
    21                                                             بازدهی بانک هاي پذیرفته شده در بورسبررسی میزان ضمانتنامه بر ریسک و 

  
  
  
  
  
  
  

  
  

بررسی میزان ضمانتنامه بر ریسک و بازدهی بانک هاي پذیرفته شده در 
 بورس

  
   1 حمید تاجیک

  2صدیقه کفانیان

  
  

  
  : چکیده

انجام فعالیت هایی علاوه بر فعالیت هایی که منجر به درآمدهاي بهره اي توسط بانک ها می شوند 
نمود چندانی نداشته است، لیکن در دهه اخیر با افزایش رقابت در بازارهاي  1980تا قبل از سال 

جاد کند جهانی بانک ها به ارائه خدماتی که بتواند ارزش افزوده بیشتري نسبت به خدمات سنتی ای
از دیدگاه اقتصادي هدف بانک ها به عنوان یک بنگاه اقتصادي، حداکثر کردن بازده با . متمایل شده اند

عنایت به ریسک است، بنابراین مدیریت بانک ها به سمت استفاده از تکنیک هاي مدیریت نقدینگی 
مخرب فراوانی در جامعه از آنجا که شکست یک بانک می تواند آثار . جدید و پیچیده تري حرکت کردند

                                                
 استادیار و عضو هیئت علمی دانشگاه آزاد اسلامی واحد ابهر . 1
  دانشجوي کارشناسی ارشد مدیریت بازرگانی دانشگاه آزاد اسلامی واحد ابهر . 2
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جهانی در پی داشته باشد، ناظران بانک ها باید با همان دقت که فعالیت هاي منعکس در ترازنامه را 

در این تحقیق به منظور دستیابی به . بررسی می کنند، فعالیت هاي خارج از ترازنامه را کنترل نمایند
نتنامه ها که یکی از اقلام خارج از ترازنامه می یک راه حل بهینه براي استفاده هرچه بهتر از صدور ضما
ارزش مجموع ضمانتنامه هاي صادره و حصه (باشد، به بررسی تاثیر ضمنانتنامه که شاخص هاي آن 

) بازده دارایی و حقوق صاحبان سهام(است بر بازدهی بانک که شاخص هاي آن ) غیر بهره اي درآمد
بانک هاي پذیرفته . س اوراق بهادار تهران می پردازیماست و ریسک بانک هاي پذیرفته شده در بور

ملت، تجارت، پارسیان، کارآفرین، اقتصاد ( شده در بورس در زمان شروع این تحقیق شامل شش بانک 
نتایج حاصله با استفاده از . می باشد 1394می باشد، قلمرو زمانی این تحقیق سال ) نوین و صادرات

حصه غیر بهره اي درآمد با بازده حقوق صاحبان سهام و بازده دارایی رگرسیون، حاکی بر تاثیر مثبت 
ها است و ارزش مجموع ضمانتنامه هاي صادره با یک دوره وقفه بر آنها اثر مثبت دارد، همچنین 

  . شاخص هاي ضمانتنامه بر ریسک بانک تاثیر معناداري ندارند
  

  ضمانتنامه ،ریسک ،بازدهی ،بانک ،بورس :واژگان کلیدي 
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  مقدمه
یکی از رسالت هاي اصلی نظام بانکی، تسهیل در امور معاملات فعالان اقتصادي و کاهش هزینه 

در دهه هاي اخیر، نهادسازي براي بهبود فرآیندهاي مبادله آغاز شده و با . مبادله در اقتصاد کشور است
ماد براي فعالان انقلاب فناوري هاي نوین در هزاره سوم، جایگاه قراردادهاي اصیل، مطمئن و قابل اعت

اقتصادي بیشتر شده و به عبارت روش تر نقش نهاد مهم پول در امور بازرگانی و تجاري کم رنگ شده و 
اهمیت نهاد عقود و قراردادها در عرصه امور تجاري و فعالیت هاي تولیدي و خدماتی رو به افزایش 

  . جهانی است رواج کارت هاي اعتباري، نمونه بارزي از این تحول در دهکده. است
براین اساس نهادهایی که می توانند از قراردادهاي تجاري، تولیدي و خدماتی پشتیبانی نموده و 
اطمینان و اعتبار بیشتري به آنها ببخشند، نیاز اصلی فعالان اقتصادي است و هر مؤسسه اي بتواند در 

را براي تداوم بقاي خود ترسیم می مسیر برآورده کردن این نیاز فزاینده جامعه گام بردارد، افق روشنی 
نظام بانکی به عنوان رکن اصلی بازارهاي مالی در ایران، از جایگاه ممتازي در حمایت اعتباري از . نماید

بانک ها در اقتصاد . قراردادها و کاهش ریسک متولیان امور تولیدي، خدماتی و بازرگانی برخوردار است
رکت نموده و کمتر درخصوص ایجاد اعتبارات و تعهدات ایران، اغلب به سمت اعطاي تسهیلات ح

از سوي دیگر در عرصه ایجاد تعهدات، ابزارهاي متنوعی را می توان در بازار پول . فعالیت می کنند
  . تعریف و محدودیت هاي کمبود منابع را ترمیم نمود
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یبانی از قراردادها و یکی از متداولترین ابزارهاي اعتباري مورد استفاده در نظام بانکی براي پشت
صدور ضمانت نامه . کاهش ریسک متولیان اقتصادي، بهره گیري از انواع ضمانت نامه هاي بانکی است

هاي بانکی با هدف افزایش رضایت مشتریان، مزیت هاي کارمزدي و جذب منابع ارزان قیمت و تسهیل 
نک مطرح بوده و گسترش این فعالیت و تحکیم امور مبادلات در جامعه، به عنوان یکی از اولویت هاي با

  . از اهداف مهم بانک در بلندمدت قلمداد می شود
در این تحقیق قصد داریم تا با معرفی دقیق ضمانتنامه هاي بانکی تاثیر شاخص هاي آن را بر 

  . ریسک و بازدهی بانک بررسی کنیم

  بیان مسئله 
راي سرمایه گذاریهاي مختلف از جمله هر یک از افراد جامعه در طول زندگی خود تصمیماتی را ب

اتخاذ می نمایند که این تصمیمها ارتباط درونی ناگسستنی با هم ... املاك، طلا، کسب و کار، سهام و 
دارند و آنچه که این تصمیمات را به یکدیگر پیوند می دهد میزان ریسک و بازده هر یک از سرمایه 

ملی میزان وجوهی که به فرصتهاي مختلف سرمایه در یک تصمیم گیري عقلایی و ع. گذاریها است
بحث انجام فعالیتهایی علاوه بر فعالیتهاي منجر . گذاري اختصاص می یابد تابع ریسک و بازده آنها است
 1980نمود چندانی نداشت لیکن در دهه  1980به درآمدهاي غیر بهره اي توسط بانکها تا قبل از دهه 

هانی، بانکها به ارائه خدماتی متمایل شدند که بتواند ارزش افزوده با افزایش رقابت در بازارهاي ج
بیشتري نسبت به خدمات سنتی ایجاد کند و در مقابل تقاضاي روزافزون مشتریان خود براي برآوردن 

چرا که بانکها وظیفه داشتند بعنوان معامله گران اوراق بهادار در . نیازهاي جدیدشان پاسخگو باشند
ت قابل اطمینان و ایجاد پورتفویی مناسب در جهت حداکثر نمودن ثروت سرمایه جهت عرضه خدما
  .گذاران اقدام کنند

به همین دلیل بانکها به سمت استفاده از تکنیکهاي مدیریت نقدینگی جدید و پیچیده تري 
ضمن اینکه بانکها به . حرکت کردند که شامل تعهدات وام، خطوط اعتباري و ضمانت نامه می شدند

همانطور که می دانیم هیچ . سترش مبادله هاي سواپ، مصون سازي و تضمین اوراق بهادار پرداختندگ
یک از اقلام مذکور از نظر حسابداري یک دارایی با بدهی واقعی براي بانک محسوب نمی شوند چرا که 

ن دلیل به همی. داراي ماهیتی مجازي و مشروط هستند و فقط جریان نقدي تصادفی را شکل می دهند
کریمی، (این نوع کارکردهاي بانک بعنوان فعالیت ها یا عملیات خارج از ترازنامه طبقه بندي می شوند 

1384 .(  
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در این میان صدور انواع ضمانتنامه ها به عنوان مهمترین بخش فعالیت هاي نوین بانکی، رشد 
ن فعالیت در راستاي هرچند رشد قابل توجه ای. بسیار چشمگیري در نظام بانکداري داشته است

دستیابی به حاشیه سود بالا صورت گرفته است، لیکن مخاطراتی که افزایش بی رویه صدور آنها می 
تواند به همراه داشته باشد، همواره از نگرانی هاي اصلی متولیان بانکداري در سراسر جهان بشمار می 

  . رود
جه به مساله تعامل ریسک و بازدهی به بانک بعنوان یک بنگاه اقتصادي حداکثر کننده سود با تو

خرید و فروش دارایی هاي ریسکی می پردازد و داراي اقلام منعکس در ترازنامه و اقلام منعکس در 
باتوجه به این واقعیت که شکست یک بانک می تواند آثرار مخرب . ترازنامه و اقلام خارج از ترازنامه است

که در بحران اقتصادي اخیر بوقوع پیوست در پی داشته باشد فراوانی حتی در جامعه جهانی نظیر آنچه 
ناظران بانکها باید با همان دقت که فعالیتهاي منعکس در ترازنامه را بررسی می کنند فعالیتهاي خارج 

دارمین جین، (از ترازنامه که مهمترین آنها صدور انواع ضمانتنامه هاي بانکی است را نیز کنترل کنند 
1385 .(  

هاي اخیر همواره از متنوع سازي بعنوان ابزاري براي کارا نمودن سبد داراییهاي بانک نام در سال
باتوجه به اینکه بانکها در هنگام سرمایه گذاري نمی توانند در مورد آینده مطمئن باشند . برده می شود

مایند تا به یک لذا براي اینکه ریسک خود را کاهش دهند، باید اقدام به متنوع سازي سبد دارایی ها ن
سبد سرمایه گذاري کارا، سبدي است که در سطحی معین از ریسک داراي . سبد کارا دست یابند

بانکها می توانند سبد کارا را . بیشترین بازده یا کمترین ریسک بازاري یک سطح معین بازده است
ه کردن ریسک در این بازاري سطح معین بازده از طریق شناسایی بازده مورد انتظار براي سبد و کمین

سطح بازده شناسایی کنند و یا ریسک مورد علاقه خود را مشخص نموده و بازده مورد انتظار را در این 
باتوجه به اینکه بانکها همواره نسبت به بازده علاقمند و نسبت به ریسک بی . سطح ریسک بیشتر کنند

بنابراین سرمایه گذاري آنها تابع ریسک و . علاقه می باشند و در تصمیم گیریشان رفتار عقلایی دارند
بنابراین . بازده انتظاریشان است که دو عامل عمده تصمیم گیري در مورد سرمایه گذاري می باشند

تعیین روابط بین این دو متغیر مهم یعنی ریسک و بازده از اهمیت ویژه اي براي سرمایه گذاران از 
  . )1386خواجوي، (جمله بانکها برخوردار است 

از این رو بانکها در هنگام انجام فعالیتهاي خارج از ترازنامه که یکی از رایج ترین آنها ضمانتنامه ها 
هستند، به عنوان یک سرمایه گذار باید توجه زیادي به تعامل ریسک و بازده خود کرده و همواره در 

قل کردن ریسک گام جهت ایجاد سبد سرمایه گذاري مناسب از آن در جهت حداکثر سازي بازده و حدا
  ). 1384کریمی، (بردارند 
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در این تحقیق به منظور دستیابی به یک راه حل بهینه براي استفاده هرچه بهتر از صدور 
ضمانتنامه هاي بانکی در جهت دستیابی به بازدهی بیشتر و به حداقل رساندن ریسک، رابطه ضمانتنامه 

   .و بازدهی بانکها بررسی می شود که یکی از اقلام خارج از ترازنامه است بر ریسک

  ادبیات پژوهش 
  ضمانتنامه 

ضمانتنامه سندي است که به موجب آن ضامن، ضمانت انجام تعهدات اشخاص حقیقی و یا حقوقی 
را که در رابطه با آن، موضوع ضمانت تحقق می یابد را به عهده می گیرد بانک به منظور تسهیل و 

نین کارسازي امور متقاضیان خود در دستگاههاي اجرایی و سایر گسترش فعالیت هاي اقتصادي و همچ
  ) 1383جمشیدي، . (مراجع، اقدام به صدور ضمانتنامه می نماید

  انواع ضمانت نامه 
  ضمانتنامه شرکت در مناقصه - 1

 معمولا سازمانها براي واگذاري پروژه هاي خود با پایین ترین قیمت به مجریان، اقدام به برگزاري
لذا براي اطمینان از برگزاري صحیح مناقصه معمولا از شرکت کنندگان در مناقصه . نمایند مناقصه می

  . ضمانتنامه شرکت در مناقصه اخذ می نمایند
این ضمانتنامه به سازمان برگزار کننده اجازه می دهد در صورتیکه پیمانکار به تعهدات خود عمل 

. زار گردد، وجه ضمانتنامه را از بانک دریافت نمایدننماید از این بابت زیانی عاید دستگاه مناقصه گ
  ) 1383جمشیدي، (

  ضمانتنامه شرکت در مزایده - 2
برخی از سازمانها و ادارات براساس ضوابط خود، اقدام به فروش اموال منقول یا غیر منقول می 

ترین قیمت این سازمانها براي جلوگیري از تضییع حقوق مالکین و فروش اموال مربوطه به بالا. نماید
  . ممکن، مزایده برگزار می نمایند

این سازمانها ممکن است از شرکت کنندگان در مزایده ضمانتنامه اي تحت عنوان ضمانتنامه 
شرکت در مزایده اخذ نمایند تا در صورتی که شرکت کننده در مزایده به تعهدات خود عمل ننماید 

  ) 1383جمشیدي، . (ایندوجه این ضمانتنامه را از بانک مربوطه مطالبه نم
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  ضمانتنامه حسن اجراي تعهدات - 3
پس از انجام مناقصه و انتخاب برنده مناقصه معمولا کارفرما به منظور تضمین اجراي صحیح پروژه، 

لذا این نوع ضمانتنامه تا اجراي کامل قرارداد در اختیار . از پیمانکار درخواست ارائه ضمانتنامه بنماید
عمل نکرده و کارفرما از اگر در هر مرحله از کار، پیمانکار به تعهدات خود . کارفرما باقی می ماند

. عملکرد او ناراضی باشد، می تواند بابت خسارت خود وجه ضمانتنامه را از بانک مطالبه و دریافت نماید
  ) 1383جمشیدي، (

  ضمانتنامه پیش پرداخت - 4
بعد از انعقاد قرارداد بین کارفرما و پیمانکار یا در هر مرحله اي از انجام کار با توافق طرفین، ممکن 

به منظور تجهیز کارگاه و یا تقویت بنیه مالی پیمانکار بخشی از مبلغ قرارداد به عنوان پیش است 
معمولا در قبال این پیش پرداخت ضمانتنامه بانکی . پرداخت از طرف کارفرما به پیمانکار پرداخت شود

جمشیدي، . (رداز طرف پیمانکار به کارفرما ارائه می شود که اصطلاحا ضمانتنامه پیش پرداخت نام دا
1383(  

  ضمانتنامه استرداد کسوروجه الضمان - 5
در هر مرحله با پیشرفت پژوه پیمانکار صورت وضعیت هزینه هاي انجام شده را براي کارفرما 

از هر صورت وضعیت به عنوان سپرده حسن انجام کار، % 10ارسال و با تایید کارفرما و پس از کسر 
  . ت می نمایدمابقی وجه آن را به پیمانکار پرداخ

پس از اتمام قرارداد، پروژه به صورت موقت تحویل کارفرما می گردد تا در صورت تایید ان در 
، تحویل قطعی انجام و ده درصد سپرده انجام کار فوق به پیمانکار پرداخت )طبق قرارداد(مدت معین 

  . می شود
واست استرداد بخشی از سپرده حال اگر در فاصله موقت تا تحویل قطعی پیمانکار از کارفرما درخ

این نوع ضمانتنامه . فوق را بنماید، معمولا کارفرما در قبال ضمانتنامه بانکی این تقاضا را می پذیرد
  ) 1383جمشیدي، . (استرداد کسور وجه الضمان می باشد

  ضمانتنامه تعهد پرداخت -6
ناشی از انجام معامله یا به موجب این ضمانتنامه بانک پرداخت بدهی یک مشتري که ممکن است 

بدهی به سازمانها و نهادهاي دولتی مثل وزارت دارایی یا سازمان تامین اجتماعی باشد را تعهد می 
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یعنی اگر بدهکار بدهی خود را به موقع به طلبکار پرداخت ننماید او می تواند مطالبات خود را به . نماید

   .مبلغ مندرج در ضمانتنامه از بانک دریافت نماید
ضمانتنامه گمرکی نوعی ضمانتنامه تعهد پرداخت محسوب می شود که به موجب آن بانک بدهی 

  )1383جمشیدي، . (مشتري بابت حقوق گمرکی را تعهد نموده و بر عهده می گیرد

  ریسک هاي حاکم بر صدور ضمانتنامه
در رابطه عادي و معمولی بین طرفین قرارداد در ضمانتنامه هاي بانکی، معمولا وجه ضمانتنامه 
هنگامی قابل مطالبه است که حسب مفاد قرارداد، مضمون عنه از اجرا و ایفاي تعهدات قراردادي خود 

ذینفع، من قصور ورزیده و تخلف کرده باشد ولی همانند هر قرارداد دیگري این امکان وجود دارد که 
سهولت دسترسی و وصول وجه ضمانتنامه، . غیر حق ایفاي تعهدات طرف مقابل را درخواست کند

ممکن است این وسوسه را در ذینفع ایجاد کند تا بدون اینکه حقی نسبت به آن داشته باشد، وجه 
انه و ناروا خطر ضمانتنامه را مطالبه کند و مطالبه وجه ضمانتنامه به گونه اي غیر منتظره و غیر منصف

.) که در روابط تجاري بین المللی معمولا صادر کننده کالا یا خدمات است(زیادي را براي مضمون عنه 
ریسک مطالبه غیر منصفانه ضمانتنامه هاي عندالمطالبه را در چهار عنوان کلی . در پی خواهد داشت

  . خطرات تجاري، فنی، مالی، سیاسی: جاي داده اند که عبارتند از

  روش پژوهش 
روش تحقیق بکار رفته در این تحقیق براساس هدف از نوع کاربردي و داده هاي آن با استفاده از 

بوده و از لحاظ روش گردآوري اطلاعات از نوع ) از طریق اطلاعات گذشته(رویکرد پس رویدادي 
بین متغیرهاي  همبستگی بوده و هدف اصلی آن تعیین وجود، میزان و نوع رابطه –تحقیقات توصیفی 
ي متغیر  در مدل تحلیلی تحقیق ، صورت سود و زیان و ترازنامه بانک ها را به منزله. مورد آزمون است

نسبت مجموع دارایی هاي هر سال به سال (و رشد داراییها ) مجموع دارایی ها ( مستقل ، اندازه بانک 
به  2ها و بازده حقوق صاحبان سهام 1نسبتهاي بازده دارایی: ي متغیرهاي کنترل و  به منزله )قبل

گردآوري اطلاعات از روش کتابخانه اي صورت . ي متغیرهاي وابسته در نظر گرفته شده است  منزله
گرفته است که شامل ادبیات موضوع و تعریف و شناسائی متغیرهاي مستقل و وابسته و بررسی 

مالی است همچنین برخی از اطلاعات چگونگی روابط بین آنها با استفاده از نظریه هاي دانشمندان 
                                                

1. Return on Asset (ROA).  
2. Return on Equity (ROE).  
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مورد نیاز از طریق جمع آوري داده هاي بانک هاي نمونه با استفاده از مراجعه به سایت هاي اینترنتی 
و سازمان ) www.rdis.ir(معتبر از جمله سامانه مدیریت پژوهش سازمان بورس اوراق بهادار تهران 

  .و نرم افزار ره آورد نوین گردآوري گردید) www.irbours.ir(بهادار  بورس اوراق

  جامعه آماري 
با توجه به اینکه تنها . وجود اطلاعات کامل و در دسترس شروط تحقق یک تحقیق مناسب است

ار تهران در وضعیت فعلی ایران می مرجع قابل اعتماد براي جمع آوري داده هاي مالی، بورس اوراق بهاد
بنابراین بانک هاي فعال در بورس اوراق بهادار تهران به عنوان جامعه منتخب آماري در نظر . باشد

براي جمع آوري داده ها و اطلاعات مورد نیاز، از طریق مراجعه به بورس و سایتهاي رسمی . گرفته شد
لاعاتی از قبیل نرم افزارهاي ره آورد نوین، تدبیر پرداز و سازمان بورس اوراق بهادار تهران، بانک هاي اط

جامعه . و دیگر سایت هاي معتبر استفاده شد 11سایت مدیریت پژوهش و توسعه و مطالعات اسلامی 
می  1389لغایت  1381منتخب آماري این پژوهش صنعت بانکداري و قلمرو زمانی طی دوره زمانی 

بانک داراي اطلاعات کامل تحقیق طی دوره زمانی می  6این تحقیق نمونه هاي مورد مطالعه در . باشد
  : باشد و شامل

سال مالی آنها منتهی به  . اطلاعات در دسترس داشته باشند 1381بانک هایی که از پایان سال 
در نهایت پس از  . پایان اسفند ماه باشد و در طی دوره پژوهش سال مالی خود را تغییر نداده باشند

بانک از صنعت بانکداري فعال در بورس اوراق بهادار تهران  6روط فوق و اعمال نمونه گیري، رعایت ش
با نام هاي بانک ملت، بانک پارسیان، بانک تجارت، بانک کارآفرین، بانک اقتصاد نوین و بانک صادرات 

بررسی میزان با توجه به تعاریف ارائه شده ، پژوهشگران ، مدل مفهومی زیر را براي . انتخاب گردید
  :هاي پذیرفته شده در بورس به شرح زیر ارائه کردند  ضمانتنامه بر ریسک و بازدهی بانک

  
  
  
  
  
  

                                                
1. www.Rdis.ir 
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  4و  1مدل مفهومی فرضیه هاي  - 1شکل 

  
  
  
  
  

  
  5و  2هاي مدل مفهومی فرضیه  -  2شکل 

  
  
  
  

  
  
  

  6و  3مدل مفهومی فرضیه هاي  -3 شکل
  
  
  
  
  
  

ارزش مجموع ضمانتنامه 
 هاي صادره 

 حصه درآمد غیر بهره اي

بازده حقوق 
 صاحبان سهام 

ارزش مجموع ضمانتنامه 
 هاي صادره 

 حصه درآمد غیر بهره اي

 بازده  دارایی ها 

ارزش مجموع ضمانتنامه 
 هاي صادره 

 حصه درآمد غیر بهره اي

 ریسک
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  فرضیه هاي پژوهش 
  . رابطه ارزش مجموع ضمانتنامه هاي صادره با بازده حقوق صاحبان سهام معنادار است) 1فرضیه 
  .رابطه ارزش مجموع ضمانتنامه هاي صادره با بازده دارایی ها معنا دار است) 2فرضیه 
  . رابطه ارزش مجموع ضمانتنامه هاي صادره با ریسک معنادار است)  3فرضیه 
رآمد غیر بهره اي به مجموع درآمد عملیاتی با بازده حقوق صاحبان رابطه نسبت د)  4فرضیه 

  .سهام معنادار است
رابطه نسبت درآمد غیر بهره اي به مجموع درآمد عملیاتی با بازده دارایی ها معنا دار )  5فرضیه 

  . است
  . رابطه نسبت درآمد غیر بهره اي به مجموع درآمد عملیاتی با ریسک معنادار است)  6فرضیه 

  

  یافته هاي پژوهش 
  . آمار توصیفی متغیرهاي تحقیق در جدول زیر نشان داده شده است

  
  آمار توصیفی متغیرهاي مورد مطالعه: 1جدول 

  کشیدگی  چولگی  انحراف معیار  میانگین  بیشترین  کمترین  نماد  تعداد  متغیر

  ROA  106/0  369/34  526/2  728/4  863/5  648/39  54  بازده دارایی ها

درآمد غیر  نسبت
بهره اي به مجموع 

  درآمد عملیاتی
54  SNONIN 75/7  04/281  419/81  373/58  365/1  907/4  

  RISK 04/0  07/0  054/0  009/0  223/0-  999/1  54  ریسک

  ASSGROW 025/1  883/4  617/1  738/0  426/2  557/9  54  رشد دارایی ها

لگاریتم مجموع 
  LOGSB 64/4  06/8  919/6  793/0  149/1-  951/3  54  ضمانتنامه عملیاتی

  TA 72/13  372/20  148/18  658/1  011/1-  17/3  54  مجموع دارایی ها

بازده حقوق 
  EOE 576/1  79/189  90/30  968/33  279/3  867/14  54  صاحبان سهام
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جدول فوق بیانگر اطلاعاتی در مورد پارامتر مرکزي میانگین و پارامتر پراکندگی انحراف معیار و 
ماکزیمم و مینیمم، چولگی و کشیدگی هفت متغیر بازده دارایی ها، نسبت درآمد غیر بهره اي به 

دارایی ها مجموع درآمد عملیاتی، ریسک، رشد دارایی ها، لگاریتم مجموع ضمانتنامه عملیاتی، مجموع 
  . و بازده حقوق صاحبان سهام است

در بین متغیرهاي مورد . مورد است 54همانطور که جدول نشان می دهد تعداد نمونه بدست آمده 
بررسی، نسبت درآمد غیر بهره اي به مجموع درآمد عملیاتی داراي بیشترین میانگین و انحراف معیار را 

همچنین، ماکزیمم و مینیمم . میانگین و انحراف معیار استمتغیر ریسک نیز داراي کمترین . دارا است
متغیر نسبت درآمد غیر . اطلاعاتی که در تفسیر بهتر داده ها کمک می کند. متغیرها نیز ارائه شده اند

بهره اي به مجموع درآمد عملیاتی داراي ماکزیمم بیشتري نسبت به بقیه متغیرها است ولی متغیر 
  . مم استریسک داراي کمترین مینی

. آن ها مورد نظر است) بلندي(هرگاه از کشیدگی توزیع ها بحث می شود، در واقع مقدار اوج 
ضریب کشیدگی . شاخص سنجش پراکندگی جامعه نسبت به توزیع نرمال ضریب کشیدگی نام دارد

ها در ضریب کشیدگی مثبت، پراکندگی داده . منفی یعنی توزیع نسبت به توزیع نرمال کوتاه تر است
. کمتر است و داده ها حول میانگین متمرکز تر شده اند و توزیع داده ها از توزیع نرمال بلندتر است

  . همانطور که مشخص است تمامی متغیرها داراي کشیدگی بیشتر از نرمال هستند

  نتایج آماري 
میانگین  پارامتر مرکزي نمود بندي و طبقه استخراج گردآوري، را ها داده پژوهشگر که آن از پس

و پارامتر پراکندگی انحراف معیار و ماکزیمم و مینیمم، چولگی و کشیدگی هفت متغیر بازده دارایی ها، 
نسبت درآمد غیر بهره اي به مجموع درآمد عملیاتی، ریسک، رشد دارایی ها، لگاریتم مجموع 

 از جدیدي مرحله باید ،کرد را تهیه ضمانتنامه عملیاتی، مجموع دارایی ها و بازده حقوق صاحبان سهام
  .شود آغاز است، معروف ها داده تحلیل و مرحله تجزیه به که پژوهش فرایند

اسمیرنوف براي نرمال بودن داده ها و از آزمون همبستگی  –با استفاده از آزمون کولموگروف 
  .پیرسون نتایج حاصل از آزمون فرضیه ها به شرح زیر است 

  وابستهآزمون نرمال بودن متغیرهاي 
 .در انجام روش هاي آماري، نرمال بودن به خصوص متغیر وابسته از اهمیت خاصی برخوردار است

  . اسمیرنوف براي متغیرهاي وابسته در جدول زیر نشان داده شده است -نتایج آزمون کولموگروف
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  اسمیرنوف براي متغیرهاي وابسته –نتایج آزمون کولموگروف : 2جدول 

بازده حقوق صاحبان   بازده دارایی ها    
  ریسک  سهام

  پارامترهاي نرمال
  054/0  908/30  526/2  میانگین

  09/0  968/23  728/4  انحراف معیار

Z 914/2  518/2  052/2  کولموگروف اسمیرنف  

  081/0  076/0  084/0  سطح معنی داري

  
متغیرهاي وابسته توضیحات بالا و خروجی آزمون،  با توجه به نتیجه آزمون کولموگروف اسمیرنوف

  .درصد داراي توزیع نرمال می باشند 5به علت بیشتر بودن سطح معنی داري از 
  

  . ضرایب همبستگی بین متغیرهاي تحقیق در جدول زیر نشان داده شده است
  ضرایب همبستگی میان متغیرها: 3-4جدول 

  ROA SNONIN RISK ASSGROW LOGSB TA ROE 

ROA 1  *613/0  *183/0  *249/0  *478/0-  *538/0-  755/0  
SNONIN *613/0  1  *004/0-  *300/0-  *447/0  *424/0  **671/0  

RISK *183/1  *004/0-  1  *126/0  **175/0-  *21/0 -  *306/0  
ASSGROW *249/0  *300/0-  *126/0  1  *564/0-  *497/0-  *419/0  

LOGSB *478/0-  *447/0  **175/0-  *564/0-  1  *329/0  *461/0-  
TA  *538/0-  *424/0  *21/0-  *497/0-  *329/0  1  *525/0-  

ROE 755/0-  **671/0  *306/0  *419/0  *525/0-  *525/0-  1  
  .معنی دار است% 5همبستگی در سطح *
  .معنی دار است% 1همبستگی در سطح **

  



34  حمید تاجیک، صدیقه کفانیان  
با توجه به مقادیر ذکر شده در جدول، همبستگی اکثر متغیرها با یکدیگر در سطح پایین است که 

در نتیجه با . این عدم همبستگی، خود می تواند دلیل مهمی بر عدم هم خطی متغیرها با یکدیگر باشد
. می سازد توجه به همبستگی ضعیف اکثر متغیرها با یکدیگر استفاده از روش هاي رگرسیونی را مقدور

. این ضریب در مورد دو متغیر بازده دارایی ها و بازده حقوق صاحبان سهام بالا اما غیر معنادار است
قابل ذکر است که همبستگی متغیرها با استفاده از روش همبستگی پیرسون به خاطر متغیرهاي کمی 

  . درصد بوده است 5و  1و در سطوح معنی داري 
  . نامه هاي صادره با بازده حقوق صاحبان سهام معنادار استارزش مجموع ضمانت: 1فرضیه 
  الگوها

  متغیرها
1  2  3  4  5  6  7  

Constant 
726/126  

}000/0{  
686/134  

}000/0{  
18/163  

}000/0{  
668/183  

}000/0{  
156/163  

}000/0{  
052/205  

}000/0{  
262/216  

}000/0{  

LOG SB 
605/14-  

}62/0-{  
571/15  

}62/0-{  
316/18-  

}083/0{  
-  

276/18-  
}69/0{  

395/9  
}000/0{  

312/6  
}128/0{  

LAG ROE -  
0802/0-  

}007/0{  
-  -  

0388/0  
}057/0{  

015/0  
}002/0{  

2857/0  
}056/0{  

ASS GROW -    
069/7-  

}089/0{  
  

655/7-  
}081/0{  

-  
22/4 -  

}06/0{  

TA -    -  
729/126  

}000/0{  
-  

302/13  
}081/0{  

454/12  
}064/0{  

  Pla-  ها چیدمان داده
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

  89/0  833/0  853/0  814/0  952/0  927/0  822/0  ضریب تعیین

ضریب تعیین 
  822/0  847/0  846/0  81/0  948/0  922/0    تعدیل شده

  F 819/0  306/47  273/54  69/73  168/36  4/53  26/41آماره 

  F 000/0  000/0  000/0  000/0  000/0  000/0  000/0سطح معناداري 

D.W 016/2  822/1  752/1  215/2  798/1  874/1  83/1  
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  ROE: متغیر وابسته
 2در مدل  .نشان می دهد که رابطه ضمانتنامه با بازده حقوق صاحبان سهام معنادار نیست 1مدل 

متغیر رشد  3در مدل . با ورود متغیر حقوق صاحبان سهام تاخیري، این رابطه مثبت و معنادار است
اضافه می شود، چنانکه مشاهده می شود ورود این متغیر نیز به رابطه بین لگاریتم  1دارایی ها به مدل 

ود متغیر مجموع دارایی ها به با ور 4در مدل  .ضمانتنامه با بازده حقوق صاحبان سهام تاثیري ندارد
، رابطه ضمانتنامه با بازده حقوق صاحبان سهام مستقیم و معنادار شده است بین خطاها 1مدل 

 1متغیر رشد دارایی ها و حقوق صاحبان سهام تاخیري به مدل  2، 5در مدل . همبستگی وجود ندارد 
متغیر به مدل، رابطه ضمانتنامه  2این اضافه شده است و همانطور که مشاهده می گردد، با اضافه شدن 

، حقوق صاحبان سهام تاخیري و 6در مدل .. با بازده حقوق صاحبان سهام مثبت و معنادار شده است
رابطه لگاریتم ضمانتنامه با بازده حقوق صاحبان سهام . اضافه شده است 1مجموع دارایی ها به مدل 

رابطه . ، اضافه گردیده است1اي کنترلی به مدل ، کلیه متغیره7در مدل . مستقیم و معنادار است
چنانچه مشاهده گردید، هر زمان متغیر . ضمانتنامه با بازده حقوق صاحبان سهام غیر معنادار است

  . مجموع دارایی ها به مدل اضافه شد، رابطه مستقیم وجود دارد
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  . ارزش مجموع ضمانتنامه هاي صادره با بازده دارایی هاي رابطه معنی دار دارد: 2فرضیه 

  الگوها
  متغیرها

1  2  3  4  5  6  7  

Constant 
5629/12  

}000/0{  
3523/7  

}000/0{  
1259/6  

}001/0{  
7282/15  

}000/0{  
77/4  

}000/0{  
358/11  

}000/0{  
826/8  

}000/0{  

LOG SB 
4974/1-  

}076/0{  
8982/0  

}000/0{  
783/0-  

}083/0{  
3383/0  

)000/0(  
6512/0-  

}093/0{  
4693/0  

}000/0{  
9558/0  

}000/0{  

LAG ROE -  
4297/0  

}000/0{  
-  -  

3588/0  
}078/0{  

-  
2831/0  

}072/0{  

TA -  -  
8888/0  

)068/0(  
8879/0  

}000/0{  
-  

7364/0  
}000/0{  

8392/0  
}004/0{  

  Pla-  چیدمان داده ها
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

  8651/0  9107/0  888/0  814/0  8401/0  8462/0  9/2650  ضریب تعیین

ضریب تعیین تعدیل 
  861/0  907/0  846/0  81/0  8363/0  822/0  919/0  شده

  F 44/158  154/193  4069/168  69/73  9/154  9257/169  676/168آماره 

  F 000/0  000/0  000/0  000/0  000/0  000/0  000/0سطح معناداري 

D.W 4584/1  9493/1  6646/1  5414/1  572/1  166/2  8073/1  

  

  ROA: متغیر وابسته
در مدل دو، با حضور  .مدل یک، رابطه ارزش مجموع ضمانتنامه با بازده داراییها را بیان می کند

در مدل سوم با افزودن متغیر رشد . متغیر تاخیري بازده دارایی ها رابطه مثبت و معنا دار شده است
اضافه شده است،  1که متغیر مجموع دارایی ها به مدل  4در مدل . دارایی ها رابطه غیر معنادار است

رلی رشد دارایی و تاخیري بازده دارایی در مدل پنجم، متغیر کنت. رابطه مستقیم و معنادار شده است
در هر مدلی . مشاهده می شود که رابطه مذکور غیر معنادار شده است. هاي به مدل افزوده شده است
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، متغیر تاخیري بازده 6در مدل  . که متغیر رشد دارایی ها افزوده می شود رابطه غیر معنادار می شود
در این مدل، رابطه لگاریتم مجموع . ل اضافه شده استدارایی هاي و مجموع دارایی ها به مدل او

، نتغیر رشد دارایی 7در مدل . درصد معنادار است 95ضمانتنامه با بازده دارایی ها مثبت و با احتمال 
  . افزوده می شود، مشاهده می گردد و رابطه غیر معنادار می شود 6ها به مدل 

  
  . ادره بر ریسک معنادار استتاثیر ارزش مجموع ضمانتنامه هاي ص: 3فرضیه 

  الگوها
  متغیرها

1  2  3  4  5  6  7  

Constant 
055/0  

}000/0{  
0071/0  

}169/0{  
047012/0  

}0004/0{  
0688/0  

}000/0{  
0138/0  

}0439/0{  
052/205  

}000/0{  
262/216  

}000/0{  

LOG SB 
000203/0-  

}9005/0{  
0028/0  

}070/0-{  
000698/0-  

}6904/0{  
00286/0  

)3605/0(  
00204/0  

}0684/0{  
395/9  

}000/0{  
312/6  

}128/0{  

LAG ROE -  
4705/0-  

}007/0{  
-  -  

4733/0  
}060/0{  

015/0  
}002/0{  

2857/0  
}056/0{  

ASS 
GROW 

-  -  
001133/0  

}1603/0{  
-  

001115/0-  
}1381/0{  

-  
22/4 -  

}06/0{  

TA -  -  -  
001897/0-  

}2418/0{  
-  

302/13  
}081/0{  

454/12  
}064/0{  

داده  چیدمان
  ها

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

  8204/0  8168/0  9203/0  8488/0  8474/0  8166/0  851/0  ضریب تعیین

ضریب تعیین 
  8119/0  8101/0  9135/0  8379/0  8395/0  8115/0  8368/0  تعدیل شده

  F 8368/0  166/101  127/31  8656/30  76749  686/75  198/61آماره 

سطح معناداري 
F 

537/45  000/0  000/0  000/0  000/0  000/0  000/0  

D.W 515/1  734/1  533/1  4942/1  728/1  728/1  7249/1  
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  RISK: متغیر وابسته
در . ، نشان می دهد که تاثیر لگاریتم مجموع ضمانتنامه عملیاتی بر ریسک معنادار نیست1مدل

رابطه مثبت و معناداري ایجاد نمی شوددر . اضافه می شود 1ریسک تاخیري به مدل ، متغیر 2مدل 
چنانچه مشاهده می شود، رابطه بازهم غیر . ، متغیر کنترلی رشد به مدل اول اضافه می شود3مدل 

افزوده می گردد، در این صورت رابطه  1، متغیر مجموع دارایی ها به مدل 4در مدل . معنادار است
متغیر رشد و  2، با افزودن 5در مدل . مجموع ضمانتنامه عملیاتی و ریسک غیر معنادار استلگاریتم 

متغیر  2، با در نظر گرفتن 6در مدل . ریسک تاخیري به مدل اول، رابطه اي غیر معنادار به دست آمد
و با در آخرین مدل . مجموع دارایی ها و ریسک تاخیري به مدل یک، رابطه معناداري حاصل نمی شود

در نظر گرفتن همه متغیرهاي کنترلی در مدل، تاثیر لگاریتم مجموع ضمانتنامه عملیاتی بر ریسک 
  .بنابراین فرضیه مذکور رد می شود. معنادار نشد

  
رابطه نسبت درآمد غیر بهره اي به مجموع درآمد عملیاتی با بازده حقوق صاحبان سهام : 4فرضیه 
  . معنادار است

  
  الگوها

  متغیرها
1  2  3  4  5  6  7  

Constant 
575/23  

}000/0{  
9919/6  

}000/0{  
5588/33  

}000/0{  
572/215  

}000/0{  
2865/2-  

}000/0{  
7202/48  

}000/0{  
657/263  

}000/0{  

SNONIN 
037/0-  

}000/0{  
0021/0  

}0285/0{  
0344/0  

}0087/0{  
0346/0  

)0050/0(  
01866/0  

}0203/0{  
0203/0  

}0125/0{  
02604/0  

}0459/0{  

LAG ROE -  
7255/0  

}000/0{  
-  -  

8697/0  
}000/0{  

-  
2638/0  

}0073/0{  

ASS GROW -  -  
0075/5  

}000/0{  
-  

945/2  
}000/0{  

-  
8765/2  

}066/0{  

TA -  -  -  
271/10  

}000/0{  
-  

374/2  
}000/0{  

2257/12  
}000/0{  

  Pla-  چیدمان داده ها
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی



    39                                                             بازدهی بانک هاي پذیرفته شده در بورسبررسی میزان ضمانتنامه بر ریسک و 

  950059/0  95577/0  9159/0  9539/0  92032/0  8548/0  854/0  ضریب تعیین

ضریب تعیین 
  9438/0  95091/0  9105/0  95027/0  9163/0  852/0  85/0  تعدیل شده

  F 734/176  021/200  669/154  877/178  465/113  783/134  7699/104آماره 

سطح 
 Fمعناداري 

000/0  000/0  000/0  000/0  000/0  000/0  000/0  

D.W 321/2  486/2  9039/1  1173/2  215/2  2030/2  5497/1  

  ROE: متغیر وابسته
با توجه به مدل یک، نسبت درآمد غیر بهره اي به مجموع درآمد عملیاتی با بازده حقوق صاحبان 

سهام تاخیري این رابطه ، با افزودن متغیر حقوق صاحبان 2در مدل . سهام رابطه مثبت و معنادار دارد
، با حذف این متغیر و افزودن متغیر رشد دارایی ها به مدل 3حال در مدل . مثبت و معنادار شده است

در مدل چهارم، مجموع دارایی ها به مدل . درصد مستقیم و معنادار شده است 99، رابطه با احتمال 1
در مدل پنجم، متغیر .و معنادار است یک اضافه شده و مشاهده می شود که این رابطه همچنان مثبت

رشد دارایی ها و حقوق صاحبان سهام تاخیري به مدل یک افزوده شده و رابطه نسبت درآمد غیر بهره 
درصد مستقیم و معنادار  95اي به مجموع درآمد عملیاتی با بازده حقوق صاحبان سهام را با احتمال 

حقوق صاحبان سهام تاخیري به مدل یک اضافه مدل ششم، متغیر مجموع دارایی ها و . کرده است
در نهایت در . درصد همچنان رابطه مثبت و معنادار است 95شده است و مشاهده می شود با احتمال 

 90مدل آخر با در نظر گرفتن همه متغیرهاي مذکور با هم در مدل اول، رابطه مثبت و یا احتمال 
  .رفته می شودبنابراین فرضیه مذکور پذی. درصد معنادار است
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  . رابطه نسبت درآمد غیر بهره اي به مجموع درآمد عملیاتی با بازده داراییها معنادار است: 5فرضیه 

  الگوها
  متغیرها

1  2  3  4  5  6  7  

Constant 
4669/1  

}000/0{  
73997/0  

}0016/0{  
02985/0-  

}9105/0{  
891/14  

}000/0{  
2682/0  

}002/0{  
9283/10  

}000/0{  
792/17  

}0806/0{  

SNONIN 
002935/0  

}0057/0{  
00157/0  

}0022/0{  
0046/0  

}0029/0{  
00236/0  

)0093/0(  
00144/0  

}000/0{  
000398/0  

}0354/0{  
0051/0  

}0002/0{  

LAG ROE -  
6569/0  

}000/0{  
-  -  

4565/0  
}000/0{  

3726/0  
}000/0{  

0745/0  
}0159/0{  

ASS 
GROW 

-  -  
9465/0  

)000/0(  
-  

90294/0  
}000/0{  

-  
94198/0  

}000/0{  

TA -  -  -  
7022/0  

)000/0(  
-  

3726/0  
}000/0{  

9379/0  
}000/0{  

چیدمان داده 
  ها

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

  994/0  9079/0  935/0  91899/0  9348/0  8747/0  876/0  ضریب تعیین

ضریب تعیین 
  9886/0  9042/0  934/0  91599/0  9309/0  8692/0  8724/0  تعدیل شده

  F 49/129  562/85  533/164  172/173  64/1533  433/165  945/127آماره 

سطح 
 Fمعناداري 

000/0  000/0  000/0  000/0  000/0  000/0  000/0  

D.W 812/1  7658/1  8535/1  5588/1  502/1  126/2  5706/1  

  

  ROA: متغیر وابسته
رابطه بین نسبت درآمد غیر بهره اي به مجموع درآمد عملیاتی و بازده داراییها را بررسی  1مدل 

متغیر تاخیري بازده دارایی  2در مدل . همانطور که مشاهده می شود، این رابطه معنادار است. می کند
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غیر رشد دارایی ، با افزودن مت3در مدل . ها به مدل یک اضافه شده است، همچنان رابطه معنادار است
، رابطه نسبت درآمد غیر بهره اي به مجموع درآمد عملیاتی با بازده داراییها مثبت و 1ها به مدل 
با حضور متغیر کنترلی مجموع دارایی هاست، رابطه مثبت و یا  1، که مدل 4در مدل . معنادار است

 1ري بازده دارایی ها به مدل متغیر کنترلی رشد و تاخی 2، 5در مدل. درصد معنادار است 90احتمالی 
، متغیر حقوق صاحبان سهام تاخیري و 6در مدل . اضافه می شود، رابطه مثبت و معنادار شده است

در . اضافه شده است، مشاهده می گردد که رابطه معناداري وجود دارد 1مجموع دارایی ها به مدل 
و معناداري بین نسبت درآمد غیر بهره مدل آخر، با حضور کلیه متغیرها در مدل اول، رابطه مستقیم 

  . اي به مجموع درآمد عملیاتی و بازده داراییها وجود دارد
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  . رابطه نسبت درآمد غیر بهره اي به مجموع درآمد عملیاتی با ریسک معنادار است: 6فرضیه 

  الگوها
  متغیرها

1  2  3  4  5  6  7  

Constant 
052/0  

}000/0{  
0278/0  

}000/0{  
0509/0  

}000/0{  
06962/0  

}000/0{  
0308/0  

}000/0{  
0043/0  

}000/0{  
0139/0  

}0806/0{  

SNONIN 
08076/0  

}4627/0{  
0118/0  

}0967/0{  
0121/0  

}2127/0{  
0128/0  

)3002/0(  
0021/0  

}7727/0{  
0215/0  

}7868/0{  
0466/0  

}5576/0{  

LAG RISK -  
4322/0-  

}000/0{  
-  -  

4565/0-  
}000/0{  

4637/0-  
}000/0{  

47163/0-  
}000/0{  

ASS GROW -  -  
0015/0-  

}1334/0{  
-  

002319/0-  
}0002/0{  

-  
001673/0-  

}0156/0{  

TA -  -  -  
00089/0-  

}2987/0{  
-  

00123/0-  
}0004/0{  

000/842/0-  
}0681/0{  

  Pla-  چیدمان داده ها
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

-Pla  
  تلفیقی

  916868/0  9067/0  9085/0  84634/0  8497/0  8848/0  8436/0  ضریب تعیین

ضریب تعیین تعدیل 
  908302/0  8998/0  9016/0  8384/0  8418/0  8794/0  8383/0  شده

  F 89/45  087/89  5074/31  9429/20  2065/73  6824/72  338/60آماره 

  F 000/0  000/0  000/0  000/0  000/0  000/0  000/0سطح معناداري 

D.W 5323/1  6233/1  5489/1  5169/1  6769/1  72/1  724/1  

  
مدل یک نشان می دهد که رابطه نسبت درآمد غیر بهره اي به مجموع درآمد عملیاتی با ریسک 

، متغیر ریسک تاخیري را به مدل یک اضافه می کنیم، رابطه مستقیم و با 2در مدل . معنادار نمی باشد
شاهده م. در مدل سوم، متغیر رشد به مدل اول افزوده شده است. درصد معنادار نمی شود 90احتمال 

در مدل چهارم، متغیر مجموع دارایی ها به مدل اول اضافه . می شود که رابطه غیر معنادار وجود دارد
در مدل پنجم، متغیر رشد دارایی ها . می گردد، چنانچه مشاهده می شود، رابطه معناداري وجود ندارد
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زودن متغیر مجموع دارایی ها ، با اف6در مدل . رابطه مذکور معنادار نیست. به مدل دوم اضافه شده است
در نهایت در مدل آخر با افزودن کلیه متغیرهاي کنترلی . به مدل دوم، همچنان رابطه غیر معنادار است

در واقع بین نسبت درآمد غیر بهره اي به مجموع درآمد . ، باز هم معنادار نیست1و وقفه به مدل 
   .این فرضیه رد می شودبنابر. عملیاتی با ریسک رابطه معناداري وجود ندارد

  نتیجه گیري و ارائه پیشنهاد 
نتایج نشان داد که .هدف این تحقیق بررسی تاثیر ضمانتنامه بر ریسک و بازدهی بانک ها بود 

.  رابطه ارزش مجموع ضمانتنامه هاي صادره با بازده حقوق صاحبان سهام معنی دار است: فرضیه اول 
ا بازده آزمون انجام شد، در مدل اول رابطه ارزش مجموع ضمانتنامه هاي صادره ب 7براي این فرضیه 

اما با ورود متغیر وقفه بازده حقوق صاحبان سهام این رابطه مثبت و . حقوق صاحبان سهام معنادار نشد
در نتیجه تاثیر ارزش مجموع ضمانتنامه هاي صادره بر بازده حقوق صاحبان سهام با یک . معنادار شد

.  یر معنی داري ایجاد نکرده استمتغیر کنترلی رشد دارایی ها به تنهایی تاث. دوره وقفه نمایان می شود
ولی متغیر کنترلی اندازه بانک در هر مرحله که به مدل اضافه شده است تاثیر مثبت بر نتایج گذاشته 

در نهایت با وارد کردن کلیه متغیرها به مدل اول رابطه ارزش مجموع ضمانتنامه هاي صادره با . است
با توجه به نتایج فوق، میزان ضمانتنامه هاي صادره . تبازده حقوق صاحبان سهام سهام غیر معنادار اس

شده از سوي بانک ها بر بازده حقوق صاحبان سهام بانک در همان سال تاثیري ندارد اما با یک سال 
رابطه ارزش مجموع ضمانتنامه هاي صادره با بازده دارایی ها رابطه :فرضیه دوم .  وقفه اثر گذار است

مدل اجرا شده است که در مدل اول رابطه ارزش مجموع  7فرضیه نیز  براي این. معنی دار دارد
ضمانتنامه هاي صادره با بازده دارایی ها معنی دار نشد ولی همانند فرضیه اول با ورود متغیر وقفه بازده 

لیکن ورود متغیر رشد دارایی به هر مدل . دارایی ها به مدل رابطه اي مثبت و معنی دار حاصل می شود
همانند فرضیه اول متغیر کنترلی اندازه بانک . هر گونه اثر معنی دار در نتایج حاصله می شودفاقد 

با توجه به نتایج فوق، میزان ضمانتنامه هاي صاد شده . مثبت و معنی دار در هر مدل ایجاد کرده است
ه اثر مثبت و معنی از سوي بانک ها بر بازده دارایی بانک در همان سال تاثیري ندارد اما با یک سال وقف

با توجه به نتایج . رابطه ارزش مجموع ضمانتنامه هاي صادره بر ریسک معنادار است: 3فرضیه . دار دارد
بنابراین . آزمون هاي فوق تاثیر رابطه ارزش مجموع ضمانتنامه هاي صادره بر ریسک معنادار نشد

اي به مجموع درآمد عملیاتی بر  رابطه نسبت درآمد غیر بهره: 4فرضیه . فرضیه مذکور رد می شود
با توجه به نتایج بدست آمده حصه درآمد غیر بهره اي بر بازده . بازده حقوق صاحبان سهام معنادار دارد

حقوق صاحبان سهام در هر مدل با توجه به ورود متغیرهاي کنترلی و وقفه تاثیر مثبت و معنی دار 
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رابطه نسبت درآمد غیر بهره اي به مجموع : 5فرضیه .  دارد در نتیجه فرضیه مذکور پذیرفته می شود

این فرضیه همانند فرضیه چهارم با حضور تک تم متغیرها . درآمد عملیاتی با بازده داراییها معنادار است
در مدل اول، رابطه مستقیم و معناداري بین نسبت درآمد غیر بهره اي به مجموع درآمد عملیاتی و 

  . ودبازده داراییها ایجاد می ش
رابطه نسبت درآمد غیر : 6فرضیه . بنابراین با توجه به نتایج بدست فرضیه مذکور پذیرفته می شود

مدل  7با توجه به نتایج بدست آمده از . بهره اي به مجموع درآمد عملیاتی با ریسک معنادار است
  . اجرایی حصه درآمد غیر بهره اي بر ریسک اثر گذار نیست و فرضیه فوق رد می شود

  پیشنهاد براي تحقیقات آتی
سال محدود  9آنجا که سابقه بانک هاي خصوصی در ایران اندك است، دوره انتخاب شده به   -1

گردیده لذا پیشنهاد می گردد در سال هاي آتی تحقیقی مشابه با بازده زمانی طولانی تر و شامل کلیه 
  . بانک ها انجام شود

ترازنامه مورد استفاده در ایران ضمانتنامه و اعتبارات اسنادي از آنجائیکه تنها اقلام خارج از  – 2
  .می باشد لذا پیشنهاد می گردد در سال هاي آتی تحقیقاتی در زمینه اعتبارات اسنادي صورت گیرد
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