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 چكیده

به منظور برآورد احتمال نکول )ريسک اعتباری( مشتريان حقوقی از مدل رگرسیون لاجیستیک ترکیبی به 

 5295صورت چندسطحی استفاده شده است. مجموع مشاهدات به کار گرفته شده در تخمین اين مدل شامل 

 رکورد از شخصیت های حقوقی بوده که از بانک های کشور تسهیلات دريافت کرده اند. 
 بانکی سیستم حقوقی مشتريان اعتباری ريسک برآورد منظور به شده زده تخمین مدل نتايج به توجه اب

 بر متغیر 04 تنها گرفتند، قرار بررسی مورد که کیفی و کمی متغیر 04 میان از که شود می ملاحظه کشور،

اهرمی مشتريان بر ريسک داشتند که در اين بین تاثیر نسبت های  تاثیر حقوقی مشتريان اعتباری ريسک

 احتمال يا نکول شانس جاری، بدهی نسبت میزان افزايش يک واحد در ای که با اعتباری مثبت بوده است به گونه

همچنین با افزايش يک  .يابد می افزايش درصد 4045به میزان  دريافتی تسهیلات موقع به بازپرداخت عدم

 .يابد درصد افزايش می 4040ه میزان واحدی در نسبت بدهی بلندمدت، ريسک اعتباری ب
 

های اهرمی، نسبت بدهی جاری، نسبت بدهی بلندمدت، رگرسیون  ريسک اعتباری، نسبت های كلیدی: واژه

 .لاجیت ترکیبی
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 مقدمه -1
 ياک  اعتبااری  ريسک تحلیل و تجزيه. شود می شناخته علم از هنر يک عنوان به اعتباری ريسک تحلیل و تجزيه

. باشاد  مای  منطق و دانش از گرفته نشأت که است ايجاد شده اصولی اساس بر تحلیل و تجزيه اين زيرا است، علم

 . (9400، 0دهند )جوزف می تشکیل را علم اين عناصر استفاده مورد های اصول و فردی های مهارت

 کاه  هساتند  هاايی  ريساک  پذيرش به ناچار وام اعطای و گذاری سرمايه هر دنبال به مالی مؤسسات و ها بانک

 تکنولاويی،  تغییرات همچون عواملی(. 0020ديگران، و آقايی)دهند  می قرار خود تأثیر تحت را ها وام بازپرداخت

 ريساک  میازان  افزايش با است ممکن مديريت جابجايی ارز، نرخ تغییرات کنندگان، مصرف سلیقه و نوع در تغییر

  .(9440 ،9میلان و ساندرز) بیاندازند خطر به را بانک منابع از بخشی تسهیلات، اعطای

 قالا   در کاه  سانتی  بانکاداری  چاه  اسات،  بانکاداری  هاای  فعالیات  لاينفک جزء اعتباری ريسک عبارتی به

 و ای مبادلاه  عقادهای  قالا   در آن های فعالیت که اسلامی بانکداری چه و کند می فعالیت بهره با وام قراردادهای

 (.0011 مقدم، حسنی و ابوالحسنی) است مشارکتی

وکارهاا   آمیز از اعتبار در سراسر جهان متداول است، بسیاری از کشورها و کسا   که استفاده موفقیت درحالی

و برادران لمن چند مثاال در   5، استرنز0شده که بیش از حد مرگبار است. آريانتین، يونان، انرون 0دچار دام بدهی

وکارهای مختلف به دلیل ورشکستگی اقدام به خودکشی  باشد. سالانه تعدادی از افراد در کس  می 90اوايل قرن 

تدبیری در اعتبار بیش  باشد. بی تدبیری و عدم دانش کافی و مهارت در امر اعتبار می کنند. اين امر به دلیل بی می

 تصاد مضر باشد. تواند برای يک اق از حد می

در حال تغییر از روش معمول به نسل جديدی از هنر  های اخیر، روند تجزيه و تحلیل ريسک اعتباری در دهه

و تکنیک است. امروزه، اعتبار نه تنها با اماور ماالی، ماديريت و ريادای در ارتباا  اسات بلکاه بارای ياادگیری          

میته باال در تالاش اسات تاا انقلابای در راه ماديريت       های دقیقی بايد طی کرد. ک های جديد آن آموزش مهارت

های  (. واسطه0شده به عنوان بازل  ها از طريق پیمان جديد خود پیشنهاد کند )شناخته های اعتباری بانک ريسک

ساازی، در میاان    های / مادل پیااده   سازی و ديگر تکنیک مالی در نظريه پرتفوی، ارزش در معرض ريسک، بهینه

کاه بسایاری از ايان     های وام پیشرو هستند. درحالی يريت و به حداکثر رساندن بازده از مجموعهديگران، برای مد

های مالی بر اساس مفرودات که  بحران اعتباری تا حدی استفاده از مدل 9441ها سودمند هستند، در سال  مدل

بیشاتر باه چاالش     بدون شک مديريت ريساک اعتبااری در حاال حادار     از واقعیت متفاوت بود را سرزنش کرد.

 کشیدن و محرک است. 

 هاا  باناک  برای بزرگ چالش يک ها آن بازپرداخت ريسک بانکی، تسهیلات بالای حجم دلیل به حادر حال در
 بانکاداری  عملیاات  از ريساک  حاذف  عمالاا  و اسات  نهفتاه  باانکی  های فعالیت ذات در ريسک واقع در. باشد می

 اثار  بررسای  در پاووهش حادار باه    باشاد   مای  آن ماديريت  حال،  راه تنهاا  رو اين از. رسد می نظر به غیرممکن

 و ثابات ) ترکیبای  اثارات  الگاوی  از اساتفاده  باا  اياران  در هاا  بانک اعتباری ريسک بر مشتريان اهرمی های نسبت

 پردازيم. و به صورت چندسطحی می (تصادفی
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 بحث و بررسی -2
(. در گذشته نیاز افاراد   9409، 0گردد )بالتراتی باز میتاريخچه ارزيابی ريسک اعتباری به عصر ابداع و ايجاد پول 

های مالی آنان را در نظر بگیرند، اما باا توجاه باه     کردند توانايی ها و افراد مختلف سعی می قرض به گروه دادندر 

توجه توان مالی افراد بسیار محدود بود، از اين رو مؤسسات وام دهنده با  اينکه در آن زمان متغیرهای اثر گذار بر

دادند. ولی در هر حال همواره توان مالی و قدرت پرداخت وام گیرنده باه عناوان    به شناخت قبلی به افراد وام می

 (.9400، 9گرفت )ايمبیرويز يکی از عوامل مؤثر در دادن قرض مورد توجه قرار می

 هاای  باناک  اتا  شاد  باعث مودوع اهمیت و شدند ورشکست آمريکايی و اروپايی بانک چندين0294 دهه در

 در کاه  شاد  مشاخ   ورشکسته بانک 94 حدود تحلیل و تجزيه از. برآيند ورشکستگی علل کشف درصدد ديگر

 0210 در. باود  دوران آن اقتصادی های بحران با بالا ريسک با های وام دادن ورشکستگی اصلی علت موارد برخی

 ماورد  در رسامی  غیار  جلساه  ياک  در آمريکاا  رزرو فادرال  و باال  کمیته سابق رؤسای ولکر پل و ويل پمبرتون

 گیاری  شاکل  سارآغاز  تاوان  مای  را جلساه  ايان  که داشتند نظر تبادل ها بانک سرمايه حداقل و ها بانک مخاطرات

 .انست سرمايه کفايت و اعتباری ريسک مقررات

 دلیال  باه ) دادن دسات  از احتماال  باه  اعتباری ريسک": کرد تعريف زير شرح به توان می را اعتباری ريسک

 تمايل عدم از ناشی) قرارداد تعهدات انجام عدم از نتیجه يک عنوان به يافته توسعه اعتبار از ناشی( بهبود غیرقابل

 ريسک آنگاه باشد، بالا دادن دست از احتمال اگر. "دارد اشاره دلیلی هر به( آن بازپرداخت از مقابل توانايی عدم و

 . باشد می بالا نیز درگیر اعتباری
 انجام اعتباری ريسک تحلیل و تجزيه کیفیت در سؤالات از بسیاری باعث 9441 سال در جهانی مالی بحران

 اساتدلال  تاوان  مای  را اين. گرديد اعتباری زيان و درر دلیل به مالی های واسطه و مختلف های بانک توسط شده

 اعتباری مشتقات توسط شده ارائه حفاظت توسط ايجادشده توهم يا تحلیلی رويکرد کردن رها نتیجه اين که کرد

 در عمده های چالش .دارد وجود اعتباری ريسک تحلیل و تجزيه در موانع که شود پذيرفته بايد حال، اين با. است

 :از اند عبارت اعتباری ريسک تحلیل و تجزيه

 تاوجهی  قابل مقدار به نیاز تحلیلگران اعتباری، ريسک مطالعه يک انجام منظور به ها: داده اطمینان قابلیت 

 اصلی منابع از يکی مالی های صورت .گیرنده دارند وام و صنعت عمومی، اقتصاد به مربو  اطلاعات و ها داده از

 .1است نادر مالی های صورت عمدی تحريف .شوند حسابرسی می سالانه مالی های صورت معمولاا. است ها داده

 تشاخی   درگیر را اعتباری های ريسک تواند می تجربه با تحلیلگر باشد، انتشار دست در مرتبط اطلاعات اگر

  .حساسیت را ارائه دهد تحلیل و تجزيه طريق از تأثیر مطالعه و

 اغلا   و هساتند  تجااری  مؤسساات  همچنین مالی مؤسسات و ها بانک :وكار كسب/  سودآوری ملاحظات 

 ماديران  بارای  پاداش در که است بالاتر سود در انگیزه معمولاا نیز مديريت تیم. است کلیدی عامل يک سود

 از بایش  تمرکاز  اوقات، گاهی. شود منجر( صاحبان) سهامداران برای سهام سود و( گیرندگان تصمیم) کلیدی

  .گردد می بار فاجعه عواق  به منجر گرفتن ريسک در گیری تصمیم بر سودآوری بر حد



 انجمن مهندسي مالي ايران    -گذاري  دانش سرمايهعلمي پژوهشي فصلنامـه 

05  

 
 9944پائیز / وپنجم سيشماره  / نهمسال 

 گذشاته  روبرو است که ساابقه  اساسی فرض يک با گیرنده وام از تحلیل و تجزيه بینی: پیش غیرقابل آینده 

2راهنمای دشوار"
 مقدار چه درک و گذشته مطالعه شامل تحلیلگر کار رو، اين کند؟ از فراهم می آينده برای "

 ياک  ايان  .دارد گذشاته  اسااس  بار  آيناده  انداز چشم به نیاز همواره تحلیلگر کار .است آينده به مربو  آن از

 تحلیلگار  ياک  تحلیال،  و تجزياه  کند؟ با چالش غلبه اين بر تحلیلگر يک توان می است. چگونه بزرگ چالش

  .کند را لحاظ حالت بدترين( 0) و واقعی مورد( 9) مورد پايه، (0چند سناريو: ) است ممکن

 و ريساک  گیری اندازه برای اعتباری ريسک مدل از استفاده افزايش ریسک: های مدل از اطمینان قابلیت 

 انتقاد مورد 9441 جهانی مالی بحران از پس شدت به 9444 و اوايل دهه 0224 دهه اواخر در دارايی قیمت

 يافتاه  توساعه  مادل  آن اسااس  بار  مفروداات  و پیچیدگی با های مدل از اطمینان قابلیت اغل ، .گرفت قرار

 .يابد می کاهش
 و منساجم  حرکات  رساد  مای  نظار  باه  ماالی،  مؤسسات و ها بانک فعالیت در اعتباری ريسک اهمیت علیرغم

 زمیناه  در. است نگرفته صورت ايران، اقتصاد در خصوص به اعتباری ريسک های مدل ايجاد برای ای يافته سازمان

 در و مشاتريان  اعتبااری  ريساک  تعیاین  برای منسجمی و منظم روند نیز مشتريان به اعتباری تسهیلات اعطای

 ريساک  هاای  شااخ   اسااس  بار  اعتبااری  هاای  ساقف  تعیین همچنین و نظر اين از مشتری بندی درجه نتیجه

 شاود،  گرفته نظر در مشتری تعهدات بازپرداخت عدم احتمال تعیین برای نیز هايی شاخ  اگر. شود نمی ملاحظه

 نظام تدوين بنابراين. نیست شفافی شکل به و است اعتباری های کمیته و کارشناسان نظر اساس بر ها شاخ  اين

 باشد  می حقوقی و حقیقی مشتريان بندی رتبه آن، مهم و اصلی ارکان از يکی که اعتباری ريسک مديريت جامع

 و الزاماات  نیاز  باال  کمیته های دستورالعمل در که جايی تا آيد می حساب به کشور بانکی نظام دروريات جمله از

 ساودآوری   افازايش  باعاث  بلندمادت  در مشاتريان  اعتبااری  بندی رتبه. است شده منظور آن برای هايی نامه آئین

 در گیاری  تصامیم  تنهاا  نه کارآمد ريسک مدل يک از برخورداری. شود می رقبا از گرفتن پیشه و بیشتر وری بهره

 کاه  شاد  خواهاد  موجا   مبادلاه  هزينه کاهش بر افزون بلکه نمايد، می تسهیل را ها وثیقه گرفتن و اعتبار زمینه

، 04شاود )جاوزف   برخاوردار  اقتصادی مختلف های بخش به سرمايه تخصی  در کارآمدی الگوی از بانکی سیستم

9400.) 
 

 لاجیستیک تركیبی اثرات رهیافت -2-1
 وابساته  متغیار  ماهیات  باه  توجاه  باا  که هستند مختلفی انواع دارای گسسته وابسته متغیر با هایگرسیونر
 موقعیات  دو در تصاادفی  واقعاه  ياک  دادرخ باشد، به عبارت ديگر، 00بعدی دو وابسته متغیر اگر. شوندمی تعیین

باشاد،   ودعیت تاهل يک فرد، خوش حساب بودن يا بد حساب بودن افراد وابسته متغیر مثلااباشد اماکن پذير می
 مورد يک تواندمی لاجستیک رگرسیون .شودمی استفاده بینیپیش برای 09لاجستیک در اين شرايط از رگرسیون

نسبت به  متفاوتی کاملاا هایفرض اساس لاجستیک، بر رگرسیون مدل. شود ديده خطی رگرسیون مدل از خاص
 توزياع  باشاد: اول مای  لاجستیک رگرسیون ويوگی دو در مدل دو اين مهم بنا شده است. تفاوت رگرسیون خطی

باشد. می برنولی توزيع دارایاست،  دودويی وابسته متغیر باشد که در رگرسیون لاجستیک چونکهمی y|x شرطی
در اين رگرسیون چون احتمال  بینیپیش مقادير دوم. باشدمی گوسی در حالیکه در رگرسیون خطی دارای توزيع
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 آياد. مادل  می بدست لوجستیک توزيع تابع باشد و اين قید تنها با کمک يک و صفر بازه باشد لذا بايستی درمی
 :بگیريد نظر در را زير پانلی
(0)  
 

دراي  مادل    بردار متغیرهای تودیحی،  Xاثرات خاص کشوری،    باشد.  متغیر موهومی، می Y(، 0در رابطه )
 .است        باشند.  مقدار متغیر وابسته می tام و سال iکشور  tو  iباشد. جمله پسماند می    و 
 جهت ثابت اثرات روش سازگاری برای کافی شر  صفر، شرطی میانگین فرض و متوازن تصادفی نمونه به توجه با

 .باشد می( 0) مدل تخمین
شاود، اگار و   فرض مای  {         }های انتخاب ای از شاخ ، دنبالهiبرای بررسی پانل نامتوازن برای هر 

خواهد بود. تعداد       صورت و در غیر اين      برای برآورد استفاده شود در آن  (i,t)ی فقط اگر مشاهده
 برابر خواهد بود با: iهای زمانی در دسترس برای واحد دوره

(9) 
 

 
( در شاخ  انتخاابی و  0روش مناس  برای مشخ  کردن برآوردگر اثرات ثابت در پانل نامتوازن، درب معادله )

 ( خواهیم رسید:2( و )1که نهايتا به معادلات )باشد برای هر مقطع می Tگیری از دوره سپس میانگین

(1) 
 

(2) 
 

 به صورت زير خواهد بود:  برآوردگر اثرات ثابت برای بردار دراي  

(04) 

 
 ساه  هار  کمکای  متغیرهاای  و تودیحی متغیرهای مقاطع، خاص اثرات متغیر سه که است اين بر فرض اينجا در

 .هستند برونزا
 تاوان  مای  کاه  آيد می دست به i مقطع واحد هر برای( θ بگويید) زمانی شبه رفتار يک از تصادفی اثرات برآوردگر

 :(9400، 00نوشت )وولدريج زير معادله فرم به را آن

(00) 
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 پیشینه پژوهش -2-2

 پیوساته  محققاان  اعتبااری،  امتیاازدهی  و بندی رتبه خصوصاا و اعتباری ريسک مودوع اهمیت به توجه با

 باه  مطالعاات  ايان  باه  اداماه  در. اناد  باوده  بینی پیش و بندی رتبه های مدل بهبود و زمینه اين در تحقیق مشغول

 (9و  0شد)جداول  خواهد اشاره خارجی و داخلی مطالعات تفکیک

 
 مطالعات انجام شده داخلی در راستای موضوع پژوهش. 1 جدول

 نتایج سال نویسنده 

0 
 و نیلی

 سبزواری
0019 

 لاجیت امتیازدهی مدل خصوصی، های بانک از يکی حقوقی مشتريان ارزيابی منظور به

 کارشناسانه روش که مراتبی سلسله تحلیل و تجزيه غیرپارامتريک روش سپس و برآورد
 تعیین را مشتريان بودن بد و خوب نتیجه در و اعتباری ارزش بهتری نسبتاا دقت با است

 است. کرده

9 
 و موسويان
 موسوی

0011 

 بر سرانجام و بررسی دمان و بیمه قراردادهای با اعتباری نکول سوآپ تطبیق امکان فردیه

 نکول سوآپ فرض با همچنین. است گرفته قرار تأيید مورد امامیه فقه موازين اساس
 صحت عمومی شرايط رعايت جهت به که شده داده نشان جديد قرارداد قال  در اعتباری

 .است پذير امکان نیز مستحدث عقد عنوان به آن تصحیح ها، معامله

0 
صفری و 

 همکاران
0012 

 رتبه برای مدلی ارائه و اعتباری خطرپذيری بر مؤثر عوامل شناسايی هدف با مقاله اين

 از استفاده با تهران، استان تجارت بانک تسهیلات متقادی حقوقی مشتريان اعتباری بندی
 مرز روی شرکت، 95 که دهد می نشان نتايج. است شده انجام ها  داده پوششی تحلیل روش

 دراي  بودن معنادار فردیه آزمون با چنین هم. اند بوده کارا کاملاا و داشته قرار کارايی

 بر "کل دارايی به ويوه ارزش" شاخ  يک جز به ها شاخ  تمامی که شد مشخ 

 معنادار اطمینان درصد 25 سطح در آماری، نظر از و داشته قرار انتظار مورد مسیرهای
 .باشند می

0 
 آبادی حکیم

 همکاران و
0012 

 ريسک رتبه بر داخلی ناخال  تولید به داخلی ناخال  ثابت گذاری سرمايه نسبت تأثیر

. است خود مالی تعهدهای انجام در کشور بیشتر ظرفیت معنای به که است مثبت کشورها

 رتبه بر را منفی تاثیر خدمات، و کالاها صادرات به خارجی بدهی کل نسبت همچنی

 .دارد ايران جمله از مطالعه، مورد کشورهای اعتباری

5 
 و برزده

 فرد تقوی
0029 

 فازی خبره سیستم يک خبره، هاای سیساتم و فاازی منطاق مزايای کارگیری به با پووهش

 و ممدانی استنتاج روش از گیاری بهاره با که است شده ارائه شده، مطرح مسئله حل برای

 تعیین را مشتری اعتبااری رتباه نهايات در ها، خروجی زدايی فازی و ها ورودی سازی فازی

 است، شده ساازی پیاده و طراحی البرز پخش شرکت در نظر مورد سیستم آخر، در. کند می
 اين در مشاتريان اعتبااری بندی رتبه در سیستم درصدی 95/20 دقت نتايج که ای گونه به

 .دهد می نشان را شرکت

 درآمد دريافتی، وثیقه متغیرهای با مثبتی رابطه تسهیلات بازپرداخت در قصور عدم احتمال 9400 سپهردوست 0
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 نتایج سال نویسنده 

 متقادی تحصیلات سطح و حرفه سن، زندگی، محلمالکیت  مانند متقادی ودعیت ماهانه، برجیسیان و

 تسهیلات بازپرداخت دوره طول و شده پرداخت وام میزان با منفی رابطه همچنین و دارد
 .داشت خواهد شده اعطا

 

 

 . مطالعات انجام شده خارجی در راستای موضوع پژوهش2جدول 

 نتایج كشور سال نویسنده ردیف

 دانمارک 9441 اينارسون 0
 را اعتباری ريسک ها مدل ساير از بهتر بسیار لاجیستیک مدل

 .کند می برآورد

9 
 و گوو وی

 همکاران
 چین 9442

 و تعیین در لاجیستیک مدل بر پی بی عصبی شبکه تکنیک
 .دارد ارجحیت املاک های شرکت ناخال  ريسک بندی طبقه

 انگلستان 9409 دلمیر 0
 رگرسیون از استفاده با اعتباری بندی رتبه سیستم ارائه به

 .است پرداخته لاجیستیک

0 
 و دامپس

 00همکاران
9400 

 تجربی مطالعه
 های شرکت از

 اروپايی

 با را حسابداری اطلاعات که معیاره چند بندی طبقه تئوری يک

 مورد را کند می ترکی  فرض پیش ساختاری بینی پیش مدل يک
 يابد دست اعتباری رتبه بهتر بینی پیش به تا دهد، می قرار بررسی

 مورد را کند می ارايه ساختاری مدل اين که ادافی اطلاعات و

 .دهد قرار آزمايش

5 
 و ايمبروويچ
 05راچ

 آمريکا 9400

 يا و همزمان رابطه ريسک )نقدينگی و اعتباری( دسته دو هر
 به دو هر که حالی در حال اين با. ندارند معنادار اقتصادی متقابل

 آنها متقابل نفوذ گردد، می PD افزايش موج  جداگانه طور

 . دارد بانکی ريسک کلی سطح به بستگی

 9400 00وولیمی 0
بخش بانکی 

 کشورهای اروپا

 کشورها از بسیاری در 9441 سال از قبل مالی های شکنندگی
 افزايش توسط عمده طور به شکنندگی اين. است داشته وجود

 کشورهای بانکی سیستم روی بر بزرگی شوک اعتباری، ريسک

 .است کرده اعمال اروپايی

 

 مدل و روش برآورد آن -2-3

 جامعه آماری و دوره زمانی پژوهش 

در اين پووهش به منظور بررسی عوامل موثر بر ريسک اعتباری مشاتريان حقاوقی نظاام باانکی کشاور، پروناده       

تساهیلات دريافات کارده بودناد، باا حفا         0025تا ساال   0010اعتباری مشتريان حقوقی بانک ها که از سال 
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د شامل اقلام صاورت هاای   رکور 5259تعداد رکوردهای مورد بررسی . محرمانگی اخذ و مورد بررسی قرار گرفت

 گردد.  سود و زيان و ترازنامه و ساير اطلاعات کیفی و کمی می

 

 های چندسطحی( بندی مشتریان از لحاظ سطوح فعالیت و كسب و كار )رویكرد مدل طبقه 

در اين تحقیق از رويکرد مدل های چندسطحی استفاده شده است. سطح بندی مشتريان از لحاظ سطوح فعالیت 

کنند و همچنین با عنايت به اينکه تسهیلات خود  توجه به اينکه در چه صنعت و گروه کس  وکار فعالیت میو با 

 رسانند، و با عنايت به ودعیت موجودشان در سه سطح انجام شده است. را در کدام بخش به مصرف می

 

 طبقه بندی مشتریان از نظر وضعیت اعتباری 

 دو دسته تقسیم شده است: جامعه آماری فوق از نظر اعتباری به

اشاره به شرکت هايی دارد که تسهیلات دريافتی خاود را در سررساید مربوطاه تساويه      مشتریان خوش حساب:

 نمايند. می

منظور از مشتريان بدحساب، شرکت هايی هستند که پس از دريافت تسهیلات، در سررسید  مشتریان بدحساب:

هايی که پس از سررسید گذشته شادن ياا معاوق     نمايند. شرکت مربوطه نسبت به تسويه تعهدات خود اقدام نمی

چک برگشتی شدن تسهیلات مورد نظر و پس از گذشت مدتی نسبت به تاديه تعهدات خود اقدام می نمايند و يا 

 دارند، نیز جزء اين گروه از مشتريان می باشند.

 

 ها متغیرها و داده 

 متغیرهای مورد استفاده در اين تحقیق به دو دسته متغیرهای وابسته و مستقل تقسیم می شوند:
از نشان داده شده است. اين متغیر نشان دهنده ودعیت مشتری  Yمتغیر وابسته در اين تحقیق با  متغیر وابسته:

نظر نکول يا عدم نکول تسهیلات دريافتی اش بوده و ذاتاا از خصوصیت گسسته برخوردار است. ايان متعیار مای    

 تواند دو حالت صفر و يک را به خود اختصاص دهد:

در نظار گرفتاه مای شاود و چنانچاه بازپرداخات        Y=1اگر مشتری در بازپرداخت تسهیلات نکول کارده باشاد،   

 در نظر گرفته خواهد شد. Y=0گرفته باشد،  تسهیلات در سررسید صورت

شود که بر ريسک اعتباری مشتری و به عبارتی  اين متغیرها شامل آن دسته از متغیرهايی می متغیرهای مستقل:

 شوند.  ديگر بر متغیر وابسته مدل تاثیر گذارند و به دو دسته متغیرهای کمی و کیفی تقسیم می

متغیرهای نسبت بدهی جاری )نسبت کل بدهی باه کال دارايای(و نسابت     در اين مدل متغیرهای مستقل كمی: 

هاای   بدهی بلندمدت )نسبت بدهی بلندمدت به مجموع بدهی بلندمدت و حقوق صاحبان سهام( به عنوان نسبت

 اند. اهرمی در نظر گرفته شده

نوعی می توانناد بار    با توجه به بررسی های انجام شده مجموعه متغیرهای کیفی که به متغیرهای مستقل كیفی:

 متغیر وابسته مدل تاثیر گذار باشند به شرح ذيل هستند:



يجوهر يهادو  يمحمد موریت... /  ها در ايران با استفاده بانک ياعتبار سکيمشتريان بر ر ياهرم يها اثر نسبت يبررس   

05 

 
 9944تابستان / وچهارم سيشماره  / نهمسال 

 نوع شركت

 ها صفر و برای ساير شرکت 0برای شرکتهای سهامی خاص 

 ها صفر و برای ساير شرکت 0برای شرکتهای سهامی عام 

 ها صفر و برای ساير شرکت 0برای شرکتهای مسئولیت محدود 

 ها صفر برای ساير شرکتو  0برای شرکتهای تضامنی 

اين متغیر کیفی با استفاده از طیف لیکاورد کمای شاده اسات و باه صاورت ذيال         سابقه فعالیت شركت:

 تعريف می شود:

 94و بیشاتر از   0ساال =   94تاا   05، باین  0سال =  05تا  04، بین 9سال =  04تا  5، بین 0سال =  5کمتر از 

 5سال = 
 نحوه بازپرداخت تسهیلات: 

 و برای پرداخت های غیرقسطی صفر 0پرداخت های قسطی عدد برای 
 نوع قرارداد: 

 و برای ساير عقود صفر 0برای قرارداد فروش اقساطی 

 و برای ساير عقود صفر 0برای قرارداد مشارکت مدنی 

 و برای ساير عقود صفر 0برای قرارداد مضاربه 

باری مشتريان حقوقی اثر گذار اسات. ايان   معدل موجودی حساب جاری شرکت بر ريسک اعت موجودی حساب:

 (.0متغیر کیفی با استفاده از طیف لیکرت کمی شده است )جدول شماره 

 
 طبقه بندی متغیر معدل موجودی حساب جاری به روش طیف لیكرت -4جدول شماره 

 مقدار متغیر معدل سه ماهه موجودی حساب جاری مقدار متغیر معدل سه ماهه موجودی حساب جاری

 0 میلیون ريال 0444تا  944بین  0 میلیون ريال 044کمتر از 

 9 میلیون ريال 044تا  044بین 
 5 میلیون ريال 0444بیشتر از 

 0 میلیون ريال 944تا  044بین 

 

 برآورد مدل -2-4

همانطور که پیش از اين ذکر شد به منظور برآورد احتمال نکول )ريسک اعتباری( مشتريان حقوقی از مدل 

رگرسیون لاجیستیک ترکیبی استفاده شده است. مجموع مشاهدات به کار گرفتاه شاده در تخماین ايان مادل      
کارده اناد. تعیاین     رکورد از شخصیت های حقوقی بوده که از بانک های کشور تسهیلات دريافات  5295شامل 

متغیرها در تخمین اين مدل بر اساس روش گام به گام انتخاب شده است به اين صورت که ابتدا متغیرهای کمی 

و ساطح   Zو سپس کیفی وارد مدل شدند و سپس متغیرهايی که با استناد به آزمون های آماری همچون آمااره  

مدل می شود از مدل حذف شدند تا جايی که بهترين مدل اطمینان معنی دار نبودند و يا حذف آنها باعث بهبود 

هاای پارت،    ممکن در سه سطح بدست آيد. همچنین با توجه به ماهیت متغیرها و داده ها و به منظور حذف داده
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برخی قیود بر متغیرها جهت اخذ نتیجه بهتر اعمال گرديد. از سوی ديگر با محاسبه پسماندها و اعماال قیاد بار    

 می باشد: 5اخد نتیجه بهتر اقدام گرديد. بر اين اساس مدل تخمین زده شده به شرح جدول  آنها نسبت به

 
 (=Yسطحی )متغیر وابسته  . تخمین مدل رگرسیون لاجیستیک سه5جدول 

 سطح اطمینان آماره z انحراف معیار βضریب  شرح متغیر

 %401 9009 404401 40445 نسبت بدهی جاری

 %900 -9090 409022 -40550 نسبت گردش نقد

 9005 9004 404400 40440 بلندمدت نسبت بدهی

 %002 -0029 404000 -40491 فروش خال  به کل دارايی

 %4 -5001 404009 -40022 سابقه فعالیت شرکت

 %4 -94050 404902 -40022 سابقه همکاری با بانک )سال(

 0090e40- 0024e49- 9000 000% میزان وام )میلیون ريال(

 %4 -0041 404905 -40002 معدل سه ماهه موجودی حساب جاری

 %4 -00002 400009 -00501 شرکت سهامی خاص

 %405 -9010 400401 -40510 شرکت سهامی عام

 %4 -5000 400910 -00009 شرکت با مسئولیت محدود

 %400 9099 000120 00040 قرارداد فروش اقساطی

 %4 0400 400190 00499 قرارداد مشارکت مدنی

 .%4 0041 400021 90151 قرارداد مضاربه

 %0200 -0000 400501 -40521 دري  ثابت

 

نسبت  (،x5نسبت گردش نقد) (،X1با توجه به سطوح اطمینان محاسبه شده، متغیرهای نسبت بدهی جاری)

سابقه همکااری باا    (،DCسابقه فعالیت شرکت) (،X14فروش خال  به کل دارايی) (، نسبتX7بدهی بلند مدت)

نوع شرکت از نظر سهامی خاص، عاام   (،ABAمعدل سه ماهه موجودی حساب جاری) (،Lمیزان وام) (،OAبانک )

( در ساطح  DA( و نوع قرارداد از لحاظ فاروش اقسااطی، مشاارکت مادنی و مضااربه )     DMو مسئولیت محدود )

وق، شکل کلی تابع لاجیستیک به شرح ذيال  دار هستند. پس با توجه به نتايج جدول ف درصد معنی 25اطمینان 

 خواهد بود:

L=ln(P/1-P)=-0.598 +0.005X1 -0.556X5 -0.043X7 -0.028X14 -0.199DC -0.449OA +0090e 40- L -
0.149ABA -1.548DM1 -0.853DM2 -3.367DM3 +3.301DA1 +4.027DA2 +2.858DA3 

 مشتری به صورت ذيل قابل محاسبه است:با توجه به تابع فوق، احتمال عدم بازپرداخت برای هر 

P=[l+Exp{-0.598 +0.005X1 -0.556X5 - 0.043X7 -0.028X14 -0.199DC     - 0.449OA +0090e 40- L -
0.149ABA -1.548DM1 -0.853DM2 -3.367DM3 +3.301DA1 +4.027DA2 +2.858DA3}]-1 
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از بررسی معنی داری تک تک دراي  مدل، لازم است به بررسای معنای داری مادل و باه عباارتی ديگار        

نیکويی برازش مدل نیز پرداخته شود. يکی از معیارهای موجود برای بررسی معنی داری مدل )صفر نبودن کلیاه  

درصاد اسات،    5ون کمتار از  است. مقدار احتمال اين آماره برابر صفر می باشد و چا  LRدراي (، احتمال آماره 

% فردیه صفر مبنی بر صافر باودن کلیاه داراي  رد شاده و در      25نشان دهنده اين است که در سطح احتمال 
 نتیجه رگرسیون تخمین زده شده معنی دار است.

 

 دستاوردهای پژوهش -2-5

 اين پووهش سه دستاورد برای طراحی و تدوين مدل های ريسک اعتباری دارد:

 (تصادفی و ثابت) ترکیبی اثرات الگوی استفاده از 

 استفاده از مدل های چندسطحی به منظور مدلسازی ريسک اعتباری 

  رکورد از شخصیت های حقوقی که از بانک های کشور تساهیلات   5295استفاده از حجم زيادی ديتا شامل

هزار مشااهده در   909متغیر کمی و کیفی است و در مجموع بیش از  04دريافت کرده اند. هر رکورد شامل 

 اين پووهش استفاده شده است. 

 

 نتیجه گیری -3

گیری از روش رگرسیون لاجیساتیک باا اثارات ترکیبای و باه       مقاله با بهرهبا عنايت به مطال  فوق الذکر در اين 

 اعتبااری  ريساک  بار  مشتريان اهرمی های نسبت اثر صورت سه سطحی اقدام به طراحی الگويی به منظور بررسی
پرداختیم. در مدل لاجیستیک اثر يک واحد تغییر در متغیر مستقل بر احتماال وقاوع پیشاامد     ايران در ها بانک

اثر نهايی تغییر در متغیر مستقل يعنی يک واحد افزايش در اين  ( با نام اثر نهايی بدست می آيد.Y=1ورد نظر )م

 متغیر احتمال وقوع پديده مورد نظر را چند درصد تغییر می دهد.

 اهم نتايج بدست آمده از مدل برآورد شده به شرح زير است:

 ور برآورد ريسک اعتباری مشتريان حقوقی سیستم بانکی با توجه به نتايج مدل تخمین زده شده به منظ

 04متغیر کمی و کیفی که مورد بررسای قارار گرفتناد، تنهاا      04کشور، ملاحظه می شود که از میان 

، نسبت گردش نسبت بدهی جاریمتغیر بر ريسک اعتباری مشتريان حقوقی تاثیر داشتند عبارتند از: 

به کل دارايی، سابقه فعالیت شارکت، ساابقه همکااری باا     ، فروش خال  نسبت بدهی بلندمدتنقد، 

بانک، میزان وام، معدل سه ماهه موجودی حساب جاری، نوع شرکت از لحاظ سهامی خااص، عاام و باا    

 مسئولیت محدود، نوع عقد قرارداد دريافت تسهیلات در قال  فروش اقساطی، مشارکت مدنی و مضاربه.

 کاه چاه    اسات دهناده ايان    نشان باشد و به کل دارايی می عبارت از بدهی جاری نسبت بدهی جاری

و  دارايی ثابت ،دارايی جاری هايش )مجموع دارايیکل ربو  به م شرکتجاری های  نسبتی از کل بدهی

ها، سلامت مالی شارکت را   نسبت بدهی در ترکی  با ساير روش .باشد می( سرقفلی ها مانند ساير دارايی

هاای مختلاف را    شارکت  ريسک کمک کند تا درجهگر به تحلیلتواند  کند. نسبت بدهی می محاسبه می

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D8%A7%DB%8C%DB%8C_%D8%AC%D8%A7%D8%B1%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D8%A7%DB%8C%DB%8C_%D8%AB%D8%A7%D8%A8%D8%AA
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D8%B1%D9%82%D9%81%D9%84%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%DB%8C%D8%B3%DA%A9_%D8%A7%D8%B9%D8%AA%D8%A8%D8%A7%D8%B1%DB%8C
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% نیز معنی 25در تخمین مدل رگرسیون، اين متغیر دارای دري  مثبت است که در سطح  .تعیین کند

باشد. مقدار مثبت اين متغیر اشاره به اين دارد که باا افازايش در میازان نسابت بادهی جااری،        دار می

نیز افزايش می يابد. به عبارتی ديگر  شانس نکول يا احتمال عدم بازپرداخت به موقع تسهیلات دريافتی

 404445ها به میزان  با افزايش يک واحد در نسبت بدهی، احتمال معوق و يا سررسید گذشته شدن وام
يابد. اين دري  بیانگر اهمیات نسابت بادهی جااری در ارزياابی ريساک        درصد( افزايش می 4045)يا 

که از نسبت بدهی جاری باالاتری برخوردارناد،    اعتباری مشتريان حقوقی است. بر اين اساس مشتريانی

 ريسک اعتباری بالاتری را نسبت به ساير مشتريان حقوقی دارا هستند.

 عبارت از بدهی بلندمدت)مانند تسهیلات باانکی بلندمادت( باه کال دارايای       نسبت بدهی بلندمدت

انجاماد.   باه طاول مای   ها و تعهدات مالی است که بیش از يک سال  باشد. بدهی بلندمدت شامل وام می

نسبت بدهی بلندمدت بالا به اين معنی است که شرکت بیشتر دارايی خود را با بدهی بلندمدت تاامین  

کند. چنانچه اين نسبت خیلی بالا باشد و شرکت نتواند به خاطر کاهش درآمد و ياا سااير مشاکلات     می

بازپرداخات باه موقاع     بدهی اش را پرداخت نمايد، شرکت باا ريساک ورشکساتگی و ياا ريساک عادم      

 شود. تسهیلات بانکی خود مواجه می

باشاد. مقادار    % نیز معنی دار مای 25در تحقیق حادر اين متغیر دارای دري  مثبت است که در سطح 

ها، شانس نکول يا احتمال عادم   مثبت اين متغیر اشاره به اين دارد که با افزايش در میزان نسبت بدهی

ببدهی   نسببت  میازان  در افازايش  دريافتی نیاز افازايش مای ياباد. باا     بازپرداخت به موقع تسهیلات 

 باه . ياباد  مای  افازايش  درياافتی  تساهیلات  موقع به بازپرداخت عدم احتمال يا نکول شانس ،بلندمدت

 باه  هاا  وام شادن  گذشاته  يا سررساید  و معوق احتمال اين نسبت، در واحد يک افزايش با ديگر عبارتی

 .يابد می افزايش درصد 4040 میزان

 راحتی قابل تباديل   که به اوراق بهاداری های نقدی و و معادل پول نقد که از تقسیم نسبت گردش نقد

شارکت اسات  بارای     نقادينگی  آيد. اين نسبت آزمون دست می ، بههای جاری بدهی باشند، بر به نقد می

کنناد و آن را بار کال     خريد و فروش در بازار را، جمع می  محاسبه آن کل وجوه نقد و اوراق بهادار قابل

تواناد باه    توان بررسی کرد که آياا ياک شارکت مای     می  نسبتاين با  .کنند جاری تقسیم میهای  بدهی

های نقدينگی، توانايی واحد تجاری را در انجاام   نسبت .تعهدات مالی کوتاه مدت خود پاسخ دهد يا خیر

 دري  منفی اين متغیر در مدل تخمینی نشان می دهاد کاه   .کند گیری می تعهدات کوتاه مدت، اندازه

 دريافتی تسهیلات موقع به بازپرداخت عدم احتمال يا نکول شانس نقد، گردش نسبت میزان افزايش  با

 سررساید  يا و معوق احتمال نقد، گردش نسبت در واحد يک افزايش با ديگر عبارتی به. يابد می کاهش

 . يابد می درصد کاهش  5050 میزان به ها وام شدن گذشته

 اين نسابت میازان   است.  نسبت گردش دارايیدر حقیقت همان  دارایی كل به خالص نسبت فروش

دهاد و بیاانگر ايان اسات کاه چگوناه        ها را در کس  درآمد شرکت نشان می تأثیرگذاری گردش دارايی

هاای گذشاته    شود. با مقايساه ايان نسابت در دوره    های شرکت برای ايجاد درآمد بکار گرفته می دارايی

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D9%82%D8%AF%DB%8C%D9%86%DA%AF%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D9%82%D8%AF%DB%8C%D9%86%DA%AF%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%88%D8%B1%D8%A7%D9%82_%D8%A8%D9%87%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%B1
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%88%D8%B1%D8%A7%D9%82_%D8%A8%D9%87%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%B1
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%AF%D9%87%DB%8C%E2%80%8C%D9%87%D8%A7%DB%8C_%D8%AC%D8%A7%D8%B1%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D9%82%D8%AF%DB%8C%D9%86%DA%AF%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D9%82%D8%AF%DB%8C%D9%86%DA%AF%DB%8C
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ها در کس  درآمد بیشتر توسط شرکت، تأثیرگاذار باوده    د که افزايش دارايیتوان به اين نتیجه رسی می

ها و  ها، توانايی شرکت را در استفاده موفق از مجموع دارايی بالا بودن نسبت گردش دارايی .است يا خیر

های شرکت افزايش فراوانی داشته باشد اماا از طارف ديگار     چنانچه دارايی .دهد امکانات خود نشان می

های آن باه نتاايج زيار     توانیم در مورد فروش و دارايی روش شرکت رشد چندانی مشاهده نشود، میدرف
 :دست يابیم

o ريزی دقیق صورت گرفته است و درنتیجه شارکت   های جديد بدون برنامه افزايش در دارايی

 .ها شده است دچار تورم در بخش دارايی

o       اسات  يعنای باازار محصاول     شرکت دارای مشاکل بازارياابی در فاروش محصاولات خاود

 .شده و شرکت بايد به دنبال بازارهای جديد باشد اشباع

 باه  خال  فروش نسبت میزان در افزايش دهد که با دري  منفی اين متغیر در مدل تخمینی نشان می

 باه . ياباد  مای  کااهش  درياافتی  تساهیلات  موقع به بازپرداخت عدم احتمال يا نکول شانس دارايی، کل

 سررساید  ياا  و معاوق  احتماال  دارايی، کل به خال  فروش نسبت در واحد يک افزايش با ديگر عبارتی

 . يابد می کاهش درصد 400 میزان به ها وام شدن گذشته

 کااهش  تساهیلات  نکاول  احتماال  باشاد،  بیشتر شرکت و سابقه همکاری با بانک فعالیت سابقه چه هر 

 . يابد می

 باا  حقیقات  در. ياباد  می افزايش بدحسابی به خوش حسابی احتمال اعطايی، تسهیلات مقدار افزايش با 

 کاوچکتر  تساهیلات  به نسبت بالاتری ريسک از بزرگتر تسهیلات که گفت توان می دري  اين به توجه
 . برخوردارند

 سررساید  ياا  معوق احتمال يا نکول شانس جاری، حساب موجودی ماهه سه معدل میزان در افزايش با 

 . شود می کم ها وام شدن گذشته
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