
 

 

 اسک نقدی و ریسک اعتباری در بانک هرابطه بین ری

 

 چکیده 

ما   . اعتباریبررسی کردیم: ریسک نقدینگی، ریسک  را  فرض بانک  پیش  این مقاله رابطه بین دو منبع اصلی ریسک در  

  منبع ریسک برای تحلیل روابط بین دو    2010- 1998های تجاری امریکا در دوره  تمام بانکای شامل تقریبآ از نمونه 

. کردیم گذارد استفاده  تاثیر می   (PD)ها  احتمال پیش فرض بانک   بر سطح نهادی بانک و اینکه چگونه این روابط    در

  ی یا رابطه تاخیر   متقابل همزمانی  ی در رابطههر دو گروه ریسک از لحاظ اقتصادی معنایدهد که  نتایج ما نشان می

قسم است: در حالی که هر دو    گذارد. این اثر بر دو ها تاثیر می ها برروی احتمال پیش فرض بانک ندارند. بااین حال، آن 

گذارند و  دهند، برروی تعاملات وابسته به سطح کلی ریسک بانک تاثیر می را افزایش می   PDبه صورت مجزا    ریسک

آن بکاهند. این نتایج بینش جدیدی را در درک ریسک بانک و    های پیش فرض را تشدید کنند یا ازتواند ریسکمی 

های نظارتی اخیر با هدف تقویت مدیریت ریسک نقدینگی و اعتبار بانک  بکار گرفتن آن به عنوان یک زیربنا برای تلاش 

 دهد.  )مشترک( ارائه می 

 

   فرض بانکاحتمال پیش  ،ریسک نقدینگی، ریسک اعتباری، ریسک بانک کلمات کلیدی:

 

 مقدمه . 1

های کلاسیک اقتصاد خرد بانکداری  رابطه بین ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری در نهادهای مالیاتی چیست؟ نظریه 

سازمان صنعتی  های  کند. هردو مدل از این دید که ریسک نقدی و ریسک اعتباری ارتباط تنگاتنگی دارند حمایت می 



و    Diamondیا    Bryant  (1980)های  ر بررسی گری مالی د و دیدگاه واسطه کلین  -مانند چارچوب مونتی بانکی  

Dybvig   (1983)،  پیش فرض وام گیرنده    به خصوص با توجه به  های بانک،ها و بدهیختار دارایی بیان کردند که سا

  کند بلکه برای ها صدق نمیکسب و کار ترازنامه بانکاین تنها برای    .ارتباط نزدیکی با هم دارند   ها از صندوقو برداشت 

کند، همانطور که توسط ها صدق می های انجام شده از طریق اقلام خارج از ترازنامه های مالی تجارتدهی و کمک وام 

Holmström    وTirole  (1988  یا )Kashyap   ( بیان شد.  2002و همکاران )عی  براساس این موضوع، ادبیات موضو

. گرفتند ی اعتباری و مفاهیم برای ثبات بانک را در بر  هاهای نقدینگی و ریسکریسک  اخیرآ تمرکز برروی تعاملات بین

و    Thakor   (2008  ،)Gatevو    Pauzner   (2005  ،)Wagner  (2007  ،)Caiو    Goldstein  هایی مانند مقاله 

  Metrickو    Viswanathan   (2011  ،)Gortonو    Acharya(،  2010و همکاران )  Acharya(،  2009همکاران )

(2011  ،)He    وXiong  (2012  ،)Acharya    وMora   های گوناکون و موارد مشتق  )مطبوعاتی( به موضع از زاویه

ی یکدیگر و همچنین تاثیر ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری بررو  نتایجشده نگریستند، و اغلب از یک دیدگاه نظری،  

 گذارند را نشان دادند. ی تاثیر می ن تعاملات برروی پایداری بانکیاینکه چگونه ا

کرد. تنها ها در مدت بحران مالی اخیر بیشتر از این نظریه و نتایج تجربی حمایت می بانک  ورشکستگیشواهد روایتی از  

ها ) به  بانک   ورشکستگی در مورد دلایل    OCCو    FDICهای رسمی  گزارش   ، شود که می به طور طبیعی نشان داده 

بیان میهم گویند   "1مادی زیان    گزارش   "آن   باعث وقوع  کنند که بحران ( به صراحت  تا حدی    همزمان های اخیر 

بانک مرکزی مستقر در سوییس دلایل اصلی برای    UBSهای اعتباری شده است. همچنین  های نقدی و ریسک ریسک

به    2008یک گزارش   در را    2007/2003و فشارهای مالی بعد از آن پس از بحران مالی  های قابل توجهو زیان   ضرر

همکاری    ،و رویکردها مربوط به مدیریت ترازنامه  UBSبندی  چارچوب بودجه "  بدین شرح بررسی کرد:  2نفعانشذی 

باقا توجهی در مواجهت  بی پشتوانه  وام   بل  دارای 36)صفحه    " دارد    UBSهای  بین  بانک  و  (. ظاهرآ،  نقدی  هایی 

 
دهد منتشر  نتیجه می  FDICبرای صندوق بیمه    "افت مادی"در زمانی که پیش فرض بانک در یک    OCCو    FDICگزارشات افت مادی توسط   1

  گزارش شامل  میلیون دلار امریکا رسید. 200میلیون به  25از  FDICبرای بودجه  "افت مادی"، آستانه برای یک 2010جولای سال    1شود. در می

 باشند. می  دلایل ورشکستگیاز    لیستی  های کسب و کار و و مدل   ورشکستههای  تحلیل دقیق از پیش زمینه بانک 

نوشته   2 یک  نفعان  دادند،    UBSبر  ذی  سوییس،  UBS  ،AG  ،Zurichگزارش  در  مستقر  از  04-18-2008،   ،

 در دسترس است  http://www.ubs.com/global/en/about_ubs/investor_relations/share_information/shareholderreport.htmlطریق



ها های اعتباری دارایی در نتیجه از ریسک   توجه به شرایط بودجه بندی مربوطه   شود و با غیرنقدی تفاوتی قائل نمی 

از وقوع مشترک  ای  ، و ممکن است نشانه است  کند. البته این شواهد تنها یک ماهیت رواینی بدست آمده چشم پوشی می 

ها برای  کنند، و بانک ازی می ب را  ایفوق العاده  و در ثبات خود نقش  های و اعتباری باشد که برای بانکهای نقد ریسک

توسط تغییرات    این فرضیات  اند.در سیستم مدیریت ریسک خود جایی را در نظر نگرفته  همزمان دو ریسکاین وقوع  

اخیر چارچوب    ، نظارتی  نقدینگی    Basel IIIمانند  پوشش  نسبت  نسبت    (LCR)و  مالی خالص  و  پایدار   تامین 

(NSF) ،   هم اکنون، با وجود اهمیت این ادعا    .شودهای نقدی پیشنهاد شده پشتیبانی می با دارایی فرانک  -یا قانون داد

و    آن   طیف وسیعی   در تاکنون رابطه بین ریسک نقدی و ریسک اعتباری را  ای  و شواهد نظری پشت آن، هیچ مقاله 

در نتیجه، بسیاری از سوالات مهم با نکرده است.    داری بررسیهای بانکها در سراسر بخش آن   تفاوت همچنین ابعاد م

ها در بانک   رابطه عمومی بین ریسک نقدینگی و ریسکاعتباری   : توجه به موضوعات بدون پاسخ باقی مانده است است که

گذارند؟ اگر این  تاثیر می   (PD)ها  های اعتباری و نقدیمشترکا برروی احتمال پیش فرض بانک چیست؟ آیا ریسک 

 کنند؟  ها هردو ریسک را باهم مدیریت می ا بانک صورت، آی

بانک قوی    4046اعتباری در  های  های نقدی و ریسک با تحلیل تجربی روابط بین ریسک  کنیم به این سوالاتتلاش می 

تجاری ضعیف   254و   دوره    بانک  در  انواع گسترده   ،Q3:2010تا    Q1 :1998امریکا  از  تستای  بااستفاده  و  از  ها 

  متغیر   . کنیمو ریسک نقدینگی استفاده می   ریسک اعتباری  3معیار  متغیرما از دو    های متفاوت پاسخ دادیم.زیرنمونه 

رابطه بین تعهدات کوتاه    به عنوان،  ها راکوتاه مدت بانک بندی  های بودجه را که ریسک   (LR)  نقدینگی ریسک    معیار

،  گرفت اندازه می   تعهدات وامی استفاده نشده   ی ازبه عنوان مثال  مله اقلام خارج از ترازنامهاز ج  ،مدت با دارایی کوتاه مدت

  متغییر معیار   شوند. برایدر نظرگرفته می   ،" فشار مشتریان به بانک"  کلاسیک   در نتیجه برای ریسکتوسعه دادیم.  

های وام خالص در دوره فعلی برای  زیان با  ،  راها  غیرقابل پیش بینی بانک  نرخ پیش فرض ما    (CR)ریسک اعتباری  

 
( برای ریسک نقدینگی  2009) Bouwmanو  Bergerکه توسط  BBما دو معیار ریسک اضافی را به عنوان بررسی مقاومت در نظر گرفتیم: معیار  3

( ایجاد شد. بحث مفصل معیارها و نتایج 1953)  Royها، با پیروی از  که به عنوان معیار سراسری پایداری بانک   Z-توسعه داده شده است و امتیاز

 این مقاله آورده شده است   4.1.4ها در بخش  برروی تحلیل آن



ریسک کنونی یک پرتفوی وام    متغیر . این  گیریماندازه می های ثبت شده در دوره قبلی  وام زیان    بههایی  هزینه   کمک

 کند.  اتخاذ می های کوتاه مدتوام ن زیا  بانکی و دقت مدیریت ریسک بانک را برای پیش بینی 

سنجیم. به طور  ها می نقدینگی را در بانک های  ریسک های اعتباری و  ، رابطه کلی بین ریسک در اولین مرحله تحلیل

، برای مثال آیا ریسک نقدینگی برروی ریسک  پردازیممی ویژه به اینکه آیا رابطه متقابلی بین این دو فاکتور هست یا نه  

دهند که هیچ و آیا این رابطه مثبت است یا منفی. نتایج ما نشان می گذارد یا نه، برعمس آن چطوری تاثیر می اعتبار

های  ها وجود ندارد. ما بین ابعاد متفاوت ریسک ها اعتباری در بانک های نقدی و ریسک رابطه قابل اعتمادی بین ریسک

از   بااستفاده  اعتباری  و  فاکتورهای موثمت  معیارهای  متغیرنقدی  و کنترل دیگر  از    ر ممکنفاوت  زیادی  تعدادی  در 

براین،  های  تست قائل شدیم. علاوه  تماییز  به کار گرفتیم: یک مدل  مقاومتی  را  اقتصادسنجی مختلفی  رویکردهای 

  VAR- کند، و یک مدل پنلاعتباری و نقدی را کنترل می های  و قبلی بین ریسک   فعلیمعادله همزمان هردو تاثیرات  

موارد  در برخی از    نتایج. اگرچه  باشد می   تاخیری و    همزمانهمراه با یک تحلیل همبستگی برای کنترل مجزا رابطه  

 دهد، تاثیرات اقتصادی بهترین حاشیه هستند.  ماری را نشان می اهمیت آ

در دومین بخش تحلیل  ها وجود ندارد،  با توجه به اینکه هیچ رابطه قابل اعتمادی بین دو فاکتور ریسک در سراسر بانک 

تکی یا همراه با هم    ها به صورتپرسیم که آیا ریسک نقدینگی و ریسک اعتبار در ریسک پیش فرض بانک خود می 

این هدف،   برای  نه.  یا  برای ریسک  معیار  متغیرتاثیر دارند  را  ترتیب  های  اصلی خود  به همین  نقدی، و  و  اعتباری 

در  ها را بانک  PDدر ها ه را برای تعیین سهم آن متغیرتعاملات بین هردو ریسک در یک مدل رگرسیون منطقی چند 

  PDدهند که هردو ریسک اعتباری و ریسک نقدینگی به صورت تکی و مجزا برروی ما نشان می  نتایج  .ایماینجا آورده 

با کمال  .  داردها  بانک   PDبانک تاثیر دارند. علاوه براین، دریافتیم تعامل بین دو گروه ریسک اثرات مضاعفی برروی  

برای  ی  نگ اعتباری و نقدیهای  ریسک  توام وت است: وقوع  امتف  PDوت  ابا سطح متفها  این حقیقت برای بانک  ، تعجب

کاهش    اثر   این   PD  70-90%ها با  . در مقابل، دریافتیم که برای بانکدارد  PD-اثر تجمعی  PD  10-30%ها با  بانک

- PD  اثر تعدیلی است و در غیر اینصورت  نقدینگی و اعتباری بالا دارایهای  ریسک توام همزمان    آ، اثراتظاهر  یابد.می 

این نتایج ممکن است   گذارند.دیک هستند تاثیر میهایی که به پیش فرض نزسک در بانک ری  گروه جمعی برروی دو  ت



کنند که رابطه مهمی  بیان می ها  با درنظر گرفتن این دو ریسک همراه با هم، یافته   اشاره کند. قمار برای رفتار احیا   به

 گذارد.  تاثیر می ها است که برروی احتمال سراسری پیش فرض بانک  اعتباریبین ریسک نقدی و ریسک 

Bryant  (1980  )بدوی کارهای   مقاله بسطی از های نقدی، این مطالعه در دو رشته از ادبیات سهم دارد. برای ریسک

استDybvig  (1983و    Diamondو   ش (  اصلاح  و  ،  است  توسط    اقلام ده  شماری    Kahnو    Calomirisبی 

(1991  ،)Diamond    وRajan   (2001،بکار رفته اند )    و اخیرآ توسطBerger    وBouwman   (2009 )4    بکار

(،  2008و همکاران )  Illueca  :مطالعات ریسک اعتباری برروی مطالعات بی شمار ذکر شده انجام شده است اند.رفته 

Laeven    وLevine   (2009  ،)Foos    ( 2010و همکاران  ،)Houston   ( و  2010و همکاران ،)Rajan    وWinton  

(1995) ،  Boot   (2000  و ،)Berger    وUdell  (2004)  (توسط    ولیه بررسی بسیار عمیق مطالعات اAltman    و

Saunders  ،1998    پیش زمینه نظری برای تحلیل    2انجام گرفت(. باقی مقاله به این شرح ساختار یافته است:. بخش

کنند و  اعتباری و نقدی تشریح می های  را برای ریسک   معیار  متغیر گنجانده شده در  های  داده   3دهد، یخش  ارائه می 

 دهد.  نتیجه گیری کلی را ارائه می  5مجموعه نتایج و بخش  4دهند. بخش  آمارهای توصیفی را ارائه می 

 

 پیش زمینه نظری  . 2

 رابطه متقابل بین ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری  2.1

پردازند. های نقدینگی می اعتباری و ریسکهای  ریسک  بع  از مطالعات  بسیار زیادی   تعداد  ،سال گذشته  60-50در  

بازگشت با توجه به دو پژوهش اصلی با در نظرگرفتن اقتصاد    و منابعها  و ریسک اصلی آن ها  بانک   روش کارتوضیحات  

Bryant   (1980  ،)در برجسته ترین مورد توسط مدل    ،داده شده است: نظریه واسطه گری مالی کلاسیک  هاخرد بانک 

آن Dybvig  (1983  )  و Diamondو   بسط  )مانند  و  داده شد  نمایش  و  Qi  ،1994ها  و  Dimond  1997؛   ،)

کلین   - ترین مورد در مدل مونتیهای برجسته که دارای ویژگی   برای بانکداری؛ همچنین با رویکرد سازمان صنعتی  

 
و  sterbergO  (2010  ،)و    Nyborg(،  2007و همکاران )  Strahan،  Carlettiو    Gatev  کارهای  یر برروی نقدینگی شاملبیشتر کارهای اخ 4

Freuxas  ( است. یک بررسی برروی ادبیات نقدینگی بانک در  2011و همکاران )Tirole  (2011ارائه شده است ) 



کنند هردو رشته از ادبیات بیان می   هایمدل های متعاقب مربوطه است نیز معرفی شد.  داری و پژوهشکهای بانسازمان

کلین و بسط آن )    –چارچوب مونتی  نقدینگی و اعتباری وجود دارد.  های  ای بین ریسک که، حدقل در نظریه، رابطه 

Prisman    ،از انجا که حقوق صاحبین شوند.  ( هردو کاهش دهنده سود بانک در نظر گرفته می 1986و همکاران

ها سود خود را با حداکثر سازی  ه فروش به عنوان داده دیده شدند؛ بانک های دیگر و اوراق آمادبودجه بدهی   سهام،

پیش فرض وام گیرنده تصادفی و برداشت از    و به همین ترتیب  نرخ بهره اگژون   ک ها، با توجه به یبین نرخ وام   بسط 

  پیش   وان کاهش دهنده سود دیده شده است، یکهمانطور که ریسک نقدینگی به عن  سازد.صندوق را حداکثر می 

شود  باعث آن می   اتهلاک یافته دهد چرا که جریان نقدی کاهش یافته و  افزایش می   این ریسک نقدینگی را  فرض وام 

(Dermine ،  1986  .) نظریه، ریسک و ریسک های  حداقل در  باید  های  نقدینگی  رابطه مثبت داشته  اعتباری  باهم 

( و به همین ترتیب 1980)  Bryantهمانطور که توسط    ، این فرضیات با ادبیات موضوعی واسطه گری مالی.  باشند 

Diamond    وDybvig  (1983  )  ،مخاطره آمیز بانک را    هایداراییها  بسط این مدل   حمایت شده است.بیان شد

به نیاز  اقتصادی  نقدینگی  مورد  در  قطعیت  عدم  با  بانک    همراه  به  خالص  براساس  هجوم  می پانیک  نشان  دهد را 

(Samartín, 2003;Iyer and Puri, 2012)با هم رابطه مثبت  ها، ریسک اعتباری و نقدینگی . براساس این مدل

 سهم دارند.  ها بانک  یدر ناپایدار  ا همهمراه بو  دارند 

مالی  های  که برروی ریسک ایده رابطه مثبت بین ریسک اعتباری و ریسک نقدینگی توسط بسیاری از ادبیات موضوعی  

می   2007/2008 می تمرکز  حمایت  مانند کنند  و    Rajan  (2005  ،)Acharyaو    Diamond  شود، 

Viswanathan  (2011  ،)Gorton    وMetrick   (2011  و ،)He    وXiong  (2012  ،)Diamond    وRajan  

اگر بسیاری    د کهندهتوضیح می (.  2001بودند )  Rajan  و Diamond( براساس مطالعه توسعه داده شده در  2005)

اگر    تواند تقاضای سپره گذاران را برآورده سازد.بانک نمی  باشند بودجه بندی  ها  ای اقتصادی تحت فشار با وام از پروژه 

نتیجه اصلی این بیشتری خواهان برگشت پول خود هستند.    ذاران بیشتری وارزش این دارایی بدتر شود، سپرده گ

مدل  تقاضای سپرده همراه هستند.    طرفبا ریسک نقدینگی بالاتری از    ها با ریسک اعتباری بالاتراست که شرکت 

Acharya    وViswanathan    برای دارایی    ندارند و دائمی    ی مالی بدهی که نقشهاشرکت  افزایشبراساس فرض



بالاتری    " هجوم به بانک"ها نشان دادند که بدهی بیشتر در سیستم بانکداری ریسک  آن.  شوند استمالی استفاده می 

تر  تهای وامی اوضاع را سخ وجود بدهیاورد: در زمان بحران، زمانی که قیمت دارایی رو به زوال است،  را بدست می 

Dybvig  (1983  ،)و    Diamond(، در ایجاد  2012)  Xiongو    Heها مسئله نقدینگی هستند،  ، برای مثال، آن کرد

اگر همه قراردادهای بدهی در همان زمان منقضی  ها بیان کردند  تمرکز کردند. آن   وامی  بدهیها  نیز برروی ریسک 

در سراسر زمان برای اجتناب اه مدت  مثال بانک سرمایه( برروی بدهی کوت)برای    وام دهندگانبدهی  سررسید  شوند،  

و قرارداد  وام  آورند که هر وام دهنده  یابد. نویسندگان یک تعادل را بدست می گسترش می   هجوم به بانکاز ریسک  

یک عملیات "ساسی در زیر آستانه اصلی باشند، تجدید نخواهد کرد. در نتیجه این  اهای  زش دارایی رر ااگ  را  بدهی

یک  گیرنده به انک احتمال بیشتری دارد.  در صورت کاهش ارزش دارایی هجوم وام است که    "رقابت آمیز و شتابدار

  (ارائه شده است. 2011)   Metrickو    Gortonریسک نقدینگی و اعتباری توسط    بر رابطه بینچشم انداز متفاوت  

با تبدیل  بانکداری    تواند درمی بانک براساس ترس از سرمایه گذاری  دهد که چگونه فشار به  نشان می ها  نتایج تجربی آن 

کنند که در بحران  شواهد بیان می .  بانک در بانکداری سنتی  هجوم بهبرخلاف  .  5مدرن وقوع یابد   دارایی به اوراق بهادار

د و بودجه بندی در بازارهای  شو ی از نرخ بهره ناشی می های اعتبارمالی اخیر ریسک اعتباری درک شده در قالب وام 

دهد که چگونه ریسک اعتباری درک شده )برخلاف  یابد. مقاله نشان می بین بانکی برای افزایش قابل ملاحضه کاهش می 

های اقتصاد  بانک منجر شود. براساس این فرض و نتایج مدل تواند به ریسک نقدینگی در  ریسک اعتباری واقعی( می 

نقدینگی و  های  کند، فرضیه ما برای رابطه بین ریسک بحث می   بالااخیر برروی موارد  های  و مقاله ها  بسط آن   ،خرد

 اعتباری بدین شرح است:  

H1 : بین ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری وجود دارد.  ای وابستگی قابل ملاحظه 

H2  برای مثال ریسک نقدینگی و ریسک مالی با هم افزایش  دارند . ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری رابطه مثبت ،

 یابند. یابند و با هم کاهش می می 

 
شوند که  بندی می دستهخاص  "بودجه" ها در ها به اوراق بهادار به عنوان کسب و کار بانکی در موردی که وامبانکداری با تبدیل دارایی 5

ها  مالی از این تراکنشات از خرده فروشان یا شرکت نیشود. تامشوند تعریف میروخته میسپس به سرمایه گذار در فرم اوراق بهادار ف

 مستنی است.  د اما از بازاز مخازن بین بانکی شوسپرده می



H1   می نظر  به  دردسر  بی  و  ارائه شده سرراست  موضوعی  ادبیات  به  براساس  توجه  با  بااین حال،  تایید   ؛ H2رسد. 

های اقتصادی برآورده  با توجه به فرضیات اصلی و ویژگی   ر و هنوز در حال توسعه کنیم که ادبیات موضوعی اخیمی 

توسط   بیان  این  .ها ممکن است منفی باشد نقدینگی و اعتباری در بانک های  کنند که رابطه بین ریسکبیان می   شده

مانند   هایی  )  Thakor  (2008  ،)Gatevو    Wagner  (2007  ،)Caiمقاله  همکاران  و    Acharya(،  2009و 

اغلب برروی جنبه  ها  بااین حال، این مقاله ( نشان داده شدند.  2012)  Naqviو    Acharya(، و  2010همکاران )

های ریسک اعتباری بسیار خاص )مانند تعهدات وام ( یا تنها مانند دارایی اصلی یا سپرده(، ویژگی   خاصی از نقدینگی ) 

های خرده فروشی با  یک مجموعه داده از بانک   در   اور داریم که کند. ببرروی شرایط اقتصادی بسیار خاص تمرکز می 

رابطه مثبتی بین ریسک  باید    ،اندازه کوچک و متوسط در مدت زمان شرایط اقتصادی و به همین ترتیب در بحران

   را ترویج کنند.  اعتباری و نقدینگی

 

 اثرات ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری برروی احتمال پیش فرض بانک  2.2

بال آن این نبه دنقدینگی به وضوح ایجاد شده است.  های  نظری و ریسکهای  بین ریسک  از چشم انداز نظری، رابطه

؟ برای  گیرند می قرار  سراسری  های  در ساختار ریسک ها  تحت تاثیر این رابطه ها  چگونه بانک   : آید کهسوال پیش می 

استفاده  ها  عی تشریح کننده پیش فرض بانک وبدست آوردن یک فرضیه قابل تست برای این سوال، از ادبیات موض 

از طریق درک   .هستند  ی های تجارتن مواجهه است ریسک نهایی که یک بانک با آهای کردیم. بااین همه، همه ریسک

وسیعی از ادبیات موضوعی تجربی    بخش   فرض بانکی تمرکز کنیم.   نابراین باید برروی دلایل پیش بانکی بهای  ریسک

 کنند. تست می   بانک را   PDاقتصاد عمومی برروی    - فاکتورهای حسابداری=بازاراز  ای  وجود دارد که تاثیر برروی گستره

,  Pfifer   (1970  ،)Martin   (1977  ،)Espahbodi   (1991  ،)Thomson   (1991و    Meyer  مقاله هایی مانند 

1992)  ،Cole    وFenn   (1995  ،)Cole    وGunther  (1995  ؛)Kolari  ( نشان می 2002و همکاران )  دهند که

بیش از حد، و پیش فرض  های  ریسک پیش فرض بانکی اساسا از سرمایه گذاری پایین، درآمد کم، دسته خاصی از وام 

Roychowdhury   (2011  ،)و    Wheelock   (2010  ،)Ngو    Aubuchonآید.  های بیش از حد بدست میوام 



Cole    وwhite   (2012  ،)Barger    وBouwman    و    ( مطبوعات)درDeYoung    وTorna   (2013  به طور  )

به طور    اند.به کار ما مربوط هستند چرا که برروی پیش فرض بانکی در مدت بحران مالی اخیر تمرکز کرده ای  ویژه 

آن  دریافته کلی  از حد  اند  ها  بیش  اقتصاد خرد،که سرمایه گذاری  بد  بانکداری، شرایط  فعالیت  مجاورت   در   برروی 

  PDهای تجاری املاک و مستغلات به طور قابل توجهی  در وام  ها، حقوق صاحبان سهام پایین، و تراکم شدید بانک

مبنا   نبه طور قابل توجهی، همه این مطالعات شواهد واضحی را برای  را در طول بحران اخیر افزایش داده است.ها  بانک

کنند، اما عمدتآ از ریسک  بازی می ها  ی را برای شرایط ثبات کلی بانک کند که ریسک اعتباری نقش حیاتمی   ارائه

این مطالعه،   کنند.نقدینگی چشم پوشی می  نقدینگی است  معیار شامل    اگر چه  برای  نقدینگی    ، هایی  برروی  اغلب 

دت و بلند مدت( یا بودجه نقدینگی عمومی ) مانند نرخ  کوتاه مها  )برای مثال دارایی   CAMELمبتنی بر    ی دارای

نقدینگی های  ، درست مانند روابط بین ریسکهای تحولات بالغریسک   کند.تمرکز می   (سپرده کوتاه مدت و بلند مدت

 شوند.اعتباری، به طور عمده چشم پوشی می های و ریسک 

است.  تر  عمیق   بینش شده  ارائه  مقاله  دو  توسط  تنها  موضوع  از  در  تجربی  مطالعه  )در    Moraو    Acharyaیک 

در انجام این کار،    را به عنوان ارائه دهنده نقدینگی در طول مدت بحران مالی تشریح کرد.ها  مطبوعات( نقش بانک 

د نقدینگی درست قبل از پیش  در مدت بحران مالی قبلی از کمبو ورشکست شده  های  ها شواهدی که درآن بانکآن

های تحت فشار با مسائل نقدینگی شدیدی رو برو هستند، به خصوص  بانک ،  آظاهر  بردند ارائه دادند.فرض اصلی رنج می 

از    ورشکستگی  یا نزدیک به  های ورشکست شدهبانک   هها این را با نشان دادن اینکآن   سالم. های  در مقایسه با بانک 

. به طور غیر مستقیم،  ند ترسند مستند کردبالا در کمپین بازاراهای تهاجمی می   CD)خرده فروشی( سپرده با ارائه نرخ  

ها را به سمت نقدینگی و اعتباری ممکن است بانکهای  ریسک  توام ها به این حقیقت اشاره کرد که وقوع  نتایج آن 

منجر به    توام با هم توانند  اعتباری می های  اینکه چگونه نقدینگی و ریسک از  تر  پیش فرض هل دهد. کانال مستقیم 

های  بین ریسک   ها رابطه ( نشان داده شده است. آن 2012)   Xiongو    Heپیش فرض شوند از لحاظ نظری توسط  

انداز بودجه بندی شرکت از چشم  اعتباری را  و  ختند شناها  کانالی که آن های کلی فروش تحلیل کردند.  نقدینگی 

 است.   وامی  کند و در نهایت ریسک پیش فرض یک ریسک بدهیریسک نقدینگی را به ریسک اعتباری متصل می 



برای    خواستار  گذاراندهد که سرمایه  نتایج مقاله نشان می  بالاتر  با توجه به  اوراق قرضه شرکت اجرت نقدینگی  ها 

بازارهای اوراق قرضه غیر نقدی  در  ها  شرکت ی وامی  بدهبر  .  هستند ریسک نقدینگی در بازار برای اوراق قرضه شرکت  

های بین اجرت کاهش  های صادر کننده باید به تفاوت اجتناب از پیش فرض، ارائه دهندگان سهام شرکتو به منظور  

نیاز به    در نتیجه  .بپردازند نقدینگی در اوراق قرضه بالغ و اجرت نقدینگی بالاتر در یک اوراق قرضه جدیدآ ظاهر شده  

ن است به پیش فرض  گان حقوق صاحبان سهام ممکارائه دهند  ،نیمی از صاحبان دیون برای ها جذب این ضرر و زیان 

اگرچه  منجر شود.    بالاتریتواند به نرخ پیش فرض  در بازار بدهی شرکت می د. یک شوک نقدینگی  قبلی انتخاب شو

 اند.به نتایج خود برای موسسات مالی وابسته ای به طور ویژه ها بدهی شرکت باشد، آن کل مدل نشان داده شده شامل 

ها، به خصوص  که شرکت دادند قبلی نشان های از پژوهش ای به سایه ای ( به طور ویژه 2012) Xiongو   Heها یافته 

جفت شدن    مرتبط است.  بدهی وامیتکرار   به افزایش کوتاه مدت هستند، که  های  نهادهای مالی، بسیار مستعد بدهی

در مدت ها  دهد که ریسک اعتباری برای ثبات بانک می ر مطالعات پیش فرض بانکی نشان  دیگ ها  با یافته   این نتایج

 شود:زیر منجر می های ، که به فرضیه استتحمیل کرده  تهدید جدی را  بحران اخیر 

)از بالا به پایین: فقط زیان وام؛ فقط زیان  پیش فرض بانک در دوره بحران مالی با دلایل پیش فرض  : 1جدول 

 ایر موارد، کل( زیان نقدینگی و وام، تقلب، س نقدینگی، 

 
  2010تا سه ماهه سوم سال  ، 2007بحران مالی در آگوست   از شروع ها را در امریکابانک ض تعداد پیش فر جدول 

رسمی برروی دلایل  های دهد. دلایل پبش فرض عمدتآ بااستفاده از داده در مطالعه ما گنجانده شده است را نشان می 

که به  اند شناسایی شده  (FDIC and OCC) شده توسط مقامات نظارتی و نظارت بانک منتشر  پیش فرض بانک

برای صندوق   "مادی  زیان "ه پیش فرض بانک در یک در زمانی ک  هاگویند. این گزارش   " مادی زیان گزارش   "ها آن

میلیون    25از   FDICبرای بودجه  " مادی  زیان"،  2010ژانویه   1در    است.دهد منتشر شده نتیجه می  FDICبیمه 

های کسب و کار های و مدل ها شامل یک تحلیل دقیق از پیش زمینه بانکمیلیون دلار امریکا رسید. گزارش  200به  



برروی   اطلاعاترا لیست کرده است. برای پیش فرض در جایی که ها آن  ورشکستگیاست و دلایل ورشکست شده 

یا مطبوعات  ها توانند از طریق منایع رسمی بدست آیند، شواهد بیانگیری از مقالات روزنامه نمی  ورشکستگیدلایل 

 ها جمع آوری کردیم. منتشر شده باتک 

H3 حتمال پیش فرض بانک سهم دارند.  . ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری همراه با هم در ا 

ها در  بانک   ورشکستگیشواهد تجربی و نظری نشان داده شده در بالا، باور داریم که شواهد تجربی برروی    اس اس بر  

بیشتر    ه دهد کنشان می   1فراهم کند. جدول    H3بیشتری برای    عینی مدت زمان بحران اخیر ممکن است پشتیبانی  

  عدم نقدینگی  توامتحت تاثیر وقوع    2010و سپتامبر    2007شده بین آگوست    بانک تجاربی ورشکست  254تیمی از  

  OCCو   FDICمادی   زیان های مانند گزارش   ،منابع متفاوت متعدد . اگر چه این بااستفاده از اند و خسارت وامی بوده 

باور داریم که ممکن است نشانهتولید میها  یا مقالات روزنامه    ریسک نقدینگی و  های  ریسک  تواماز وقوع  ای  شود، 

 در مدت زمان بحران مالی اخیر نقشی را بازی کند.   در ایجاد پیش فرض بانک  اعتباری باشند که ممکن است

 

 های و آمارهای تو صیفی  داده . 3

 داده انتخاب نمونه و  3.1

به صورت   FFIECه از داده گزارش تماس  ام خارج از ترازن  اقلامی، سود و زیان حساب، و  های بانکترازنامه   برای همه

ها در مجموعه داده ما به  آید. بانکبدست می کنیم، که عموم از طریق بانک فدرال رزرو شیکاگو  سه ماهه استفاده می 

 های هلدینگ تبعه هستند. ما به طور آگاهانه همه شرکت   مستقر در امریکاهای  های امریکایی یا بانکبانک  تنهایی

بدست آوردن    ه مراکز صرفه جویی و پولی را برای هم   ، و یه همین ترتیبارای  اجاره های  بانکانه امریکا یا  های بیگ بانک

نه    شوند تحلیل می   منشور بانک   ها براساس م. همه بانک کنیمالکیت و حکومت حذف می   از نظر تر  نمونه بانکی همگن 

  FDICاطلاعات مورد نیاز برروی مالکیت و اجاره بانک از پایگاه داده نظارتی    .6بانک  نگسطح شرکت هلدی  براساس 

 
 مانند کنید. نتایج بدون تغییر باقی میدر عوض سطح نهادی تکرار می   BHCها را بااستفاده از سطح  یک بررسی قوی، همه تحلیل 6



خارج از    اقلام قابل دسترسی است. تزار نامه، سود و زیان حساب، و    7FDIC  سایت گرفته شده اند، که عمومآ از وب  

آیند، که  گزارش تماس سه ماهه به دست می های  داده   ز شده نیز ا  ورشکستهای  فرعی بانک های  تراز نامه برای نمونه 

بانک رزرو فدرال  ارائه می   توسط  تاریخ    ،شود. اطلاعات اضافیشیکاگو  از طریق  ورشکستگیمانند  بانک ،  های  لیست 

مانند زمانی رفتار    توجه داشته باشید که ادغام در طول دوره مشاهده شده  .آید بدست میFDIC  8  شکست شدهور

بانک می  که  ادغام شدند آغادر  ها  کنند  ما  مشاهده  اضافی جمع   .9ز دوره  داده  از سه مجموعه  بیشتر  آوری  اطلاعات 

ازمی  داده عمومی    شود.  لوئیس رسمی    ”FRED“پایگاه  فدرال سنت  اقتصاد خرد رزرو  مانند   برای همه اطلاعات 

GDP براساس ناحیه  ای  برای تحلیل منطقه   کنیم. ، نرخ بهره و پس اندازه استفاده میFDIC   داری  بانکهای  از گزارش

مربوط به  های  شامل گستره وسیعی از داده شوند و  هر سه ماه منتشر می نتایج    کنیم. استفاده می  FDICسه ماهه  

های استفاده شده در تحلیل ما متغیر تشریحات مختصری از    2است. جدول    FDICهای بیمه شده  عملکرد همه بانک

های  از ارزش   Christa Bouwmanو    Allen N. Berger  همچنین از مجموعه داده در دسترس دهد.  را ارائه می 

بانک  برای  امریهای  نقدی  دا کتجاربی  این مجموعه  استفاده کردیم،  را می ا در دوره مشاهده  از وب سایت  ده  توانید 

  ، BBمعیار    ، ریسک نقدی ثانویه  معیار ما از این داده برای محاسبه    .10دانلود کنید   Christa Bouwmanشخصی  

( تشریح شده است. همه  2009)   Bouwman  و Bergerاده در  کنیم. ترکیبات و محاسبات مجموعه داستفاده می 

 تشریح شدند.  2در جدول  به طور دقیقهای توضیحی متغیر

 

 ریسک اعتباری و ریسک نقدینگی  معیارهای متغیر 3.2

در  یک معیار ریسک نقدی، و دیگری معیار ریسک اعتباری.   : اصلی برای سنجش ریسک استفاده کردیم متغیر ما از دو  

  متغییر را بیان کردیم، برای ریسک اعتباری  (LR)ریسک نقدینگی  نقدینگی معیار متغیرراستای اهداف این مطالعه،  

  Z  نمره و    BBمعیار    از ما  تر  قویهای  را مشاهده کردیم. توجه داشته باشید که در بررسی   (CR)ریسک اعتباری  

 
7http://www2.fdic.gov/IDASP/main.asp  

8 http://www.fdic.gov/bank/individual/failed/banklist.html 
 .مانند تغییر می  بدونها  کنیم. همه یافتههای ادغام شده از مجموعه داده تست میما نتایج را با حذف همه بانک  9

10 http://faculty.weatherhead.case.edu/bouwman   

http://www2.fdic.gov/IDASP/main.asp
http://www.fdic.gov/bank/individual/failed/banklist.html
http://faculty.weatherhead.case.edu/bouwman


همراه با محاسباتش در جدول    متغیر   هرشوند. تشریح  که در جزییات بیشتر بعدها بحث می   کنیماستفاده می کلاسیک  

   .آمده است 3

بانک می محاسبه می   ییهابا منها کردن حجم همه دارایی  (LR)ریسک نقدینگی    متغیر  و در    تواند سریعآ شود که 

همچنین ریسک نقدی    .کند به پول نقد تبدیل  ها  مالی از حجم بدهی برای پوشش برداشت کوتاه مدت احتهزینه پایین  

ت با علاوه براین برای مواجه  LR  معیار.  در نظر گرفتیمرا  ه را از طریق تعهدات وامی استفاده نشده  ام خارج از ترازن

  3گنجانده شده در جدول   اقلاماستاندارد شده است. همه    می و دارایی ک کبرای بازار وام دهی بین بانها  ریسک بانک

دهد که بانک نسبت به  یک مقدار منفی نشان می تواند مثبت یا منفی باشد. می  LR  متغیرمقدار نهایی  اند.آورده شده

نقدی  های  دارایی های کوتاه احتمالی را در طرف بدهی از طریق  برداشت  تواند ، بانک می متعهد استتاه مدت  دارایی کو 

دهد که یک بانک  برابر کاهش در ریسک نقدینگی است. در مقابل، مقدار مثبت نشان می   د. کاهش نرخ نپوشش ده

برای پوشش برداشت از بدهی کوتاه مدت باید از منابع دیگری استفاده کند. این حاکی از این است که ریسک نقدینگی  

  هجوم به "برای در نظرگرفتن ریسک    LRدهد. بنابراین، از  نشان می   بانک هجوم به  مانند    مواردی بسیار بالایی را در  

با بررسی    .کنیم؛ برای مثال ریسک عدم توانایی در برآورده سازی همه تعهدات کوتاه مدتکلاسیک استفاده می   "بانک

LR  ناگهانی یا تضعیف دارایی  های بودجه بندی بلافصلی که یک بانک ممکن است در مورد برداشت نقدینگی ریسک

 کنیم.  ترکیب می  را  با آن مواجهه شود

وام منهای بازیابی    به حساب زیان منظور نمودن وام خالص )زیان    میانگین  را با تقسیم  (CR)ریسک اعتباری    متغیر

باشید که  شود. توجه داشته  وام ثبت شده در سال قبلی محاسبه میزیان    وام ( در سال جاری بر میانگین کمک هزینه

در  ها  کنیم همانطور که بانک سالانه برای اشتقاق استفاده میهای  کنیم؛ اما از داده سه ماهه استفاده نمی   هایاز داده 

، یک الگو در داده ما قابل مشاهده  کنند می ثبت ترازنامه تنظیم    خمنتهی به تاری  هایی را در مدت زمان متغیر  بیشتر موارد

 دهد.  کوتاه مدت آینده شرح میهای وام زیان  ی بانک را برای پوششاست. معیار توانایی اقتصاد 

 

 



 ها متغیرتشریح   : 2جدول 

 تشریح  واحد  نام متغیر
ای/ کل  های مبادله نسب دارایی 

 دارایی 

مقدار دارایی برای اهداف مبادله همانطور که در ترازنامه آمده، تقسیم شده بر دارای کل به  %

 ترازنامه گزارش شده است عنوان رکوردی برروی  

های کشاورزی گزارش شده در ترازنامه تقسیم بر مقدار مجموع وام گزارش شده  مقدار وام  % نسبت وام کشاورزی / کل

 در ترازنامه. 

نسبت وام املاک و مستغلات/  

 مجموع 

های موجود  مقدار وام املاک و مستغلات گزارش شده در ترازنامه تقسیم بر مجموع وام   - %

 ترازنامه   در

 مجموع دارایی همانطور که در ترازنامه گزارش شد  Thd  ،USD مجموعه دارایی

( حقوق صاحبان سهام تقسیم بر مجموع دارایی گزارش شده  Tier2و    Tier1مجموع )   % نسبت سرمایه

 در تراز نامه 

های کوتاه مدت /  نسبت سپرده 

 بلند مدت 

مورد تقاضا و تراکنش( تقسیم بر سپردا بلند مدت )پس  مقدار سرمایه کوتاه مدت ) سپرده   %

 انداز و سپرده زمانی( گزارش شده در ترازنامه 

 تقسیم بر مجموع دارایی گزارش شده در ترازنامه   P&Lدرآمد خالص گزارش شده در   % بازگشت سرمایه 

 ماهه آخر   8انحراف معیار یک بازگشت سرمایه بانک برروی   % انحراف معیار بازگشت سرمایه 

تقسیم بر مجموع درامد گزارش شده در    P&Lهای جرایی گزارش شده در  هزینه  -%- % نسبت بازده 
P&L 

 رشد سه ماهه مجموع حجم وام  % رشد وام 

مواجهت با مشتقات خارج از  

 ترازنامه خالص 

-  Thd  ،USD   تفاوت مشتقات خارج از ترازنامه(OBS)  ن بهره را  برای بانک هایی که برای هر بانک ضام

 کنندمی  OBSمنهای  

مواجهت با دیگر موارد خالص  

 خارج از ترازنامه 

Thd  ،USD های تراز نامه  مجموع کل دارایی(OBS)   های  منهای بدهیOBS   دیگر مشتقات 

، ساختگی  0/1 بحران ساختگی 

 جعلی

 Q3:2007است، برای مثال    1متغیر ساختگی که در دوره بحران مالی  

نسبت سپرده کوتاه مدت/  

 مجموع 

مقدار سپرده کوتاه مدت ) سپرده تقاضا و تراکنش( همانطور که در ترازنامه مشخص شده   %

 تقسیم بر سپرده کل

 امریکا های صنعتی  میانگین نفوذ سه ماهه همه بانک  % نفوذ در صنعت بانکداری 

GDP bn. USD  تولید ناخالص داخلی ایالت متحده 

 GDPپس انداز خصوصی ناخالص برای   bn. USD پس انداز خصوصی ناخالص 

 GDPنسبت صرفه جویی خصوصی ناخالص به   % نسبت صرفه جوبی 

 سال خزانه ایالت متحده   10و    T-Billماه امریکا    1گسترش بین   % گسترش عملکرد 

 نرخ بودجه فدرال  % نرخ بهره 

 است.و تحلیل شده و نسبت تحلیل مقاله های مشاهده شده متغیرجدول شامل تشریحاتی از همه 

( دارد کسی  2006)  Dick( است و ارتباط نزدیکی با  1997)   Angbazoمورد    با در نظر گرفت صورت کسر، مانند 

قبلی باید در یک  های  وام در سالزیان    نرمال سازی با کمک هزینه   برای محاسبات استفاده کرد.   زنی وامقلم که از  

توانند که می   به این دلیل ،  اعتباری کوتاه مدت راهای  معیار ما نه تنها ریسک  مناسبتر برای تحلیل ما نتیجه دهد.  معیار



غیرمنتظره  زیان    برای  معیار   ، بلکهدهد را نشان می   گیرد  قرارها  تاثیر مدیریت کوتاه مدت بانک تغییر کند و یا تحت  

است. بنابراین، نرخ  ای وام پیش بینی نشده زیان  دارایتواند فرض کند که باشد بانک می 1است: اگر نسبت بالا ها وام 

کنیم چرا اب می تباری اصلی انتخریسک اع  معیارعنوان را به   متغیرحاکی از ریسک اعتباری بالاتر است. ما این    بالاتر

وام  زیان    کدام   دقیق اینکه   دهد که مدیریت ریسک وام بانکی را بدست آوریم. ما قادر به مشاهدهکه به ما اجازه می 

  شودمواجهه می یش بینی نشده  وام پ زیان    ها)دارایی( با توجه به ک بلافاصله با ریس  شود و اینکه یک بانکپیش بینی می 

 .  11هستیم

 

 های توصیفی  آماره  3.3

تحلیل    Q3:2010تا    Q1:1998را در دوره از  بانک تجاربی امریکایی  غیر پیش فرض    4046ما مجموعه داده از  

. در همه تحلیل  Q3:2010تا   Q1:2006بانک پیش فرض را در نمونه گنجاندیم اما در دوره  254همچنین  کردیم. 

کنیم، زمانی که شامل  استفاده می   Q4:2008تا    Q1:1998از دوره زمانی    کند را حذف می   های ضعیف بانک  یی کهها

کند. ما سه دلیل برای این کار داریم. ما استفاده می   Q3:2010تا    Q1:2006از    هبانک پیش فرضی است که از داد 

کمک به  های  مداخلات دولتی مانند برنامه   را از تحلیل عمومی خود حذف کردیم چرا که  Q4:2008دوره بعد از  

ی نتایج رابطه بین ریسک نقدی  توانست بررو معرفی شد و می  2008  در پایان سال (TARP)مشکل دار های دارایی 

هستیم که قادر به ترکیب تعداد کافی پیش فرض    Q4:2008ما تنها شامل داده بعد از  و ریسک اعتباری تاثیر گذارد.  

قابل بررسی هستند. بنابراین، ما دوره مشاهده    2008قبل از  بانک  پیش فرض    تنها چند بانک در نمونه داده ما است.  

 
های اعتباری  های نقدینگی یا ریسکها برای ریسم ها آن ها یا مشابه منیک که مقامات نظارتی بانک امریکا ممکن است از این نسبتمی ما تایید   11

 ها در مجموعه داده ما صرفآ از ترتیبات نظارتی پیروی کنند و نسبت را در حداقل تواند ممکن باشد که بانکها استفاده کنند. این بنابراین میبانک 

شود. اط انجایی که نسبت هدف برای معیار ریسک  شود اما از تنظیم کننده ناشی میسطح لازم نگه دارد. یک رابطه ممکن از مدیریت بانک ناشی نمی 

لیل در دست  ای برای تحشود، ما قادر به کنترل این موارد نیستیم. بااین حال، باور نمیکنیم که این متحمل مسئلهتوسط ناظراان امریکایی افشا نمی

انجام بیشتر: نسبت به پرسش از تنظیم کننده تمایل دارند، برای مثال از نظر سرمایه  "های امریکا به شود. ابتدا، مطالعات تجربی نشان دادند که بانک 

(Flannery and Rangan, 2008, or Berger et al., 2008 یک بانک با مدیریت ریسک سختگیرانه .) ااگر ناظار خوا ستار حداقل سطح تر حتی 

ها  شوند. اگر همه بانک تر از همه، ناظرات برای مدیریت مشترک ریسک اعتباری و ریسک نقدینگی خوانده نمیتر است. دوم و مهمها باشد امن نیازمندی 

اینگهبه شدت مرزهای نظارتی حداقل را برای ریسک  های هردو منبع  آیا بانک   های اعتباری و نقدینگی به طور مجزا بررسی کنند؛ قادر به تعیین 

 . کنند یا نه نیستیممشترک ریسک را اضافه مدیرریت می



  Q1:2006دلیل برای شروع در  دهد.  بسط می   ؛قا کنند ال  متغیربر    ی رامکن است اثراتممداخله دولت  را با تصدیق اینکه  

یل خود  حلتدر  ها  برای پیش فرض این بانک   راآخر    8/4است که ما تنها    فرضپیشاین است که زمانی است که شامل  

 اند. نشان داده شده  4نتایج تشریحی در جدول  گیریم. برای مشاهده الگوریتم خاص پیش فرض در نظر می 

  و به همین ترتیبها  برای مجموعه نمونه   Q4:2008تا   Q1:1998از    هابانک  جدول نتایجی را برای غیر پیش فرض 

صدم مجموع دارایی    75صدم تا    25ین طبقه بندی از  دهد. امتوسط و بزرگ نشان می   ، کوچکهای  تقسیم به بانک 

از    های ضعیفبانکنیز آمارهای توصیفی برای    4جدول    .12کند در هر سال استفاده می ای  نه این نمونه به عنوان آستا

2006:Q1   2010تا:Q3  های قویبانکدهد. نتایج برای برروی همان دوره مقایسه نشان می   های قوی بانکو برای  

حاکی    دهد. این% نشان می 11.1دود  حرا    CR% و میانگین  7.3را حدود    LRمیانگین    Q4:2008تا    Q1:1998از  

دارد. گه می دارد اما ریسک اعتبار را پایین نیسک نقدینگی را ثابت بالا نگه می ر  این است که فرضیه در شرایط مساویاز  

تمایل دارند که در شرایط ریسک    بزرگتر های  یابد که به معنی این است که بانک با اندازه بانک افزایش می   LRمقدار 

متفاوت های  با اندازهها  در سراسر همه زیر نمونه   CRداشته باشند. مقادیر  تر  نقدینگی یک ساختار ترازنامه شکننده 

در مجموعه داده ما    های قویها به شدت تحریف شده است، بانکدر حالی که توزیع در میان بانک قابل مقایسه است.  

 . هستند امریکا  میلیارد دلار  1.09اندازه دارایی   میانگین  دارای

 

 

 

 

 

 
دلار   1bn. USهایی که دارایی کل کمتر از    بانک بریم. ابتدا، همه  ها را در تحلیل خود برای بررسی مقاومت نتایج ما بکار می ما دیگر اندازه زیر نمونه  12

های مبتنی بر اندازه سپرده را بااستفاده از همان اندازه خوشه بندی در تحلیل  کوچک. دوم، نمونه   بسیارهای  کنیم، برای مثال بانک هستند را حذف می

درصد از    50شود. سوم،  کنیم استفاده میهای خرده فروش گرا که اغلب برآن تمرکز میهای متفاوتی در بانکاصلی برای در نظر گرفتن اندازه اندازه

کنیم. صرف نظر اتعریف اندازه نتایج و اجرای تحلیل به صورت مجزا برای این گروه تعیین می "کوچک"ها را از نظر اندازه دارایی به عنوان بانک بانک 

 اند.    بدون تغییر باقی مانده



 ریسک اعتباری و ریسک نقدینگی بانک معیار متغیر 3جدول 

 تشریح  ارزش  محاسبات معیار گروه 
ریسک  

 نقدینگی

ریسک  

نقدینگی  
(LR) 

تقاضا + سپرده معامله +    ) سپرده[

سپرده میانجیگری + حساب جاری +  

)نقدی +    –تعهد وام استفاده نشده(  

های بازرگانی + نرخ ارز و سکه + دارایی 

وجوه فدرال خریداری شده + اوراق  

تجاری + اوراق بهادار موجود برای  

بهره خالص وام دهی بین    فروش(  

پذیرش بهره خالص بین بانکی    بانکی  

  /  ]موقعیت خالص مشتق شده  

 مجموع دارایی 

ارزش بالای  

صفر حاکی از  

این است که  

  cet. Parبانک  

است و قادر به  

تحمل هجوم 

ناگهانی به بانک  

 نیست

LR  ای بانک قادر  دهد که در چه درجهنشان می

به پرداختن به تقاضای نقدینگی غیر قابل انتظار و  

است )برای مثال هجوم به بانک(. شاخص  ناگهانی  

تواند این تقاضا را با دارایی  ای که بانک می درجه 

نقدی ) در دسترس( محاسبه کند. مقدار بالا  

دهد. این با  ریسک نقدی بالا را نشان می

 های کلی استاندارد سازی شده است. دارایی 

ریسک  

 نقدینگی
معیار  

Berger–

Bouwman  
(BB) 

Cat Fat  /  ارزش بالا سطح   دارایی  مجموعه

بالایی از ایجاد  

نقدینگی و به  

کل سطح بالایی 

از ریسک  

نقدینگی را  

 دهدنشان می 

 Berger and) پیشنهادی توسط    BBمعیار  

Bouwman  ،2009ها را  ( ایجاد نقدینگی بانک

دهد. این مجموع میزانی که دلار امریکا از  نشان می 

تواند برای  تر است و یک بانک مینقدینگی گران 

دهد. اقلام نقدی  اقتصاد ایجاد کند را نشان می 

حفظ شده توسط بانک با نقدینگی به عنوان  

نقدینگی استخراج شده بانک از اقتصاد برچسب  

ای را  ایده این است بانک سپرده   خورد.می

ها و استفاده همزمان با  دسترسی پذیری سپرده 

کنند. توجه به پول برای اعطای وام را فراهم می

( از OBS)شامل ایجاد نقدینگی    CatFatمعیار  

های ارائه شده توسط نویسنده در  عمومیت داده 

نظر گرفته شده است. معیار با مجموع دارایی  

 است استاندارد شده  
ریسک  

اعتباری  
(CR) 

به حساب زیان    

منظور نمودن  

 وام 

بازیابی وام تقسیم بر کمک هزینه زیان  

 وام 
مقدار بالای    -  1

زیان وام غیر    1

قابل انتظار را  

 دهدنشان می 

CR   های فصل  بااستقاده از میانگین سالانه داده

شود. تقسیم به حساب زیان منظور  محاسبه می 

خالص بر کمک هزینه زیان وام در    نمودن وام

سالهای قبلی )از جمله کمک هزینه بیش از حد  

دهد که در چه  برروی وام و اجاره( نشان می 

ای بانک زیان دوره فعلی را در دوره قبلی درجه 

 ند.کتحمل می
  سکیر

ثبات 

 بانک 

) بازکشت سرمایه + نرخ سرمایه /   Z ln-نمره

 توسعه استاندارد: بازگشت سرمایه(

تر  مقدار پایین 

ریسک بالاتر را  

 دهدنشان می 

( مجموع  Roy  1952) پیشنهادی    Z-نمره

بازگشت دارایی و نسبت جمع حقوق صاحبان  

های کل تقسیم شده بر انحراف  سهام برای دارایی

آخر برای    8/4معیار بازگشت دارایی است. از  

کنیم. این اشتقاق دوم در هر سه ماهه استفاده می

شاخص ریسک بانک و معیار فاصله بانک برای  



یش  ورشکستگی است. برطبق این، با احتمال پ

فرض رابطه معکوس دارد. بدلیل تقارن آن، استفاده  

 کند از لگاریتم طبیعی را توصیه می

و به    کند،ریسک اعتباری را تشریح می اصلی برای ریسک نقدینگی بانک و  معیار متغیر و محاسبات دو   تشریح جدول

شاخص سراسری ریسک بانک  و   Z-نمره ، و BBکام اضافی برای ریسک نقدی، معیار حاست معیار  متغیر  ترتیب همین 

 دهد.ی را نشان م

یک انحراف معیار بازگشت برروی دارایی،    ، %724.دارای بازگشت  Q4:2008تا    Q1:1998در دوره    قویهای  بانک

اده  استف  های خصوصی در تجارت%(، وام 0.04)  ایمبادله   یکوچک از دارای   آ بخش نسبت  یک برروی سرمایه،    0.400%

های املاک و مستغلات سرمایه  % برروی وام 60% مجموع پرتفوی وام برروی کشاورزی و بیش از  10و حدودآ  شودمی 

های  تجاری به کل دارایی ها، و نسبت املاک و مستغلات و وام های سرمایه، نسبت دارایی  برشود. بازگشت  گذاری می 

با اندازه بانک افزایش می ها  تجاری به مجموع وام  تناسب بزرگتری از    کوچکترهای  در مقابل، بانک .  ند هست  یابدکه 

کند و نیز کمی کارآمدتر است. ما همچنین کشاورزی و خصوصی را به عنوان درصد مجموع پرتفوی وام اعطا می های  وام 

  وی قهای  بانک   کند.کوچک و متوسط هر فعالیت خارج ترازنامه قابل توجه را اجرا نمی   مشاهده کردیم که بانک با اندازه

به طور    LRمقایسه کردیم و مشاهده کردیم که   Q3:2010تا    Q1:2006با دوره  Q4:2008تا   Q1:1998را در  

این بسط بزرگی است که    دهد.ریسک نقدینگی کمتری را در دوره بعدی نشان می این  یابد که  قابل توجهی کاهش می 

های  که دارایی آید. از آنجایی  گنجانده شده است بدست می  LRمعیار    نجاری که درهای  با افزایش قابل توجه دارایی 

  LRتوانند به سرعت و با هزینه کم دفع شوند، قدرت در نتایج اوراق بهادار در یک  ستند میتجاری بسیار نقدی ه

شان  % ن16.6% به 11.1افزایش در ریسک اعتباری را در طول زمان از   CRیابد. در مقابل، معیار  افزایش می تر  پایین

 دهد. می 

دهد. هردو  های قابل توجهی را نشان می تفاوت   Q3:2010تا    Q1:2006در دوره    ضعیف و قوی های  مقایسه بین بانک

LR    وCR  که ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری کلی بالاتری  هستند به طور قابل توجهی بالا  های ضعیف  برای بانک ،

می  نشان  یافته می انتظار  روند  این    دهد.را  و  موضوعی  ادبیات  راستای  در  و  در جدول  های  رود  ما  است.   1روایتی 

، یک بازگشت ترپایین   دارای نرخ سرمایه  های ضعیف بانکانتظارات عمومی است.    راستای  های باقی مانده در متغیر



و دارای رشد وام منفی   ،هستند کمتر کارا  ، انحراف معیار استاندارد به طور قابل توجه بالاتر برروی دارایی با یک  منفی

تجاری و کشاورزی کوچکتری هستند   ، خصوصیدارای بخش    کوچکتر هستند و   های ضعیف بانکعلاوه براین،  .  هستند 

را دارا هستند. توجه داشته باشید که    های قویبانکدر مقایسه با    املاک و مستغلات های  بخش بسیار بزرگتر وام   اما

 کنند. خارج از تراز نامه را اجرا می های فعالیت  فهای ضعیبانک

 

   نتایج . 4

 رابطه بین ریسک نقدی و ریسک اعتباری   4.1

 معیار  متغیربااستفاده از  های  توانم جهت رابطه بین ریسک نقدی و ریسک اعتباری را در بانکدر این زیر بخش می 

با یک  مسئله  کنیم. این  را تشریح می   متدولوژی استفاده شده در تحلیل خود   خود بررسی کنیم. ابتدا، به طور خلاصه 

زیر بخش را از  های  بانک   اید. سرانجام، رابطهتحلیل از روابط عمومی بین ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری بدست می 

 کنیم.  نظر ریسک تست می 

 

 لوژی  و متد 4.1.1

  بیان مسئله   کنیم. این تحلیلمشاهده می   CRو   LR  معیار متغیرابتدا رابطه بین ریسکهای نقدی و اعتبای را برروی 

ها، رویکرد  متغیر  بین  تاخیری برای در نظر گرفتن رابطه ممکن متقابل یا    کند که جهت نفوذ مانند قبل واضح نیست.می 

   است بکار گرفتیم: شده  ادلات با حداقل مربع تعمیم داده شده تخمین زده  ت ساختاری را در جایی که سیستم معمعادلا

 

تنظیم   Z-نمره  –  Z- نمره -نقدینگی BBمعیار -ریسک اعتباری -)تعداد مشاهداتآمارهای توصیفی  : 4جدول 

نرخ بهره   -بازگشت مشتق شده استاندارد برروی دارایی  - بازگشت برروی دارایی  -نسبت سرمایه -کل دارایی  -شده

نسبت وام  –نسبت وام تجاری/کل  – نسبت وام خصوصی/کل  -ای/ کل دارایی رشد وام= نسبت دارایی مبادله -وری



مواجهت با مشتقات خارج از   – سپرده کوتاه مدت/بلند مدت  –نسبت وام املاک و مستغلات/کل   -کشاورزی/کل 

 رد خارج از ترازنامه( ا دیگر موامواجهت ب–ترازنامه 

 
ریسک نقدی و ریسک اعتباری تشریح  های دهد. ما نتایجی را برای شاخص جدول بررسی توصیفی از داده را ارائه می 

  Z–  نمره "در تحلیل استفاده کردیم.  ها از آن  اارئه دادیم و  2های جدول  متغیر و به همین تریب  3شده در جدول  

غیر  های نمونه  ها برای متغیرآید. همه  لگاریتمی کردن آن بدست می   با اضافه کردن ده به نرخ قبل از "تنظیم شده

صدم   75صدم و  25و با اندازه )کوچک و متوسط و بزرگ( بکاررفته در  اند نشان داده شده  پیش فرض در مجموع 

نیز   های ضعیفبانکوه براین، آمارهای توصیفی نمونه  علا. شودمی مجموع دارایی به عنوان آستانه در هر سال تقسیم  

مقادیری را برای    های قویبانکه است. برای  د نشان داده ش  متغیر هر  ارائه شده است. انحراف معیار در پرانتز در زیر

گزارش شده است. ما داده را   بانک و برای مجموع دوره  که با نددازه ،دهیمگزارش می   Q4:2008رQ1:1998دوره  



همراه با نتایج برای   Q3:2010تا   Q1:2006برای زمان از   برای پیش فرض 4/ 8 در آخرین  های ضعیفبانکبرای  

 ن دوره برای مقایسه نشان دادیم. برروی هما های قوی بانک

مربوطه در یک رویکرد حداقل مربع سه  ریسک مستقل    متغیرمربوط به    به طور همزمان برای درون زایی ممکن  معادله 

های مستقل  متغیر  همزمانیهردو اثرات تاخیر زمانی ممکن و    دهد که . این به ما اجازه می شودزده می تخمین  ای  مرحله 

علاوه براین، ما قادر هستیم که همبستگی خودکار    وابسته را در نظر بگیریم.  متغیر برای مشاهده جامع تاثیر آن برروی  

با بکاربردن    4/4تناسب با حداکثر طول وقفه    دوم است.تاخیر  کنیم و شامل مقدار  های مستقل بررسی می متغیر  ممکن

های وابسته  متغیرتست برای یک ریشه واحد از . شودمی تایید Perron  (2000 )و  Ng( و  1989)  Schwertمعیار 

رد شدند. علاوه براین،    (1996و همکاران )   Elliottوسط  تاد شده  پیشنه  GLSمرتبط در یک تست دیکلی فولر  

برایمتغیر بانک گنجانده شده در نظر گرفته می   ،محیط نرخ بهره   های کنترلی  ها شود. اینساختار و سلامت کلی 

نسبت بازده، رشد   ، برروی دارایی، انحراف معیار بازگشت برروی سرمایهلگاریتم مجموع دارایی، نسبت سرمایه، بازگشت  

مواجهت با مشتقات خالص ،    به دارایی کل،ای  نسبت دارای معامله   ،وام بانکی، نسبت سپرده کوتاه مدت به بلند مدت

های  وام نسبت کل،  کشاورزی بههای وام نسبت کل،  ت به لااملاک و مستغهای وام نسبت خارج از ترازنامه؛  اقلامدیکر 

نسبت پس انداز، نرخ بودجه فدرال، گسترش   ، bn.USDدر    GDP؛ لگاریتم  کل  فردی به های  وام نسبت  ؛  کل  تجاری به 

. به  13هستند داری و به همین ترتیب روند زمانی و اثرات ثابت سالانه  یانگین نفوذ سه ماهه در صنعت بانکعملکرد، م 

مانند   اند،ایجاد شدهها  ثبات بانک   و ها  ها به خوبی توسط ادبیات موضوعی برروی ریسک بانک متغیرطور مشترک این  

Cole and Gunther   (1995  ف)charya and Viswanathan  (2011  ،)Beltratti and Stulz  (2012  ،)

Cole and White   (2012  ،)He and Xiong   (2012 برای )  و    ،های مبتنی بر حسابداریمتغیرThomson  

  متغیر شامل شدن  های اقتصاد کلان منطقه ای. در  متغیر( برای  2010)  Aubuchon and Wheelock( و  1992)

از  نرخ بهره و گس )   Bernanke( و  1995)   Bernanke and Gertlerترش منحنی حاصل  (  1999و همکاران 

 
کنیم. بااین حال، انجام  استفاده از مقادیر تاخیر متغیر کنترل تست می توجه کنید که همه متغیرهای کنترل با مقایدر همزمان هستند. ما مدل را با 13

 .دهداین کار تنها اهمیت آن را کاهش می 



تو  پیروی کردیم. با  را  بلند مدت ممکن  زمانی تنظیمات  تغییرات در محیط کسب و کار    ،جه در حالی که روند  به 

خاص  های  متماییز با سال های  اثرات ثابت زمانی در نظر گرفنه شده برای ویژگی   ،بانکداری و عملیات مدیریت ریسک

 .کند را اتخاذ می 

کنیم  ضریب مورد اول را جمع می   های ریسک مستقل برروی متغیر ریسک وابسته مربوطه متغیر   برای محاسبه اثرات کل 

در نتیجه میانگین تغییرات را در تعداد انحراف    کنیم.های وابسته درون شرکتی تقسیم می متغیر و آن را بر انحراف معیار  

توجه    کنیم.کند را بررسی می مستقل در هر نقطه یک درصد تغییر می   متغیرهای وابسته در زمانی که  متغیرمعیار  

به طور قابل توجهی در سراسر   تواند ه می ر درون شرکتی به عنوان یک ارزش ک انحراف معیا داشته باشید که بکاربردن

  زمان مد معادلات هتغییر کند در حالی که تغییرات در یک بانک کمتر باشد مهم است. علاوه براین، برای رویکر ها  بانک

از    ل شدیم.ئتماییز قا  روابط همزمان و روابط با تاخیریما بین    دیگر بررسی قوی از نظر متدلوژی را در نظر گرفتیم:

جهت نفوذ واضح نیست شامل تحلیل همبستگی برای روابط همزمان بین ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری    انجایی که

)پنل  در یک مدل پنل خود رگرسیون برداری    ما هردو ریسک را   اخیری ممکندر یک بانک است. با توجه به رابطه ت

VAR الگوریتم ارائه شده توسط  متغیری خودکار  همبستگ کنیم که برای  ( تحلیل می  Love andها بااستفاده از 

Zicchino   (2006 کنترل می ).زمان که در برابر  مکنترل مشابهی را مانند رویکرد معادلات ه  متغیر در اینجا،    شود

کنیم. توجه داشته باشید که براای  ساختار و سلامت کلی بانک در نظر گرفته شده است را ترکیب می   ،محیط نرخ بهره 

 دهیم.  نمی  ارائه هپنل را در ادام  VARکنیم و نتایج اختصار تنها به طور خلاصه برروی آن بحث می 

 

 روابط بین رابطه عمومی و ریسک نقدینگی و ریسک اعتبار  4.1.2

بررسی کردیم. این دوره زمانی را به دوره    Q4:2008تا    Q1:1998خود را در دوره    های قوی بانکما ابتدا نمونه  

تقسیم کردیم. این به ما اجازه    Q4:2008تا   Q3:2007و دوره بحران مالی   Q2:2007تا    Q1:1998بحران مالی 



تقسیم    را با توجه به اندازهها  بانک   ما همچنینغیرخطی و قابل توجه ممکن را در نظر بگیریم.  های  دهد که شوک می 

   .14کنیممی 

بین   را  گزارش شدند. برای دوره پیش از بحران مالی، نتایج روابط متقابل معنی دار از نظر آماری  5در جدول    نتایج

LR   و  CR   ها تولید متغیرضریب مهم اماری را برای بیشتر ضرایب    دهد. بااین حال، حتی اگر مدل تخمیننشان می

ها برروی  متغیروی غالب قابل توجه را یا قدرت متقابلی که  گ ما هر نوع ال  در اینجا مورد توجه است: ابتدا،  دو چیز  کنند،

منفردی یا ترکیبی وجود ندارد که هر نوع    متغیردهیم. از نقطه نظری آماری، هیچ  گذارند را تشخیص نمی هم تاثیر می 

بینیم که  دوم، می   نه اصلی نه در سراسر کل بانک ها.ورا نشان دهد، نه در داخل زیر نم  متغیر از روابط روشن بین دو  

وابسته    متغیربزرگترین تغییرات سراسری در تعداد انحراف معیارهایی    هستند. تصادی روابط قابل چشم پوشی  اثرات اق

پیش از بحران  های  مجموع نمونه   در قدر مطلق است )در  0.0471برابر    مستقل  متغیربا یک درصد تغییر نقطه در  

و مشخصات مدل برای  ها نمونه پیدا شده است(. مقادیر برای زیر اند را به کار گرفته  LRهمزمان   مالی که تنها متغییر 

ها را برای ان از لحاظ آماری معنی دار دیدیم، مانند بکار بردن مدل همه چهار وقفه  متغیر  روابط بینهر موردی که  

با اندازه  (CR)  مستقل  متغیر هم    0.0049و    0.0016در قدرمطلق حتی از    کوچک و بزرگ،  در زیر نمونه بانک 

بسیار کوچک هستند. علاوه    CRو    LRبین    اقتصاد دادن روابط معنی دار    نشان   این مقادیر برای  کوچکتر هستند.

شوند پشتیبانی  مشاهده می   در زمانی که نتایج برای دوره بحران مالیها  علامت اثر متناوب است. این یافته   براین، حتی

همچنین هیچ   اقتصادی قابل اغماض است.ارتباط    ،هستند از لحاظ آماری قابل توجه    ضرایببرخی از    اگرچه  شوند.می 

وابسته( را که از لحاظ اماری معنی    متغیر )    LRمستقل( برروی   متغیر )    CRدر مشخصات مدل تاثیر    ضرایب از    یک

دادیم. ضریب همبستگی رابطه    نتایج را برای تحلیل همبستگی نشان  5در سمت راست جدول  دار است تست نکردند.  

معنی است. به طور کلی، نتایج ما برروی روابط   دهد، که از لحاظ اقتصادی بیمالی را نشان می منفی در دوره بحران  

 
کنم. همه نتایح صرف نظر از خوشه بندی اندازه  ها تکرار می ها را بااستفاده از تفاوت بین اندازه بانک همانطور که در قبل اشاره شد، همه تحلیل 14

 . مانندباقی میبدون تغییر  



دهد. این به معنی این عمومی بین ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری هیج جنبش قابل توجه مشترکی را نشان نمی

 .  بیان شده را تایید کند های تواند فرضیه است که اولین بخش نتایج تجربی ما نمی 

 

 رابطه بین ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری با درجه ریسک بانک   4.1.3

ها دهیم. چرا بانکدر نمونه خود نشان می ها  در این بخش نمونه خود را برطبق ریسک پذیری بانک نسبت به همه بانک 

  به حساب زیان منظور نمودن وام کنند؟ یک بانک با نرخ  تفاوت رفتار می در شرایط ریسک م  با ریسک پذیری متفاوت 

. افسران ریسک  هستند پایین    های وصول نشدهبدهیبا  ها  نسبت ریسک اعتباری بالاتری نسبت به دیگر بانک  دارای  بالا

ایی  برای مثال دار  ریسک نقدینگی را پایین نگه دارند.   بنابراینبالاتری آگاه باشند و    اعتباریممکن است از ریسک  

با ها یابد. در مقابل، افسران ریسک در بانک نمی ریسک پیش فرض بانک خیلی افزایش نقدی بالا است، لذا سطح کلی 

کنند چرا که ریسک کلی محدود است. یک سطح بالاتر  ریسک اعتباری پایین هردو فاکتورها را مشترکآ مدیریت نمی

که هنوز در    ورشکستگیسود بالاتر به عنوان ریسک ور   از ریسک نقدی ممکن است توسط مدیریت بانک برای تولید 

به طور قابل توجهی مثبت و یا بی    باید و ریسک در ریسک پایین  روابط بین هرد ترجیح داده شود.    وجود دارددلایل  

  صدم و   25بیشتر در زیر نمونه با ریسک  های  گروه   .میکنیم  تقسیم را با توجه به اندازه  ها  دوباره بانک  معنی باشد.

متفاوت از لحاظ  های  ریسک   ه. علاوه براین، تحلیل را با دورشوند به گروه ریسک گروه بندی می   صدم درصد با توجه75

و دوره    Q2:2007تا    Q1:1998در اینجا ما از دوره پیش از بحران    کنیم. اقتصادی به زیر نمونه هایی تقسیم می 

تا    Q1:2006دوره    های ضعیفبانکنمونه ما از    ،راینکنیم. علاوه باستفاده می   .Q4:2008تا    Q3:2007بحران  

2010:Q3    از داده قبل برای پیش فرض استفاده می   از تشکیل شده ست و دوباره  برای  هشت فصل گذشته  کند. 

شامل   رویکرد تخمین ساختاری  از  ما  اعتباری  ریسک  و  نقدینگی  ریسک  بین  روابط  ریسک مستقل    متغیربررسی 

های  متغیرعلاوه بر ضریب دیگر  .  کند می های کنترل مانند بخش قبل استفاده  متغیربرای اختصار، همراه با    ،همزمان

درصد 1ریسک مستقل    متغیران که  وابسته را در زم  متغیر، دوباره تغییرات در تعداد انحراف معیار  ریسک همزمان



را برای هر زیرنمونه در پرانتز نشان دادیم. جدول   CRو  LRهمچنین مقادیر مرتبط برای   کند گزارش داد.تغییر می 

 دهند. نتایج را نشان می  6

دهد. نشان می   Q2:2007تا    Q1:1998نتایج برای زیر نمونه بانک را در دوره پیش از بحران مالی    6در جدول    Aپنل  

دارای ریسک نقدینگی   بالاتر با ریسک اعتباری  ها  دهد که بانکما نشان می   LRو    CRبرای معیار  ها  مقایسه ارزش 

در مقابل، سطوح متفاوت ریسک  در سراسر همه بانک ها(.   LR، 10.42% در برابر 6.65بالاتری هستند )  ای  حاشیه

در همه   CR  %10.71% در برابر 10.62رسد که تفاوت اساسی را در ریسک اعتباری القا کند )  به نظر نمی   نقدینگی

بانک ها(. این نتایج توصیفی در مدل رگرسیون معادلات همزمان حمایت شد. برخی از ضرایب اهمیت آماری را نشان  

نتایج مشابه با همبستگی ما است و    . 5ند اما ارتباط اقتصادی آنها قابل اغماض است، درست مانند نتایج جدول  داد

تقسیم شده بر  های  نتایج برای بانک   6در جدول    Bبرای اختصار در اینجا نشان داده نشده است. پنل    VARتحلیل  

،  Bو    Aنشان داده شده است. با مقایسه پنل    Q4:2008تا    Q3:2007ریسک پذیری نسبی در دوره بحران مالی  

%( در حالی  2.77- % در برابر  3.21-است )ها  بانک   یریسک اعتبار  سطحمشاهده کردیم که ریسک اعتباری در همان  

 .  %(45.60% در برابر  34.80است )  بالاتر ، با ریسک اعتباریها که به طور قابل توجهی برای بانک

 اری و ریسک نقدینگی : رابطه بین ریسک اعتب5جدول 

 

 



و    دهد، که به درون دوره قبل از بحران مالیرا نشان می  ,Q4:2008تا   Q1:1998های فصلی از داده  جدول نتایج

شود. نتایج تحلیل رگرسیون را که سیستم از معادلات ساختاری  تقسیم می   Q3:2007دوره بحران مالی با آغاز از  

دهیم، آن را به دوره قبل از بحران مالی و  نشان می ای حداقل مربع سه مرحلهزند با )معادلات همزمان( را تخمین می 

  متغیر ر تاخیر اول کنترل بیشتر )در جدول نشان داده نشده است (: چها  متغیرکنیم. دوره بحران مالی تقسیم می 

وابسته، لگاریتم مجموع دارایی ها، نسبت سرمایه، بازگشت سرمایه، انحراف معیار بازگشت بر دارایی، نسبت بازده،  

دارایی، مواجهت با مشتقات    رشد وام بانکی، نسبت سپرده کوتاه مدت به بلند مدت، نسبت دارایی تجاری به کل

فردی  های تجاری به کل، وام های وام نسبت ؛ به کل املاک و مستغلات های وام نسبت  خارج از ترازنامه،  اقلام، خالص

نرخ پس انداز، نرخ بودجه فدرال؛ گسترش نتیجه، میانگین نفوذ   ، bn. USDدر    GDP  نسبت به مجموع؛ لگاریتم

سالانه اثرات ثابتی دارند. از طرفی دیگر  برای زمان ها در صنعت بانکداری و روند زمانی. همه کنترل رگرسیون  فصلی

علامت گذاری شده  رتبه های بین شرکتی را با اهمیت تعیین شده با تست متغیرجدول میانگین همبستگی 

تقسیم شده انحراف   متغیربااستفاده از مجموع اثرات برروی  معیار دهد. تغییر در تعداد انحراف ویلکسون گزارش می 

 شود.استاندارد درون شرکتی به درصد محاسبه می 

 % نشان داده شده است.10در سطح  نتایج*اهمیت آماری  

 % نشان داده شده است.5در سطح  نتایج**اهمیت آماری  

 % نشان داده شده است.1در سطح  نتایج***اهمیت آماری  

های مخاطره آمیز در دوره قبل  : بانک A)پنل ری با ریسک بانک : رابطه بین ریسک نقدینگی و ریسک اعتبا6جدول 

  –تر ریسک نقدینگی پایین  –ریسک اعتباری بالاتر   -ترریسک اعتباری پایین  (Q1–2007:Q2:1998)بحران 

ریسک    - (Q3–2008:Q4:2007)های مخاطره آمیز در دوره بحران مالی : بانک Bپنل  – ریسک نقدینگی بالاتر 

: بانک ضعیف  Cپنل –ریسک نقدینگی بالاتر  – تر ریسک نقدینگی پایین – ریسک اعتباری بالاتر   -تراعتباری پایین

 پیش فرض(  –غیر پیش فرض  –پیش فرض  – غیر پیش فرض  – در دوره پیش فرض 



 
برای   معیاربه عنوان   CRو   LRرا با  3و  2های تعریف شده در جدول متغیرفصلی بکاربرنده های داده  جدول نتایج

یک سیستم معادلات ساختاری )  دهد. این نتایج رگرسیون که ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری به ترتیب نشان می 

کنترلی بیشتری که در جدول نشان داده  تغییرهای  شامل م ای سه مرحله  اتمعالات همزمان( را با حداقل مربع

را در   X متغیر های همزمان مربوط به متغیرضریب رگرسیون دیگر   "X متغیر اثر برروی  "زند.را تخمین می اند نشده

مستقل همزمان هستند. تغییر   متغیر ها شامل تنها یک ه رگرسیونهم دهد.نشان می  را  رگرسیون معادلات همزمان 

  های درون شرکتمتغیرتقسیم شده بر انحراف معیار  متغیردر تعداد انحراف معیار بااستفاده از اثرات مربوطه برروی 

سطح  ها را به درصد در پرانتز نشان دادیم. بانک LRو  CRشود. علاوه براین، مقادیر مربوطه به درصد محاسبه می 

باشند و سطح   CR صدم(25صدم درصد ) کمتر از  75بالاتر از ها یین( را نسبت دادند اگر آن ریسک اعتباری بالا )پا

باشد، توسط   LRصدم(  25صدم درصد ) کمتر از  75دهند اگر بالاتر از بالا )پایین( ریسک نقدی را تخصیص می 

صدم درصد  75صدم و  25از شود. اندازه بانک بااستفاده ( تقسیم میB( و بحران )پنل Aدوره پیش از بحران )پنل 



تا   Q1:1998شامل دوره زمانی   Aپنل  در هر سال تعیین شدهشدند.  های قویبانکهمه  های مجموع دارایی 

2007:Q2  است، پنلB   2007دوره از:Q3   2008تا:Q4  است، و پنلC   2006شامل داده از:Q1   تا

2010:Q3  است. پنلC   پیش فرض بانک است که از داده فصلی دو سال قبل برای پیش فرض برای   254شامل

چهار تاخیر اول  : رگرسیون جدول نشان داده نشده است اهای کنترلی در متغیرکند. استفاده می  های ضعیفبانک

ت بر دارایی، نسبت  متغیر وابسته، لگاریتم مجموع دارایی ها، نسبت سرمایه، بازگشت سرمایه، انحراف معیار بازگش

بازده، رشد وام بانکی، نسبت سپرده کوتاه مدت به بلند مدت، نسبت دارایی تجاری به کل دارایی، مواجهت با  

های تجاری به کل،  های املاک و مستغلات به کل؛ نسبت وام مشتقات خالص، اقلام خارج از ترازنامه، نسبت وام 

، نرخ پس انداز، نرخ بودجه فدرال؛ گسترش نتیجه،  bn. USDدر    GDPهای فردی نسبت به مجموع؛ لگاریتم  وام 

 ها برای زمان سالانه اثرات ثابتی دارند میانگین نفوذ فصلی در صنعت بانکداری و روند زمانی. همه کنترل رگرسیون 

 % نشان داده شده است.10در سطح  *اهمیت آماری نتایج

 است. % نشان داده شده5در سطح  نتایج**اهمیت آماری  

 % نشان داده شده است.1در سطح  نتایج***اهمیت آماری  

ریسک نقدینگی پیدا نکردیم. در  های  زمانی و گروه  را در ریسک نقدینگی بین دو دورهای  ما هیج تفاوت قابل ملاحظه 

در    CRو    LRریسک مالی کاهش یافتند. بااین حال، ضریب برای    ریسک نقدینگی حتی در دوره ها  ی از نمونه برخ

حتی اهمیت آماری قابل توجه کمتری را در مقایسه با دوره پیش از بحران مالی    Bمدل معادلات همزمان ما در پنل  

های  بانکنتایج برای    6در جدول    Cدهد. دورباره، مقادیر از نظر اقتصادی قابل چشم پوشی هستند. پنل  نشان می 

  LRبرای  ها  یک مقایسه از ارزش   دهد.نشان می   Q3:2010  تا  Q1:2006و غیر پیش فرض را در دوره زمانی    ضعیف

دهد. در همه موارد، ریسک اعتباری بسیار برای  های قابل ملاحظه با توجه به هر اندازه بانک را نشان می تفاوت   Crو  

و    LRها با اندازه متوسط بیشتر است. ضریب برای  و ریسک نقدینگی کمی برای بانک   بیشتر است،  های ضعیف بانک

CR   دهد و اغلب هیچ رابطه مهم آماری برای  نشان می   قوی های  در مدل معادلات همزمان اهمیت آماری را برای بانک

تنها انتظار پیش فرض بانکی بزرگ برای ضریب آماری مهم است که یک تاثیر  نمونه بانک پیش فرض وجود ندارد.  



است، که دلیلی برای این است ای  کند. بااین حال، اثرات اقتصادی تنها حاشیهرا مطرح می   LRبرروی    CRمنفی از  

همه نتایج در همبستگی  کنیم.  ها تفسیر نمی متغیررا به عنوان شاخصی برای هر نوع رابطه معنی دار بین    نتایجکه این  

دهد در این زیر بخش نشان می   نتایجشوند. به طور کلی،  حمایت می   VARلیل پنل  ده و تح در همبستگی گزارش نش

اعتباری و ریسک نقدینگی هیچ رابطه  های  که ضرف نظر از گرانولیته گروه ریسک، دوره زمانی و اندازه بانک، ریسک 

نه تعریفات ما، و    H2و    H1های  معنا داری از لحاظ اقتصادی ندارند. این به معنی این است که هیچ یک از فرضیه 

جایگزین برای روابط ریسک اعتباری و نقدینگی با درجه متفاوت ریسک پذیری توسط نتایج تجربی با تایید نشده  

 است. 

 

 تست مقاومت   –روابط بین ریسک اعتباری و ریسک نقدینگی  4.1.4

روابط بدون معنی بین ریسک نتایج   ،اندازه بانک، دوره زمانی، و سطح متفاوت ریسک بانک  توجه علاوه براین تحلیل با

را با دو    LRو    CRابتدا، متعییر اصلی    در تست مقاومت برای اختصار نشان داده نشدند.  نقدینگی و ریسک اعتباری 

کلاسیک    Z- نمرهو    "Bbمعیار  "آن را    کنیم:برای ریسک نقدینگی و پایداری سراسری بانک جایگزین می  معیار  متغیر

Bouwmanand   (2009  )و    Bouwman و Bergerتوسط    BBمعیار    اند.تشریح شده  3گوییم، که در جدول  

عه  ه و از طریق کسب و کار خارج از ترازنامه توس بانک برای اقتصاد در هردو ترازنام برای نمایش مقدار مطلق یک ایجاد  

ی  باق های  نرمال شده توسط مجموع دارایی   (Cat fat)کا  محاسبه شده در دلار امری  گیداده شده است. ما مقادیر نقدین

  Bryantسمینال  های  مفاهیم پشت این نسبت بر مبنای پژوهشکنیم.  ینگی ثانویه محاسبه می به عنوان معیار نقد 

( است، که بانک را به عنوان مخزنی از نقدینگی که دسترس پذیری  1983)   Diamond and Dybvig( و  1980)

به  برای قرض    بلند مدت  فراهم  گنقدینگی  را  برای سپرده گذاران  نقدینگی  یرندگان و دسترس پذیری کوتاه مدت 

 دارد.  ریسک نقدینگی برای بانک رابطه   بالاترمقدار  اکند مدلسازی کرد. مقدار بالاتر این تحولات بالغ بمی 

را به عنوان    z-نمرهاستفاده شد. با دنبال کردن ادبیات موضوعی،    های وامیبدهی  ریسک به عنوان معیاری از  Z-نمره

کنیم، و بر انحراف معیار بازگشت دارایی تقسیم  محاسبه می   و نسبت سرمایه   (ROA)نسبت مجموع بازگشت سرمایه  



کنیم. نسبت سرمایه به عنوان  هشت فصل قبلی بانک استفاده می   RoAاز    RoAانحراف معیار    اشتقاق کنیم. برای  می 

را    بر دارایی بانک   تبازگش  تعداد انحراف معیار یک  Z -نمره  .دشومجموع کیفیت برای کل دارای محاسبه می   نسبت

به   .سنجد شود  ورشکسته قبل از اینکه بانک به دلیل تخلیه حقوق صاحبین سهام  انتظارمقدار مورد  کاهش  که باید از 

ه شدت تحریف شده است ال ب منر   نمره دهد. از انجایی که  ی پایین را نشان می ریسک بانک  Z–   نمره  ، همین ترتیب

و همکاران    Houston( و  2009)   Laeven and Levineبریم به پیروی از  ی بکار م  Z  نمره ی را برای  لگاریتم طبیع 

تنظیم شده استفاده کردیم،    Z-نمره از    ،است  های ضعیفبانککه شامل  ها  علاوه براین، در برخی از تحلیل   (.2010)

قبل از  ها  اینصورت برای بانک تا نسبت قبل از لگاریتمی کردن آن. به دلیل اینکه در غیر    10یک ثابت از    ضافه ابه  

ما از این    .15یابدبه موارد فنی کاهش می تنها با توجه    ، تحلیل شود، مجموعه اطلاعاتتواند نمی   پیش فرض منفی است

کنیم. دو باره رویه  دو معیار در یک تست قوی برای نتایج تولید شده از طریق رگرسیون معادلات همزمان استفاده می 

  LRو    CRریسک اصلی    معیار  متغیرآوردیم، تنها    5کنیم و نتایج را در جدول  می  ااجر  4.1.1تخمین را مانند بخش  

دیدیم که نتایج اصلی گزارش شده در  یج به دلیل اختصار گزارش نشدند.  زین شدند. نتاجایگ   Z  نمرهو    BBبا معیار  

آماری و اقتصادی معنی دار   لحاظ هایی که از متغیرپشتیبانی شدند. هیچ الگوی شفافی از روابط متقابل بین   5جدول  

 بودند تشخیص داده نشد. نتایج اصلی ما پشتیبانی شد. 

ای  داری امریکا با استفاده از منطقه ناحیه چشم انداز بانک  جغرافیایی را درهای  علاوه بر بررسی مقاومت اضافی تفاوت 

انک در در کنترل اضافی برای  که ب   FDICنمونه را بر ناحیه    در نظر گرفتیم.  (FDIC)شرکت بیمه سپرده فدرال  

و دوره زمانی    بانکیموقعیت بانکی قرار گرفته است تقسیم کردیم. برای همه ناحیه ها، زیر نمونه را با اندازه دارایی  

از لحاظ    CRو    LRبرای  ها  برخی از ضریب   ایجاد کردیم. نتایج تحلیل قبلی را تایید کردیم: اگرچه   )بحران مالی ( 

دار اقتصادی بین ریسک نقدی و اعتباری  برای روابط معنی ها  دلات همزمان معنی دار هستند، آن آماری در مدل معا

باشند را    تواند برروی مدیریت ریسککه میعلاوه براین برروی دو فاکتور  بسیار کوچک هستند.   تاثیر داشته  بانک 

ها ممکن است از  بانک ، اوج نوسان نرخ بهرهنوسانات نرخ بهره و تغییر سطح سوددهی بانک. در زمان  کنیم:کنترل می 

 
 . مانندشویم. همه یافته قدرتمند باقی می، منظم، تنظیم نشده را شامل می Z-نمرعتنظیم شده با    Z-نمرهتنها همه تحلیل هایی که   15



اعتباری را دچار شوک  های  و ریسک  نقدینگیهای  ریسک   "منظم " شوک نرخ بهره القا شده به بازار که مدیریت ریسک  

کنیم. از دوره  گیریم که، نوسانات محیط نرخ بهره را از مشاهدات خود حذف می کند را تحریف کنند. در نظر می می 

2003:Q3   2004تا:Q2   2006برای نرخ بهره پایدار و پایین و دوره:Q3   2007تا:Q2    بالا و  نرخ بهره  برای دوره

ها با سطح  سود بانکی را در نظر گرفتیم. دلیل این است که بانک   متغیر . علاوه براین، سطح  16پایدار در نظر گرفتیم 

بنابراین تنها   بودجه در دسترس در طول زمان ممکن است ریسک را به طور متفاوتی مدیریت کنند.  برای   سود متفاوت 

م. به همین کنیم چرا که انتظار دارین که مدیریت ریسک سازگارتری داشته باشیتست می   با درامد پایدار راها  بانک

هر اندازه گروه بانک و کل نمونه در هر دوره  با  صدم درصد  25دارایی بالای    را با انحراف معیار بازده ها  دلیل، همه بانک

نیست   CRو    LRکنیم. همه تستها از نتایج مبتنی بر اینکه هیج رابطه معنی دار اقتصادی بین  نرخ بهره حذف می 

 کنند.حمایت نمی

 

 اثرات ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری برروی پیش فرض بانک   4.2

پرسیم که آیا، در صورت وجود، چگونه هردو ریسک نرخ  می ها  برای تست اهمیت ریسک نقدینگی و اعتباری برای بانک 

تاثیری  ها  ی احتمال پیش فرض بانک راین، آیا هردو ریسک مشترکآ بررو کنند. علاوه بپیش فرض را پیش بینی می

ای  را در تحلیل قبلی دیدیم که ممکن است نشانه ارد؟ عدم وجود یک رابطه معنی دار اقتصادی بین دو نوع ریسک  د

مدیریت نشده(  )  ما باشند، باید یک افزایش توام  مدیریت مشترک این دو ریسک در بانک باشد. اگر حق با  از یک فقدان

را   H3مانند فرضیه    ، سهم داردها  احتمال پیش فرض بانک را در ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری که به شدت در  

شوند، باور داریم که  گرفته می در نظر  نشان داده شده در بالا    متغیرپیدا کنیم. سپس، نتایج با توجه به جنبش هردو  

ترتیب  ین ریسک نقدینگی و به هم  یو . ابتدا، بدنه ادبیات موضوعی برردو دولیل برای حمایت از این نظریه وجود دارد

دام گروه ریسک مجزایی  کمقاله نشان داده هر    2ریسک اعتباری همانطور که در بخش    ی و بدنه ادبیات موضوعی برر

 
  Q2:2007و    Q1:2007% بودخ است و در  5.2و در    Q4:2006و    Q3:2006% بوده است. در  1در    .Q2:2004تا    Q3:2003نرخ بودجه فدرال از   16

 % بوده است 5.3در  



بانک است. دوم، بدنه در حال تحول ادبیات موضوعی    PDقوی برای    م را به صورت مجزا بنا نهادند که دارای مفاهی

نشان داده شده    2کند، همچنین در بخش مالی تحلیل می   ادهای سک نقدی و ریسک اعتباری را در نهروابط بیین ری

وه ریسک دارای پیامدهای قوی برروی پایداری بانک  ررابطه متقابل بین دو گ  هکند کاست، به طور قدرتمندی بیان می 

بر موارد نشان داده شده در جدول   بیان    باشد.  1است. یک فاکتور حمایت کننده اضافی ممکن است شاهدی  این 

در  ها  و ریسک اعتباری بسیار بالا در میان دلایل پیش فرض اصلی بانک   که وقوع مشترک مشکلات نقدینگی کند  می 

یر بوده است. از یک چشم انداز فرضی، بنابراین دلیل قوی برای تست اینکه آیا ریسک اعتباری و  الی اخمدت بحران م

 داریم.    نهبانک دارد یا  PDنقدی به طور مجزا اما مشترک تاثیر قوی برروی  

ه بااستفاده از یک نمونه بانک پیش فرض و غیر  متغیربرای تست این تنظیمات تجربی یک مدل رگرسیون منطقی چند  

  متغیرشاخص به عنوان    متغیرکنیم. هر رگرسیون از یک  را اجرا می  Q3:2010تا    Q1:2006پیش فرض در دوره  

  های مستقلمتغیراست. در رگرسیون، همه    0و در غیر اینصورت    1کند که در سه ماهه پیش فرضوابسته استفاده می 

بانک   PDکند ریسک اعتباری و نقدینگی هردو در که بیان می است   H3م برای توانمندسازی تست فرضیه یک چهار

لگاریتم مجموع دارایی ها، نسبت سرمایه،    کنیم و از جملهمی بانکی را کنترل  های  سهم دارد، تاخیر دارد. ما ویژگی 

بازگشت سرمایه، انحراف معیار بازگشت بر دارایی، نسبت بازده، رشد وام بانکی، نسبت سپرده کوتاه مدت به بلند مدت،  

ملاک و مستغلات های انسبت دارایی تجاری به کل دارایی، مواجهت با مشتقات خالص، اقلام خارج از ترازنامه، نسبت وام 

، نرخ پس انداز،  bn. USDدر   GDPهای فردی نسبت به مجموع؛ لگاریتم های تجاری به کل، وام به کل؛ نسبت وام 

ها  نرخ بودجه فدرال؛ گسترش نتیجه، میانگین نفوذ فصلی در صنعت بانکداری و روند زمانی. همه کنترل رگرسیون 

 . برای زمان سالانه اثرات ثابتی دارند 

سیاست پولی  کنیم، و  نرخ پس اندازه کنترل می   در   GDPوه براین تاثیرات اقتصاد کلان را بااستفاده از لگاریتم ما علا

 .17ش منحنی حاصل است نرخ بهره و گستر شامل

 
کنیم اگر بانک در  آن را وزن می  ایالته بانک در هر  ست، و با سپرد کنیم که بانک در آن قرار گرفته اایالتی استفاده می  اندازو پس    GDPاز نسبت   17

 ماند کنیم. نتایج بدون تغییر میکشور استفاده می   حسط  GDPی.  نرخ صرفه جویاز    بررسی قدرتمند،های متعدد عمل کند. با یک  وضعیت



  - لگاریتم)دارایی( - CR -LR -Cr*LR): اثرات ریسک اعتباری و نقدی برروی احتمال پیش فرض بانکی  7جدول 

دارایی مبادله شده/دارایی   -رشد وام -نسبت کارآمدی  -ROAانحراف معیار   -(ROA)بازده سرمایه  -نسبت سرمایه

کسری از   - های کشاورزیی از وامکسر  – کسری از وام های املاک و مستغلات  -سپرده کوتاه مدت/بلند مدت -کل

منجنی    -نرخ بهره  -نسبت پس انداز –( bn. USDدر  GDPلگاریتم ) –های فردی  کسری از وام  - های تجاریوام 

 ( R- مربع -Obs  -پیش فرض - ثابت -نفوذ در صنعت بانکداری –حاصل شده 

 
دهد. داده ایجاد  پیش بینی کننده گزارش می  متغیر برروی  ورشکستگیخص ول نتایج را از رگرسیون لاجیت شاجد 

بوده است. رگرسیون   سه ماهه که پیش فرض رخ دهد قابل مشاهدهپیش بینی کننده قبل از  متغیر  شده است لذا

  Z-نمره " هستند. 3و    2ها ماند موارد تعریف شده جدول  متغیر بوده است. Q3:2010تا   Q1:2006شامل داده از  

(  1کند. خطای استاندارد در مدل )با اضافه کردن ده به نسبت قبل از لگاریتمی کردن آن محاسبه می  "تنظیم شده

ست ( اهمیت بد 10مدل)  . .DeYoung and Torna (2013)به دنبال گفته   ،شود( در سطح بانک خوشه می 9تا )

 دهد.جام می تکرار ان  100ندازی را بااستفاده از آمده از خطای استاندارد راه ا

 % نشان داده شده است.10*اهمیت آماری نتایج در سطح 

 % نشان داده شده است.5نتایج در سطح **اهمیت آماری  



 .% نشان داده شده است1نتایج در سطح ***اهمیت آماری  

فتیم. تلفیقی از  ربرای کنترل ریسک کلی در بخش بانکداری ما یک میانگین نفوذ کلی را در بخش بانکداری در نظر گ

از عوامل موثر برروی ریسک پیش فرض و پایداری بانک  تحلیل ادبیات موضوعی قبلی  های کنترلی براساس متغیراین 

  Cole and Gunther  (1995  ،)Cole and Whiteها  های کنترل مبتنی بر حسابداری براساس گفته متغیراست.  

(2012) ،  Beltratti and Stulz   (2012  ،)He and Xiong   (2012  ،)Berger and Bouwman    در(

Thomson   (1992  )( و  2010)   Aubuchon and Wheelock براساس اقتصاد کلان    متغیر ( است.  مطبوعات

(، شامل  2011)   Acharya and Viswanathanاز    صنعت گسترده بانکیهای  ریسکهای  است، پیش بینی کننده 

و همکاران    Bernanke( و  1995)  Bernanke and Gertlerساس  است و گسترش منحنی حاصل برا  نرخ بهره 

ها برای تعیین پیش فرض بانکی نسبت به ریسک اعتباری و ریسک نقدینگی  متغیرطور مشترک، این    ( است. به 1999)

ه  باصرفه و ب   مشخصات بااستفاده از    ، تنظیم متفاوت را  10بینید، مدلی از  می   7شوند. همانطور که در جدول  کنترل می 

ریسک واحد )مدل    معیار   متغیرکنیم. ما رگرسیون را با تنها شامل شدن  روش نمونه گیری مجدد اجرا می   ترتیبهمین  

(  7- 4های ورودی )مدل  متغیرها با مجموعه کامل  متغیر(، و به همین ترتیب  3)مدل  ها  (، و شرایط تعامل آن 2و    1

  LRمانطور که در  هخطی بودن  رسیون برای رد کردنای را از رگهای دارایی معامله متغیرکنیم. علاوه براین، اجرا می 

(. 9کنیم )مدل  های کنترل مهم آماری استفاده می متغیرکنیم و علاوه براین تنها از  می   حذف   ( 8شده )مدل  گنجانده 

تکرار    100ازی بااستفاده از  د اهمیت به دست آمده از خطای استاندارد راه ان   ما است اما  7اصلیمانند مدل    10مدل  

کنیم چرا که تعداد نسبتآ کوچکتری از نتایج رخداده به ازای هر  را اجرا می   10و    9آید. ما مدل رگرسیون  به دست می 

است  متغیر ما  کامل  مدل  در  کردن  شاخص  دنبال  با   .Peduzzi  همکاران و  1996)   و   )McCullouch    و

Vittinghoff   (2006 از مشخصات با صرفه با نتایج رویدادی ،)  و نمونه گیری  پیش بینی کننده    متغیر به ازای هر  تر

 دهند.  نتایج را نشان می   7شود. جدول  مجدد با راه اندازی برای اعتبار سنجی نتایج از مدل اصلی ما استفاده می 

همین ترتیب ریسک اعتباری بالاتر    ه دهند که ریسک نقدینگی بالاتر و بمشخصات نشان می ، همه  7برطبق جدول  

PD   بعد   ادبیات قبلی هستند. بااین حال،های  روند، و در راستای یافته انتظار میها  این یافته   دهد.بانک را افزایش می



  PDبرروی    CRو    LRه اثر مشترک هردو  به طور ویژه ب  بانک دارند؛  PDاز اثرات مجزایی که دو گروه ریسک برروی  

و در    هستند هم  به طور قابل توجهی م  CRو    LRدهد که شرایط تعاملی بین  نشان می  7جدول  بانک علاقمندیم.  

یافته 1سطح   این  بین ریسک    کنند کهبیان میها  % کل مشخصات منفی است.  تعامل  برروی  اثر مشترک و منفی 

دارند. بااین حال، یک مورد محوری که باید در ملاحظات تفسیر  ها  برروی پایداری بانک   اعتباری نقدینگی و ریسک  

ضریب در نظرگرفته شود این است: بدنه نظارت برروی تفسیر ضریب عبارت تخمین رگرسیون لاجیت )برای مثال غیر  

رگرسیون خطی    تواند مانند ضریبوید که اهمیت اماری ضریب و به همین ترتیب علامت آن نمی گبه ما می   خطی(

متماییز    مشاهدهتعاملی ممکن است در سراسر  یر و به همین ترتیب اهمیت شرایط  در عوض، جهت تاثتفسیر شود.  

معنی دار و منفی تفسیر شود.    از نظر آماری  تواند ضرورتآ تغییر کند، که دلیل این است که ضریب عبارت تعاملی نمی

برای محاسبه    متغیر   به( در محاسبات مشتق متقابل ارزش مورد انتظار  2004و همکاران )   Nortonبنابراین با پیروی از  

ما  اهمیت آماری شرایط تعاملی، تست اهمیت    صحیحهمچنین برای تخمین  وابسته است.  جهت و مقدار اثرات تعاملی  

جالب   یهانتایج تحلیل دو یافته   .شودتخمین زده می   ضریب خود عبارت تعاملی  براساس مشتق مقابل جزیی در اموال

دهند. ابتدا،  بانک را نشان می   PDبرروی    اعتباری از ریسک نقدینگی و ریسک    توام در مورد اثرات یک وقوع    توجه 

بانک است. دوم،    PDبانک برای سطح اصلی    PDدارای اثرات اهمیت آماری برروی  ها  رروی گروه ریسکاثرات تعامل ب

تیم که وقوع  دهد. دریافبانک را تغییر می   PDبانک سطح متفاوت متقابل از    PDجهت نفوذ اثرات تعاملات برروی  

%  30% و  10  سراسری   PDبا یک  ها  برای همه بانک  PDآماری برروی اثرات تجمعی    هردو گروه ریسک دارای اهمیت

فراتر از این سطح افزایش یابد، اثرات بازگشت پذیرند اما از لحاظ آماری بی اهمیت هستند. اگر    PDاگر    باشند.می 

دارد.   PD  بر  ش دهنده شود، اما در حال حاضر اثرات کاه% برسد، اثرات از لحاظ آماری مهم می90-70به    PDسطح  

نتایج را تفسیر کرد؟ می چگونه   این  با سطح کلی ریسک    توان  بانک  با آن  باشید که  ابتدا، جالب است توجه داشته 

دهد. ظاهرآ، احتمال شان می ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری نوقوع    پایداری در حال تغییر واکنش متفاوتی نسبت به

 باشند.  می ها ریسک متغیر فاکتورهای متفاوتی در سراسر سطوح   ر ورشکسنگی تحت تاثی س براها بانک



این   .سرراست است  PD% نگاهی بی اندازید، باور داریم که اثرات فزاینده  30و    10بین    PDبا  ها  ن گروه بانک به اولی

دهد شامل  را نشان می   ونرگرسیودن در مشخصات  بدهد که بعد از جدا کردن گروه ریسک ها، که مثبت  نشان می

بانک تعامل بین دو گروهی است که ریسک پیش فرض  تعاملی،  اثرات جدا و مشترک  را تقویت می ها  عبارت  کند. 

% ممکن است سرراست  90% و  70بالا بین    PDبا  ها  توانند افزودنی دیده شوند. دومین اثر برای گروه بانک میها  ریسک

است در زمانی که    PDریسک نقدی و ریسک اعتباری در حقیقت دارای اثرات کاهشی برروی    توامچرا وقوع  نباشد.  

PD    بدنه ادبیات اتخاذ کند.    را  از بانک  "رستاخرقمار برای  "بالا است؟ باور داریم که این نتایج ممکن است یک رفتار

به  بانکیموجود برروی فشارهای   بانک   مدت طولانی بوجود آمده است  با فشارهای بلافصل  ای  هطوری که  مواجهه 

کنند، به خصوص از نظر در نظر گرفتن ریسک. براساس گفته  در شرایط اقتصادی منظم رفتار می ها  متفاوت از بانک 

Merton   (1977 می ،) ب  با تضمین دولتیها  تواند نشان دهد که بانک   ورشکستگی ( یا ضمنی )یمه سپردهصریح ) 

ایده اصلی ساده  .یابند  می در زمان فشار مالی افزایش  ها  شوند به طور قابل توجهی ریسکمی بزرگ( پشتیبانی  بسیار  

ابتدا، ادامه به اجرا مدل کسب و کار شود دو انتخاب دارد:  رات کسب و کار مواجهه می خط  با  زمانی که  است. یک بانک

های  کار با ریسک بالا که پاداش   تا زمانی که پیش فرض بدست آید یا دوم، درگیر شدن در کسب و  ورشکست شده

قابل اغماض هستند چرا که بدون فعالیت کسب و کار با ریسک  ها  ریسک بزرگی نیز دارد.  های  خوبی دارد اما ریسک 

دهد  نجات می   ورشکستگیبسیار احتمال دارد که با حذف به هر روشی مواجهه شود. تنها چیزی که بانک را از    بالا بانک

اغلب فقط حرکت صعودی    در شرایط نمونه:  بسیار بالا از کسب و کار مخاظره آمیز است.  بالقوه  اما  یک بازده غیر متحمل

زمان مداخله در هر استراتژی ریسکی وجود دارد. این   زدیک به پیش فرض درنهای  برای ذی نفعان و مدیریت بانک

م قبلی  ادبیات  به خوبی در  مانند  تند می سرفتار    ، Keeley   (1990) ،  Corbett and Mitchell   (2000)شوند، 

Gropp and Vesala   (2001) ،  Freixas  ( 2003و همکاران  .)  کنند که بانک ریسک نقدی و  می نتایج ما بیان

  در برخی از نمونه دهد.  اخیر برای اجتناب از پیش فرض افزایش می   هایتلاش ترک در  ش اعتباری را به طور م  ریسک

ریسک   بنابراین  و  است  آمیز  موفقیت  قمار  می   ورشکستگیها،این  کاهش  ما حمایت  دهد.  را  نتایج  با  استدلال  این 

از طریق یک افزایش مشترک در ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری از    بازده قمار موفقیت آمیز برای    یک  :شوند می 



در دوره بحران مالی اخیر تعجب  ها  کاهد. باور داریم که اثرات پیدا شده برروی نمونه بانک بانک می   PDفشارهای مالی  

به قمار    هایورشکستگ دهد که بسیاری از حفظ شدن در برابر  اور نیست. یک بدنه عمده از ادبیات موضوعی نشان می 

تجربی با توضیحات های  با جفت کردن این یافته برای رفتار رستاخیر در مدت زمان بحران وام و پس انداز درگیر است.  

قمار برای رستاخیر باید ما را به سمت باور اینکه بانک تحت فشار ممکن است در این رفتار    پشتنظری برای استدلال  

 دایت کند.در بحرمان مالی اخیر درگیر شوند ه

ری دارای اثرات قدرتمندی  ااعتبهای  نقدینگی و ریسک های  است: ریسکای  ما دارای مفاهیم عمده   با همه این ها، نتایج

به    هستند.  بانک  PDقادر به افزایش شدید  ها  پیش فرض بانکی است. به طور مجزا، هردو گروه ریسک   ریسکبرروی  

متوسط با افزایش اضافی    PDکند. در حالی که بانک با  تغییر می   PDبا سطح متفاوت  ها  طور مشترک اثرات برای بانک 

  PDبا سطح  ها  نقدینگی و ریسک اعتباری مواجهه هستند، بانکهای  در ریسک پیش فرض از طریق تعاملات ریسک 

امل  ک  برای درک   ، از این رویسک پیش فرض کاهش یافته هستند.  بالا قادر به بهره براری از اثرات تعاملی خود از نظر ر

آید تحلیل ریسک نقدی و ریسک اعتباری به صورت مجزا کافی نیست. این بانک بدست می  PDآنچه که از   و ارزیابی 

کند که ریسک نقدینگی و اعتباری با هم برروی ریسک پیش فرض بانک  ما را که بیان می   H3نتایج بنابراین فرضیه  

 کند.  تاثیر دارند را تایید می 

 

   تست مقاومت –ض بانک اثرات ریسک نقدی و ریسک اعتباری برروی پیش فر 4.3

این مقاله آورده    Aاز یک تست مقاومت استفاده کردیم، مانند آنچه که در ضمیمه    4.2برای اعتبار سنتی نتایج بخش  

مطرح شد استفاده کردیم.    4.1.4که در بخش    ،)تنظیم شده(  Z-نمره و    BBمعیار    ،شده. از دو معیار ریسک اضافی

و همکاران   Nortonبه گفته   مدل رگرسیون لاجیت را بااستفاده از محاسبات تصحیح شده در شرایط تعاملات   دوباره

  Z-نمره تصدیق کردیم که  جایگزین کردیم.    ZZ نمرهو    BBرا با معیار    CRو    LRهای متغیر ( اجرا کردیم،2004)

توضیحی برای احتمال پیش فرض استفاده    متغیر گیریم و در اینجا به عنوان یک  فاصله تا پیش فرض را اندازه می 



به شدت   . در راستای انتظارات عمومی، ضریب18ردو مفهوم به هم نزدیک هستند ه شود، که حاکی از این است کهمی 

لاتر به موانع پیش  اب  PDاین به معنی این است که بانک با  کردیم.    اپید ها  را در همه مدل   Z- نمرهو منفی    مهم آماری

با ایجا نقدینگی بالاتر داری  ها  منطبق با ان، بانک   .ضریب مثبت و مهمی را یافتیم  BBفرض نزدیکتر است. برای معیار  

کنند تحلیل قبلی پشتیبانی می ما از  های  این نتایج مستقیمآ درست هستند، از یافته احتمال پیش فرض بیشتر هستند.  

برای  کند.  تحلیل اصلی ما پشتیبانی می   نتایجواحد بنابراین از    متغیر   کنند. نتایجو رویه تخمین را اعتبار سنجی می 

کنیم. دریافتیم که  های متفاوت محاسبه می PDرا در سراسر    Z– آماره    مشتق متقابل جزیی و   شرایط تعاملی، دوباره 

با توجه    CRو    LR  هایمتغیررود: یک تصویر آینه از نتایج تحلیلی بااستفاده از  ست که انتظار می نتایج همان گونه ا

 و ریسک )تنظیم شده(.  Z- نمرهبه روابط معکوس 
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ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری دو مورد از مهم ترین فاکتورها برای بقای بانک هستند. این مطالعه رابطه بین این 

بررسی کرده است. نشان    .Q3:2010تا    Q1:1998ی در امریکا در دوره  تجارهای  فاکتورها را در تقریبآ تمام بانک

همچنین تعامل هردو گروه  دادیم که هر گروه ریسک دارای اثرات قابل توجهی برروی احتمال پیش فرض بانکی است.  

مختلف. در حالی که  های  کند را مستند کردیم، اما به روش را تعیین می ها  بانک  PDبه طور قابل توجهی  که  ریسک را  

بانک    PDکند، ریسک  % تشدید می30و  . %10بین    PDبانک را با    PDاعتباری  تعاملات بین ریسک نقدی و ریسک  

  معیار  متغیر  در  بااستفاده از ترکیبات متفاوت زیرمجموعه مثال ما،دهد. را کاهش می  PD 70-90%با ریسک باالا با 

جهت قابل اعتمادی    ، و تکنیک اقتصادی  ،اد کلان و اقتصاد خرد ممکنتصقنقدی و ریسک اعتباری، شوک ا   برای ریسک 

 پیدا نکردیم.  ها در روابط بین ریسک نقدی و ریسک اعتباری در بانک 

 
شود، این متغیرها را در رگرسیون شامل  بااستفاده از بازگشت برروی دارایی، انحراف استاندارد، و نرخ سرمایه محاسبه می   Z-از انجایی که نمره 18

 حذف میکنیم  Z-نمره



ما مفاهیم قابل توجه متعددی دارند. بدنه موجود از ادبیات موضوعی اثرات ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری را    نتایج

از مطالعات روابط بین دو ریسک را    یبرروی پایداری بانک بسیار بزرگ دید، بااین حال، جای تعجب است که تعداد

برروی برخی از روابط بین ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری  دانش ما، ما ابتدا به صورت تجربی    تیبا ا  اند.بررسی کرده 

متعددی برای مدیریت بانک )ریسک( و  های  نتایج ما توصیه   .از چشم انداز و زاویه متفاوت سایه انداختیمها  در بانک 

عتباری  اهای  دهد، اغلب با ریسک را نشان می ها  عدم اعتماد بین بانک   2008/ 2007های  سال   ناظران بانک فراهم کرد.

ها مرکزی و تنظیم کننده های  شود. بانک بزرگ در پرتفوی بدست آمده اند، که به منجمد شدن بازار نقدینگی منجر می 

کنند که مدیریت مشترک  بیان می   مابااین حال نتایج    .محبور به مداخله برای جلوگیری از سقوط سیستم مالی هستند 

ما بنابراین    نتایجبه طور قابل توجهی پایداری بانک را افزایش دهد.    تواند ریسک اعتباری در بانک می   ریسک نقدی و 

و در پی تلاش پشتیبانی می  بازل  های  شوند  فریم ورک  مانند  اخیر  فرانک   3نظارتی  قانون  اهمیت-و  بروی   داد که 

 .  شدند ه د بنا نهادنکنمدیریت ریسک نقدینگی در ارتباط با کیفیت دارایی و ریسک اعتباری بانک تاکید می 

بااستفاده از معیارهای جایگزین  ها : اثرات ریسک نقدی و ریسک اعتباری برروی احتمال پیش فرض بانک A1جدول 

نسبت   - ROAانحراف معیار   -(ROA)بازده سرمایه -نسبت سرمایه - z  *BB-نمره  -BB – تنظیم شده   Z- )نمره

کسری از وام های املاک و   - سپرده کوتاه مدت/بلند مدت - دارایی مبادله شده/دارایی کل - رشد وام-کارآمدی

در   GDPلگاریتم ) – های فردی کسری از وام  - های تجاریکسری از وام  - های کشاورزیکسری از وام  – مستغلات 

bn. USD ) – پیش فرض - ثابت -نفوذ در صنعت بانکداری – منجنی حاصل شده  - نرخ بهره -نسبت پس انداز -  

Obs - مربع -R ) 



 
دهد. داده  گزارش می   را های پیش بینی کنندهمتغیربرروی  ورشکستگیجدول نتایج را از رگرسیون لاجیت شاخص 

دهد قابل مشاهده  پیش فرض رخ می  که پیش بینی کننده قبل از سه ماهه در زمانی  متغیر ایجاد شده است لذا 

 اند.تعریف شده  3و  2ها مانند جدول متغیراست.  Q3:2010تا   Q1:2006هستند. رگرسیون شامل داده از  

شود. خطای استاندارد در مدل  رخ قبل از لگاریتم کردن آن محاسبه می با اضافه کردن ده به ن "تنظیم شده  Z- نمره"

(  9(. مدل )2013)  DeYoung and Tornaبا دنبال کردن گفته  شوند،خوشه می در سطح بانکی  ( 8( تا ) 1)

 .دهد تکرار را نشان می   100اهمیت بدست آمده از خطای استاندارد راه اندازی شده با استفاده از  

 % نشان داده شده است.10در سطح  جینتا ی آمار تیاهم*

 .است شده داده   نشان ٪ 5در سطح  جینتا ی آمار ت ی** اهم

 % نشان داده شده است.1در سطح   جینتا یآمار تی*** اهم

- و قانون داد  IIIمانند چارچوب بازل   ریاخ ی نظارت یهاما از تلاش   جینتا ن،یثبات بانک ها بنابرا  یقابل توجه شیافزا

  سکیو ر یی دارا ت یفیدر ارتباط با ک  ینگ ینقد  سکیر تی ریمد   تیبر اهم یشتریب د یکه تاک   کند ی م تیرانک حماف

 بانک دارد.  کی یاعتبار
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