب نهيهز با و كم زمان در ،يذهن
   .است تر كينزد يمال عدالت به موضوع نيا كه درك نييتع

 ،نيب نيا در كه شود يم استفاده يمختلف يها روش از ياعتبارسنج هاي مدل يطراح يبرا
 آلتمن، يبند طبقه اساس بر .اند داده اختصاص خود به را استفاده زانيم نيشتريب يآمار هاي روش
 رهيچندمتغ ،رهيمتغ تك ،يذهن اي يفيك هاي مدل به توان يم را يحقوق انيمشتر ياعتبارسنج هاي مدل
 اي مشروط مطالبات ،لاجيت ونيرگرس ،6چندگانه يزيمم يها ليتحل مانند يآمار ايه روش بر يمبتن

 اي 8يكاو داده بر يمبتن هاي مدل و اراتياخت يگذار متيق بر يمبتن يها ليتحل مانند ،7يياقتضا

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Financing 
2. Credit Grade Risk 
3. Credit Grade for Clients 
4. Accreditation Systems 
5. Credit Risk 
6. Multiple Discriminant 
7. Contingent Claims Models 
8. Data Analysis 
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 در ).234 :2006 ،3آلتمن( كردبندي  دسته 2يفاز يها ستميس و 1يعصب يها شبكه شامل يفراابتكار
 تيپروب ونيرگرس مدل و كيلجست مدل وهيش دو به ،هدف نيا به يابيدست منظور به ،ضرحا پژوهش

  .شد خواهد سهيمقا گريكدي با ها مدل از حاصل جينتا و شده پرداخته ها داده ليتحل به

  نظري مباني
  .از ديدگاه آلتمن تشريح شده است يحقوق انيمشتر ياعتبارسنج هاي مدلدر اين بخش، 

 ذهني اي كيفي هاي روش
 احساس و تجربه كمك به و مشتريان اطلاعات از استفاده با بانك اعتباري كارشناسان روش، اين در

 اعتبار معيني حد تا وي به آن اساس بر و كنند مي اقدام مشتري نكول ريسك درباره قضاوت به ،خود
 خبره شناسانكار هاي نظريه قضاوتي، هاي مدل كار اساس )1391 سروش، و راعي( دهند مي تخصيص

 شوند پياده گروهي يا فردي هاي گيري تصميم صورت به توانند مي ها مدل اين. است اعتباري حوزه در
 نداشته وجود انتظار مورد كميت و كيفيت با مشتريان از قبلي هاي داده كه شوند مي استفاده هنگامي و

 كيفي پژوهش .باشد مختلف يها روش يا ها پژوهش نتايج برايند تواند مي كيفي پژوهش روش .باشد
 اي مجموعه دربرگيرنده و برد مي سود تجربي و توصيفي تاريخي،  هاي پژوهش هاي داده و اطلاعات از

 سعي گرا كيفيت پژوهشگران .است مفروضات و مفاهيم اصطلاحات، از يكديگر به متصل و پيچيده
 در اطلاعات آوري جمع هاي شرو. آيند نائل اجتماعي فرايندهاي احوال و اوضاع درك به دارند
 بطن در و داده توسعه را خود تحليلي هاي مهارت بايد پژوهشگران و است تر طولاني كيفي هاي روش
    ).49 :1387 خداوردي،( گيرند كار به خود بررسي

  متغيره تك هاي مدل
 بوده لاديمي 19 قرن اواخر به مربوط ها شركت نكول ريسك تعيين براي مالي هاي نسبت از استفاده
نشئت  1890 دهه در مشتريان مالي هاي صورت بر تجاري هاي بانك تأكيد از ،موضوع اين .است
 ،)2012( 5لوزادا و همكاران )2006( 4فلاوين و جويناليو مانند پژوهشگراني ،بعد يكارها در .گرفت

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Artificial Neural Network 
2. Fuzzy Systems 
3. Altman 
4. Flavián & Guinalíu  
5. Louzada  end al. 
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 ساده، ونيرگرس ليتحل در .دادند انجام نهيزم نيا در هايي پژوهش )2000( 2ينل و )1950( 1والتر
 بر ريمتغ كي ريتأث زانيم نجايا در ،يبستگ هم برخلاف .شود يم يبررس ريمتغ دو نيب رابطه نييتب
 محاسبه قيطر از توان يم را ينگينقد رشد و تورم نيب رابطه ،مثال براي .شود يم يريگ اندازه يگريد

 يخط رابطه نبود اي دبو يبررس به يبستگ هم بيضر .كرد يبررس سيونرگر اي يبستگ هم بيضر
  ).106 :1394 ،يسور( ميريگ يم نظر در )تورم مانند( ريمتغ كي ،ونيرگرس ليتحل در اما پردازد، يم

   چندمتغيره آماري هاي روش 
 صورت به متغير چند بين ارتباط از استفاده با كوشد تا مي پژوهشگر ،چندمتغيره آماري روش در
 اعتبار مشتري به آيا كه كند گيري تصميم آن، به توجه با و برسد واحد عدد يك به  زمان، هم

 بحث دومتغيره رابطه يا متغيره يك واريانس يا ميانگين دربارة ها، روش اين در. خير يا بدهد تخصيص
 و راعي( شود مي بحث متغير چند يا سه بين هاي بستگي هم و كوواريانس خصوص در بلكه شود، نمي

  ).1390 سروش،

  گانهچند زيمم ليتحل
 چند اي كي از يتابع كه منتخب شاخص چند اي كي اساس بر كه است بيترت نيا به عمل روش
 اطلاعات دادن قرار با ها شاخص اي شاخص نيا جامعه، به متعلق فرد كي يبرا ،هستند نظر مد ريمتغ

 يها گروه يها شاخص اعداد با شاخص نيا عدد ،سپس .شود يم محاسبه يو يرهايمتغ اندازه
 به و شده سهيمقا ،شود يم محاسبه آنها يها نيانگيم بردار اساس بر مشابه صورت به كه شده تهشناخ
 در اطلاعات به ،ليتحل نيا در عمل وهيش .شود يم منتسب گروه آن به فرد ،باشد تر كينزد يك هر

≤ با يجوامع يبرا روش نيا .دارد يبستگ دسترس  گويند مي چندگانه مميزي تحليل را گروه  3
  ).1394 زاده،محمد (

  تيپروب ونيرگرس
طبري،  زاده يداله( است شده شنهاديپ 1930 سال در بار نخستين براي پروبيت رگرسيون روش

 .شود اجرا يا رتبه و )دوحالته( جمله دو نوع دو در تواند مي روش نيا ).21 :1390 ،نصيري و معماريان
 يدوحالت سنجش اسيمق با وابسته ريمتغ كي ينيب شيپ اي نييتب يبرا يا دوجمله تيپروب ونيرگرس از

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Walter 
2. Lyn 
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 اما ؛شود يم استفاده يفيك و يكم سنجش اسيمق با مستقل يرهايمتغ از يا دسته هيپا بر 1)باينري(
 باشد شده يريگ ندازها يا رتبه اسيمق با وابسته ريمتغ كه دارد كاربرد يزمان يبيترت تيپروب ونيرگرس

 تواند يم كه است ريز تابع صورت به دوحالته تيپروب مدل در بستهوا ريمتغ يكل فرم ).1386 ،لطفي(
 بردار β و است مستقل متغيرهاي بردار X ريز رابطه در نيهمچن .كند ارياخت را 1 و صفر مقدار دو

  .شوند برآورد بايد كه است مدل پارامترهاي

=  )1 رابطه  	فرض	طبق	حالت	دوم		0فرض	طبق	حالت	اول		1
  :است ريز شرح به آمده دست به رابطه ،بالا توابع طبق

=  )2 رابطه +  

 يعيتوز يدارا ،يا دوجمله عيتوز با وابسته ريمتغ كه شود يم فرض مدل نيا در 1 شكل مطابق
 يا دوجمله عيتوز به را آن )t( مشخص مرز يا آستانه يك كه است نهفته صورت به پيوسته و نرمال
  ).1386 لطفي،( است كرده لتبدي

  

  

   دوحالتي متغير يك نهفته پيوسته توزيع از نمايي .1 شكل

 و وستهيپ عيتوز يدارا ييبناريز صورت به پاسخ اي وابسته ريمتغ كه ميكن فرض اگر ،اساس نيا بر
 و يساز مدل يبرا يتجمع نرمال عيتوز تابع از ريز رابطه مطابق تيپروب 2دهنده ونديپ تابع است، نرمال

) تيموفق احتمال نييتب =  ينيحس( است يتجمع نرمال ϕ يرز رابطه در .كند مي استفاده (1
  ).306 :1393 همكاران، و

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Binary 
2. Link Function 
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)  )3 رابطه ) = 1√2 ( ) 	 ( = 1) = ( = 1)  

  لاجيت ونيرگرس
 ونديپ تابع عنوان به لاجيت تابع كه محسوب كرد يا افتهي ميتعم يخط مدل توان يم را مدل نيا

 يخاص مورد تواند يم لجستيك ونيرگرس .است يا چندجمله عيتوز پيرو آن يخطا و كند يم استفاده
 يها فرض اساس بر ،لجستيك ونيرگرس مدل .شود دهيد يخط ونيرگرس و يعموم يخط مدل از

 تفاوت نيتر مهم .است يخط ونيرگرس از قلمست و وابسته يهاريمتغ رابطه درباره يمتفاوت كاملاً
 كه شود يم فرض تيپروب هاي مدل در كه است نيا در زين تيپروب و لاجيت ونيرگرس هاي مدل

 رهيچندمتغ ونيرگرس مانند كيجستل ونيرگرس در هرچند .دنكن يم تيتبع نرمال عيتوز از اطلاعات
 بخش، شيرين( است متفاوت كاملاً آن عملكرد نحوه اما شود، يم برآورد مستقل يهاريمتغ بيضرا

  :است ريز صورت به يشنهاديپ مدل يكل شكل ).1390 ،زاده يوسفي و قربان
=  )4 رابطه ( , , , … ) 

 دارد؛ گسسته تيخصوص و است اعتبار يمتقاض تيوضع كننده نييتع و پاسخ ريمتغ Y ،آن دركه 
 ميتقس )1( حساب بد و )صفر( حساب خوش دسته دو به ياعتبار كسير نظر از انكب  انيمشتر رايز
  .شوند يم

=  )5 رابطه ( = 1| ) = 11 + ( ) 
   :كنيم مي يسيبازنو ريز صورت به را بالا رابطه ،بحث يراحت يبرا .است يعيطب تميلگار هيپا e كه

=  )6 رابطه 11 +  

 اگر .است شده معروف لجستيك تجمعي عيتوز تابع عنوان با كه است يزيچ آن انگريب 6رابطة 
 احتمال كه −1 صورت اين در باشد، شده بيان 6 رابطه شكل به وام موقع به پرداخت احتمال 
  :است ليذ صورت به ،بود خواهد وام موقع به پرداخت عدم

1  )7 رابطه − = 11 +  
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1 − = 1 +1 + =  

  :آوريم مي دست به را زير توجه شايان نتيجه بگيريم، طبيعي لگاريتم 7 رابطه از چنانچه

=  )8 رابطه ln 1 − = = +  

 روش از ضرايب برآورد از پس آن مقدار و است خطي پارامترها به نسبت 1شانس نسبت لگاريتم
 يك هر كه شود مي حاصل مدلي ضرايب، برآورد با ترتيب بدين .آيد مي دست به نمايي درست حداكثر

 متغير تغيير واحد يك ازاي به را )بازپرداخت در قصور نفع به شانس لگاريتم( متغير مقدار آن ضرايب از
 را بانك مشتريان توان مي دوم رابطه از بازپرداخت در قصور احتمال محاسبه با .دهد مي نشان مستقل
  .كرد بندي طبقه

   ريسك
 به مربوط احتمالات يتمام و است خاص يتيموقع اثر در دنيد بيآس اي انيز احتمال ،سكير

 عدم يمعان .گذارد يم اثر سازمان اهداف تحقق در كه شود يم شامل را انيز و خسارت ،دنيد صدمه
 يا طهيح ره در سكير .زنديمتما گريهمد از اما ،هستند كينزد هم به يليخ سكير و 2نانياطم
بانك  ييزابس تياهم تعل هب هك است  كبان ،مهم ياه طهيح نيا از يكي و دارد دنش رحمط تيقابل
 انواع اب ودخ ناگوگون اتيعمل در روزه ره اه كبان .شود يم ياصخ هتوج آنها به ي،اداقتص امنظ در

 كاركرد وعن اب توان يم را اه كبان در سكير ودوج ليدلا رو، اين از ؛وندش يم رو هروب سكير فمختل
 ،ددارن تيولئمس آن القب در كه را ردمم ياه هيرماس ،وس كي از اه كبان زيرا ؛ردك هيتوج يراحت به آن
 ياه تيفعال و يانكب اتيعمل امانج هب اه هيسرما نيا از تفادهاس اب ،گريد يوس از و ردهك يآور عجم

   ).28 :1388 آقا، حاجي شكيب و پناه يزدان( دنكن يم داماق ياداقتص

  اعتباري ريسك با آن رابطه و اعتبارسنجي
 هاي بخش در مالي كنندگان مينأت و وجوه گران واسطه عنوان به اعتباري و مالي هاي مؤسسه و اه كبان

 به توان مي ،مهم هاي ريسك اين جمله از .مواجهند زيادي سيارب هاي ريسك با اقتصادي مختلف
 اه كبان فعاليت حوزه به توجه با .كرد اشاره تجاري ريسك و نقدينگي ريسك بازار، يا قيمت ريسك

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Odd Ratio Logarithm 
2. Non Confidence 
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 را نهادها اين كه ريسكي ترين مهم تعهدات، انجام و اعتباري تسهيلات اعطاي زمينه در خصوص به
 و نظارت گيري، اندازه شناسايي، .بود خواهد اعطايي تسهيلات نكول و اعتباري ريسك كند، مي تهديد

 اعطاي از ناشي هاي زيان از جلوگيري و مالي منابع بهينه تخصيص در ،اعتباري ريسك ثرؤم مديريت
 ريسك مديريت اصلي ابزارهاي از يكي .دارد مهمي نقش ملي اقتصاد نيز و بانك براي سهيلاتت

 توان مي را اعتباري ريسك كه گونه همان .است تسهيلات متقاضي مشتريان اعتبارسنجي اعتباري،
 بين قرارداد مفاد با مطابق خود تعهدات بازپرداخت به گيرندگان تسهيلات نداشتن تمايل يا توانينا

 )ريسك( رويداد اين وقوع احتمال برآورد براي روشي توان مي را اعتبارسنجي دانست، مشتري و بانك
  .كرد محسوب

  داخلي هاي پژوهش پيشينه
 بانك در آن رابطه و مشتري اعتبارسنجي هاي شاخص گردآوري« عنوان با پژوهشي )1397( علوي
 توسط ملي بانك كه اي عمده هاي مؤلفه بينبر اساس نتايج پژوهش،  .داد انجام »آمل شهرستان ملي

 وثيقه و شخصيت ظرفيت، سرمايه، مؤلفه 8 داد، پيشنهاد مشتريان اعتبارسنجي براي خبرگان
 ،يهسرما شاخص درهمچنين،  .شدند برگزيده ها مؤلفه اين ترين شاخص و پركاربردترين عنوان به

 برتر مؤلفه شخصيت شاخص در وثيقه، ارزش برتر مؤلفه وثيقه شاخص در نقدي، منابع برتر مؤلفه
  .اند كرده كسب را شهرت حسن برتر مؤلفه شخصيت شاخص در و تسهيلات بازپرداخت ظرفيت

 با بانكي مشتريان اعتبارسنجي هاي روش تحليل و تجزيه« عنوان با پژوهشي )1398( عليايي
 بانك :مطالعه مورد( مشتري با ارتباط مديريت مؤثر هاي استراتژي تدوين و كاوي دهدا رويكرد
 يا وام ريسك، گيري اندازه براي مناسب وسيله يك اعتبار بندي رتبه .داد انجام »)پارسيان

 تر آسان دهندگان وام براي را گيري تصميم فرايند اعتبار بندي رتبه .كند مي اعطا را اعتباردهندگان
 ايجاد در مستقيم صورت به كه واقعي متغيرهاي به توان مي اعتبار بندي رتبه كارگيري به با .ندك مي

 با بانك مشتريان بندي رتبه براي روشي پژوهش، اين در .داشت دسترسي دارند، دخالت ريسك
 هاي ويژگي بين از روش، اين در .شد ارائه عصبي شبكه و چندهدفه ژنتيك الگوريتم تركيب از استفاده
 خطاي كاهش هدف دو بر مبتني برازش تابع و نامغلوب چندهدفه ژنتيك الگوريتم استفاده با مهم

 ها، ويژگي بهترين انتخاب از پس .وندش مي انتخاب مهم هاي ويژگي بيز گير تصميم و پرسپترون
 روش مده،آ دست به نتايج به توجه با .شود مي انجام عصبي شبكه از استفاده با ها داده بندي دسته

  .شود مي مشتريان بندي رتبه عملكرد صحت افزايش موجب پيشنهادي
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  خارجي هاي پژوهشپيشينه 
 و ياعتبار سكير ،ياقتصاد استيس نانياطم عدم« عنوان با پژوهشي )2017( 1لي و يچ

 از نيچ يتجار يها بانك به مربوط يها داده از استفاده با .دادند انجام »ها بانك يده وام هاي ميتصم
 يها سكير يرو )EPU( ياقتصاد يها استيس نانياطم عدم ريتأث مقاله نيا در 2013 تا 2006 سال
 و EPU انيم عمده طور به ،جينتا اساس بر .شد آزمون آنها يده وام هاي ميتصم و ها بانك ياعتبار
   .دارد وجود مثبت ارتباط ي،عاد وام انتقال نرخ و وام تمركز وام، يها نرخ نشدن اجرا

 و ها بانك ياعتبار يها سكير يرو EPU راتيتأث كه دهد يم نشان ها پژوهش ،علاوه به
 بر ريتأث يمال عمق كردن محدود با و است معتدل يابيبازار تراز لهيوس به يده وام هاي ميتصم

 و يزيپرو .كند يم تر مستحكم را يده وام هاي ميتصم يرو آن ريتأث و ها بانك ياعتبار يها سكير
 در يكاو داده يها تميالگور از استفاده با انيمشتر ياعتبارسنج يابيارز و يبررس به )2020( 2ياديب

 ياعطا در گذشته يها سال به مربوط يها داده اساس بر كه مقاله نيا در .پرداختند ها وام بازپرداخت
 نيتر كيدنز م،يتصم درخت مثل يكاو داده يها تميالگور از است، شده بنا انيمشتر به لاتيتسه

 پژوهش از حاصل جينتا .شد گرفته بهره يتصادف يها روش و بخشي تيحما سازوكار هيهمسا
 با .است بوده يكاو داده يها روش ريسا به نسبت يتصادف درخت تميالگور بهتر عملكرد دهنده نشان
  :است شده تبيين ريز هيفرض پژوهش، ادبيات و ينظر يمبان پژوهش، اهداف بيان به توجه
 با تهران بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته يها شركت ياعتبارسنج نظام يبررس و نييتب 

  .ها بانك ياعتبار سكير در شده پذيرفته يآمار يها ونيرگرس بر ديكأت

  پژوهش روش
 پژوهش هدف .است كاربردي هاي پژوهش نوع از هدف، مبناي بر بندي طبقه نظر از حاضر پژوهش
 روابط بررسي منظور به پژوهش، اين در .است خاص زمينه يك در ربرديكا دانش توسعه كاربردي،

 هدف .گيرد مي قرار رويدادي پس مطالعات رديف در كه شده استفاده گذشته اطلاعات از متغيرها، بين
 آماري هاي رگرسيون بر تأكيد از استفاده با بانك حقوقي مشتريان اعتبارسنجي پژوهش اين اصلي

  .است ها بانك اعتباري كريس در شده پذيرفته
 حداقل و اند كرده افتيدر لاتيتسه كه ها بانك يحقوق انيمشتر شامل پژوهش نيا يآمار جامعه

 اوراق بورس در شده پذيرفته يها شركت و باشد گذشته آنها لاتيتسه افتيدر زمان از سال كي
 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Chi & Li 
2. Parvizi & Adibi  



 هفدهم شماره ،هفتم دوره اسلامي، بانكداري و مالي مطالعات نامه فصل  30

 كننده انيب كه يآمار معهجا آحاد از يمحدود تعداد از است عبارت يآمار نمونه .است تهران بهادار
 97 شامل پژوهش در شده استفاده نمونه .)5 :1389 ،يمؤمن و آذر( باشد جامعه ياصل يها يژگيو

 كه بوده 1399 تا 1395 سال از گذشته، سال 5 يط تهران بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته شركت
 كي حداقل آنها لاتيتسه فتايدر خيتار از نيهمچن و شده انتخاب شده يدگيرس شركت 505 نيب از

  .است شده  ارائه زير جدول در نمونه انتخاب روند .است گذشته سال

  نمونه انتخاب روند .1 جدول
  تعداد  معيارها
  )176(  .اند نبوده فعال 99 تا 95 بازه در كه هايي شركت
  )46(  .اند شده  پذيرفته بورس در نظر مد زماني دوره از بعد كه هاي شركت
  )53(  .اند بوده بانك و گذاري سرمايه و مالي گري واسطه هلدينگ، هاي شركت جزء كه ييها شركت
  )54(  .است نبوده آنها مالي دوره پايان اسفند 29 يا داشته مالي دوره تغيير كه هايي شركت
  )79(  .نيست دسترس در اطلاعات آنها درباره پژوهش زماني قلمرو در كه هايي شركت
  97  نمونه هاي شركت

  505  شده در بورس در پايان سال هاي پذيرفته كل شركت
  

  .شوند مي آزمون و طراحي زير هاي پرسش ،دستيابي به هدف پژوهش راستاي رد
را  لاجيت مدل از يمال يها نسبت از استفاده با انيمشتر ياعتبارسنج يبرا توان يم چگونه .1

 كار برد؟ به

  دارد؟ يمال يها نسبت اساس بر را نايمشتر ياعتبارسنج ييتوانا تيپروب مدل ايآ .2
 است؟ ترشيب انيمشتر ياعتبارسنج در مدل كدام دقت ،تيپروب و لاجيت مدل برآورد در .3

  پژوهش هاي متغير
 و ثقفي( است شده تدوين 2 جدول شرح به متغيرهاي پژوهش اهداف و نظري مباني به توجه با

 اباربانل ؛1989 ،1امپن و اوو ؛1382 ،مانيخالقي مقدم و رح؛ 1379 ،اكبري و علي مدد ؛1383 شعري،
  ).2001 ،4همكاران و چان و 2000 ،3يشپيترو ؛1997 ،2بوشي و

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Ou, & Penam  
2. Ababanell & Bushee 
3. Pitroshi 
4. Chan & et al 
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  متغيرهاي پژوهش. 2جدول 
 تعريف عملياتي مستقلمتغير 

  هاي مالي نسبت

 :نسبت جاري.1

نسبت	جاري = دارايي	هاي	جاري	
 بدهي	هاي	جاري

  :نسبت بدهي. 2

نسبت	بدهي = 	 جمع	كل	بدهي	هاجمع	كل	دارايي	ها  

  :هاي مالي نسبت سود قبل از كسر بهره و ماليات به هزينه. 3
  نسبت سود قبل از كسر بهره و ماليات= هاي عملياتي  هزينه -عايدي 

  :ها سود خالص به كل دارايي. 4

بازده	دارايي = 	 دارايي	كلساليانه	سود  

  :سود خالص به فروش. 5

سود	خالص	به	فروش = 	 سود	خالص
لصخا  فروش	

  :ها دارايي بر تقسيم فروش نسبت. 6

گردش	دارايي	ها = خالص	فروش	
كل	دارايي  

  :سرمايه در گردش خالص. 7
سرمايه در گردش خالص= هاي جاري  بدهي –هاي جاري  دارايي  

 

 تعريف عملياتي متغير وابسته

 لاتيبازپرداخـت تسـه   تيوضع
  در موعد مقرر انيمشتر يافتيدر

بوده  يبازپرداخت مشترتيكننده وضع نييكه تعاستپاسخريمتغيونيل رگرسدر مدريمتغنيا
به را  1تواند دو حالت صفر و  يم ريمتغ نيا. گسسته برخوردار است تيخصوص ازطور ذاتي  بهو 

 نيا يتوسط مشتر لاتيبازپرداخت تسه تيبا توجه به وضع ،اساس نيبر ا. دهد اختصاص خود
  :را خواهد داشت ريز ريمقاد ازي كي ريمتغ

  .)حساب خوش( كه قصور در بازپرداخت ندارند يانيمشتر يبرا :صفر
  ).بدحساب( كه قصور در بازپرداخت دارند يانيمشتر يبرا :كي
 ميشده را به درآمد تقس ابتدا مطالبات سوخت ،وابسته ريمحاسبه متغ يبرا پژوهش نيا در
 1باشند را عدد  انهيتر از مقدار مشيكه ب يريرا محاسبه كرده، مقاد انهيم سپس؛ ميكن يم
در نظر  )حساب خوش( صفر را باشند انهيكه كمتر از مقدار م يريگرفته و مقاد نظر در )بدحساب(
  .ميريگ يم
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  پژوهش اصلي مدل
  لجستيك رگرسيون مدل
 يك وقوع احتمال بين زير شكل نمودار مانند را شكل S هاي رابط لجستيك رگرسيون ارتباط اين در
 .كند مي فرض مستقل متغيرهاي از خطي تركيب و )وابسته متغير( دهپدي

   

   خطي رگرسيون و لجستيك رگرسيون مدل مقايسه .2 شكل
  )8 :1392،آشناني محمدي(: منبع

  
  .كرد استفاده تجمعي توزيع تابع از توان مي لجستيك، رگرسيون مدل توضيح براي

)  )9رابطه  / ) = ∅( ′ ) = ∅( )  

بردار ضرايب  	′احتمال تجمعي وقوع پيشامد و Pبردار متغيرهاي توضيحي؛  Xدر اين رابطه، 
)∅كه در آن    .استاندارد است (

 اصطلاح در .شود يم استفاده وابسته ريمتغ مقدار يبرا بخت مفهوم از ،كيلجست ونيرگرس در
 .است آن )1-( رخداد عدم احتمال بر )( پيشامد يك رخداد احتمال نسبت معناي به بخت يآمار

 در يديكل واژه .باشد 1 از شيب است ممكن بخت كه يحال در ،كند يم رييتغ 6 و 1 نيب احتمال
 ونيرگرس .است بخت يعيطب تميلگار كه است لاجيت نام به يا سازه ،كيلجست ونيرگرس ليتحل

  .شود مي تعريف زير صورت به لجستيك
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=  )10رابطه  + = ln 1 −  

 از وام تسهيلات بازپرداخت عدم( نظر مد پيشامد رخداد احتمال لجستيك، رگرسيون مدل در
  .شود مي محاسبه زير رابطه اساس بر )مشتري سوي

=  )11رابطه  ( , , … , ) = ∑1 + ∑  

 كار به »والد«  و »دو كاي« هاي آماره لجستي، رگرسيون در رابطه بودن معنادار بررسي براي
 . و  متغير ضريب  رابطه اين در .شود مي محاسبه زير رابطه با والد آماره .شود مي گرفته
  .است معيار خطاي

)  )12رابطه  ) = .  

 طور به و وابسته متغير بر مستقل )متغيرهاي( متغير اثرگذاري ميزان تعيين منظور به دو كاي آماره
  .است مدل كل برازش كلي

 و منيؤم( كند مي بررسي را رگرسيون معادله در واردشده متغيرهاي بودن معنادار نيز والد آزمون
   ).1388 قيومي، فعال

  پروبيت رگرسيون مدل
 را دوگانه متغير يك واحد ارزش احتمال توان مي است، شده پيشنهاد 1930 دهه در كه روش اين با

 تركيب يك تبديل پروبيت مدل يك اساس بر .هستند ضرايب برآوردهاي احتمالات اين .زد تخمين
و  طبري زاده يداله( است نرمال توزيع يك از جمعيت احتمال مقدار به مستقل متغيرهاي از خطي

  :است زير صورت به اعتباري ريسك بيني پيش در پروبيت مدل كلي فرم ).1390، همكاران
=  )13رابطه  1, ∗0, ∗  

∗ − 	 +  

)∅تابع توزيع تجمعي جمله تصادفي  ′ بنابراين، . يت داراي توزيع نرمال استمدل پروب (
  . شود در مقابل گزينه صفر با رابطه زير مي 1انتخاب گزينة ) (احتمال 



 هفدهم شماره ،هفتم دوره اسلامي، بانكداري و مالي مطالعات نامه فصل  34

=  )14رابطه  = 1 = ( ) / exp(− 2/2) = ∅ ( ′ )  

  ي پژوهشها يافته
 توصيفي آمار
 توصيفي آمار با آشنايي آنها، دقيق تحليل و تجزيه و متغيرها عمومي اتمشخص بررسي منظور به

 مطلب اين از حكايت متغيرها، تمام در كشيدگي ضرايب بودن مثبت .است لازم متغيرها به مربوط
  .است شده متمركز ميانگين حول ها داده و بوده بلندتر نرمال توزيع از متغيرها توزيع كه دارد

  ي متغيرهاي پژوهشآمار توصيف. 3 جدول

  متغير

ين
انگ

مي
 

انه
مي

قل  
حدا

كثر  
حدا

يار  
 مع

اف
حر

ان
  

گي
چول

گي  
شيد

ك
برا  

 ـ 
رك

جا
  

ال
حتم

ا
ات  

هد
شا

م
  

 5562/7087/484000/0505 21955/1 45326/0 0876/4 22328/0 2097/1204/1 جاري نسبت

 0598/9333/812000/0505 42277/1 24543/0 1355/2 170166/0 657/0 672/0 بدهي نسبت

   از بهره قبل سود
 ...ماليات  و

51219819138836002670- 135740151386613038434/5 4937/4027581 000/0505 

 07392/57162/99000/0505 120186/054782/0 6216/0 -0851/0255427/0 096/0 دارايي بازده

 03362/995/713000/0505-192508/086397/0 7779/0 -1271/011223/0065633/1 فروش بازده

 14717/7837/467000/0505 46735/1 39123/0 2304/3 8324/076987/0205245/0 گردش دارايي

 در گردش سرمايه
 خالص 

0781/01177/0680124/0 - 57622/0 19415/0 63192/0-45969/37815/32000/0505 

 

  مستقل متغيرهاي بستگي هم ضريب
 متغير به متغير يك كه را اي درجه توان مي آن وسيله به كه است آماري ابزاري تگي،بس هم مطالعه
 مثبت بستگي هم دهنده نشان مثبت علامت .كرد گيري اندازه شود، مي مرتبط خطي نظر از ديگر

 مدل يك در .است متغيرها بين )معكوس( منفي بستگي هم دهنده نشان منفي علامت و )مستقيم(
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 مخدوش به است ممكن باشد، زياد كنترلي و مستقل متغيرهاي بين بستگي هم هچنانچ رگرسيون،
  .است درصد 51 از بيش يعني شديد بستگي هم بالا، بستگي هم از منظور .شود منجر نتايج شدن

  بستگي هم ضريب آزمون نتايج .4 جدول
  سرمايه در

گردش خالص 
  گردش

  دارايي 
  بازده

بازده دارايي  فروش   نسبت جاري نسبت بدهي سود به هزينه
 

 نسبت جاري 1

1 442618/0-  نسبت بدهي

1 202343/0- 181917/0  سود به هزينه

1 458517/0 487803/0- 430034/0  بازده دارايي

1 482965/0 442671/0 495078/0 411737/0  بازده فروش

1 125334/0- 031980/0 028423/0- 047074/0 146642/0  گردش دارايي

1  213116/0 402401/0 481098/0 087005/0 370875/0- 384067/0   سرمايه 
در گردش خالص

  لجستيك رگرسيون مدل آزمون نتايج
 است شده گرفته نظر در دودويي متغير يك عنوان به مشتريان نكردن و كردن نكول پژوهش، اين در
 تخمين نتايج اين، اساس بر ).است 1 و صفر رزشا با مجازي متغير يك بالا مدل در وابسته متغير(

  .است شده آورده 5 جدول در لاجيت رگرسيون مدل
  :شوند مي تعريف زير صورت به 0Hو  1Hفرضيه  مدل كل معناداري سطح بررسي در

0H :تمام ضرايب معادله رگرسيوني برابر با صفر است.  
1H :ل يك ضريب مخالف صفرحداق(زمان برابر صفر نيستند  طور هم همه ضرايب به .(  
 را معمولي رگرسيون درF آماره  نقش همان) LR( نمايي درست نسبت لجستيك، رگرسيون در

مدل  معناداري سطح اينكه به توجه با .روند مي كار به رگرسيون بودن معنادار آزمون براي دو دارد، هر
پذيرفته  0Hفرضيه  05/0ي خطا سطح در است، بنابراين 05/0از  كمتر مقدار اين بوده و 0000/0
و  است صفر مخالف رگرسيوني مدل ضرايب از يكي حداقل و بوده معنادار مدل شود؛ يعني نمي

 بيني پيش بر شده تبيين ديگر، متغيرهاي به بيان. كند مي تأييد را لاجيت رگرسيون مدل معناداري
  .دارند معناداري تأثير نكول ريسك
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 لجستيك ونرگرسي مدل اوليه برآورد .5 جدول

  )Prob( داريامعن  Zآماره   ضرايب مدل متغيرها

 5065/0 664345/0  181481/1  مقدار ثابت مدل

 0381/0 -073765/2  -355036/3 جارينسبت 

 2246/0 214353/1  794482/0 نسبت بدهي

نسبت سود قبل از كسر بهره و ماليات به 
 هزينه مالي

670007/3-  359135/1- 1741/0 

 6980/0 -388017/0  -445846/1 بازده دارايي

 0802/0 -174931/1  -408927/4 بازده فروش

 0001/0 944710/3  375012/1 گردش دارايي

 1388/0 480249/1  074829/4 سرمايه درگردش خالص

ــدل  ــين م ــريب تعي ــين  ( ض ــريب تعي ض
 )1فادن مك

 0000/0 داري مدلامعن  240528/0

 7398/116 3نيكويي برازش مدل  -3045/184 2لگاريتم درست نمايي

انحراف معيار   431161/0 انحراف معيار متغير وابسته
 رگرسيون

374403/0 

  

 و بهره كسر از قبل سود نسبت بدهي، نسبت مستقل متغيرهاي معناداري سطح اينكه به توجه با
 اين است، 05/0 از بيشتر خالص گردش در سرمايه و فروش بازده دارايي، بازده مالي، هزينه به ماليات
  .شود مي ارزيابي مدل بهبود مرحله، هر در و شوند مي حذف مدل از نبودن معنادار ترتيب به متغيرها

 .شود مي برآورد دوباره مدل و شده حذف مدل از دارايي بازده متغير نخست مرحله در بنابراين، 
  .شود مي ارزيابي متغير هر حذف از پس نمايي درست لگاريتم و معناداري سطح به مربوط نتايج
 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Mc Fadden R-squared  
2. Log Likelihood 
3. LR 
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  دارايي بازده متغير حذف از پس لجستيك رگرسيون مدل برآورد .6 جدول
  )Prob( داريامعن  Zه آمار  ضرايب مدل متغيرها

 4273/0 793739/0  371466/1  مقدار ثابت مدل

 0232/0 -270305/2  546381/3 نسبت جاري

 2195/0 227440/1  803451/0 نسبت بدهي

نسبت سود قبل از كسر بهره و ماليات به 
 هزينه مالي

801957/3-  401250/1- 1611./0 

 0000/0 -090286/4  -266133/5 فروشبازده 

 0001/0 940114/3  349102/1 داراييگردش 

 1048/0 621836/1  358579/4 سرمايه درگردش خالص

ضريب تعيين مك (ضريب تعيين مدل
 )فادن

 0000/0 معني داري مدل  240221/0

 5908/116 نيكويي برازش مدل  -3790/184لگاريتم درست نمايي

انحراف معيار   431161/0 انحراف معيار متغير وابسته
 رگرسيون

373579/0 

  
 و فروش بازده جاري، نسبت متغيرهاي معناداري سطح ،6 جدول از آمده دست به نتايج اساس بر
 لگاريتم .دارند معناداري رابطه وابسته متغير با نتيجه در بوده، 05/0 از كمتر دارايي گردش
 اريتملگ با مقايسه در كه است -379/184 عدد دارايي، بازده متغير حذف از پس نمايي درست
 به نسبت مدل برآورد نتيجه در ،)بوده بيشتري قدرمطلق داراي يا( بوده كمتر قبل مرحله نمايي درست
 برآورد دوباره مدل و شده حذف مدل از بدهي نسبت متغير دوم مرحله در .است بهتر قبل مرحله
 بدهي بتنس متغير حذف از پس نمايي درست لگاريتم و معناداري سطح به مربوط نتايج .شود مي

  .شود مي ارزيابي
 فروش و بازده جاري، نسبت متغيرهاي معناداري ، سطح7جدول  از آمده دست به نتايج بر اساس

 لگاريتم .دارند معناداري رابطه وابسته متغير با نتيجه در بوده، 05/0از  كمتر دارايي گردش
 لگاريتم با ايسهمق در كه است -156/185عدد  بدهي، نسبت متغير حذف از پس نمايي درست
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 به برآورد مدل نسبت جهينت ، در)بوده يترشيقدرمطلق ب يدارا اي(مرحله قبل كمتر بوده  ييمان درست
  .مرحله قبل بهتر است

  بدهي نسبت متغير حذف از پس لجستيك رگرسيون مدل برآورد .7 جدول
  )Prob( داريامعن  Zآماره   ضرايب مدل متغيرها

 1519/0 432932/1  249953/2  مقدار ثابت مدل

 0146/0 -441000/2  -771508/3 نسبت جاري

نسبت سود قبل از كسر بهره و ماليـات بـه   
 هزينه مالي

401997/3-  314312/1- 1887/0 

 0000/0 -305444/5  -037764/6 فروشبازده 

 0001/0 930368/3  333200/1 گردش دارايي

 0806/0 746936/1  664502/4 سرمايه درگردش خالص

ضـريب تعيـين مـك    (تعيـين مـدل   ضريب
 )فادن

 0000/0 داري مدلمعنا  237020/0

 0372/115 نيكويي برازش مدل  -1558/185 لگاريتم درست نمايي

 373418/0 انحراف معيار رگرسيون  431161/0 انحراف معيار متغير وابسته

 و شده حذف مدل از مالي هزينه به ماليات و بهره كسر از قبل سود نسبت متغير سوم مرحله در
 متغير حذف از پس نمايي درست لگاريتم و معناداري سطح به مربوط نتايج .شود مي برآورد دوباره مدل
  .شود مي ارزيابي مالي هزينه به ماليات و بهره كسر از قبل سود نسبت

فروش،  بازده جاري، نسبت متغيرهاي معناداري ، سطح8جدول  از آمده دست به نتايج بر اساس
 رابطه متغير وابسته با نتيجه در بوده، 05/0از  كمتر خالص گردش در سرمايه و اييدار گردش

به  ماليات و بهره كسر از قبل سود نسبت متغير حذف از پس نمايي درست لگاريتم. دارند معناداري
 داراي يا(بوده  كمتر قبل مرحله نمايي درست لگاريتم با مقايسه در كه است -353/186مالي،  هزينه

 .است بهتر قبل مرحله به نسبت مدل برآورد ، در نتيجه)بوده بيشتري رمطلققد

 بر اساس توان مي اكنون .شود مي انتخاب بررسي براي نهايي مدل عنوان به حاضر مدل بنابراين،
  .كرد ها را بررسي پرسش شده موارد بيان
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  مالي هزينه به ماليات و بهره كسر از قبل سود نسبت متغير حذف از پس لجستيك رگرسيون مدل برآورد .8 جدول
  )Prob(  داريامعن  Zآماره  ضرايب مدل متغيرها

 1161/0 571360/1  471043/2  مقدار ثابت مدل
 0097/0 -586829/2  -006517/4 نسبت جاري

 0000/0 -257863/6  -680742/6 فروشبازده 
 0001/0 822841/3  282530/1 گردش دارايي

 0465/0 990849/1  266499/5سرمايه درگردش خالص
 0000/0 معني داري مدل  232087/0)ضريب تعيين مك فادن( ضريب تعيين مدل

 6429/112 نيكويي برازش مدل  -3529/186لگاريتم درست نمايي
 373523/0 انحراف معيار رگرسيون  431161/0انحراف معيار متغير وابسته

 توسط كه است وابسته متغير از تغييراتي درصد كننده بيان كه است 2R آماره ديگر مهم شاخص
 ضريب .است فادن مك تعيين ضريب لاجيت مدل در شاخص اين .شود مي تبيين مستقل متغيرهاي

 انحراف و رگرسيون معيار انحراف ميزان همچنين، .است درصد 23 يادشده مدل در فادن مك تعيين
 شده زده تخمين مدل موارد، اين به توجه با .است 43/0 و 37/0 معادل ترتيب به وابسته متغير معيار
  .است زير صورت به

=  )15رابطه  −4.006 CUR − 6.681	NTS + 1.282 STA + 5.266 NTW 

سرمايه در  NTWگردش دارايي و  STAبازده فروش،  NTSنسبت جاري،  CUR در اين رابطه،
  . است گردش خالص

  پروبيت رگرسيون مدل آزمون نتايج
 آماره، سطح احتمال به توجه با .است شده آورده 9 جدول در پروبيت نرگرسيو مدل تخمين نتايج

 متغيرهاي معناداري سطح اينكه به توجه با .شود مي تأييد 1Hفرضيه  و نشده تأييد صفر فرضيه
 بازده مالي، هزينه به ماليات و كسر بهره از قبل سود نسبت بدهي، نسبت جاري، نسبت مستقل
معنادار  ترتيب به متغيرها اين است، 05/0از  بيشتر خالص گردش در يهسرما و فروش بازده دارايي،
 نخست مرحله در بنابراين، .شود مي مدل ارزيابي بهبود مرحله، هر در شده و حذف مدل از نبودن
 به مربوط نتايج. شود مي برآورد دوباره و مدل شده حذف مدل از خالص گردش در سرمايه متغير
  .شود مي ارزيابي هر متغير حذف از پس نمايي درست لگاريتم و معناداري سطح
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  پروبيت رگرسيون مدل اوليه برآورد .9 جدول
  )Prob( داريامعن  Zآماره  ضرايب مدل متغيرها

 6844/0 -406520/0  -303717/0  مقدار ثابت مدل
 0932/0 -678550/1  -019017/1 نسبت جاري
 1374/0 485470/1  527432/0 نسبت بدهي
قبل از كسر بهره و ماليات به نسبت سود 
 هزينه مالي

187697/2-  543166/1- 1228./0 

 3416/0 -951009/0  -856999/1 بازده دارايي
 1449/0 -457662/1  -861254/1 بازده فروش

 0001/0 976065/3  787483/0 گردش دارايي
 4310/0 787480/0  919995/0سرمايه درگردش خالص

 0000/0 داري مدلامعن  240347/0)ن مك فادنضريب تعيي( ضريب تعيين مدل
 6521/116 نيكويي برازش مدل  -3483/184لگاريتم درست نمايي

 376852/0 انحراف معيار رگرسيون  431161/0انحراف معيار متغير وابسته

  
  

  خالص گردش در سرمايه متغير حذف از پس پروبيت رگرسيون مدل برآورد .10 جدول
  )Prob( داريامعن  Zاره آم ضرايب مدل متغيرها

 0546/0 -921906/1  -792818/0  مقدار ثابت مدل
 0102/0 -569060/2  -579930/0 نسبت جاري
 1172/0 566807/1  553516/0 نسبت بدهي

نسبت سود قبل از كسر بهره و ماليات به 
 هزينه مالي

675923/2-  624623/1- 1042./0 

 2819/0 -076152/1  -055237/2 بازده دارايي
 1859/0 -322758/1  -605646/1 بازده فروش

 0000/0 182473/4  814001/0 گردش دارايي
 0000/0 داري مدلامعن  239043/0)ضريب تعيين مك فادن( ضريب تعيين مدل

 0192/116 نيكويي برازش مدل  -6648/184لگاريتم درست نمايي
 377650/0 انحراف معيار رگرسيون  431161/0انحراف معيار متغير وابسته
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 دارايي گردش و جاري نسبت متغيرهاي معناداري سطح جدول، از آمده دست به نتايج اساس بر
 حذف از پس نمايي درست لگاريتم .دارند معناداري رابطه وابسته متغير با نتيجه در بوده، 05/0 از كمتر
 مرحله نمايي درست لگاريتم با مقايسه در كه است -665/184 عدد خالص، گردش در سرمايه متغير
 بهتر قبل مرحله به نسبت مدل برآورد نتيجه در ،)بوده بيشتري قدرمطلق داراي يا( بوده كمتر قبل
 مربوط نتايج .شود مي برآورد دوباره مدل و شده حذف مدل از دارايي بازده متغير دوم، مرحله در .است
  .شود مي ارزيابي ييدارا بازده حذف از پس نمايي درست لگاريتم و معناداري سطح به

  دارايي بازده متغير حذف از پس پروبيت رگرسيون مدل برآورد .11 جدول
  )Prob( داريامعن  Zآماره   ضرايب مدل متغيرها

 0654/0 -842304/1  -764134/0  مقدار ثابت مدل

 0053/0 -786048/2  -619468/0 نسبت جاري

 1003/0 643394/1  581144/0 نسبت بدهي

 0850/0 -722442/1  -416194/2 از كسر بهره و ماليات به هزينه مالينسبت سود قبل 

 0000/0 -73005/4  -760146/2 بازده فروش

 0001/0 006744/4  766647/0 گردش دارايي

 0000/0 داري مدلامعن  236725/0 )ضريب تعيين مك فادن(ضريب تعيين مدل

 8942/114 نيكويي برازش مدل  -2273/185 لگاريتم درست نمايي

 376974/0انحراف معيار رگرسيون  431161/0 انحراف معيار متغير وابسته

  
 و فروش بازده جاري، نسبت متغيرهاي معناداري سطح ،11 جدول از آمده دست به نتايج اساس بر
 لگاريتم .دارند معناداري رابطه وابسته متغير با نتيجه در بوده، 05/0 از كمتر دارايي گردش
 لگاريتم با مقايسه در كه است -227/185 عدد ،بازده دارايي متغير حذف زا پس نمايي درست
 به نسبت مدل برآورد نتيجه در ،)بوده بيشتري قدرمطلق داراي يا( بوده كمتر قبل مرحله نمايي درست
  .است بهتر قبل مرحله
 مربوط نتايج .شود مي برآورد دوباره مدل و شده حذف مدل از بدهي نسبت متغير ،سوم مرحله در

   .گيرد بدهي مورد ارزيابي قرار مي نسبت متغير حذف از پس نمايي درست لگاريتم و معناداري سطح به
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  نسبت بدهي متغير حذف از پس پروبيت رگرسيون مدل برآورد. 12جدول 
  )Prob( داريامعن  Zآماره  ضرايب مدل متغيرها

 3661/0 -903896/0  -235225/0  مقدار ثابت مدل

 0023/0 -042524/3  -664772/0 نسبت جاري

 1010/0 -640195/1  -212076/2 نسبت سود قبل از كسر بهره و ماليات به هزينه مالي

 0000/0 -429352/5  -295807/3 بازده فروش

 0001/0 950263/4  747543/0 گردش دارايي

 0000/0 داري مدلامعن  231160/0 )ضريب تعيين مك فادن(ضريب تعيين مدل

 1930/112 نيكويي برازش مدل  -5779/186 ت نماييلگاريتم درس

 376993/0انحراف معيار رگرسيون  431161/0 انحراف معيار متغير وابسته

  
 و فروش بازده جاري، نسبت متغيرهاي معناداري سطح، 12جدول  از آمده دست به نتايج بر اساس

 لگاريتم .معناداري دارند هرابط وابسته متغير با نتيجه در بوده، 05/0از  كمتر دارايي گردش
 لگاريتم با مقايسه در كه است -578/186عدد  بازده دارايي، متغير حذف از پس نمايي درست
نسبت به  مدل برآورد در نتيجه ،)بوده بيشتري قدرمطلق داراي يا(بوده  كمتر قبل مرحله نمايي درست
  .است بهتر قبل مرحله
 و مدل شده حذف مدل ازبهره و ماليات به هزينه مالي  سود قبل ازنسبت  متغير ،چهارم مرحله در
 حذف متغير از پس نمايي درست لگاريتم و معناداري سطح به مربوط نتايج .شود مي برآورد دوباره
   .مورد ارزيابي قرار مي گيرد سود قبل از بهره و ماليات به هزينه مالي نسبت

  مالي هزينه به ماليات و بهره كسر از قبل سود نسبت يرمتغ حذف از پس پروبيت رگرسيون مدل برآورد .13جدول
  )Prob( داريامعن  Zآماره  ضرايب مدل متغيرها

 2639/0 -117141/1  -286344/0  مقدار ثابت مدل
 0041/0 -873673/2  -618668/0 نسبت جاري
 0000/0 -396480/6  -661576/3 بازده فروش

 0001/0 798325/3  708272/0 گردش دارايي
 0000/0 داري مدلامعن  224057/0)ضريب تعيين مك فادن(تعيين مدل ضريب

  LR( 7457/108(نيكويي برازش مدل  -3015/188لگاريتم درست نمايي
 S.E(378433/0(انحراف معيار رگرسيون  431161/0)S.D(انحراف معيار متغير وابسته
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 فروش، بازده جاري، نسبت متغيرهاي معناداري سطح ،13 جدول از آمده دست به نتايج اساس بر
 رابطه وابسته متغير با نتيجه در بوده، 05/0 از كمتر خالص گردش در سرمايه و دارايي گردش

 به ماليات و بهره كسر از قبل سود نسبت متغير حذف از پس نمايي درست لگاريتم .دارند معناداري
 يا( بوده كمتر قبل مرحله ايينم درست لگاريتم با مقايسه در كه است -302/188 عدد مالي، هزينه
 موارد بنابراين، .بهتراست قبل مرحله به نسبت مدل برآورد نتيجه در ،)بوده بيشتري قدرمطلق داراي
 را ها پرسش حاصل، مدل اساس بر توان مي اكنون .شوند مي انتخاب نهايي بررسي عنوان به شده بيان

  .كرد بررسي
 توسط كه است وابسته متغير از تغييراتي درصد ندهكن بيان كه است 2R آماره ديگر مهم شاخص
 ضريب .است فادن مك تعيين ضريب لاجيت مدل در شاخص اين .شود مي تبيين مستقل متغيرهاي

 انحراف و رگرسيون معيار انحراف ميزان همچنين .است درصد22 يادشده مدل در فادن مك تعيين
 شده زده تخمين مدل موارد، اين به توجه با .ستا 43/0 و 38/0 معادل ترتيب به وابسته متغير معيار
  :است زير صورت به

=  )16رابطه  −0.619 CUR − 3.661	NTS + 0.708 STA 

  . گردش دارايي است STAبازده فروش،  NTSنسبت جاري،  CUR در اين رابطه،

  پيشنهادها و نتايج
 توان مي چگونه كه است آن اصلي پرسش عوض در نيست، فرضيه ارائه رويكرد داراي پژوهش اين
   كرد؟ استفاده آماري مدل از مشتريان اعتبارسنجي براي

 متغير هفت بين از كه است اين بيانگر پروبيت رگرسيون مدل اساس بر تحليل و تجزيه نتايج
 نكول ريسك وابسته متغير بر دارايي گردش متغير فقط پروبيت اوليه برآورد در پژوهش،  مستقل

 مدل و شدند حذف مدل از نبودند، معنادار كه متغيرهايي گام به گام صورت به سپس است، تأثيرگذار
 پنج از پس نهايت، در .شد مقايسه قبل مرحله با مرحله هر نمايي درست نسبت و شده برآورد دوباره
 ريسك بر دارايي گردش و فروش بازده جاري، نسبت متغيرهاي پروبيت، رگرسيون برآورد مرحله
 متغيرهاي كه كرد گيري نتيجه توان مي مستقل متغيرهاي ضرايب به توجه با كه دندبو تأثيرگذار نكول
 بر دارايي، گردش متغير و اند داشته نكول ريسك بر معنادار و منفي اثر فروش بازده و جاري نسبت
 يك هر براي )( مستقل متغيرهاي ضرايب مقدار به توجه با .دارد معناداري و مثبت اثر نكول ريسك

 پروبيت، رگرسيون مدل نهايي برآورد در دارايي گردش و فروش بازده جاري، نسبت تغيرهايم از
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 متغير را تأثير كمترين و دارايي گردش فروش، بازده متغير ترتيب به را نكول ريسك بر تأثير بيشترين
 مكارانه و مهرآرا هاي يافته با پژوهش فرضيه آزمون از آمده دست به نتايج .است داشته جاري نسبت

 )1394( همكاران و عبدلي و )1391( سروش و راعي ،)1390( همكاران و بخش شيرين ،)1388(
  .دارد مطابقت
 مستقل متغيرهاي ضرايب پروبيت، و لاجيت مدل دو در نكول احتمال برآورد بين مقايسه در

 در و )-006/4( برابر لاجيت مدل در جاري نسبت متغير ضريب بوده، بالاتر لجستيك دررگرسيون
 مدل در و )-681/6( برابر لاجيت مدل در فروش بازده متغير ضريب ،)-619/0( برابر پروبيت مدل

 مدل در و )282/1( برابر لاجيت مدل در دارايي گردش متغير ضريب و )-662/3( برابر پروبيت
 دلم برازش نيكويي مدل، دو برازش نيكويي مقايسه در همچنين، .است )708/0( برابر پروبيت
 برابر پروبيت مدل در و )643/112( برابر لاجيت مدل در برازش نيكويي است؛ بوده بالاتر لاجيت

 به نسبت لاجيت مدل مشتريان، اعتبارسنجي در كه كرد بيان توان مي نتيجه، در .است )746/108(
 به تا شود مي پيشنهاد ها بانك به پژوهش نتايج به توجه با بنابراين، .است تر مناسب پروبيت مدل

 هاي روش جاي به پروبيت و لجستيك رگرسيون هاي مدل كمك با حقوقي مشتريان اعتبارسنجي
 اعطاي از قبل ها بانك كه گونه بدين .آورند فراهم را اعتباري ريسك كاهش امكان و بپردازند قضاوتي

 اعتباري تظرفي تعيين به مدل اساس بر شده تعيين اعتباري ريسك درجه كمك با مشتريان به وام
 با زيرا كنند، گيري تصميم آنان به ندادن يا دادن وام خصوص در سپس بپردازند، مشتريان از يك هر

 ميزان به را معوق مطالبات بار زيان آثار توان مي ،ها بانك مصارف و منابع صحيح مديريت اعمال
  .داد كاهش توجهي شايان

  مĤخذ و منابع
  فارسي .الف

  .سمت انتشارات :تهران ).دوم جلد( مديريت در آن كاربرد و آمار .)1391( رمنصو من،ؤم دل وعا آذر،
 تحقيقـات  مركـز  ،مـالي  هـاي  صورت تحليل و تجزيه .)1379( ، مصطفيمدد علي و اللهّ فضل اكبري،
  ).129 نشريه( حسابرسي سازمان حسابرسي، و حسابداري تخصصي
  .120 - 87 ،)348(. مالي اريحسابد تجربي مطالعات ).1383( صابر شعري، علي؛ ثقفي،
 بينـي  پـيش  در سود از غير مالي هاي صورت اقلام سودمندي .)1382( علي رحماني، و حميد مقدم، خالقي

  .142 -109، )1( ،حسابداري مطالعات .سود
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 .مطالعـات فرهنگـي   و انسـاني  علـوم  پژوهشـكده  .كيفـي  پژوهش متدولوژي .)1387( حسن خداوردي، 
  . 51- 40 ،)21(، الملل و روابط بين علوم سياسي نامه فصل

 از اسـتفاده  با ها بانك متوسط و كوچك حقوقي مشتريان اعتبارسنجي .)1391( ابوذر سروش، ؛رضا راعي،
 . 145 -131، )44(12 ،اقتصادي پژوهشنامه. پروبيت و لاجيت هاي مدل

 . سيشنا فرهنگ نشر تهران، ،)سوم چاپ( .)1جلد( اقتصادسنجي .)1394( علي سوري،

 عـدم  احتمال بر مؤثر عوامل بررسي. )1390( جهانگير زاده، قربان و ندا ي،فيوس ؛اله شمس بخش، شيرين
 ،)4(4 ،بهـادار  اوراق تحليل مالي دانش پژوهشي علمي نامه فصل. ها بانك اعتباري تسهيلات بازپرداخت

111-137. 

 بانـك  حقوقي مشتريان اعتباري ريسك سنجش الگوسازي .)1394( عليرضا فردحريري، قهرمان؛ عبدلي،
 . 24-1، )1(2 ،اقتصاد كاربردي هاي نظريه نامه فصل .رفاه

 ـ بانـك  در آن رابطه و يمشتر ياعتبارسنج يها شاخص يگردآور .)1397( علي اصغر ،يعلو  يمل
 .مازندران .مالي مديريت ارشد كارشناسي نامه پايان .آمل شهرستان

 كـرد يرو بـا  يبـانك  انيمشـتر  ياعتبارسـنج  يهـا  روش ليتحل و هيتجز .)1398( محمد ،ييايعل
 ـ بانـك  :مطالعه مورد( يمشتر با ارتباط تيريمد ثرؤم يها ياستراتژ نيتدو و يكاو داده  .)انيپارس
  .تهران. مالي مديريت ارشد كارشناسي نامه پايان

يت، رويكرد مدل هاي لاج( كشاورزي مدل سازي ريسك اعتباري در بانك، 1386اصغر، علي لطفي،
  ).نامه دكتري اقتصاد، دانشكده اقتصاد، دانشگاه علامه طباطبايي، تهران ، پايان)شبكه هاي عصبي و پروبيت

مركـز نشـر دانشـگاه تربيـت     ، )چـاپ دوم (، آمار فضايي و كاربردهـاي آن  .)1394( محمدزاده، محسن
  .تهرانمدرس، 

 يهـا   آمـوزه  دگاهيد از انيمشتر ياعتبارسنج ضرورت). 1392( محمدرضا ،يراض و يعل ،يآشنان يمحمد
 . 94 -83، )1(1 ،ياسلام هيمال يها پژوهش نامه فصل دو .نهيبه يالگو ارائه و ياسلام

 .حسـابداري  هـاي  داده بـراي  رگرسـيوني  هاي تحليل انواع مقايسه ).1388( علي قيومي، و منصور مني،ؤم
  .112-103 ،)58(16 ،حسابرسي و حسابداري هاي بررسي

 مشـتريان  اعتبـاري  بنـدي  رتبـه  ).1388( آيت زاده، حسن مهسا و تصوري، ؛ميثم موسايي، ؛حسنم مهرآرا،
 .150 -121، )4(3 ،اقتصادي سازي مدل نامه فصل. پارسيان بانك حقوقي

 احتمـال  بر مؤثر عوامل شناسايي ).1390( عاطفه نصيري، و عرفان معماريان، ؛ناصرعلي طبري، زاده يداله
 . 137 -111، )4(4 وكار، كسب و اقتصاد پژوهشنامه .ها بانك اعتباري لاتتسهي بازپرداخت عدم
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 مطالعـه ( هـا  بانـك  نقدينگي ريسك بر مؤثر عوامل ).1388( سكينه آقا، حاجي شكيب و احمد پناه، يزدان
 . 54 -27، )3(2 دانش مالي تحليل اوراق بهادار، .)ملت بانك :موردي
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