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 کیدهچ
بورس اوراق بهادار شده در  رفتهیپذ های سهام در بانک یبر بازده یو اعتبار ینگینقد سکیرابطه ر یبررس فاین تحقیق با هد

باشد  یم رهیچند متغ ونیو رگرس یپژوهش سنجش همبستگ نیاست. روش ا یاز حیث هدف، کاربرد قیتحق نیاام شد. جان تهران

های آوری دادههای پژوهش، از طریق جمعداده گردید. استفاده ای کتابخانه روش از ابتدا اطلاعات و ها داده آوری جمع یبراو 

های مالی حسابرسی شده گزارش سالیانه هیات مدیره به مجمع، گزارش فعالیت شرکت، با مراجعه به صورتهای منتخب شرکت

های مورد نیاز با استفاده از شود. دادهماهنامه بورس اوراق بهادار و سایت کدال و با استفاده از نرم افزارهای موجود انجام می

صورت  EVIEWSو  EXCELافزارهای ها با استفاده از نرمو تحلیل داده ریافزارهای موجود گردآوهای اطلاعاتی و نرم بانک

دهنده  نشان یاعتبار سکیها داشته باشد. ر سهام بانک یبر بازده یمنف ریتأث تواند یم یاعتبار سکیرنشان داد که  جنتای گرفته است.

 .مربوطه است یحسابدار یها از روش حیصح یجخرو ایو  ینیبه موقع و به صورت تخم ها یبازپرداخت بده یبانک برا ییتوانا

 جه،یشود. در نت گذاران عهیو ود گذاران هیاز سمت سرما هیممکن است باعث کاهش اعتماد و جذب سرما یاعتبار سکیر وقوع

ها و  انکسهام ب متیبه تنزل در ق تواند یمسئله م نیمواجه شوند که ا یو کاهش منابع مال ینگیها ممکن است با مشکلات نقد بانک

به بانک و  یممکن است منجر به کاهش اعتماد عموم یاعتبار سکیوقوع ر ن،یبر ا علاوه .آنها منجر شود نییپا یبازده تیدر نها

از  .سهام بانک و از دست دادن ارزش سهامداران شود متیباعث کاهش ق تواند یامر م نیشود. ا ها یاحتمال نپرداخت بده شیافزا

مانند  یبانک ممکن است با مشکلات جه،یبانک شود و در نت ینگیمنجر به کاهش نقد تواند یم ینگینقد سکیوقوع رسوی دیگر 

سهام بانک و  یبر بازده یمنف ریتأث تواند یمسائل م نیدر ارائه وام مواجه شود. ا یها تیو محدود یمنابع مال نیتأم تیکاهش قابل

به بانک شود.  یممکن است باعث کاهش اعتماد عموم ینگینقد سکیوقوع ر ن،یارزش سهامداران داشته باشد. علاوه بر ا

سهام بانک را کاهش دهند.  یبازده جه،یممکن است اعتماد خود را به بانک از دست بدهند و در نت گذاران هیو سرما گذاران عهیود

منابع  نیتأم ییتوانا ،ینگیمناسب نقد تیری. مداشدها داشته ب سهام بانک یبر بازده یمنف ریتأث تواند یم ینگینقد سکیر جه،یدر نت

مهم  اریها بس سهام بانک یبازده شیو افزا سکیر نیکاهش ا یبرا تواند یم یمختلف بازار و حفظ اعتماد عموم طیدر شرا یمال

 باشد.
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 مقدمه-1

سودآور  یها تیمستلزم انجام فعال ،یکنون یو رقابت دهیچیپ یتجار طمحی در ها شرکت تیبقا و تداوم فعال دتردی یب

و نرخ  سکری ازجمله مختلف عوامل درنظرگرفتن با ها شرکت که طوری به است؛ ها در پروژه گذاری هیازجمله سرما

 هک جا . از آن(2382 ،و همکاران رپو یکاشان) کنند می اقدام ها در پروژه گذاری هیبازده مورد انتظار، به سرما

 برای داران دارد و سهام یشتریب سکیر در اوراق بهادار، ها یگذار هیسرما ریدر سهام، نسبت به سا گذاری هسرمای

 گذاری هیسرما نیانتظار بازده در ا رو نیا ندارند؛ از یتیاولو ،یینهایۀتا تسو یشرکت در زمان ورشکستگ های ییدارا

نرخ بازده  زین گذار هیسرما ابد،ی شیافزا گذاری هیسرما سکیر که یرتاست. درصو شتریب ها گذاری هیسرما رینسبت به سا

. در (2382 ،و همکاران کاردان) نامند یسهام م سکیرا صرف ر شیافزا نیکه ا دهد یم شیمورد انتظار خود را افزا

نقد است که در  ولپآن به  لیتبد تیعوامل، قابل نیا نتری از عمده یکی. شود یتوجه م یبه عوامل گوناگون سهام، دیخر

و در حداقل زمان، سهام  سادگی قصد دارند به گذاران هیسرما یعنیسهام معروف شده است؛  یاصطلاح به نقدشوندگ

 رگذاریتأث زیسهم ن کیدر بازده مورد انتظار از  تواند یکه م یاز عوامل یکی نیبفروشند؛ بنابرا ازنی خود را در صورت

 (.2380 ،و مروی حمدپورا)آن است  یباشد، قدرت نقدشوندگ

 بیان مساله-2

گیری در بورس اوراق بهادار، بازده سهام است. بازده سهام، خود به تنهایی دارای کی از معیارهای اساسی برای تصمیمی

-ها از آن استفاده میبینیگذاران بالفعل و بالقوه در تجزیه و تحلیل مالی و پیشمحتوای اطلاعاتی است و بیشتر سرمایه

اندازهای خود را در جایی که بیشترین بازده را دارد،  گذاران باید بکوشند پسند. از لحاظ عرضۀ سرمایه، سرمایهکن

گذاری توجه کنند و در صورتی تحمل ریسک را گذاری کنند؛ اما در این راستا باید به ریسک مربوط به سرمایهسرمایه

 ها نیستگذاریو این ما بازاء، چیزی جز بازده بیشتر سرمایهازایی عایدشان شود پذیرا شوندکه از بابت آن ما ب

گیری استفاده کرد که آوردن بازده بیشتر نیز باید از معیارهایی برای تصمیمدست . برای به(2380 ،)احمدپور و مروی

مدیریت مالی از  گذاری و کسب بازده بیشتر باشد بررسی ریسک درها را بهتر بیان کند و راهنمایی برای سرمایهواقعیت

(، 2881) 2زمباحث محوری و اساسی است و ضرورت مطالعۀ این پدیدۀ مهم از اهمیت زیادیبرخوردار است. گالیت

کند که تغییرات احتمالی داند. تعریف مزبور این مطلب را روشن میریسک را هرگونه نوسان در هرگونه عایدی می

بنابراین، امکان دارد این  کند؛گذار را با ریسک مواجه میسرمایهآینده برای یک شاخص خاص چه مثبت و چه منفی، 

( ریسک را احتمال کاهش درآمد یا 2889) 1. هیوب(2382 ،ی و همکارانسجاد)تغییرات، او را منتفع یا متضرر کند 

از آن دارایی طورکلی ریسک یک دارایی، تغییر احتمالی بازده آیندۀ ناشی  کند؛ اما بهدادن سرمایه تعریف می ازدست

گذاری(  گذاری( بیشتر باشد، آن دارایی )سرمایههای آیندۀ یک دارایی )سرمایهاست؛ بنابراین هرچه تغییرپذیری بازده
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ها عجین شده است. آنچه اهمیت ها و سازمان. ریسک با زندگی انسان(2380 ،)احمدپور و مرویریسک بیشتری دارد 

ارد و به تبع آن، انتقال و حذف آن نیز مستلزم صرف هزینه است؛ بنابراین دارد این است که ریسک، قیمت مشخصی د

گریز هستند یا اینکه سطح قابل  کنندگان بازار، ریسکباید بین ریسک و بازده تعادل برقرار کرد. تمام افراد و مشارکت

کند؛ چراکه دا میرو مفهوم ریسک، کاربرد فراوانی در حوزۀ مالی پیپذیرند. ازاینقبولی از ریسک را می

رسد پرسند. البته به نظر می کنندگان بازار در نخستین برخورد با هرگونه اوراق بهاداری از سطح ریسک آن می مشارکت

گونه که باید، به آن کنند یا آنمتغیر ریسک درکنار متغیر بازده، توجه چندانی نمی به گذاران ایرانی،امروزه سرمایه

که به دو متغیر ریسک و بازده باید در کنار یکدیگر دهند؛ درحالی گذاری اهمیت نمیی سرمایهصورت معیاری مهم برا به

مدت، ریسک نقدینگی . احتمال ناتوانی شرکت در ایفای تعهدات مالی کوتاه(1423 2)یوگیانگ و همکارانتوجه شود 

-مدت، ناتوانی در تأمین منابع مالی کوتاهشود. این ریسک از سه عامل ناتوانی در اجرای تعهدات مالی کوتاهنامیده می

 عبارتگیرد؛ به نشأت می صرفهبه  های مقرونمدت با هزینهمدت در هنگام نیاز و نیز ناتوانی در تأمین منابع مالی کوتاه

، های خود منظور پرداخت بدهی آوردن وجه نقد کافی بهدستدیگر، ریسک نقدینگی دارایی، به توانایی شرکت برای به

ها است و حتی ممکن است سبب توجه برای شرکتهای مهم و قابلمربوط است. ریسک نقدینگی، یکی از ریسک

بندی اعتباری هنگام اعطای رتبۀ اعتباری به این های رتبهورشکستگی آن در وضعیت نامناسب اقتصادی شود. مؤسسه

اند: تفاوت بین زمان رسیدن ریسک نقدینگی نام برده طورکلی سه منبع برای . به(1422 ،1)لی ای دارندریسک توجه ویژه

تقاضای بسیار کم  وجود سفارش خرید و سفارش فروش در بازار؛ وجود قوانین مشخص در مورد معاملۀ اوراق بهادار؛

های مدیریت این ریسک، شامل نگهداری اوراق ترین روشمهم .(1422 ،3)دوروشنکو برای معامله و مبادلۀ اوراق بهادار

های نقدی ورودی بهادار با قدرت نقدشوندگی زیاد )مثل اوراق مشارکت(، استفاده از تحلیل شکاف نقدینگی بین جریان

شود و برای جریان خالص  می بینیهای نقدی ورودی و خروجی در هر دوره پیشو خروجی )که در این روش جریان

های ناشی از کارگیری حداقل سرمایه، از مشکلن بر بهگیرد؛ تا افزو ریزی دقیق صورت میخروجی یا ورودی برنامه

قابل  .(2380 ،)احمدپور و مروی شودمدت می کمبود نقدینه نیز جلوگیری به عمل آید( و کسب خطوط اعتباری کوتاه

شامل بازار و  یمال یکشور دارد. نهادها تیدر سلامت، رشد و موفق یمهم اریهر کشور نقش بس ینظام مالذکر است که 

 یهاکنند. بحرانیم فایا یمنابع مال صیو تخص زیتجه ن،یدر تام ینقش موثر یاواسطه ینهادها به عنوان یموسسات مال

مبدل شده است.  یچالش مل کیبه  ینگینقد مبودمعوق و ک مطالبات شیکشور به تبع افزا ینظام بانک یفرارو ریاخ

هستند که بازپرداخت  ییهاسکیر رشیپذ وام ناچار به یاعطاو  یگذارهیبه دنبال هر سرما یها و موسسات مالبانک

-وام ،یاعتبار سکیجادریمنشا ا نیتریهیو بد نیترها بزرگاکثر بانک یدهد. برایقرار م ریها را تحت تاثسپرده ایها وام

ق قصد داریم به های تحقیقاتی و مطالب مذکور در این تحقیفه به شکاجبنابراین با تو ؛(2380 ،یناشید) ها هستند
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 شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ هایسهام در بانک یبر بازده یو اعتبار ینگینقد سکیرابطه ر یبررس

 بپردازیم.

 ینگینقد سکیر-3

های اصلی بانک ایجاد توازن بین  دیگر، یکی از وظیفه عبارت   ها انتقال سررسید است. به  ترین وظایف مالی بانک از مهم

 کند )لی رو می ها را با ریسک نقدینگی روبه  بلندمدت است. این وظیفه، بانک  گذاری مدت و سرمایه ات مالی کوتاهتعهد

دلیل تغییرات زیاد و رشد و توسعه در بازارهای مالی مانند رشد استفاده از ابزارهای مالی  علاوه به  (. به1429، 2شیمیزو و

های مختلفی در زمینۀ   های اسلامی با چالش سازی بازارهای مالی، بانک  جهانیوسیلۀ مؤسسات مالی بزرگ و  چندگانه به

 ریسک: است نوع دو بر نقدینگی ریسک ئونیکولا ورو هستند. براساس نظریۀ درهمن مدیریت ریسک نقدینگی روبه

 شود،  می شناخته هم محصول - بازار ریسک نام با که دارایی ریسک. دارایی نقدینگی ریسک و وجوه تأمین نقدینگی

افتد که   شود و هنگامی اتفاق می ها به پول نقد، هنگام نیاز به آن تعریف می  ارایید تبدیل در ناتوانی از ناشی زیان منزلۀ  به

ها، چه اسلامی   (؛ درواقع، دلیل ورشکستگی بیشتر بانک1423، 1معامله با قیمت رایج بازار میسر نباشد )درهمن و نیکولائو

بانکداری اسلامی طی سه دهۀ  (.1420، 3امری وتعارف، ضعف در مدیریت نیازهای نقدینگی است )غینمیم   و چه

طور   گذاری، به  ها و میزان سرمایه  ها، حساب  ها، شعبه  گذشته در سراسر جهان ازطریق ظهور تعداد روزافزون بانک

توسعه به   ترین صنایع مالی در حال   نظام یکی از سریع ( و این1429، 0عباس بن وصلاح در حال رشد است )بن   ای گسترده

(. براساس اطلاعات منتشرشده از گزارش سازمان 1423، 0شود )محمد  رود و نرخ رشد آن هر ساله دو برابر می  شمار می

 در دلار تریلیون 183/1 میزان به درصدی 2 رشد نرخ با اسلامی مالی خدمات صنعت واقعی حجم جهانی مالی اسلامی

 نرخ با) دلار تریلیون 311/0 به اسلامی مالی خدمات صنعت جهانی بالقوۀ اندازۀ حال،  این با است؛ رسیده 1421 سال

درصد از  20های اسلامی   در ده سال آینده، دارایی موجود برآوردهای براساس. شود  می بینی  پیش%( 2 موردانتظار رشد

های  های اسلامی مانند بانک (. بانک1422، 1می را تشکیل خواهند داد )دارها در کشورهای اسلا  های بانک  کل دارایی

ترین این  رو هستند که ممکن است بر عملکرد آنها تأثیر بگذارد. ازجمله مهم ها روبه  ای از ریسک  متعارف با مجموعه

تر است؛   ی متعارف پیچیدهها، ریسک نقدینگی است. ازطرفی مدیریت نقدینگی در بانکداری اسلامی از بانکدار  ریسک

شده در مدیریت نقدینگی، بر بهره مبتنی است و استفاده از آنها ازنظر اسلام جایز نیست  زیرا بیشتر ابزارهای سنتی استفاده

 (.1424، 2سمالی)ا

ها   های بانک ییدهد بانک منابع خود را از چه راهی تأمین کرده است. دارا ها( نشان می ها و بدهی ها )دارایی ترازنامۀ بانک

ها  شود. این سررسیدها با سررسید بدهی های مقرر دریافت می است که به متقاضیان واگذار و در سررسید  تسهیلاتی
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رو کند که به مدیریت نیاز دارد. در بخش  تواند بانک را با ریسک نقدینگی روبه یکسان نیست و این ناهماهنگی می

ترین   های بلندمدت در ترازنامه یکی از مهم  مدت به دارایی  های کوتاه  بدهی ها یعنی تبدیل  بانکی، تبدیل دارایی

(؛ درنتیجه، 1429، 2کوهلی وشود )آرورا ها   های بانکی است که ممکن است سبب ریسک نقدینگی برای بانک  ویژگی

دادن به  ها برای پوشش  نککه با ها، چه اسلامی و چه متعارف، در معرض ریسک نقدینگی قرار دارند؛ در حالی   بانک

های خود به وجه نقد برای   نیازهای نقدینگی مشتریان، ممکن است مجبور به تحمل هزینۀ بیشتر در تبدیل دارایی

 (.1448، 1پاسخگویی به نیازهای مشتریان شوند )برگر و بومن

ی در نظام مالی را نمایان کرد. از حد توجه به ریسک نقدینگ اقتصاد جهانی اهمیت بیش  1449تجربۀ بحران مالی سال 

پژوهشگران ضعف در نظارت بر این بخش را عامل به وجود آمدن این بحران دانستند و بر همین اساس کمیتۀ بازل در 

(. بعد از این بحران، بسیاری از اقتصاددانان نظام 1420، 3ای به این ریسک کرده است )احمد  توجه ویژه 3پیمان بازل 

ها   تواند با این ریسک  را بدیلی برای نظام بانکی متعارف دانستند که توانمندتر از نظام بانکی متعارف میبانکداری اسلامی 

ویژه ریسک نقدینگی مقابله کند؛ البته این نکته مهم است که در بانکداری اسلامی با توجه به ماهیت خاص محصولات  به

، «دهندۀ نهایی وام»ابزارهای بازار پول شرعی و تسهیلات های مالی اسلامی و دسترسی محدود به   مالی و فعالیت

 (.1424، 0هایی دربارۀ نحوۀ مدیریت ریسک نقدینگی وجود دارد )دوسوکی نگرانی

های خود  موقع دین نداشتن بانک در تأمین وجوه برای اعطای تسهیلات یا پرداخت به ریسک نقدینگی به معنای توانایی

شود و منشأ اصلی آن،  ها ناشی می های بانک ها و بدهی طور عمده از ساختار دارایی بههاست. این ریسک   نظیر سپرده

دلیل خروج  طور معمول، مسئلۀ نقدینگی به های ورودی و خروجی به بانک است؛ به وجودنداشتن تطابق زمانی بین جریان

، محدسعید ودارند )اعظم سلیمانها پول نقد کافی در دست ن  آید که بانک  های بزرگ، زمانی به وجود می  سپرده

رو هستند؛ درنتیجه، به  و بدهی ترازنامه روبه   طور منظم با وجودنداشتن تعادل در سمت دارایی  ها به  (؛ درواقع، بانک1429

های خود نیاز دارند؛ زیرا در غیر این صورت ممکن است در معرض ریسک   ها و بدهی    مدیریت صحیح دارایی

 (.1423گیرند )محمد، ورشکستگی قرار 

شود: ریسک نقدینگی بازار و ریسک نقدینگی تأمین وجوه  می  دراساس، ریسک نقدینگی به دو دسته تقسیم

ها به پول نقد   دهندۀ زیان ناشی از ناتوانی در تبدیل دارایی که نوع اول نشان (؛ در حالی 1429)عبدالرحمان و همکاران، 

ای مؤثر است؛   سرعت و با هزینه های خود به  ها برای تأمین بدهی  نوع دوم مشکل بانک شود و هنگام نیاز به آن تعریف می

 کنند:  بندی می گونۀ زیر طبقه  ها را ازنظر کاربرد به    رو، نیاز به نقدینگی در بانک ازاین

د و بانک در هر زمان باید ناپذیرن بینی پیش گذاران: این دسته از نیازها،  الف( نقدینگی لازم برای پاسخگویی به سپرده

 آمادگی لازم برای پاسخگویی به آنها را داشته باشد.
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بینی این دسته از نیازها، در مقایسه با دستۀ نخست برای  ب( نقدینگی لازم برای پاسخگویی به تقاضای تسهیلات: پیش

دلیل اینکه ممکن است  ؛ بهدهد ها را در معرض ریسک نقدینگی کمتری قرار می پذیرتر است و بانک ها امکان بانک

 بانک به هر دلیلی نخواهد یا نتواند به برخی متقاضیان، تسهیلات ارائه کند.

مانند تقاضا برای  ؛رو هستند های نقدینگی دیگر نیز روبه های اسلامی با گروهی از نیاز ج( سایر نیازهای نقدینگی: بانک

 (.1422ویان و کاوند، شده )موس های نکول پرداخت تعهدات بانک از محل ضمانت

نقد ورودی و خروجی به بانک است؛ از این   گاهی منشأ اصلی ریسک نقدینگی، وجودنداشتن تطابق زمانی بین جریان

شود که شامل موارد زیر است: الف( نیازهای آنی   بندی خاصی برای نیاز به نقدینگی در بانک مطرح می  منظر نیز طبقه

ها باید بتوانند با داشتن ابزارهای مناسب  گذاران هر زمان که مطالبه کنند. بانک  دۀ سپردهمانند توانایی بازپرداخت سپر

برای نقدینگی بالاست، پاسخ هایی مانند اعیاد و... که تقاضا   طور مناسب به این نیازها حتی در زمان مدیریت نقدینگی، به

 دهند.

نک به اندازۀ دستۀ اول نیازها فوری نیست و بانک برای تأمین های با مدت: این گروه از نیاز ب( نیازهای بسیار کوتاه

ها برای پرداخت ذخیرۀ قانونی به بانک مرکزی. ج( نیازهای  مانند الزامات قانونی بانک ؛نقدینگی زمان بیشتری دارد

نیازهای ماهانۀ  ترند و شامل های اسلامی، در مقایسه با دو گروه نخست طولانی های بانک مدت: این گروه از نیاز کوتاه

شرط تملیک سلف،  ها در قالب فروش اقساطی، مضاربه، اجاره به  شود؛ برای مثال بسیاری از بانک بانک به نقدینگی می

ای است که مشتری پس  گونه   کنند. پرداخت این تسهیلات به مشارکت مدنی و... به مشتریان خود تسهیلات پرداخت می

طور معمول هر ماه بخشی از تسهیلات خود  ها نیز به گیرد. بانک فت تسهیلات قرار میاز طی مراحل لازم، در نوبت دریا

بینی کنند  ها منابع لازم را برای این منظور پیش دهند؛ بنابراین، ضروری است بانک را در اختیار مشتریان قرار می

 (.1420زاده،   روان و عباس )عطرکارروشن، روشن

 ای یمال یها ارزش یها نرخ ایها  ارزش ها، متیو ناخواسته در ق یناگهان راتییوقوع تغاحتمال  یبه معنا ینگینقد سکیر

 یبر بازده یمختلف راتیرخ دهند و تأث رمنتظرهیو غ یممکن است به صورت ناگهان راتییتغ نیاست. ا ها ییدارا

 طیدر شرا راتییاز جمله تغ یختلفبه علت عوامل م تواند یم ینگیدنق سکیداشته باشند. ر ها هیو سرما ها یگذار هیسرما

 کنند یتلاش م یمال یو نهادها گذاران هیسرما معمولاً .رخ دهد یعیو حوادث طب یا اخبار رسانه ،یمال ،یاسیس ،یاقتصاد

کنند.  یریجلوگ یو سودآور ها هیآن بر سرما یمخرب احتمال راتیاز تأث ،ینگینقد سکیمناسب ر تیریو مد لیبا تحل

 :عبارتند از ینگینقد سکیر تیریمد یها از راه یبرخ

در  یناگهان راتییتا اثرات تغ کند یو بازارها به شما کمک م ها ییدر انواع مختلف دارا یگذار هی: سرمایپرداز تنوع .2

 .دیمنطقه را کاهش ده کی

 راتییفظت در برابر تغمحا یها برا و سواپ ها نهیگز ،یآت یمانند قراردادها یی: از ابزارهایاستفاده از مشتقات مال .1

 .دیاستفاده کن ها متیق یناگهان
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 راتیممکنه به شما کمک کند تا با تأث راتییبازارها و رصد تغ لیمارکت: مطالعه و تحل یها ینیب شیو پ لیتحل .3

 .دیکه ممکن است رخ دهد، آشنا شو یا ندهیآ

ممکنه  راتییبازار و تغ طیراقبت مستمر از شرااست م ازین ،ینگینقد سکیر تیریمد یو مراقبت مستمر: برا تیریمد .0

 .دیو به موقع واکنش نشان ده دیداشته باش

 یدادهایکنند و به روز بودن با رو جادیا یناگهان راتییتغ توانند یکه م یاز عوامل مختلف یمطالعه و آموزش: آگاه .0

 .دیکن تیریرا مد ینگینقد سکیر دیتا بهتر بتوان کند یبه شما کمک م یجار

اما انجام اقدامات  کند، ینم یریجلوگ یناگهان راتیکاملاً از تأث سکیر تیریمد یاستراتژ چیبه ذکر است که ه لازم

 ،یگذار هیممکن است بسته به نوع سرما ینگینقد سکیر زانیم ن،یخطرات آن را کاهش دهد. همچن تواند یمناسب م

 متفاوت باشد. یمال طیبازار و شرا

 یاعتبارریسک -4

 «یاعتبار یاتفاق»است که از  یسکیر تر یکل یدر حالت ایاست که از نکول/قصور طرف قرارداد،  یسکیر یاعتبار کسیر

ها از  دهنده صورت که قرض نیبد شد، یمعمولاً در مورد اوراق قرضه واقع م سکیر نیا یخیطور تار . بهدیآ یبه وجود م

نکول هم  سکیرا ر یاعتبار سکیر یخاطر گاه نیبودند. به هم نگراداده بودند، ن رندهیگ که به قرض یبازپرداخت وام

نخواهد تعهدات قرارداد را انجام دهد.  ایکه طرف قرارداد، نتواند  ردیگ یم شهیر تیواقع نیاز ا یاعتبار سکیرد. نیگو

 سکیاز ر یشنا یضررهاد. شو یم دهیاز نُکول طرف قرارداد سنج یوجه نقد ناش ینیگزیجا نهیبا هز سکیر نیا ریتأث

به عنوان  توان یرا م یاعتبار سکیر تر یطور کل طرف قرارداد رخ دهند. به یممکن است قبل از وقوع نکول واقع یاعتبار

طرف  ییشود که توانا یواقع یزمان یکرد. رخداد اعتبار انیب افتد، یاتفاق م یرخداد اعتبار کیضرر محتمل که در اثر 

 یها ها و شرکت در بانک سکیر دیعوامل تول نیتر از مهم یکی یاعتبار سکیکند. ر رییتغ اتشتعهد لیقرارداد در تکم

خود  یبازپرداخت اقساط بده ییتوانا لاتیتسه کنندگان افتیکه در شود یم یجهت ناش نیاز ا سکیر نیاست. ا یمال

 یمختلف یرهایه گرفت که تعبانداز دیرا با یا مشخصه سکیر ،یاعتبار سکیر یریگ اندازه در د.را به بانک نداشته باشن

 تفاوت نرخ بهره. سکینرخ بهره، ر سکیکاهش رتبه، ر سکینکول، ر سکیکرد: ر شود یاز آن م

 راتییتغ نیاست. ا ینهاد مال ایشرکت  کی یو تعهدات مال ها یدر وفاء بده راتییتغ ریتأث یبه معنا یاعتبار سکیر

 یبرا نیکه به عنوان تضم یمال یها ییدارا متیافت ق ای ها یممکن است به علت عدم قدرت پرداخت به موقع بده

 تواند یو م دیآ یبه شمار م یمال یها سکیاز انواع ر یکیبه عنوان  یاعتبار سکیرخ دهد. ر شوند، یتعهدات استفاده م

منجر  یعتبارا سکیبه ر توانند یکه م یاز عوامل یبرخ .داشته باشد یو عملکرد مال ها یگذار هیبر سرما یمهم راتیتأث

 :شوند، عبارتند از

 یابیبازپرداخت و ارز ییاز توانا یکاف یها بدون بررس شرکت ایوام به افراد  ینامناسب: اعطا یده وام باتیترت .2

 .منجر شود یبه خطرات اعتبار تواند یم ،یاعتبار
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 شیو افزا ها نیکاهش ارزش تضم منجر به تواند یم یمال یها ییدارا متیدر ق ی: افت ناگهانها ییدارا متیکاهش ق .1

 .شود یاعتبار سکیر

افراد و  ییتوانا تواند یم ،یمثلاً رکود اقتصاد ،یاقتصاد طیدر شرا یناگهان راتیی: تغیاقتصاد طیدر شرا راتییتغ .3

 .را کاهش دهد یها در پرداخت تعهدات مال شرکت

منجر  یاعتبار راتییبه تغ تواند یها م از طرف یکیتوسط  یتعهدات قرارداد تی: عدم رعاینقض تعهدات قرارداد .0

 .شود

و  ها ییبر قدرت پرداخت به موقع دارا یریدر تقاضا و عرضه بازار ممکن است تأث راتییدر تقاضا و عرضه: تغ راتییتغ .0

 .داشته باشد ها یبده

بر  میمستق راتیتأث توانند یم یالمقررات حوزه م ای یاقتصاد یها استیدر س راتییو مقررات: تغ ها استیدر س راتییتغ .1

 .داشته باشند یاعتبار سکیر

و  یده وام باتیترت تیریمد ،یو اعتبار یاطلاعات مال قیدق یابیو ارز لیمتضمن تحل یاعتبار سکیر تیریمد

 یها و تجربه یاعتبار یها استفاده از مدل ن،یمختلف است. همچن یها با طرف یمداوم بر ارتباطات مال نگیتوریمان

 مناسب به کار گرفته شوند. ماتیتصم اتخاذو  یاعتبار سکیر ینیب شیدقت در پ شیدر افزا توانند یگذشته م

 یاعتبار سکیر یریگ اندازه-5

 د:موارد توجه کر نیبه ا دیبا یاعتبار سکیر یریگ اندازه یبرا

اش،  از تعهدات یبخش ایه تمام در قرارداد، ب شده نییاست که طرف قرارداد در مدت تع نینکُول: احتمال ا احتمال

 .ناخواسته عمل نکند ایخواسته 

 .ردیگ یکه در زمان نکول، چه مقدار از تعهدات متأثر از نکول قرار م دهد ی: نشان میتعهد اعتبار زانیم

 .بازگردد …و  قهیمختلف مثل وث یها از تعهدات ممکن است از راه ی: در صورت نکول، چه سهمافتیباز نرخ

 قیحقروش ت -6

 ونیو رگرس یپژوهش سنجش همبستگ نیروش ا است. یکاربرد قاتیاز جمله تحق قیاز حیث هدف، تحق قیتحق نیا

های پژوهش، از داده گردید. استفاده یا ها و اطلاعات ابتدا از روش کتابخانه داده یآور جمع یبراو  باشد یم رهیچند متغ

های مالی حسابرسی شده گزارش سالیانه هیات مدیره عه به صورتهای منتخب با مراجهای شرکتآوری دادهطریق جمع

به مجمع، گزارش فعالیت شرکت، ماهنامه بورس اوراق بهادار و سایت کدال و با استفاده از نرم افزارهای موجود انجام 

ها با استفاده لیل دادهو تح افزارهای موجود گردآوریهای اطلاعاتی و نرمهای مورد نیاز با استفاده از بانکشود. دادهمی

در  شده رفتهیپذی هابانکی تمام شاملی جامعه آمار صورت گرفته است. EVIEWSو  EXCELافزارهای از نرم

از اعمال  پسی روش غربالگر بهیی حجم نمونه نها .باشندیم 2044تا  2381 یبورس اوراق بهادار تهران در دوره زمان

 :گرددیم نییتع ریزی هاتیمحدود
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 .در دسترس باشد آنهای برا ق،یحق تیاتیعملی رهایمحاسبه متغ جهت ازیطلاعات مورد نا-2

 .بورس فعال باشند در قیتحق دوره انیو تا پا شده رفتهیدر بورس پذ 2381 سال دست کم از-1

 .اسفند ماه باشد 18 آنهای مال سال انیپا-3

 .باشد نداشتهی سه ماه وقفه معاملات از شیب-0

 تحقیقته های فیا-7

 یها ریمتغ یفیسازد. آمار توص یکه پردازش داده ها را فرآهم م ییها عبارت است از مجموعه روش یفیتوص آمار

است. دسته  نیانگیو م انهیم رات،ییشامل حداقل حداکثر، دامنه تغ یآمار یها تیآورده شده است. کم ریپژوهش در ز

پراکنش دادهها حول  انگریاست که ب یدگیو کش یچولگ ار،یمع انحراف رینظ یپراکندگ یدوم اطلاعات شامل پارامترها

در محدوده  یدوره مال 0بانک در  11 یبیترک یشرکت بر اساس داده ها-باشد. تعداد مشاهدات سال یم نیانگیمحور م

جدول  یفیمورد بوده است قبل از ارائه جدول آمار توص 224 ییتابلو یباشد. تعداد مشاهدات در داده ها 2044تا  2381

 .باشد یآنها م یریو نحوه اندازه گ یو علامت اختصار قیتحق یرهایگردد که نشان دهنده خلاصه متغ یارائه م ریز

 یمتغیرها و علائم اختصار -2 جدول

 یریاندازه گ وهیش یمت اختصارلاع ریمتغ فردی

 ا توجه به مدلب EVA یرزش افزوده اقتصادا 2

 کل هامسسود خالص به  ROA سهامازده ب 1

 مطالبات مشکوک الوصول رهیسبت ذخن CR یاعتبار سکری 3

 ینقد اناتیبا توجه به جر یدام ریمتغ LR ینگینقد سکری 0

 شرکت ییبه دارا ینسبت بده LEV یهرم مالا 0

 ییدارا تمیلگار Size اندازه 1

 پژوهش یرهایمربوط به متغ فییآمار توص-1 جدول

 فانحرا میانه نیانگیم مشاهدات یمت اختصارلاع فردی

 استاندارد

 حداکثر حداقل

2 EVA 224 284301/4 292984/4 201298/4 284301/4- 129810/2 

1 ROA 224 120031/4 103029/4 130222/4 284301/4- 302110/2 

3 CR 224 200894/4 230889/4 420013/4 491311/4 003211/4 

0 LR 224 100489/4 430999/4 421003/4 44012/4 109884/4 

0 LEV 224 200440/4 230129/4 201841/4 012922/4 011208/4 

1 Size 224 302984/4 302213/4 012184/4 003220/0 894012/9 
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هم است.  به کینزد باینمونه تقر یها در شرکت رهایمتغ انهیو م نیانگیدهد، م ینشان م یفیآمار توص جیهمانگونه که نتا

درصد  04دهد که  یم نشان انهیباشد و م یمورد نظر با توجه به تعداد نمونه م ریه معدل متغنشان دهند نیانگیمقدار م

دهنده متوسط نوسان از  نشان اریتر از آن قرار دارند. مقدار انحراف معلادرصد با 04مقدار و  نیاز ا تر نییها پا داده

و  نیانگیباشد. مقدار م یچوله به چپ م ای راست ونشان دهنده چوله به  یچولگ بیباشد و مقدار ضر یداده ها م نیانگیم

باشد.  یم 103029/4و  120031/4سهام  بازده یو برا 292984/4و  284301/4ه اقتصادی ارزش افزود ریمتغ یبرا انهیم

 ها در جدول بالا ریمتغ یفیآمار توص ریباشد. سا یم 48/4و  14/4بانک ها  ینگینقد سکیو ر یاعتبار سکیر نیانگیم

سیک برای تخمین مدل رگرسیونی، عدم همخطی میان لایکی از پیش فرض های کقابل ذکر است که  شده است.ائه ار

بهره گرفته می شود. اگر  (VIF) برای بررسی این موضوع از عامل تورم واریانس که ؛متغیرهای مستقل تحقیق می باشد

اصل از این آزمون، نشان دهنده عدم هم خطی میان باشد، هم خطی شدید می باشد. نتایج ح 24بزرگتر از  VIFمقدار 

متغیرهای مستقل تحقیق می باشد. از این رو می توان پذیرفت که دقت ضرایب تاثیر متغیرهای مستقل در مدل تحقیق، 

 .تحت تاثیر روابط درونی متغیرهای مستقل قرار نگرفته است

 انسیتورم وار یعامل ها-3 جدول

تورم واریانس مدل عامل  علامت اختصاری ریمتغ

 اول

عامل تورم واریانس مدل 

 دوم

 CR 112920/2 112920/2 یاعتبار سکری

 LR 093841/2 093841/2 ینگینقد سکری

 LEV 239184/1 239184/1 یهرم مالا

 Size 920312/2 920312/2 اندازه

توان از آن  ینم و ستیبرخوردار ن یاز اعتبار چندان ونیمدل رگرس یها فرض شیبدون توجه به پ یآمار جیبر نتا هیتک

 ج،یصحت نتا قیتصدی برا دیبا ونیرگرس جینتا ریهرگونه تفس قبل از انجام نیاستفاده کرد؛ بنابرا ها یریمگیتصم یبرا

آزمون قرار گرفت. اگر  مورد پژوهش یرهایمتغ ییمانا رسون،یکرد. با استفاده از آزمون پ یمفروضات مدل را بررس

 نیب یرابطه مفهوم چیاست، ه ممکن حال که نیمدل نامانا باشند، در ع بیتفاده در برآورد ضرامورد اس یرهایمتغ

باشد و موجب شود تا محقق  بالا اریبس تواند یم به دست آمده آن نییتع بیمدل وجود نداشته باشد، ضر یرهایمتغ

تا  شود ینامانا در مدل سبب م یرهایمتغوجود  نیهمچن انجام دهد. رهایمتغ نیدر مورد ارتباط ب ینادرست یها استنباط

ها از آزمون  داده ییمانا صیپژوهش بهمنظور تشخ نی. در انباشد زم برخورداراز اعتبار لا زیمعمول ن F و t یها آزمون

 .پژوهش مانا هستند یرهایکه متغ دهد ینشان م رسونیپ آزمون جیاستفاده شده است. نتا رسونیپ
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 ارهیمتغ ییآزمون مانا جینتا-0جدول 

 مدل دوم مدل اول یمت اختصارلاع ریمتغ

 tاحتمال آماره  tآماره  tاحتمال آماره  tآماره 

 EVA 9328/0- 444/4 - 444/4 یرزش افزوده اقتصادا

 - -ROA - - 2398/0 سهامازده ب

 CR 2311/9- 444/4 9323/2- 444/4 یاعتبار سکری

 LR 9311/2- 444/4 0114/0- 444/4 ینگینقد سکری

 LEV 8324/1- 444/4 1184/0- 444/4 یهرم مالا

 Size 0948/0- 444/4 41823/0- 444/4 اندازه

ستفاده از داده های ترکیبی در مدل مورد استفاده برای آزمون فرضیه تحقیق، نیازمند آزمونهایی است که روش مناسب ا

برای انتخاب بین روش  (لیمر F( ن آزمونها، آزمون چاوتخمین با چنین داده هایی را تعیین می کند. یکی از مهمترین ای

داده های تلفیقی و روش اثرات ثابت است. اگر مدل داده های تلفیقی ارجح بود، کار تمام است ولی اگر مدل اثرات 

شود ثابت ارجح بود، باید آن را در مقابل اثرات تصادفی آزمون کنیم تا از میان آن دو، مدل مناسب جهت برآورد معین 

 :شوند های آزمون چاو بصورت زیر تبیین می که این کار با آزمون هاسمن صورت می گیرد. فرضیه

 H0 :د.تمام عرض از مبداها با هم برابر هستن 

H1: حداقل یکی از عرض از مبداها با هم تفاوت دارند. 

شود. همانگونه  وی تابلویی استفاده میباشد از الگوی تلفیقی و در غیر اینصورت از الگ 0اگر سطح معناداری بزرگتر از %

شوند. نتایج آزمون چاو در  دهد، هر دو مدل تحقیق با استفاده از الگوی تابلویی برآورد می که نتایج آزمون نشان می

 .رائه شده است 0جدول 

 آزمون چاو جینتا -0جدول 

 روش تایید شده هجنتی معناداری Fآماره  مدل

 تابلویی H0رد  444/4 091/0 مدل اول

 تابلویی H0رد  444/4 931/29 مدل دوم

میباشد، روش مورد استفاده برای آزمون فرضیات روش  0با توجه به اینکه سطح معناداری در هر دو مدل کوچکتر از %

 .تابلویی خواهد بود

ی می باشند باید اثرات برای آن دسته از داده ها که از نوع تابلوی: آزمون اثرات ثابت و تصادفی داده ها )آزمون هاسمن(

ثابت و تصادفی بودن آنها را نیز مشخص کنیم. برای این کار از آزمون هاسمن استفاده می شود. در این آزمون اگر سطع 
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ای باشد اثرات ثابت اند و در غیر این صورت اثرات تصادفی هستند. با توجه به اینکه داده ه 40/4 معناداری کمتر از

 :فرضیه از نوع تابلویی می باشند، بنابراین برای آنها آزمون هاسمن به شرح زیر انجام می پذیرد

 نتایج آزمون اثرات ثابت یا تصادفی بودن داده های فرضیه-1جدول 

 ه آزمونجنتی معناداری آماره مدل

 اثرات ثابت 444/4 213/11 مدل اول

 اثرات ثابت 444/4 210/09 مدل دوم

باشد، بنابراین داده  می 40/4 نشان می دهد سطح معناداری برای هر دو مدل تحقیق کمتر از 1ر که نتایج جدول همانطو

های فرضیه باید بر اساس روش ثابت انجام گردند. لذا با توجه به نتایج آزمون چاو و هاسمن، برای انجام رگرسیون 

 .ثابت استفاده می شود اثرات-تحقیق از برای هر دو مدل از روش داد های تابلویی

تا  0/2به منظور آزمون عدم وجود خود همبستگی از آماره دوربین واتسون استفاده شده است. چنانچه این آماره در بازه 

رد می  H0آزمون، یعنی عدم وجود همبستگی بین باقی مانده ها تأئید میشود و در غیر اینصورت  H0قرار بگیرد، 0/1

که بین باقی مانده ها همبستگی وجود دارد. با توجه به آماره ی بدست آمده در مدل اصلی  توان پذیرفت شود یعنی می

رگرسیون در هر دو مدل میتوان پذیرفت که در مدل تحقیق، خود همبستگی وجود ندارد، چون مقدار دوربین واتسون ها 

 .د می شودمی باشند و بین بازده مورد نظر قرار دارد، پس فرض صفر تائی 0/1تا  0/2بین 

های این تحقیق به صورت زیر می باشد، با توجه به اینکه برای عملکرد از دو معیار ارزش افزوده اقتصادی و بازده  سوال

دارایی ها استفاده شده است، از دو مدل تحقیق استفاده گردیده و ارتباط هر کدام از ریسک های نقدینگی و اعتباری با 

 .نتایج مربوط به دو مدل تحقیق را نشان می دهند 9-0و  2-0ردد. جدول هر دو مقیاس عملکرد بررسی می گ

 دارد؟ تاثیر بانک سهام بازدهی بر اعتباری ریسک آیا

 تاثیردارد؟ بانک سهام بازدهی بر نقدینگی ریسک آیا

 اول مدل آزمون نتایج-2 جدول

 معناداری tآماره  خطای استاندارد ضرایب نماد متغیرها

 CR 23191/1- 08144/4 19388/0 0211/4 یاعتبار سکری

 LR 43918/4- 438093/4 02918/4 444/4 ینگینقد سکری

 LEV 03238/4 22399/4 19834/3 444/4 یهرم مالا

 Size 19238/4- 413991/4 13983/0- 444/4 اندازه

 C 23111/2 38912/4 11293/0 444/4 عرض از مبدا

 03/4 عدیل شدهضریب تعیین ت 10/2 آماره دوربین واتسون

 F 4444/4احتمال آماره  F 01/23آماره 
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 دوم مدل آزمون نتایج-9جدول 

 معناداری tآماره  خطای استاندارد ضرایب نماد متغیرها

 CR 403312/4- 409191/4 23988/2 0938/4 یاعتبار سکری

 LR 443001/4- 443121/4 09380/4- 4312/4 ینگینقد سکری

 LEV 440310/4 41291/4 32098/4 1219/4 یهرم مالا

 Size 430123/4- 440911/4 9398/0- 444/4 اندازه

 C 12980/4 41302/4 2321/1 444/4 عرض از مبدا

آماره دوربین 

 واتسون

 11/4 ضریب تعیین تعدیل شده 21/1

 F 4444/4احتمال آماره  F 31/12آماره 

و نقدینگی بازده سهام ست. مدل اول بررسی تاثیر ریسک آورده شده ا تایج حاصل از دو مدل تحقیق در جداول بالان

 بازدهی بر اعتباری ریسک آیااول تحقیق بیان شد که  سوالباشد. در  می سهاممدل دوم تاثیر ریسک اعتباری بر بازده 

ب مربوط ایم. ضری استفاده کرده سهامبرای عملکرد از دو مقیاس ارزش افزوده اقتصادی و بازده  دارد؟ تاثیر بانک سهام

می باشد و نشان می دهد که ریسک اعتباری دارای  403312/4دوم و در مدل  23191/1اول به ریسک اعتباری در مدل 

می باشد  40/4 یبا توجه به اینکه سطح معناداری این متغیر در هر دو مدل بالای. فاست اما در سوی من بازده سهامتاثیر بر 

 سهام بازدهی بر نقدینگی ریسک آیادوم تحقیق بیان شد که  سوالدر  همینطور .گردد اول تحقیق تایید نمی سواللذا 

می باشد  - 443001/4در مدل دوم  و - 43918/4 ضریب مربوط به متغیر ریسک نقدینگی در مدل اولتاثیردارد؟  بانک

می باشد این  40/4از کمتر توجه به معناداری آن که  دارد و با سهامو نشان می دهد ریسک نقدینگی نیز دارای تاثیر بر 

. همچنین ضریب گردد ی میفباعث تاثیر من ی استفنظر به اینکه منتاثیر از لحاظ آمری معنادار می باشد، لذا فرضیه دوم 

درصد می باشد که نشان دهنده میزان توضیح دهندگی متغیر  11/4در مدل دوم  و 03/4تعیین تعدیل شده در مدل اول 

 21/1دوم در مدل  و 10/2ی مستقل می باشند. هم چنین مقدار دوربین واتسون در مدل اول وابسته توسط متغیر ها

در هر (  Fآماره(موید این مطلب است که بین اجزای مدل، خود همبستگی وجود ندارد. آماره ضریب کلی  که ؛باشد می

ه نشان دهنده کفایت کلی مدل باشد ک می 40/4دو مدل بزرگتر از آماره بحرانی و سطح معنی داری آن کوچکتر از 

 .کند که حداقل یک رابطه خطی بین متغیر های مستقل با متغیر وابسته وجود دارد باشد و بیان می می

 شنهادهایو پ یریگ جهیبحث، نت-8

شده در بورس اوراق بهادار  رفتهیپذ یها سهام در بانک یبا بازده یاعتبار سکیو ر ینگینقد سکیر نیرابطه ب یبررس

و  ینگینقد سکیر فیبه تعر یبخش، به طور کل نیباشد. در ا تیجالب و حائز اهم یپژوهش یموضوع تواند ین متهرا

 سکیرشده است.  یها را بررس سهام در بانک یبا بازده عاملدو  نیا نیب یپرداخته و سپس رابطه احتمال یاعتبار سکیر
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 یخطرات ای یناگهان یمال یازهایخود در مواجهه با ن ینگینقد منابع نیتأم یبانک برا تیو قابل یآمادگ زانیبه م ینگینقد

 طیدر شرا ها ییدر فروش دارا ییعدم توانا ای د،یجد یدر جذب منابع مال ییعدم توانا گذاران، عهیاز دست دادن ود رینظ

سوی دیگر  د. ازسهام شو متیو نوسانات ق گذاران عهیباعث کاهش اعتماد ود تواند یم ینگینقد سکیبازار است. ر

از  حیصح یخروج ایو  ینیخود به موقع و به صورت تخم یها یبازپرداخت بده یبانک برا ییبه توانا یاعتبار سکیر

کاهش  زیو ن ها یبا احتمال ابتلا به عدم پرداخت بده میبه طور مستق سکیر نیمربوطه اشاره دارد. ا یحسابدار یها روش

 یها سهام در بانک یبا بازده یو اعتبار ینگینقد سکیرابطه ر یبررس یبرا .به بانک مرتبط است یاعتماد جامعه مال

 نیاستفاده کرد. در ا ونیمانند رگرس یو آمار یلیتحل یها از روش توان یشده در بورس اوراق بهادار تهران، م رفتهیپذ

سهام را به عنوان  یازدهمستقل و ب یرهایرا به عنوان متغ یاعتبار سکیو ر ینگینقد سکیمربوط به ر یرهایروش، متغ

 رهایمتغ نیا نیها و بازار سهام، رابطه ب مربوط به بانک یخیتار یها . سپس با استفاده از دادهمیریگ یوابسته در نظر م ریغمت

سهام  یبر بازده یریچه تأث یو اعتبار ینگینقد سکینشان دهد که ر تواند یم یبررس جینتا .میکن یم یابیو ارز لیرا تحل

 نیدر تأم ییبالا و عدم توانا ینگینقد سکیبا ر ییها که بانک میها دارند. به طور مثال، ممکن است مشاهده کن در بانک

قرار دارند و  یاعتبار سکیکه در مواجهه با ر ییها بانک ن،یداشته باشند. همچن یسهام کمتر یبازده ،ینگیمنابع نقد

باید  حالهر  به .داشته باشند ینییسهام پا یممکن است بازده زین د،کنن یرا تجربه م ها یدر بازپرداخت بده ییعدم توانا

 یها مربوطه و روش یها به داده ازیسهام ن یبا بازده یو اعتبار ینگینقد سکیر انیرابطه م یدر نظر داشت که بررس

در  دیبا زین گریعوامل دو  یو پول یمال یها استیس ریبازار، تأث طیمانند شرا یگریموارد د ن،یمناسب دارد. همچن یلیتحل

 شوند. فتهموردنظر در نظر گر یبررس

 ریتأث تواند یم یاعتبار سکیری دارد. فمن تاثیر بانک سهام بازدهی بر اعتباری براساس سوال اول مشاهده شد که ریسک

به موقع و  ها یدهبازپرداخت ب یبانک برا ییدهنده توانا نشان یاعتبار سکیها داشته باشد. ر سهام بانک یبر بازده یمنف

ممکن است باعث  یاعتبار سکیر وقوع .مربوطه است یحسابدار یها از روش حیصح یخروج ایو  ینیبه صورت تخم

ها ممکن است با مشکلات  بانک جه،یشود. در نت گذاران عهیو ود گذاران هیاز سمت سرما هیکاهش اعتماد و جذب سرما

 یبازده تیها و در نها سهام بانک متیبه تنزل در ق تواند یمسئله م نیمواجه شوند که ا یو کاهش منابع مال ینگینقد

 شیبه بانک و افزا یممکن است منجر به کاهش اعتماد عموم یاعتبار سکیوقوع ر ن،یبر ا علاوه .آنها منجر شود نییپا

 .زش سهامداران شودسهام بانک و از دست دادن ار متیباعث کاهش ق تواند یامر م نیشود. ا ها یاحتمال نپرداخت بده

اما در  ؛سهام آنها داشته باشد یبر بازده یمنف ریها ممکن است تأث در بانک یاعتبار سکیگفت که ر توان یم جه،ینت در

 نیا قیدق ریلازم است تا تأث یها و بازار مال خاص بانک طیمربوطه و شرا یها براساس داده یتر قیدق لیهر صورت، تحل

 ها مشخص شود. کسهام بان یبر بازده سکیر

با  رانیا یها سهام داشته باشد. در حال حاضر، بانک یبر بازده یمنف ریتأث تواند یم یاعتبار سکیر زین رانیا یها در بانک

 یو مشکلات مرتبط با اعتماد عموم یکاهش سودآور ن،ییمحدود و پا ینگیمعوقه، نقد یها یمانند بده ییها چالش
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معوقه است.  یها یبده ران،یا یها در بانک یاعتبار سکیبر ر رگذاریعوامل تأث نیتر از مهم یکی .مواجه هستند

مسئله باعث  نیاست. ا رندگانیگ وام یاز سو ینیبه موقع و تخم ها یعدم بازپرداخت بده یمعوقه به معنا یها یبده

ام بانک را کاهش سه یبازده جه،یتو در ن شود یم یگذار هیسرما یها نهیهز شیها و افزا بانک یکاهش سودآور

دهد.  شیرا افزا یاعتبار سکیر تواند یم زیها ن نامطلوب و کم در بانک ینگیمعوقه، نقد یها یبر بده علاوه .دهد یم

 یبرا گذاران عهیمانند درخواست ود یا کند و در صورت بروز واقعه نیرا تأم یناگهان یمال یازهایاگر بانک نتواند ن

بر مسائل مرتبط  علاوه .ردیگ یقرار م ریسهام آن بانک تحت تأث یا تجربه کند، بازدهر ینگیبرداشت وجه، مشکلات نقد

ها  کند. از آنجا که بانک دیرا تشد یاعتبار سکیر تواند یم زین یمعوقه، مشکلات اعتماد عموم یها یو بده ینگیبا نقد

دارند، افت اعتماد به  یو اعتماد عموم یمنابع مال نیدر تأم یاتیهستند و نقش ح یمال ستمیمهم در س یاز نهادها یکی

 ریتأث تواند یم رانیا یها در بانک یاعتبار سکیکل، ر در .دهد رارق ریسهام آنها را تحت تأث یدهباز تواند یها م بانک

 تیریسهام، مد یبازده شیو افزا یاعتبار سکیحل و فصل مسائل مرتبط با ر یسهام داشته باشد. برا یبر بازده یمنف

قابل  .است تیحائز اهم اریها بس به بانک یاعتماد عموم شیو افزا ینگیمعوقه، بهبود نقد یها یارآمد، کنترل بدهک یمال

( 2044ی )پورعل و یجفرود یرنج( 2042آذری و همکاران )تحقیقات  جاین پژوهش با نتای جدکر است که نتای

( 1420ورن و همکاران )جبی( 1420و همکاران ) بلاسمی( 2380) انیمعماری و فلاح قاجار( 2380ی )مرو واحمدپور 

 باشد. همراستا می

 دارد. یمنفتاثیر  بانک سهام بازدهی بر نقدینگی براساس سوال دوم مشاهده شد که ریسک

بانک  تیو قابل یآمادگ زانیبه م ینگینقد سکیها باشد. ر سهام بانک یبر بازده رگذاریتأث تواند یم ینگینقد سکیر

عدم  گذاران، عهیاز دست دادن ود رینظ یخطرات ای یناگهان یمال یازهایخود در مواجهه با ن ینگیبع نقدمنا نیتأم یبرا

 ینگینقد سکیر وقوع .بازار اشاره دارد طیدر شرا ها ییدر فروش دارا ییواناعدم ت ای دیجد یدر جذب منابع مال ییتوانا

منابع  نیتأم تیمانند کاهش قابل ینک ممکن است با مشکلاتبا جه،یبانک شود و در نت ینگیمنجر به کاهش نقد تواند یم

سهام بانک و ارزش سهامداران  یبر بازده یمنف ریتأث تواند یمسائل م نیدر ارائه وام مواجه شود. ا یها تیو محدود یمال

و  گذاران هعیبه بانک شود. ود یممکن است باعث کاهش اعتماد عموم ینگینقد سکیوقوع ر ن،یبر ا علاوه .داشته باشد

 در .سهام بانک را کاهش دهند یبازده جه،یممکن است اعتماد خود را به بانک از دست بدهند و در نت گذاران هیسرما

 نیتأم ییتوانا ،ینگیمناسب نقد تیریها داشته باشد. مد سهام بانک یبر بازده یمنف ریتأث تواند یم ینگینقد سکیر جه،ینت

سهام  یبازده شیو افزا سکیر نیکاهش ا یبرا تواند یم یر و حفظ اعتماد عموممختلف بازا طیدر شرا یمنابع مال

 مهم باشد. اریها بس بانک

و  ها میسهام داشته باشد. به علت تحر یبر بازده یقابل توجه ریتأث تواند یم ینگینقد سکیر ران،یا یها در بانک

محدود به منابع  یمحدود و دسترس ینگیمانند نقد ییها ممکن است با چالش رانیا یها بانک ،یالملل نیب یها تیمحدود

و  ها یپرداخت بده یکند، ممکن است برا نیرا تأم ینگیمنابع نقد یبانک نتواند به صورت کاف اگر .مواجه شوند یمال
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کاهش سطح  د،یجد یها در ارائه وام ییبه عدم توانا تواند یمسئله م نیبه مشکل برخورد کند. ا یارائه خدمات مال

 یمنف ریسهام بانک در معرض تأث یبازده جه،یدر گسترش عملکرد بانک منجر شود. در نت یها تیو محدود ها تیالفع

جذب کنند،  عهیود یروبرو شوند و نتوانند به صورت کاف ینگیها با مشکلات نقد طور مشابه، اگر بانک به .ردیگ یقرار م

سهام  متیاز بانک خارج شود و باعث کاهش ق عهیود انینجر به جرم تواند یم نی. اابدی یبه آنها کاهش م یاعتماد عموم

 سکیر توانند یم زین یاسیو س یاقتصاد طیشرا ،ینگیبر مسائل نقد علاوه .آن شود یبازده یریقرارگ ریبانک و تحت تأث

 ریها را تحت تأث کسهام بان یبازده توانند یم یو پول یمال یها استیدر س راتییو تغ ها میکنند. تحر دیرا تشد ینگینقد

 یزیر و برنامه ینگیمناسب نقد تیریها، مد سهام بانک یبازده شیو افزا ینگینقد سکیمنظور کاهش ر به .قرار دهند

داشت  جذب و نگه ،ینگیمنابع نقد نیتأم یرا برا یبمناس یها یاستراتژ دیها با باشد. بانک یدیکل تواند یم یمنابع مال

ارتباط با  تیو تقو یاعتماد عموم تیمحافظت و تقو ن،یاجرا کنند. همچن ینگینقد کسیر تیریو مد گذاران عهیود

ها  سهام بانک یبر بازده ینگینقد سکیر ریهر صورت، تأث در .است تیحائز اهم اریبس زین گذاران هیو سرما انیمشتر

تحقیقات  جپژوهش با نتای این جقابل دکر است که نتایدارد.  یو خارج یخاص بانک و عوامل داخل طیبه شرا یبستگ

همراستا  (1420ورن و همکاران )جبی (1414) هده و همکارانج( خوا2380ی )ناشید (2388ی )قائم  (2042دباغ ) و جم

 باشد. می

های آتی که  ا توجه به نتایج بدست آمده در این پژوهش پیشنهادهای مبتنی بر نتایج تحقیق و پیشنهادهایی برای تحقیقب

 .راه دیگر پژوهشگران قرار گرفته و مورد مطالعه بیشتر قرار گیرد در زیر بیان می شودمی تواند فرا 

هایی است  تواند به منظور استفاده مدیران بانکها، اعتبار دهندگان و سرمایه گذاران و افراد و سازمان نتایج این تحقیق می

 د:بنابراین پیشنهادات زیر ارایه می شو ؛قع گرددکه به نوعی با فعالیت سرمایه گذاری در بازار درگیر هستند مفید وا

 :ها بانک رانیمد .2

و  صیتشخ ،ینگیمنابع نقد یزیر شامل برنامه ،ینگینقد سکیر تیریمد یموثر برا یندهایو فرآ ها ستمیس یساز ادهیپ -

 .مختلف بازار طیدر شرا ینگینقد ینیب شیمرتبط و پ یها سکیکنترل ر

 .مختلف گذاران عهیو جذب ود یمنابع مال یساز تنوع یمناسب برا یها یاستراتژ یتوسعه و اجرا -

 .ها یبده یریگیو پ یده اعتبار وام یابیو کارآمد در ارز حیصح یها استیس قیمعوقه از طر یها یکاهش بده -

 :گذاران هیاعتباردهندگان و سرما .1

 یوام، شامل بررس یاعطا ای یگذار هیسرما ها قبل از بانک ینگینقد سکیو کامل در مورد ر قیدق لیانجام تحل -

 .بانک سکیر تیریمد یها استیو س یساختار مال ،ینگینقد

 یساز هستند و به تنوع ینگینقد سکیر تیریمد یمناسب برا یها یو استراتژ ها ستمیس یکه دارا ییها انتخاب بانک -

 .کنند یتوجه م یمنابع مال
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 تیرینقض مد یها کرده و در صورت وجود نشانه یریگیبه طور منظم پبانک را  ینگیو نقد یمال یها شرفتیپ -

 .اقدامات مناسب اتخاذ کنند ،ینگینقد

 :ها افراد و سازمان ریسا. 3

هوشمند در  ماتیسهام، به منظور اتخاذ تصم یآن بر بازده ریها و تأث بانک ینگینقد سکیدرباره ر یداشتن آگاه -

 .انجام معاملات با آنها ایا ه در بانک یگذار هیارتباط با سرما

و در صورت لزوم مشورت با متخصصان  آن یها سکیو ر ینگیها در مورد نقد بانک یتوجه به عملکرد و عملکرد مال -

 .مهم ماتیقبل از هرگونه تصم یو حقوق یمال

اردهندگان، بانک، اعتب رانیمد نیب یهماهنگ ،یبانک ستمیدر س یو اعتماد عموم نانیاطم تیتقو یکل، برا در

 است. تیحائز اهم اریبس ینظارت یها و سازمان گذاران هیسرما

های آتی باشد و راهکارهایی را برای بررسی هر چه دقیقتر ابعاد  ساز پژوهش ز آنجاییکه هر پژوهشی بایستی زمینها

را به محققینی که در  موضوع مورد مطالعه توسط سایر پژوهشگران ارائه کند؛ لذا در این پژوهش نیز پیشنهادهای خود

 شود: داده می آینده این حیطه از موضوعات حسابداری را انتخاب میکنند به شرح زیر ارائه

 د.های غیر بانکی بورس اوراق بهادار انجام گرد شود این تحقیق برای شرکت پیشنهاد می 

 ولتی انجام گرددهای خصوصی و د ای برای بانک گردد این موضوع به صورت رویکرد مقایسه پیشنهاد می. 

 حاصل گردد. یقابل اتکا تر جیتر انجام گردد تا نتا ینطولا یدوره زمان یپژوهش برا نیگردد ا یم شنهادیپ 

شود  هایی همراه است که باعث می همواره گام نهادن در راه رسیدن به هدف، با محدودیتدر انتها لازم به ذکر است که 

شود. پژوهش نیز به عنوان فرآیندی در جهت نیل به هدف حل مسئله پژوهش،  رسیدن به هدف مورد نظر با کندی همراه

 ست:های پژوهش حاضر به شرح زیر قابل ذکر ا از این امر مستثنی نیست. دراین راستا محدودیت

  یکی از مهم ترین محدودیت هایی که این پژوهش با آن مواجه بوده است، کمبود تحقیقات مشابه بخصوص در داخل

 .های تحقیق خود با تحقیقات مشابه با کمبود تحقیقات مشابه مواجه گردیده است ، بنابراین محقق در مقایسه یافتهمی باشد

 های بورسی می باشد تعداد نمونه این بانک ها زیاد نبوده  با توجه به اینکه تحقیق حاضر برای موسسات بانکی شرکت

 در. است و به ناچار از نمونه پایینی استفاده شده است

 د.انتخاب نمونه ها شرایط خاص اعمال گردیده که در تعمیم دهی نتایج به سایر شرکت ها، باید جانب احتیاط رعایت شو 
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 منابع و مآخذ

 در بورس  شده رفتهیپذ یها آن بر بازده مازاد در شرکت ریو تأث ینگینقد سکی(. ر2380فرشته. ) ،یمرو ،احمد ،احمدپور

 doi: 10.22108/amf.2016.20648. 84-22(, 3)0 ،یمال نیو تام ییدارا تیریمد هیاوراق بهادار تهران. نشر

 در  شده رفتهیپذ یها آن بر بازده مازاد در شرکت ریو تأث ینگینقد سکیر(. 2380ی. )فرشته مروو احمد  احمدپور؛
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Abstract 

This research was conducted with the aim of investigating the relationship between liquidity 

and credit risk on stock returns in banks admitted to the Tehran Stock Exchange. This 

research is practical in terms of purpose. The method of this research is multivariate 

correlation and regression and the library method was used to collect data and information. 

Research data, through data collection of selected companies by referring to the audited 

financial statements, the annual report of the board of directors to the assembly, the 

company's activity report, the stock exchange monthly and the Kodal website and using 

software The existing one is done. The required data has been collected using existing 

databases and software, and data analysis has been done using EXCEL and EVIEWS 

software. The results showed that credit risk can have a negative effect on banks' stock 

returns. Credit risk indicates the bank's ability to repay debts on time and in an estimated 

manner or the correct output of the relevant accounting methods. The occurrence of credit 

risk may cause a decrease in confidence and capital attraction from investors and depositors. 

As a result, banks may face liquidity problems and decrease in financial resources, which can 

lead to a decline in bank stock prices and ultimately low returns. In addition, the occurrence 

of credit risk may lead to a decrease in public trust in the bank and an increase in the 

probability of non-payment of debts. This can cause a decrease in the bank's stock price and 

loss of shareholder value. On the other hand, the occurrence of liquidity risk can lead to a 

decrease in the bank's liquidity, and as a result, the bank may face problems such as reducing 

the ability to provide financial resources and limitations in providing loans. These issues can 

have a negative impact on the bank's stock returns and shareholder value. In addition, the 

occurrence of liquidity risk may reduce public trust in the bank. Depositors and investors may 

lose confidence in the bank and, as a result, the return on the bank's stock will decrease. As a 

result, liquidity risk can have a negative effect on banks' stock returns. Proper management of 

liquidity, the ability to provide financial resources in different market conditions and 

maintaining public trust can be very important to reduce this risk and increase the yield of 

banks' shares. 
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