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از  فادهبوسيله است اعتباريانتقال رتبه  بينيپيش سنجش ريسك اعتباري با مدلطراحي 

  زنجيره ماركوف فرآيند
 ١فريدريح ديفر

 ٢فرهاد حنيفي

  ٣غلامرضا زمرديان

  چكيده

ه پذيرفت و اعتباري بانك تجارت، در پژوهش حاضر نمونه آماري مربوط به اطلاعات مشتريان حقوقي

 عاملي تحليل و تجزيه تكنيك از استفاده بابيان نمود.  ١٣٩٩تا ١٣٩٨هاي در طي سالشده در بورس 

 شده هاداده پوششي تحليل مدل وارد و اعتباري انتخاب ريسك بر تأثيرگذار متغيرهاي دلفي روش و

بندي توسط دست آمد و سپس رتبه به هاآن از استفاده با حقوقي هايشركت كارايي امتيازات و است

لف با هاي مختبيني جابجايي مشتريان در گروهي فيچ انجام و با استفاده از نتايج به  پيشمدل موسسه
ازآن  حاكي هاداده تحليل پوششي از حاصل زنجيره ماركوف پرداخته شده است. نتايجفرآيند استفاده از 

شركت كارا تشخيص داده شد. نتايج حاصل  ١٢شركت و در رويكرد تركيبي  ٧در رويكرد مالي است كه 
در حالت  ١٤٠٠احتمال توقف در رتبه فعلي در سال ميانگين بيني  پيشاز زنجيره ماركوف حاكي از 

 ٢٣هادرصد و ميانگين احتمال بهبود وضعيت شركت ٥٣ر حالت تركيبي برابر درصد و د ٤٦برابر مالي 
  گردد.بيني ميدرصد پيش ٢٠درصد و ميانگين احتمال نزول وضعيت برابر 

  

  كليدي كلمات

تحليل پوششي "؛ "هاي مالي و غيرماليشاخص"؛ "اعتباريبندي رتبه"؛ "ريسك اعتباري"
  "ماركوف زنجيره فرآيند "؛ "هاداده
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  مقدمه

از شــرايط تعهد بدهي و كاهش هزينه تأمين مالي ممكن اســت  گيري انحرافان به منظور جلومدير
سود بزنند ست به مديريت  سك]. ٢٠[د ستقيم دارد ،از آنجا كه هزينه تأمين مالي با ري يعني  ،رابطه م

ـــك اعتباري بانك پايين ـــد، هزينه تأمين مالي آن كمتر خواهد بود هرچه ريس بنابراين  ].١٥[تر باش

تواند منجر به افزايش ت ســودتعهدي از طريق كاهش ريســك اعتباري ميتوان انتظار داشــت مديريمي
بندي اعتباري در نظام بانكي نقش كارآمدي طراحي و استقرار مدل رتبه. ]٧[و  ]١٥[رتبه اعتباري شود 
ـــيص بهينهبراي بالابردن بهره ـــ] و ازطرفي، ١٧[ي منابع دارد وري بانك در تخص   "ينيبپيش"لهئمس

ضوعات زاي كره يواهم سي در تمامي حوزهمهم  مو سا ست كه ارتباط ريزي بودههاي مرتبط با برنامهوا ا

سك دارد ضوع ري ضعيت اعتبار بينيپيش هايمدل ].١[تنگاتنگي با مو  به بانك، در شده واگذار هايو

ـــته پنج ـــي، مدلهاي امتيازي، مدلمدلي؛ عمده دس هاي رول ريت، زنجيره ماركوف و هاي ماتريس
 از يكي انتقال رتبه اعتباري تحليل و تجزيه بدنبال تحقيق، اين در، تقسيم مي شود. هاي فهرستيمدل

وضعيت  بينيپيش پژوهش اين در ما هدف هستيم و  مدل زنجيره ماركوف از استفاده با ايران، هايبانك
  است. مالي دوره يك پايان از ، پس١ي فيچبندي موسسههاي رتبهمشتريان در گروه

  مباني نظري و پيشينه پژوهش

ستين مدل به كار رفته براي ت ستگي بانكعنخ شك سبتها با بهرهيين ور ي، مدل هاي مالبرداري از ن
سال  "بيور"رگرسيون لجستيك يك متغيره بود كه توسط  شد ١٩٦٦در  ها از اين مدل براي بعد .ارائه 

 يكي ديگر از نخستين مطالعات .برداري شدها بهرهانكگيري ريسك اعتباري اوراق خزانه منتشره باندازه
ــك اعتباري با بهرههدر زمينه انداز ر د "آلتمن"دهي چند متغيره توســط برداري از مدل نمرهگيري ريس

   .شهرت يافته است Zانجام گرفت و به مدل نمره  ١٩٦٨سال 

 مدل از برد. او كار به اعتباري ريسك مديريت جهت را آماري هايمدل كه بود كسي اولين٢ سايرت

ــرر و نكول نرخ ثابت، انتقال ماتريس يك و ماركوف زنجيره  را اعتباري معاملات حين در محتمل ض

 در ماركوف زنجيره كاربرد زمينه در تئوريك تحقيقات وي، توســط شــده انجام تحقيق .آورد بدســت

 به نســبت را كمي بســيار بهبودهاي تنها البته كه داد ارائه را اعتباري هايدريافتي و معاملات تجارت

  .]٤دربرداشت[ پيشين تحقيقات

 كردند. اين بررسي را مشتريان بازپرداخت رفتار بررسي مدل سه بودن مناسب همكاران و ٣فريدمن

است.  ثبات و حركت ثابت، مدل ماركوف غيرثابت، زنجيره ماركوف موارد زير بود: زنجيره شامل مدل سه
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 فرضيه اند،شده استفاده احتمال ماتريس ساختن براي كه هاييداده آيا كه بود امر اين يافتن پي در وي

 فرض دو اين كه شد داده نشان خير كه يا كندمي برآورده را انتقال بودن احتمالات همگن و بودن ثابت

سيدند نتيجه اين به شود و نمي برآورده شده، معرفي ماركوف زنجيره هايمدل در  شدن برآورده كه ر

  ].٦[ است اعتباريرفتار بررسيجهت ماركوف زنجيره بكارگيري در موانع بزرگترين از يكي فرض دواين

ـــال  ـــوي و همكاران درس ـــازي پيشبه مدل ١٣٩٢در تحقيق موس ها با بيني رفتار پرتفوي بانكس

هاي انتقال بين حالتماتريس كه  هااســتفاده از زنجيره ماركوف داراي ســه وضــعيت مشــخص براي وام
. ســپس با اســتفاده از ، پرداخته شــدگرددمختلف بر اســاس اطلاعات تاريخي از پرتفوي وام برآورد مي

 آيد. نتايج حاصل از دقتروابط زنجيره ماركوف احتمال انتقال از هر وضعيت به وضعيت ديگر بدست مي
نايي پيشبيني حاكي از اين اســـت كه مدل در اين حالت با دقت خوبي پيش  بيني رفتار پرتفويتوا

  .]١٠[اعتباري بانك را داراست

سال   گيري مدلكارها با بهبيني رفتار پرتفوي وام بانكمدلي جهت پيش ١٣٩٥در تحقيق تركان در
سيدن به اهداف زنجيره سبي براي ر سترهاي منا شده كه موجب ايجاد ب سته طراحي  س هاي ماركوف گ

بيني ضــررهاي وام دهي، يك پرتفوي وام پس از گردد. هدف، پيشمالي ميها و مؤســســات آينده بانك
حالت وام فعال (جاري)، وام با ديركرد يك ماهه،  ٦پايان دوره مالي يك ســـاله اســـت. براي اين منظور 

شده را تعريف مي شده و پرداخت  ضرر  شده،  نماييم. با توجه به نتايج تحقيق و ديركرد دو ماهه، معوق 
ـــي بينيتوان تا حد زيادي از پيشه اين نتيجه كه ميپي بردن ب ها بهره برد و به عنوان مكمل با بررس

  ].٢١[توان به روشي كاربردي رسيدوكاري افراد ميهاي مالي، فردي و كسبويژگي

  روش شناسي تحقيق

آنجا  و از گيرداين پژوهش در حوزه مالي بطور عام و در حوزه ريســك اعتباري بطور خاص قرار مي
تايج اين پژوهش مي باشــــد از نوع پژوهشكه ن ته  ـــ ياتي داش كاربردهاي عمل ند  با توا كاربردي  هاي 

سب نحوه گردبهره ست. برح ستر تحقيقات بنيادي ا شاخصآوري دادهبرداري از ب هاي غير مالي از ها در 
ها، از نوع اهيت دادهنامه عاملي اســت. بر اســاس مبرداري از روش دلفي و پرســشنوع پيمايشــي با بهره

ـــاب مي ـــي دادهتحقيقات كمي به حس ـــش ـــبة كارايي واحدهاي آيد. روش تحليل پوش ها براي محاس
صميم ستت شده ا شابه با چندين ورودي و خروجي ارائه  صلي پژوهش در فرآيندهاي  .گيري م سته ا ه
ــادفي كه احتمالات آينده آن از طريق مقاديبوده كه  ماركوف ــبه ميبه فرآيندي تص ، دگردر اخير محاس
آوري اي و گردهاي كتابخانهآوري اطلاعات مربوط به ادبيات موضــوع از روشدر خصــوص گرد اســت.

ضيحبرداري ميهاي پژوهش از روش ميداني بهرهداده شامل گردد. در اين پژوهش، متغيرهاي تو دهنده 
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ـــد كه از بين متغيرها ـــي خواهد ش برداري از تكنيك ي موجود با بهرهمتغيرهاي مالي و غيرمالي بررس

سه مرحله شافي و روش دلفي  گذار بر خطرپذيري اعتباري انتخاب متغيرهاي تأثير ايتحليل عاملي اكت
شي دادهگردد. اين متغيرمي ش شده و امتيازات كارايي ها وارد مدل تحليل پو هاي حقوقي با شركتها 

سپس براي اعتبارسنجي مدل، تابع رگرسيوني برآورد شده كه ها به دست خواهدآمد. برداري از آنبهره
شاخص شي دادهدرآن  ش صل از مدل تحليل پو ستقل و رتبه كارايي حا ها به عنوان ها به عنوان متغير م

شد سته در نظر گرفته  سته متغير واب شتريانو پس از د سه فيچ بندي م س سط مدل رتبه بندي مو ا ب تو
    .دشوبيني وضعيت آتي آنان پرداخته ميماركوف به ارائه مدلي جهت پيش برداري از زنجيرهبهره

  نمونه انتخاب و گيرينمونه

 شركت از مشتريان ١٠٥شمار انتخاب شده و گيري تمامآماري اين پژوهش با روش نمونه يجامعه

 تا ١٣٩٨ سال ابتداي از بانك تجارت از كه پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران هستند حقوقي

گيري تركيبي از دو روش نمونهاند. در بخش دوم كرده اعتباري دريافت تسهيلات ١٣٩٩ سال انتهاي
 مورد استفاده قرار هادر انتخاب شاخص گيري گلوله برفي استغيراحتمالي هدفمند (قضاوتي) و نمونه

  گرفته است.

 هاداده تحليل و تجزيه

 پوششي تحليل در كارايي رياضي مدل از استفاده با كارايي محاسبه ها، بهدر تجزيه و تحليل داده

 ٣,٦,١ورژن  R افزار نرم از استفاده با رياضي هايتحليل و تجزيه كه است ذكر به پردازيم. لازم مي هاداده
  است. گرديده نجاما  SPSS  افزارنرم با آماري تحليل و تجزيه و

  اعتباري ريسك بر مؤثر هاي شاخص شناسايي

 انجام هاي پژوهش و موضوع با مرتبط خارجي و داخلي تحقيقات نتايج از استفاده با پژوهش اين در

 شاخص ٣٠ نهايتاً  و گرفت قرار شناسايي مورد مالي غير و مالي يحوزه دو در متعددي هايشاخص شده،

 عمومي يا هايشاخص يافتند. راه بعدي يمرحله به شناسايي و 5cمعيار از استفاده با عمومي و مالي

 هاآن اعتباري پرونده در و دهند مي ارائه بانك به تسهيلات دريافت براي مشتريان از يك هر كه عواملي

 مدير يسابقه كسبي، مجوز نداشتن يا داشتن حسابرسي، گزارش نداشتن يا داشتن :مثل است. موجود

 هايشاخص. شركت است ي بازپرداخت تسهيلاتفعاليت و سابقه محل مالكيت كارايي مديران،عاملي، 

 تحقيقات در اغلب و تأثيرگذارند اعتباري ريسك بر كه مالي متغيرهاي و هانسبت از برخي شامل :مالي

 ارزش به ثابت دارايي جاري، نسبت دارايي نسبت آني، نسبت جاري، نسبت مثل: شوند، مي استفاده مالي
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 كل گردش نسبت كل، دارايي به مدت كوتاه ثابت، وام به جاري سود، دارايي يحاشيه ويژه، نسبت

  است. جاري هاي بدهي و جاري هاي دارايي ها،دارايي

   مالي هايشاخص انتخاب

هاي تجربي به منظور كشف و شناسايي ژوهشگر به دنبال بررسي دادهپ اكتشافي عاملي در تحليل

]. ٨[دهدبدون تحميل هر گونه مدل معيني انجام ميهاست و اين كار را ها و نيز روابط بين آنشاخص
متغيير كنار  ٨ مالي، متغير و نسبت ٣٠ ميان از منتخب مالي متغيرهاي و مالي هاينسبت مرحله اين در

مشخص شد كه  هاآن ميان مشترك مشخصات برحسب كه ماند باقي متغير ٢١ گذاشته شد و در مجموع
 ١٨,٩٢٣به ترتيب  چرخش داده شد و ٤را دارند كه با روش واريمكسها شش عامل قابليت تبيين واريانس

درصد از واريانس را دربر دارند كه  ٧٩,٣٢٣و در مجموع  ٩,٩١٨، ١٠,٧، ١٠,٨٣٣،  ١١,٩٧٦،  ١٦,٩٨٢، 
  به دليل دارا بودن مقادير ويژه بزرگتر از يك در تحليل باقي مي مانند.

 عاملي. عوامل اصلي مالي منتج از تحليل ١جدول

 عامل اول

  (فروش)
  عامل دوم
  (نقدينگي)

  عامل سوم
  (بدهي)

  عامل چهارم
  (تسهيلات)

  عامل پنجم
  (فعاليت)

  عامل ششم
  (سودآوري)

فروش به كل 
  دارايي

  دارايي جاري
دارايي ثابت به 

  ارزش ويژه
ميزان تسهيلات 

  دريافتي
  هاگردش دارايي

نرخ بازده 
  هادارايي

فروش به ارزش 
  ويژه

كالا به موجودي 
  دارايي جاري

بدهي جاري به 
  ارزش ويژه

وام كوتاه مدت به 
  كل دارايي

گردش دارايي 
  ثابت

نسبت حاشيه 
  سود

بدهي جاري به 
  فروش

  نسبت جاري
نسبت بدهي كل 

  به دارايي كل
 به مدت كوتاه وام

  جاري بدهي
دارايي جاري به 

  دارايي ثابت
  

مدت به وام كوتاه
  فروش

  نسبت آني
 بدهي جاري به

  كل دارايي
      

  
نسبت دارايي 

  جاري
        

ي هاي نهايي مالبه عنوان شاخصهمبستگي بيشتري با عوامل داشتند  ،پنج عامل كه پس از چرخش

 دو خير، يا مناسبند عاملي تحليل براي هاداده ماتريس آيا كه مطلب اين تعيين علت . بهانتخاب شدند

  شدند. اجرا بارتلت كرويت و  ماير كيزر آزمون

=KMO  )١فرمول(
∑ ∑ ೕ

మ
ಯೕ

∑ ∑ ೕ
మ

ಯೕ ା∑ ∑ ೕ
మ

ಯೕ
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=𝑥ଶ  )٢فرمول(
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  در جدول زير جهت بررسي كفايت نمونه گيري مقادير حاصل از دو آزمون ارائه شده است. 

  گيريگيري كفايت نمونه . اندازه٢جدول

 كيزرمايراولكين و بارتلت تست

  سطح معني داري  درجه آزادي       بارتلت          كيزرماير     
٠٠٠/٠ ١٥٣  ٦٣٨/٢٨٦٣ ٧٠٩/٠ 

 بسيار تحليل عامل براي موجود هايهمبستگي كه است آن از كيزرماير حاكي آزمون از مقدار حاصل

 به نتايج كه دهدمي نشان دو -كاي آزمون معناداري سطح و آزادي يدرجه بارتلت آزمون در و مناسبند

  .است همبستگي بودن ماتريس واحد عدم و داريمعني از حاكي آمده دست

  هاي غيرماليانتخاب شاخص

و داراي چارچوب براي ارتباط گروهي ميان كارشناسان و  يك روش ساختاريافته تكنيك دلفي
 بررسي از ]. پس١٢پذيرد[ مي انجام آن ايمرتبه چند ارسال و نامه پرسش از استفاده با وخبرگان است 

 .گرفت قرار مورد استفاده دلفي روش در ورودي عنوان به مالي غير هايشاخص يمجموعه و معرفي،

اي كه به صورت طيف ليكرت طراحي پرسشنامه راي آزمون قابليت اعتماد يا پاياييبكرونباخ ي آلفاآزمون 
  .رفتباشند، به كار اي ميهاي آن چند گزينهشده و جواب

α  )٣فرمول( =
𝑘

𝑘 − 1
ቆ1 −

∑ 𝜎
ଶ

ୀଵ

𝜎ଶ ቇ 

𝜎 هاتعداد پرسش kدر اين رابطه 
ଶ واريانس هر پرسش و 𝜎ଶ  آلفاي  .ها استواريانس كل پرسش

 بوده كه مناسب است. ٩٢٥/٠و در مرحله سوم  ٨٩٨/٠و در مرحله دوم  ٦٨٢/٠كرنباخ در مرحله اول 
 برگزيده ايروش زنجيره با و احتمالي غير گيرينمونه صورت به پژوهش اين در دلفي پانل اعضاي

 يحوزه در ارشد كه مدير، متخصص يا مشاور شدند نامزد افرادي از نفر ٢ ابتدا اساس اين اند. برشده

 ديگر نفر ٨ شده معرفي افراد ميان معرفي و از را ديگري افرادها ريسك و مالي باشند و آن مديريت

 پيشين تعريف تحقيقات براساس مالي غير شاخص ٤ پژوهش، اين در داده شدند. تشخيص شرايط واجد

و  كارايي مديران كسبي، مجوز نداشتن يا داشتن ي بازپرداخت،سابقه از: عبارتند شاخص چهار اين شد.
 اين بر علاوه شد. دلفي انجام روش دور ٣بودن است. سپس ملكي يا استيجاري فعاليت كه محل مالكيت

 نيستند. انجام فهرست اين در كه كنند ارائه ي عوامليباره در را خود نظرهاي كه شد خواسته آنان از
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 ميزان اتفاق تعيين براي يافت و پايان مطلوب نظر اتفاق به دستيابي و دور سوم انجام از پس دلفي روش

تاي كندال مشهور است و با حرف  اب شد و استفاده كندال همبستگي ضريب از پانل، اعضاي ميان نظر
ي ناپارامتري است كه براي سنجش همبستگي آماري ميان دو شود يك آمارهمي نمايش داده τ يوناني

 Xمشاهدات متغييرهاي  n,yn),…,(x2,y2),(x1,y1(x(هاي زوج كنيدفرض .رودمتغير تصادفي به كار مي
، حال براساس yi<yj و j<xixاگر گويند، مي را هماهنگ j,yj(x(و  x)i,yi(را تشكيل مي دهند. زوج  Yو 

نشان دهيم  |𝐷𝑖𝑠|با  هاي ناهماهنگ راو تعداد زوج |𝐶𝑜𝑛|هاي هماهنگ را با تعريف اگر تعداد زوج
  شود. كندال به صورت زير محاسبه ميضريب هماهنگي 

τ  )٤(فرمول  =  
|𝐶𝑜𝑛| − |𝐷𝑖𝑠|

𝑛(𝑛 − 1)/2
 

  شكل ديگري نيز وجود دارد. 

τ  )٥فرمول( =
2

𝑛(𝑛 − 1)
 𝑠𝑔𝑛൫𝑥 − 𝑥൯𝑠𝑔𝑛(𝑦 − 𝑦)

ழ

 

 هايشاخص مورد در اعضا هايپاسخ براي دوم دور در ٥١٧/٠برابر  اول دور در كندال هماهنگي ضريب

  ضريب اين به دست آمد؛ مقدار ٦٦٣/٠و در دور سوم برابر  ٦٣٥/٠برريسك اعتباري برابر  مؤثر مالي غير
 نشان را افزايش يافت كه مقدار رشد قابل توجهي ٠٢٨/٠تنها به ميزان   دوم دور در دور سوم نسبت به

 كاملاً  كندال ضريب از اين ميزان بود نفر ١٠ از بيش پانل اعضاي تعداد كه اين به توجه با دهد. نمي

 انتخاب نهايي غير مالي دوشاخص دلفي از روش حاصله نتايج براساس آيد. بنابراين مي حساب به معنادار

 عنوان به شاخص هفت قضاوت خبرگان و عاملي تحليل از حاصله نتايج به توجه با نهايت در .شدند

 بدهي كل نسبت دارايي، مجموع به مدت كوتاه وام؛ مالي غير و مالي ابعاد يپوشاننده نهايي هايشاخص

 ثابت، سودخالص به فروش خالص، دارايي به جاري دارايي ثابت به ارزش ويژه، دارايي ،دارايي كل به

  شدند. انتخاب و كارايي مديران  بازپرداخت يسابقه

  هاتحليل پوششي داده

و ارزيابي كارايي شماري از واحدهاي  مقايسهاست كه هدف بنيادين آن،  ريزي خطيبرنامهك روش ي
فرآورده شده گوناگوني  بروندادهايبكار گرفته شده و  دروندادهايگيرنده همسان است كه مقدار تصميم

 با مدل بهترين انتخاب براي هاداده پوششي هاي تحليلانواع روش پژوهش اين در. ]٥[] و ١٦[دارند

  و ريشه ميانگين مربعات خطابررسي گرديد. ضريب تعيين به نتايج توجه
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=R  )٦فرمول(
(∑ ௫௬)ି(∑ ௫)(∑ ௬)

ඥ[ ∑ ௫మି(∑ ௫)
మ

][ ∑ ௬మ]
  

RMSE  )٧فرمول( = ඨ
1

𝑁
(𝑥

ே

ୀଵ

− 𝑥ො) 

و در حالت  ٠٧٩/٠و  ٨٠١/٠به ترتيب براي مدل مالي برابر  RMSEو  2R نتايج بدست آمده براي
مقياس بارويكرد خروجي محور  به ثابت بازدهي فرض با مدل اصلي در ١٠٥/٠و  ٧٢٩/٠تركيبي برابر 

 هايشركت بنديدسته ملاك تركيبي بوده پسها  در هر دو رويكرد مالي و مدل ساير به ترمناسب

  است. هاآن فني كارايي حقوقي

  مدل بازدهي ثابت نسبت به مقياس

ارائه  ١٩٧٨است، توسط چارنز، كوپر و رودز در سال  هاتحليل پوششي دادهاين مدل كه اولين روش 
ر (كاهشي يا افزايشي) تغييها نيز با نسبت ثابت ها، خروجيشد. در اين مدل با تغيير يك واحد در ورودي

مفهوم خروجي محور اين است كه به چه  .كنند. در واقع شيب تابع توليد در اين مدل ثابت استمي
ها افزايش داد تا واحد مورد نظر به مرز كارائي ها را با ثابت نگهداشتن ميزان وروديميزان بايد خروجي

باشد ميخروجي  sو  ورودي m) با jDMU( يريگواحد تصميم nمطابق شكل هر سازمان داراي برسد. 
  : ]١٧[و  ]١٨[و  ]١٣[

∑  )٨فرمول( ೝೝೕ
ೞ
ೝసభ

∑ ೕ

సభ

  jكارآيي واحد=  

تحليل برداري از تكنيك باشد. جهت بهرهام ميi وروديوزن iv ام وr خروجي وزنrU در فرمول فوق،

 واحدهاياز  ريزي خطي ساخت و بر اساس آن، كارآيي نسبي هر يكبايد يك مدل برنامه هاپوششي داده
ريزي گيري، بايد مدل برنامهرا با همديگر مقايسه كرد. بنابراين به تعداد واحدهاي تصميم گيريتصميم

 CCR مدل ].١٦[] و ٢[گردد) هر واحد مشخص ميjEكارآيي نسبي ( هاخطي ساخته شود كه از حل آن
   ]:١٥[ باشدزير مي صورت به بررسي تحت واحد كارآيي ارزيابي براي

 = Min Z0  )٩فرمول(
∑ ௨ೝ௬ೝା௪ೞ

ೝసభ

∑ ௩௫

సభ

  s.t:  
∑ ௨ೝ௬ೝೕା௪ೞ

ೝసభ

∑ ௩௫ೕ

సభ

  ≤ 1 ; (j = 1,2, … , n) ; ur,vi ≥ 0 ; w : Free  

 در ثابت عدد يك مخرج كسر، معادل كه است كافيكسري،  عبارت يك مقدار نمودن حداكثر براي

  نام دارد.  مدل مضربي كه گردد حداكثر كسر صورت و شده گرفته نظر

∑ = Min Z0  )١٠فرمول( 𝑢𝑦 + 𝑤௦
ୀଵ     s.t:   ∑ 𝑣𝑦 + 𝑤

ୀଵ  = 1 
∑ 𝑢𝑦

௦
ୀଵ  - ∑ 𝑣𝑥


ୀଵ + w ≤ 0 ; (j = 1,2, … , n) ; ur,vi ≥ 0   ;   w : Free 

   ديگر متناظر با متغير را jλو θبا  ثانويه مسأله در را اول محدوديت با متناظر متغير كه صورتي در
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  .  بود خواهد زير بصورت پوششي كنيم، مدل فرض اوليه مدل هايمحدوديت

  )١١فرمول(
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دف، به يك مدل خطي تبديل ه مخرج كسر تابع مدل غيرخطي فوق را با مساوي يك قرار دادن

ଵ بوده و θ*≤ ١هدف مدل، كسب بيشترين مقدار خروجي است. در اين مدل  گردد.مي

ఏ∗  ميزان كارآيي
  .]١١[دهدرا نشان مي

  رويكرد مالي

 بايد كه هايينهاده از: عبارتند كه باشند مي تحليل عاملي و تجزيه از حاصل نهايي مالي هايشاخص

،دارايي ثابت به  x)2(دارايي كل به بدهي كل ، نسبتx)1 (دارايي مجموع به مدت كوتاه شوند: وام حداقل
، سودخالص x)5 (شوند: دارايي جاري به دارايي ثابت  حداكثر بايد كه هاييستاندههستند.  x)3(ارزش ويژه
  هستند. x)4 (به فروش 

  در رويكرد ماليهاي توصيفي كارايي اي از آماره: خلاصه٣جدول 

  كمترين  اولچارك   ميانه  ميانگين  سوم چارك  بيشترين
٠٠٣/٠  /٠٦  ١٥/٠  ٢٤/٠  ٣/٠  ١  

 كارايي مرز روي شركت ٧ تنها مذكور، شركت ١٠٥ ميان از است. ٢٤/٠فني برابر  كارايي ميانگين

  هستند. ٩٩و  ٧٧، ٥٨، ٣٩، ٢٢، ١٣كه واحدهاي  قرار داشتند

  
  كارا و غير كارا در حالت ماليهاي . وضعيت شركت١ شكل

  را به عنوان شاخص  DMUهر بار يك در حالت مالي نشان دهنده آن است كه نرم افزار  زير گراف
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  ٤٩ 

(وسپه)  DMU77بار و يا  ٨٢به تعداد  ٩٩و٩٨(دابور) در سال DMU39 انتخاب كرده به طور مثال 
  اند.بار واحد كارا تعيين شده است و عملكرد خوبي نشان داده ٥٦حدود  ٩٨و ٩٩در سال

  
  ها. وضعيت كارايي پس از هربار مرجع قرار گرفتن كل شركت٢شكل

  رويكرد تركيبي

شوند: وام كوتاه مدت  حداقل بايد كه هايينهاده آمده است: دست به شرح بدين نهايي هشت شاخص
 كه هاييستاندهو  x)3(ارزش ويژه به ، دارايي ثابتx)2(دارايي مجموع به كل بدهي ، x)1(به دارايي كل

، x)7(، سابقه بازپرداختx)5(سودخالص به فروش ، x)4(دارايي ثابت به شوند: دارايي جاري حداكثر بايد
  هستند.  x)8(كارايي مديران

  هاي توصيفي كارايي در رويكرد مالياي از آماره: خلاصه٤جدول

  كمترين  اولچارك  ميانه  ميانگين  سومچارك  بيشترين
٠٠٥/٠  /١٨  ٢٩/٠  ٣٩/٠  ٥/٠  ١  

 مرزي تابع روي كنند بر عمل كارا صورت به هااست. چنانچه شركت ٣٩/٠فني برابر  كارايي ميانگين

همان سطح از محصول را ارائه  ،٣٩/٠ به ميزان خود هايهزينه با كاهش توانند مي باشند، داشته قرار

 به عنوان و داشتند قرار كارايي مرز روي شركت ١٢ تنها مذبور، شركت١٠٥ ميان از همچنيندهند. 

، ٥٣،٥٨، ٣٩، ٣١، ٢٢، ١٨، ١٣شدند كه واحدهاي  مي قلمداد يك كارايي داراي يا كارا كاملاً  هاي شركت
  هستند. ٩٥و  ٨٦، ٧٧، ٧٤، ٥٩

  
  هاي كارا و غير كارا در حالت تركيبي. وضعيت شركت٣ شكل
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را به عنوان شاخص  DMUهر بار يك در حالت تركيبي نشان دهنده آن است كه نرم افزار  زير گراف

) فمراد(DMU74 بوده و يا  بار كارا ٧٣به تعداد  ٩٩و٩٨(دابور) در سالDMU39 انتخاب كرده به طور مثال 
 اند.ست و عملكرد خوبي نشان داده بار به عنوان واحد كارا تعيين شده ا ٧١حدود  ٩٩و٩٨در سال 

  
  ها. وضعيت كارايي پس از هربار مرجع قرار گرفتن كل شركت٤شكل

 مالي رويكرد با هاداده پوششي تحليل مدل سنجي اعتبار

 با هاداده تحليل پوششي از حاصل نتايج ميان انطباق از ايدرجه آوردن دست به مرحله اين هدف

 و وابسته عنوان متغير به هاداده پوششي تحليل از حاصل هايرتبه است. رگرسيون از حاصل نتايج

 كه جايي آن از شوند. مي نظر گرفته در مستقل متغيرهاي عنوان به شده انتخاب نهايي هايشاخص

 صرف رگرسيون ،نيست واحد كارايي داراي هايشركت كارايي ميان تمايز به قادر هاداده پوششي تحليل

 يمعادلهشركت است.  ٩٨هاي وارد شده در مدل برابر تعداد شركت .برآورد شد مشاهدات اين از نظر
  است: آمده دست به زير شرح به رگرسيوني

  ي رگرسيوني رويكرد مالي: ضرايب معادله٥جدول 

  عرض از مبداء  ١ورودي  ٢ورودي  ٣ورودي  ١خروجي  ٢خروجي

٠٨٨٣/٠  -١٧٠٨/٠  -٠٢٤١/٠  -٠١/٠  ٠٣٣٧/٠  ٠٣٨٥/٠ 

  

5+0.0385X 4+0.0337X 20.241X-10.1708X-Y = 0.883  

1X: 2، هاوام كوتاه مدت به كل داراييX4ها، ها به كل دارايي:كل بدهيX:  دارايي جاري به دارايي
 از ضرائب، معنادار بودن يفرضيه آزمون با كه است ذكر به لازمسودخالص به فروش است.  :5Xثابت و 

در سطح  "دارايي ثابت به ارزش ويژه"متغير  تنها مالي، مدل در وارده مالي متغيرمستقل پنج ميان
  نشده است. رگرسيوني يمعادله وارد و نيست معنادار درصد ٩٥ اطمينان
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 تركيبي رويكرد با ها داده پوششي تحليل مدل سنجي اعتبار

 شركت ٩٣ و بنابراين شده حذف واحد كارايي داراي هايشركت اول مدل همانند نيز دوم مدل در

ي اند و دو متغيير سابقه بازپرداخت و كارايي مديران نيز به مدل اضافه شد. معادلهمدل شده وارد
  :است شده حاصل زير رگرسيوني

  ي رگرسيوني رويكرد تركيبي: ضرايب معادله ٦جدول 

  عرض از مبداء  ١ورودي  ٢ورودي  ٣ورودي
١٧١٢/٠ -١٧٥٠/٠ -٠٤٣١/٠ -٠١٠٦/٠  

  ١خروجي  ٢خروجي  ٣خروجي  ٤خروجي
٠٣٠٧/٠  ٠٤٦٦/٠  ٢٢/٠ ٠٣٥٧/٠  

لازم به ذكر است كه جهت محاسبه متغير سابقه دريافت تسهيلات از نسبت كل تسهيلات به         

مجموع مطالبات غيرجاري بدست آمده و همچنين نسبت فروش خالص به كل دارايي جهت سنجش 
 كارايي مديران در نظر گرفته شده است.

Y = 0.1712-0.1750X1-0.0431X2+0.0307X4+ 0.0466X5+0.2200X6+0.0357X7 

1X: 2، هاوام كوتاه مدت به كل داراييX: 4ها، ها به كل داراييكل بدهيX:  دارايي جاري به دارايي
 ي فرضيه آزمون باكارايي مديران است.  : x7سابقه بازپرداخت و  :x6سودخالص به فروش،   :5Xثابت، 

دارايي ثابت به ارزش "مدل، تنها متغيير  در وارده مالي مستقل متغير هفت ميان از ضرائب، معناداربودن
 .است نشده رگرسيوني معادله وارد بنابراين و يستمعنادار ن درصد ٩٥ اطمينان سطح در "ويژه

 اعتباري يرتبه نظر از حقوقي مشتريان بندي گروه

 بندي مشتريانيا رتبه بنديگروه به فيچ يمؤسسه الگوي از استفاده با است شده سعي مقاله اين در

 مشتريان اعتباري بنديمقاله رتبه اين اصلي اهداف از يكي حقيقت در .شود پرداخته تتجار بانك حقوقي

 با هاشركت به تسهيلات پرداخت بانكي براي مسؤولين و مديران گيريتصميم امر در تسهيل و هابانك

 تركيبي رويكرد در هاداده پوششي تحليل اعتباري امتيازات .است هاداده پوششي تحليل مدل از استفاده

ها، در نوسان هستند. با كاهش امتياز شركت١٠٠و  ٥٢/٠و در رويكرد مالي  بين  ١٠٠ و ٢٨/٠بين 
 احتمال شود، بنابراين مي بدتر نسبتاً  مشاهدات مجموعه در هاشركت ساير به نسبت هاآن مالي عملكرد

 اعتباري هاي رتبه با حقوقي گروه مشتري ٨ سه يشماره جدول. يابد مي افزايش نيز ريسك رفتن بالا

 است.  متفاوت
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 بندي اعتباري مشتريان حقوقي بانك تجارت پذيرفته شده در بورس: رتبه٧جدول 

  رتبه اعتباري  تركيبي رويكرد  مالي رويكرد  رتبه كارايي  گروه
٦,٦٧  %١١,٤٣  ١  ١%  AAA  
٨,٥٧  %١٣,٣٣  ٠,٥ - ١  ٢%  AA+ , AA , AA-  
٢١,٩٠  %٤٧,٦٢  ٠,٢ - ٠,٥  ٣%  A+, A, A-  
٢٢,٨٧  %١٧,١٥  ٠,١ - ٠,٢  ٤%  BBB+ ,BBB, BBB- 

٣٧,١٤  %٩,٥٢  ٠,٠١ - ٠,١  ٥%  BB+ ,BB, BB-  
١,٩٠  %٠,٩٥  ٠,٠٠٥ - ٠,٠١  ٦%  B+,B, B-  
٠,٩٥  ٠  ٠,٠٠١ - ٠,٠٠٥  ٧%  CCC, CC, C  
٠  ٠  ٠ - ٠,٠٠١  ٨  DDD, DD, D  

 ١٠٠ها داراي كارايي از شركت ٦٧/٦يك ملاحظه مي گردد، تنها  يشماره جدول در كه طور همان
هاي مورد درصد از شركت ٩٥/٠هستند و از كمترين ميزان ريسك اعتباري برخوردار هستند. در حاليكه 

 بازپرداخت و دارند قرار سود تسهيلات و اصل بازپرداخت نظر از شرايط بدترين بررسي در اين پژوهش در

 كمترين از هاشركت از درصد ٤٣/١١ همچنين درمدل مالي روبرو است. نكول احتمال با هاآن اطاقس

ها در وضعيت نااطميناني ريسك كه صفر درصد از شركت در حالي برخوردارند؛ اعتباري ريسك ميزان
 شرايط گروه داخل در پايين به بالا هاي مختلف كه ازهاي اعتباري گروهرتبه تعاريفاعتباري قرار دارند. 

كمترين  از و داراست آن واصل سود بازپرداخت نظر را از كيفيت بهترين گروه : اين١گروه  :شودمي بدتر

 ي امنيتحاشيه و بالا برخوردارند كيفيت از دوم : گروه٢گروه  .باشد مي گذاري برخوردار سرمايه ريسك

 گروه اين: ٣گروه  .تر استبيش مقداري آن مدت ريسك بلند و نيست قبلي گستردگي گروه به شان

 اثر در دارد امكان اما برخوردارند شرايط مناسبي از فرع و اصل بازپرداخت لحاظ از. دارند مطلوبي شرايط

بازپرداخت  نظر از و شده متوسط محسوب يدرجه از گروه : اين٤گروه  گردند. مشكل دچار اتفاقاتي بروز
 اين ريسك :٥گروه  .گردند مشكل است دچار ممكن مدت دراز در اما مي آيند، كافي نظر به فرع و اصل

 درآينده برخوردار چه و حاضر حال در چه ازتضمين خوبي فرع و اصل نظر بازپرداخت از و بوده بالا گروه

 در فرع و بازپرداخت اصل تضمين نظر از گروه اين :٦گروه  .باشند مي عدم اطمينان نوعي داراي و نبوده
 در يا: ٧گروه .باشند مطلوب مي گذاري سرمايه هاي يك مشخصه فاقد قرار ندارند و مطلوبي شرايط

 نكول اغلب موارد در و است بسياري داراي خطرات فرعشان و اصل بازپرداخت يا داشته و قرار نكول حالت

 و اصل پرداخت باز نظر شرايط از بدترين در گروه اين: ٨گروه  .دارند حالت ورشكستگي قرار در و شده
  .قراردارند فرع وام
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  زنجيره ماركوف

 است آماري كه روشي گسسته ماركوف زنجيره مدل از وام اعتباري پرتفوي تحليل و تجزيه منظور به

 ميانگين مقايسه آزمون از پيشنهادي ماركوف مدل بينيپيش دقت بررسي منظور هشده است. ب استفاده

  بنديطبقه عامل دو حسب بر كلي طور به را، ماركوف فرايندهايگردد. برداري ميبهره دو جامعه

 تفسير چنين توان مي را t بودن گسسته باشد، گسسته يا پيوسته تواند مي كه ، tپارامتر .]١٦[ كنندمي 

 X باشد، گسسته t كه صورتي در شود.مي مطالعه زمان از مشخصي مقاطع در سيستم تنها رفتار كه كرد

(t) 1 به شكل تصادفي متغيرهاي با, X 2… , X و nX كه را مقاديري مجموعه .شود مي جايگزينX  

(t) گسسته تواندمي سيستم نيز حالت نامند، مي سيستم حالت ،تعريف حسب بر كند، انتخاب تواندمي 

  .باشد پيوسته يا

  مدل طراحي

پذيرفته شده در بورس كه مشتري هاي بيني انتقال رتبه اعتباري شركتپيش مقصود پژوهش اين در
يا  وضعيت آخريناند، است. بندي شدهسسه فيچ رتبهاعتباري بانك تجارت هستند و توسط جدول مو

 ، يكقراردارند وام فرع و اصل پرداخت باز نظر از شرايط بدترين در گروه اين كه  D وضعيت همان

 وضعيت به تواندمي سال بعد در باشد، فعال وضعيت در اول سال در شركت يك اگر است. جاذب وضعيت

B جا بدين صورت خواهد بود كه: مدل ريسك اعتباري در اين .]٣[ برود𝑈௧ = u + 𝑐𝑡 − ∑ 𝑌௧
ே
ୀଵ و   

كند و فرض كرديم تمامي سود تسهيلات با در زمان صفر شروع مي  uبانك كارخود را با تسهيلات اوليه 
شوند و بانك تنها با يك ريسك نكول روبروست. ما فرض مينرخ ثابت در ابتداي هر واحد زماني جمع 

ابل تجديد است كه در زمان قيك فرآيند  t=0,1,2, … ،𝑁௧كنيم كه فرآيند تعداد دفعات نكول مي

𝑤)تابع }تابع چگالي برابر باw2,w1w,…,3{گسسته رخ داده و زمان نكول داراي = 𝑗)rP=    𝛼 است و
𝑤 بيني زمان دهندهنشان(𝑖 −   بود: خواهدصورتاينتوزيع آن بهخواهدبودوتابعامين نكول iامين و  (1

∑  )١٢فرمول( 𝛼

ୀଵ-> j}=1{𝑤=Pr  jA  

داراي توزيع متفاوت باشد. با توجه به حجم و  α(𝑗)و   𝛼ଵ(𝑗)هايي داريم كه بنابراين نياز به داده

هاي موجود، احتمال مورد نظر را براي واحد زماني سال محاسبه مي كنيم. هدف ما محاسبه زمان داده
  احتمال احتمال زير است: 

𝜑  )١٣فرمول(
،(𝑢) = Pr {T= n,|UT|=j|U0=u} , n𝜖𝑍ା; i=1,2,3,… ,𝑚∝- c  

   كنيم:بنابراين آن را به كمك زنجيره ماركوف به صورت زير تعريف مي
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Φ୬، ୧(u)  )١٤فرمول( = ∑ r୩
୬ିଵ
୩ୀଵ F

୬ି୩،୨
(୩) (u) + r୬a୳ାୡ୬ା୨   n=1,2,3,…,n୰  

بنابراين مانياز داريم كه تابع توزيع ميزان نكول و زمان نكول و همچنين زمان اولين نكول را به دست 

، كه فضاي حالات آن محدود و يا نامحدود قابل nX( …,n=0,1,2)تصادفي  فرآيند .]١٩[مي آوريم
  شمارش است، زنجيره ماركوف ثابت يا همگن از نظر زمان ناميده مي شود اگر: 

  ij=i]=Pn=j | Xn+1] = p[X0, … ,X1-n=i1-n=i , Xn=j | Xn+1P[X  )١٥فرمول(

، اين تعريف به اين معناست كه احتمال انتقال از يك حالت به n≥0ها و براي به ازاي تمام وضعيت
حالت ديگر تنها به آخرين اطلاعات گذشته كه در مورد فرآيند وجود دارد بستگي دارد. بنابراين احتمال 

بستگي دارد و  iبرود تنها به موقعيت  jقرار دارد به حالت   iدر حالت   tكه در زمان  DMUاينكه يك 

  است.  ijPبرابر با 

 انتقال احتمال ماتريس ساخت

   بين شده منتقل هايتعداد شركت دهنده نشان كه ماتريسي گذشته، اطلاعات از استفاده با

 دهنده نشان K اعداد ماتريس ناميم. مي K ماتريس را آن كه، تهيه هاستهاي كارايي شركتوضعيت

 است. شده داده نشان j به وضعيت  n+1 ماه در ام، i وضعيت از ام n سال در كه هستند هاييوام تعداد

 مي باقي وضعيت يك در n+1 تا n سال از كه است هاييشركت تعداد دهنده نشان اصلي قطر روي اعداد

به   iوضعيت از وام انتقال احتمال دهنده نشان كه را ها ijPتوان مي   Kماتريس اعداد استفاده از با مانند.

 هاييشركت كل كردن تقسيم طريق از اعداد اين كرد. محاسبه را است n+1 و n سال طي در j وضعيت

آيد. معادله  مي دست به هستند i وضعيت در كه هاييشركت كل به شوند مي منتقل j به i  وضعيت از كه
  است. انتقال احتمالات محاسبه نحوه دهنده زير نشان

  )١٦فرمول(
ೕ

∑ ళ
ೞసభ ೕ

=ijP  

نشان داده شده است.  جدول در كه شود مي تعيين انتقال احتمال بالا ماتريسبا استفاده از معادله 
 انتقال احتمال ها استخراج شده و سپس ماتريسوضعيت بين شده منتقل هايشركت تعداد ابتدا ماتريس

را كه نشان دهنده ها ijPتوان  يم يبه راحت k سيبا استفاده از اعداد ماتر .اول استخراج مي گردد مرحله

اعداد از  نيا. است را محاسبه كرد n+1تا  n سال يدر ط iكارايي  تياز وضع هاشركتاحتمال انتقال 
 ييهاشركتشوند به كل  يمنتقل م jبه  i كارايي تيكه از وضع ييهاشركت تعداد كلكردن  ميتقس قيطر

 ينيبشيتوان پياحتمال انتقال م سيپس از به دست آمدن ماترهستند به دست مي آيد.  i تيكه در وضع
 نيد. بشودياستفاده م وضعيت كاراييشامل اطلاعات  يياز پرتفو ينيبشپيانجام  يبرا. را صورت داد
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تا  ميكنيانتقال ضرب م سيرا در ماتر كارايي مختلف تيدر وضع هاشركتاز تعداد  ياهيبردار اول ،منظور

ردار ب بيترت نيبه ا. ميابيبعد ب سالها را در تياز وضع كيقرار گرفته در هر  يهاشركتبردار تعداد 
 در شيدر بازپرداخت تعهدات خو رندهيرفتار اشخاص اعتبارگ آيد.بدست مي ٩٩تا  ٩٨سال  يبرا ريمقاد

را به همراه خواهد  مدلعدم ثبات در  تيخاص. خواهد بود هاي كلان اقتصاديريمتغ رييزمان و تغ يط
در آن  كه وام يتياز وضع ريغ يمختلف به عوامل يهاتيوضع نياحتمالات انتقال ب يآت عيكه توز داشت،

  كنيم:زير را تعريف مي 𝑛 ×𝑛ماتريس S  𝜏,با استفاده از .]٩[دارد يبستگ ،قرار دارد

S=

⎣
⎢
⎢
⎢
⎡
0
0
⋮

𝜏ଵ

0
⋮

0 … 0
𝜏ଵ ⋱ 0
⋱ ⋱ ⋮

0 0 … 0 𝜏ೌషభ

0 0 … 0 0 ⎦
⎥
⎥
⎥
⎤

 

، احتمال جذب را به اين 𝑛× 1، همچنين بردار سطوني𝑛 ×1 ،1,0,0,0, … ,0 =𝑒ଵو بردار سطري
  كنيم:صورت تعريف مي

s=

⎣
⎢
⎢
⎢
⎡

1 − 𝜏ଵ

1 − 𝜏ଶ

⋮
1 − 𝜏ೌିଵ

1 ⎦
⎥
⎥
⎥
⎤

 

𝑆يك ماتريس ستوني از يك است. در حالي كه  ١و  -𝑆ଵ s=1در جايي كه
، ،(i,j)اصرامين از عن 

0كه  Sماتريس  ≤ 𝑆
، ≤ ρ است. sامين عنصر از 𝑠 ،iو  1 = ቂ

𝑆 𝑠

0 1
ቃ ل انتقال براي احتماماتريس

زمان به تعويق افتاده  tLتعريف شده است، كه  t,UtLكه فضاي آن به صورت  يك زنجيره ماركوف
  كنيم.را تعريف مي s ،j,saو  Sهاي حال به كمك ماتريس k,k+1,k+2, … t=ناميم. مي

aj=𝑒ଵ𝑆ିଵ𝑠    ,    j=1,2,3, … , 𝑛 
 را به صورت عدد ثابت  1Wي ماركوف نياز به فضاي ماتريسي داريم لذا مقدار براي تعريف زنجيره

K  و تعريف مي كنيمr1,2,3, …, n 𝜖k و فضاي فرايند تصادفي مورد نظر را با} α=1,2,3, … ,n tL ؛ 

Z𝜖tU،∆= {(𝑈𝑡. 𝐿𝑡)  دهيم:نشان مي دهيم و ماتريس احتمال انتقال آن را به صورت زير نشان مي  
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                 …  −3 −2 −1 0 1 2 … 𝑐 𝑐 + 1 𝑐 + 2 𝑐 + 3 …  

P=

⋮
−3
−2
−1
0
1
2
3
⋮

⎣
⎢
⎢
⎢
⎢
⎢
⎢
⎢
⎢
⎡⋱
⋱
⋱
⋱
⋱
⋱
⋱

⋱
𝐵

𝐵ାଵ

𝐵ାଶ

𝐵ାଷ

𝐵ାସ

𝐵ାହ

⋱ ⋱ ⋱ 𝐵 𝐵

𝐵ିଵ 𝐵ିଶ 𝐵ିଷ 𝐵

𝐵 𝐵ିଵ 𝐵ିଶ 𝐵ିଷ 𝐵

𝐵ାଵ 𝐵 𝐵ିଵ 𝐵ିଶ 𝐵ିଷ 𝐵

𝐵ାଶ 𝐵ାଵ 𝐵 𝐵ିଵ 𝐵ିଶ … 𝐵 𝐵

𝐵ାଷ 𝐵ାଶ 𝐵ାଵ 𝐵 𝐵ିଵ … 𝐵ଵ 𝐵 𝐵 𝐵 𝐵

𝐵ାସ 𝐵ାଷ 𝐵ାଶ 𝐵ାଵ 𝐵 … 𝐵ଶ 𝐵ଵ 𝐵 𝐵 𝐵

⋱ 𝐵ା 𝐵ାହ 𝐵ାସ 𝐵ାଷ 𝐵ାଶ 𝐵ାଵ … 𝐵ଷ 𝐵ଶ 𝐵ଵ 𝐵 𝐵

⋱ ⋱ ⋱ ⋱ ⋱ ⋱ ⋱ ⋱ ⋱ ⋱ ⋱ ⋱ ⋱ ⎦
⎥
⎥
⎥
⎥
⎥
⎥
⎥
⎥
⎤

 

  كه در آن 

Bi=൜
𝑆                   𝑖𝑓  𝑖 = 0
𝑠𝑒ଵ    𝑖𝑓  𝑖 = 1.2.3. …

 

 ناميده زمان متوالي) احتمال گذار احتمال تغيير حالت سيستم از يك حالت به حالت بعدي (دو

هاي هر سطر درايه توجه به ثابت بودن تعداد افراد جامعه آماري و با در نظر گرفتن اينكه جمعباشود. مي
. ]١٩[آينده را خواهد داشت بيني براي دورهماتريس احتمال برابر واحد است اين ماتريس قابليت پيش

پس از برچسب  .آيددست ميبه  حاصلضرب ماتريس حالت در ماتريس احتمال بيني ازماتريس پيش
توانيم با استفاده از زنجيره ماركوف ماتريس احتمال گذار هر وضعيت به ها ميگذاري كارايي شركت

مشاهده كنيم و سپس با رساندن اين ماتريس به مراتب بالاتر پيش  ٩٩الي  ٩٨وضعيت ديگر را بين سال 
اي يا احتمال شرطي: مرحله nانتقال  احتمال بيني در خصوص وضعيت سال آتي آنان داشته باشيم.

  )١٧فرمول(

𝑃
()

= 𝑃{𝑋ା = 𝑗|𝑋 = 𝑖}. 𝑖. 𝑗𝜖𝑆  𝑚. 𝑛 ≥ 0 

كولموگوروف  –اي است و همانطور كه معادله چاپمان مرحله nمعادله بالا بعنوان احتمال انتقال

𝑃()صورت به = 𝑃 شناخته مي شود𝑃() = 𝑃
()به عنوان ماتريس احتمال n اي شناخته مرحله

  هاي انتقال در مراتب بالا بدين صورت خواهد بود. احتمال شده است.

  )١٦فرمول( 𝑃௫௬
()

= 1.  𝑃௫௬
()

≥ 0  

௬

 

ضروري  ٩٩و  ٩٨قبل از بدست آوردن ماتريس احتمال گذار بررسي وجود رابطه همبستگي بين سال  
  .استفاده نموديمبه نظر مي رسد براي اينكار از آزمون مربع كاي 

  



  يان، حنيفي و زمردفريدريح .../با پيش بيني انتقال رتبه ياعتبارسكيمدل سنجش ر يطراح

 
  ٥٧ 

 دو كاي برازش خوبي تست

. خير يا است وابسته زمان به انتقال احتمالات كرديم، فرض كه همانطور آيا كه است آن بررسي براي
  :ميآيد بدست زير صورت به tزمان در ماتريس از سطر هر براي دو كاي آماره

𝑥ଶ  )١٨فرمول( =
∑ n୧(t − 1)୨ [pన ෞ (t) − Pన

 ]ଶ

Pన


 

 𝑃పఫ
 برابر است با احتمالات تئوريك ماتريس انتقال(t)،𝑃పఫ

  برابر است با احتمالات انتقال نمونه در
   هاي زير به دست مي آيند.. آماره كاي دو كل از معادلهt ،(t=1,2,…,T)زمان 

∑=X2  )١٩فرمول( ∑ x୧ 
ଶ

୨୧ (t) = 𝑥ଶ =
∑ (௧ିଵ)ೕ [ഢണ ෞ (௧)ିഢണ ]మ

ഢണ
  

   زير به دست مي آيند. از معادلهدرجه آزادي آن نيز 

𝑣  )٢٠فرمول( = (𝑚 − 1)(𝑡 − 1) 

 نشان it انتقال و  سياز ماتر  i براي هر سطر رصفريدهنده تعداد عناصر غنشان  im)، ١٤(در معادله 

 احتمالات با برابر  ˆijpو انتقال ماتريس تئوريك احتمالات با است برابر ˆijp (t) هاست.تستدهنده تعداد 

 وابسته و است ثبات داراي انتقال احتمال ماتريس كه است اين صفر فرض. است tدر زمان  نمونه انتقال

  شرح است: دينكه نتايج آن ب .]١٠[ نيست زمان به

  نتايج آزمون كاي دو : ٨جدول

  جداول توافقي آماره آزمون مربع كاي مقدار معني داري
 ماليدر حالت  ٩٩الي  ٩٨وضعيت واحدها طي  ٢٦٧,١٨ ٠,٠٠

 در حالت تركيبي ٩٩الي  ٩٨وضعيت واحدها طي   ٢٧٩,٣٣ ٠,٠٠

اري دتوانيم نتيجه بگيريم رابطه معنيبا توجه به مقدار معني داري بدست آمده در هر دو حالت مي

وجود دارد. بنابراين بكارگيري روش زنجيره ماركوف و  ٩٩و  ٩٨ها در سال بين وضعيت كارايي شركت
اي هاحتمالات گذار بين وضعيت اوليه يا ر توجيه پيدا مي كند. از جداول ذيل ماتريسگذاماتريس احتمال

  تعريف شده در دو حالت را در اختيار داريم:
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  محاسبه احتمال گذار در حالت مالي : ٩جدول

    ٩٩حالت مالي سال
CCC BBB  BB  B  AAA  AA  A   

ل 
سا

ي 
مال

ت 
حال

٩٨  
٥/٠ ٢٧/٠ ٠ ٠  ٩/٠ ١٤/٠ ٠  A  
٣٣/٠ ٦٧/٠  ٠ ٠ ٠ ٠ ٠ AA  
١١/٠ ١١/٠ ٦٧/٠ ٠ ١١/٠ ٠ ٠ AAA  
٠  ٠ ٠ ٥/٠ ٥/٠ ٠ ٠ B  
٠٦/٠ ٠ ٠ ٠ ٨٨/٠ ٠٦/٠ ٠ BB  
٢/٠ ٠ ٠ ٠ ٢٧/٠ ٥٣/٠ ٠ BBB  
٠ ٠ ٠ ٥/٠ ٠ ٠ ٠ CCC 

يابيم براي اي در حالت مالي درمياي و دو مرحلههاي احتمال گذار يك مرحلههمانطور كه از ماتريس

تقريباٌ برابر  Aبه وضعيت  Aبراي وضعيت  ٩٩به  ٩٨اي يعني از سال انتقال يك مرحلهنمونه احتمال 
برابر صفر است،  Bبه   Aبرابر صفر است ، از  AAAبه  Aاست، از  ٠,٢٧برابر  AAبه  Aاست، از  ٠,٥
  برابر صفر است. CCCبه  Aاست و از  ٠,١٤برابر  BBBبه   Aاست، از  ٠,٠٩برابر  BBبه  Aاز 

 محاسبه احتمال گذار در حالت تركيبي:  ١٠ جدول

    ٩٩حالت تركيبي سال 
CCC BBB  BB  B  AAA  AA  A   

ل 
سا

ي 
كيب

 تر
ت

حال
٩٨  

٥/٠ ٢٨/٠ ٠ ٠ ٠٩/٠ ١٢/٠ ٠  A  
٢٥/٠  ٧٥/٠  ٠ ٠ ٠ ٠ ٠ AA  
١/٠ ١/٠ ٧/٠ ٠ ١/٠ ٠ ٠ AAA  
٠ ٠ ٠ ٥/٠ ٥/٠ ٠ ٠ B  
٠٦/٠  ٠ ٠ ٠ ٨٧/٠ ٠٦/٠ ٠ BB  
١٥/٠ ٠ ٠ ٠ ٣/٠ ٥٦/٠ ٠ BBB  
٠ ٠ ٠ ٥/٠ ٠ ٠ ٥/٠ CCC 

كه وضعيت خطر است قرار ندارد، از سوي  CCهمانطوركه مشاهده مي شود هيچ شركتي در وضعيت 

توسط ماتريس هاي فوق  ٩٩الي  ٩٨ديگر احتمال تغيير حالت از وضعيتي به وضعيت ديگر از سال 

عيت بيني انتقال وضپيشاين ماتريس مرتبه اول مشخص گرديده است. همانطوركه گفته شد با به توان 
  :استبه صورت زير  در حالت مالي ١٤٠٠به  ١٣٩٩از سال 
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  در حالت مالي١٤٠٠بيني انتقال رتبه  در سال ماتريس پيش:  ١١ جدول

CCC B BB BBB A AA AAA   
٤٤%  ١٨%  ١٧%  ٣%  ١٧%  ١%  ٠  AAA 

٠  ٥٣%  ٣٩%  ٤%  ٤%  ٠  ٠  AA  
٠  ٣٢%  ٣٧% ١٥%  ١٥%  ١%  ٠  A  
٠  ٥%  ٢٢%  ٣٣%  ٣٦%  ٤%  ٠  BBB  
٠  ٢%  ٩%  ٩%  ٦٠%  ٢٠%  ٠  BB  
٠  ٠  ١%  ١%  ٣١%  ٦٧%  ٠  B  
%٠  ٠  ٠  ٠  ١٠%  ٦٥%  ٢٥  CCC 

در  ١٤٠٠به دوره  ٩٩و  ٩٨احتمالات انتقال دو مرحله اي، يعني سيستم پس از طي دوره هاي 

 ٠,٣٢برابر  AAبه  Aاست، از  ٠,٣٧برابر  Aبه  Aبدين صورت است كه تقريباً از وضعيت رويكرد مالي 

  برابر صفر است. AAAبه  Aاست، از 

  در حالت تركيبي١٤٠٠ماتريس پيش بيني انتقال رتبه در سال :  ١٢ جدول

CCC B BB BBB A AA AAA   
٤٩%  ١٧%  ١٦%  ٢%  ١٥%  ١%  ٠  AAA 

٠  ٦٣%  ٣٢%  ٣%  ٢%  ٠  ٠  AA  

٠  ٣٦%  ٣٦% ١٣%  ١٤%  ١%  ٠  A  

٠  ٤%  ١٨%  ٣٥%  ٤٠%  ٣%  ٠  BBB  

٠  ٢%  ١٠%  ١٠%  ٦٠%  ١٨%  ٠  BB  

٠  ٠  ٠  ٠  ٠  ١٠٠%  ٠  B  

%٠  ٠  ٠  ٠  ٠  ٧٥%  ٢٥  CCC 

در رويكرد تركيبي  ١٤٠٠بيني دوره اين در حاليست كه احتمالات انتقال دو مرحله اي، براي پيش

 AAAبه  Aاست، از  ٠,٣٦برابر  AAبه  Aاست، از  ٠,٣٦برابر  Aبه  Aبدين صورت است كه از وضعيت 
پس بيشترين احتمال در اين گروه توقف در وضعيت موجود و احتمال بهبود وضعيت برابر صفر است، 

  .است

  گيرينتيجه

 براي مالي هايبحران موجب پرداخت تسهيلات، فرآيند براي دقيق بينيپيش و ريزيبرنامه عدم

 اهميت از اعتباري، وضعيت مشتريان بينيپيش زمينه در تحقيق دليل همين به. شد خواهد هابانك
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داري نتايج حاصل از كاي دو در زنجيره ماركوف نشان از معني حاضر تحقيق در. است برخوردار بسياري

 ماركوف زنجيره مدل يك ها است ودار بين كارايي شركتهر دو حالت مالي و تركيبي و وجود رابطه معني

   وضعيت هيچ واحدي قرار نگرفت)(در يك وضعيت ٨از  وضعيت ٧ و محدود هايحالت با گسسته
 با. شده است معرفي وضعيت در سال جديد بيني انتقالپيش جهت بندي اعتباري موسسه فيچگروه

 براي هاگروه وضعيت مختلف هايحالت در اوليه بردار گرفتن نظر در و انتقال احتمال ماتريس داشتن

در وضعيت  A گروه احتمال توقف و تركيبي به ترتيب در رويكرد مالي. گرديد پيش بيني ١٤٠٠ سال
 Cو احتمال توقف  درصد )٦٧-١٠٠در همان وضعيت برابر( B) و احتمال توقف گروه ٤٤-٤٩(برابر خود 

درصد و  )٤٩ -٤٤(در وضعيت خود برابر AAAدرصد و احتمال توقف  )٢٥-٢٥(در وضعيت خود برابر
  در حالت خود برابر BBBدرصد و احتمال توقف ) ٦٣-٥٣(در وضعيت خود برابر AAاحتمال توقف 

 و ميانگين  درصد است ) ٦٠ -٦٠(در همان وضعيت برابر BBدرصد و نهايتا احتمال توقف گروه ) ٣٥-٣٣(

 ٥٣٠/٠و در حالت تركيبي برابر  ٤٦٠/٠در حالت مالي برابر  ١٤٠٠احتمال توقف در رتبه فعلي در سال 
افزايش يافته و  CCCاحتمال بهبود رتبه اعتباري در هر دو رويكرد مالي و تركيبي فقط در رتبه  است

كاهش يافته و در  BBBاحتمال بهبود رتبه اعتباري در هر دو رويكرد مالي و تركيبي فقط در رتبه 
 يتميانگين احتمال بهبود وضعهاي ديگر حفظ وضع موجود داراي احتمال بيشتري بوده است رتبه

و با توجه به بيني مي گردد درصد پيش ٢٠درصد و ميانگين احتمال نزول وضعيت برابر  ٢٣هاشركت
عمدتاً در  ١٤٠٠هاي بورسي طرف معامله با بانك تجارت در سال جميع جهات وضعيت اعتباري شركت

 مطالباتبوده و يا احتمال بهبود بيشتر است، كه اين مهم منتج به كاهش محسوس  ١٣٩٩حالت سال 
 حقيقت در .خوب است ١٤٠٠انداز پرداخت تسهيلات در سال چشمرو است و بانك مذكور در سال پيش

 ورتربهره براي را شده بنديرتبه هايشركت مفيد، و مناسب راهكارهاي يارائه با هستند قادر هامدل اين
   .كندمي بينيپيشمشتريان را  آتي اعتباري وضعيت خوبي دقت با نيز محاسباتدهند.  ياري شدن
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