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 چكیده

  نامه،   بیمه  و  ضمانتنامه  انواع  صدور  طریق  از  دلار   میلیارد  8/15  حدود  اخیر  دهه  طی  ایران  صادرات  ضمانت  صندوق

  دهندگان  اعتبار  نفع  به  صادره  اعتباری هایضمانتنامه   به  مربوط  خسارت  مبلغ  بیشترین  که  است  پذیرفته  ریسک

  های ضمانتنامه  متقاضیان  اعتباری  شده است تاثیر محیط اقتصاد کلان بر ریسکلذا در این تحقیق سعی  .  باشدمی

مورد اعتبار    2170های  ایران شناسایی گردند. برای این منظور برای اولین بار داده  صادرات  ضمانت  صندوق  اعتباری

احتمال تسویه اعتبار  اعطایی این صندوق، جمع آوری شده است. همچنین با توجه به ماهیت متغیر وابسته یعنی 

از دو مدل اقتصادسنجی لوجیت و پروبیت برای برآورد مدل تجربی  -باشدکه یک متغیر موهومی می –اعطا شده

دهد، متغیرهای مهم اقتصاد کلان یعنی نرخ رشد اقتصادی کشور  تحقیق استفاده شده است. نتایج تحقیق نشان می

دهد،  ارند. سایر نتایج تحقیق نشان میتاثیر مثبت و نرخ سود واقعی تاثیر منفی بر احتمال تسویه اعتبار دریافتی د

تعداد پرسنل شاغل در شرکت وام گیرنده و نسبت جاری اثر مثبت و دوره گردش عملیات مالی اثر منفی بر احتمال  

 تسویه اعتبار دریافتی دارد.

 ریسک اعتباری، صندوق ضمانت صادرات ایران ، مدل لوجیت، مدل پروبیت.   های کلیدی:واژه 

 JEL : G32; G23; C25طبقه بندی 
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 مقدمه   -1

های  به عنوان بنگاه  2باشد و موسسات بیمه اعتبار صادارتیمانند خون در رگ تجارت و کسب و کار می  1اعتبار 

کنند تا با پذیرش ریسک، یک  منحصر بفرد با ساختارهای دولتی، نیمه دولتی و خصوصی در هر کشوری تلاش می

در    کلیدیمهم و  بسیار    یاز جمله نهادهااعتبار صادراتی  بیمه    هایرکتشبستر امن برای تجارت ایجاد نمایند.  

تسهیل تجارت بین کشورها و توسعه صادرات کالا و خدمات بوده که این مهم خود منجر به افزایش تولید و به تبع  

درصد از حجم صادرات    11میلادی حدود    2020این موسسات در سال    شود. آن توسعه اقتصادی کشورها می

 (.3اند )بولتن اتحادیه برن های اعتباری تضمین نمودهمیلیارد دلار( را با صدور انواع پوشش  2.404جهانی )معادل  

  اساس   شود،می  یاد  4اطلاعات   تقارن  عدم  به  آن  از  که  اعتبارگیرنده  و  اعتباردهنده  میان  موجود  اطلاعاتی  شكاف

  اعتبار،   و گیرنده اعتباردهنده  میان  اطلاعات تقارن  عدم.  دهد می  تشكیل  را  اعتبار سنجش نظام  گیریعلمی شكل

اعتباری    تسهیلات  زمینه   در  6" کژمنشی"اخلاقی یا    مخاطرات  و  5"کژگزینی"نامساعد یا    انتخاب  ایجاد  موجب

  مطالبات  توجه  قابل  همچنین افزایش  و   اعتبار دهندگان  عملكرد  شود. کژگزینی و کژمنشی منجر به کاهشمی

ها و موسسات  تواند، موجب ورشكستگی بانککژگزینی و کژمنشی گاهاً می  . شد  خواهد  گذشته  سررسید  و  معوق

  دریافت  با باشند قادر اشخاص حقیقی یا حقوقی از برخی تا شودمی باعث موضوعاتی مالی و اعتباری شود. چنین

  با  مقابله  برای دنیا در که حلیراه  .نمایند اقدام  موضوع این از  سوء استفاده به از اعتباردهندگان  اعتباری تسهیلات

  مشخصات   به  مربوط  اطلاعات  تسهیم  و  اعتباری  اطلاعات  هایسیستم  از  گیریبهره  شده است،  اندیشیده  چالش  این

  این  از  گیریبهره.  باشدمی  اعتباری  بندیرتبه  هایشرکت  و ها بانکسایر    با  مشتریان  اطلاعات اعتباری  تاریخچه  و

از  شودمی  موجب  هاسامانه تقارن  مشكل  تا  و  کاسته  اعتبارگیرنده  و  اعتباردهنده  میان  اطلاعاتی  عدم    شده 

زمینه  را  بهتری  تصمیمات  اعتباردهندگان   به   اتكا  با  نیز  مشتریان  و  نمایند  اتخاذ  اعتباری  تسهیلات  اعطای  در 

 .  (1389  جلیلی  نمایند )محمد  دریافت  را  اعتباری  تسهیلات  بالاتری از  میزان  بتوانند  خود،  خوب  اعتباری  پیشینه

  و   بوده  دولتی  درصد  100  ایران،  صادراتی رسمی  اعتبار  بیمه  موسسه  تنها  عنوان  به  7ایران   صادرات  ضمانت  صندوق

هزار میلیارد ریالی    13این صندوق با سرمایه    .باشدمی  دولت  عهده  بر  صندوق  هایپوشش  به  تعهدات مربوط  تمامی

میلیارد دلار از طریق صدور انواع ضمانتنامه و بیمه نامه، ریسک پذیرفته است. مبالغ    25طی دو دهه اخیر، حدود  

ای صندوق مذکور  صدور ضمانتنامه و همچنین مبالغ خسارت پرداختی بابت آن، بیش از دو محصول دیگر بیمه

های اعتباری بصورت ریالی و یا ارزی صادر شده و در واقع جایگزین انواع وثایق برای اعطای  بوده است. ضمانتنامه

گیرنده اعتبار را به نفع اعتبار دهنده )سیستم بانكی(    باشد. این ضمانتنامه، ریسکاعتبار توسط اعتبار دهندگان می

 .  (1400ران،  دهد )صندوق ضمانت صادرات ایتحت پوشش قرار می

 
1 Credit 
2 Export Credit Agencies 
3 Berne Union Bulletin 
4 Asymmetric information 
5 Adverse Selection 
6 Moral Hazard 
7 Export Guarantee Fund of Iran 
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  وزرای کلیدی دولت   های جدیکاهش آن همواره یكی از دغدغه مدیریت، کنترل و  موضوع ریسک و چگونگی  

وفق آمار و مستندات موجود در صندوق ضمانت صادرات   بوده است.)اعضای مجمع( و مسولین این نهاد حمایتی 

میلیارد دلار بوده    7/6بیش از    1397لغایت    1387ایران )جدول یک(، بیشترین آمار صدور ضمانتنامه طی دوره  

های اعتباری صادره به  میلیون دلار است( مربوط به ضمانتنامه  317است و بیشترین مبلغ خسارت )که بیش از  

 باشد.  نفع اعتبار دهندگان می

 
 آمار پوشش و خسارت پرداختی محصولات صندوق )میلیون دلار(  -1جدول 

 مبلغ خسارت جمع مبلغ پوشش  نوع محصول ردیف 
نسبت خسارت به  

 پوشش به درصد

 5/1 62 4054 بیمه نامه کوتاه مدت  1

 7/1 86 5009 بیمه نامه میان و بلند مدت  2

 7/4 318 6719 ضمانتنامه  3

 9/2 466 17782 کل جمع  

 ( 1400منبع: صندوق ضمانت صادرات ایران )

 

بایست، درجه اعتبار و قدرت بازپرداخت اصل و  برای تصمیم گیری صحیح و کاهش میزان خسارت، این صندوق می 

سود تسهیلات دریافت کننده را تعیین نماید تا احتمال برگشت اصل و سود تسهیلات اعطایی، یعنی ریسک درجه  

توان نسبت به رتبه  . در این صورت ضمن ارزیابی ریسک اعتباری، می ( 1392 دیگران،  فرو   اعتبار، کاهش یابد )پویان 

در مقابل    1های تأمین مالی برای مشتریان خوب بندی مشتریان اعتباری نیز اقدام نمود. مزیت دیگر، کاهش هزینه 

توان فرهنگ اعتباری مشتریان را  است در واقع با بكارگیری یک سیستم اعتبارسنجی دقیق می   2مشتریان بد حساب 

با تشویق و یا تنبیه )کاهش/افزایش نرخ سود و سقف اعتبار( به سمت درستی هدایت و راهبری نمود و عدالت مالی  

گیری، جلوگیری از  ها، کاهش مطالبات معوق، سهولت فرایند وام را برقرار کرد. افزایش دقت، سرعت و کاهش هزینه 

 های شخصی، جلوگیری از رانت و فساد از دیگر مزایای وجود یک سیستم اعتبار سنجی مناسب است.  قضاوت 

ضمانت صادرات،   های اعتباری صندوقضمانتنامه مشتریان برای اعتبارسنجی بهینه الگوی یک به با دستیابی

ای که حتی اگر تنها یک درصد  بگونهپرداختی صندوق را کاهش داد.    و به تبع آن خسارات  توان ریسک اعتباریمی

  وارده  خسارات  مجموع  میلیارد ریال از  500صورت حداقل سالیانه بیش از  های صندوق کاهش یابد در اینخسارت

های اعتباری صندوق، این رقم افزایش  بدیهی است با افزایش صدور ضمانتنامه  .یافت  خواهد  کاهش  صندوق  به

بیشتری نیز خواهد یافت. بر این اساس سوال اصلی تحقیق آن است که چه عواملی بر نكول اعتبارات اعطایی از  

سوی صندوق ضمانت صادرات ایران موثر هستند؟ به منظور پاسخ به سوال مذکور، مطالعه حاضر به بررسی تاثیر  

 
1 Good credit 
2 Bad credit 
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پردازد  های اعتباری صندوق ضمانت صادرات ایران میمحیط اقتصاد کلان بر ریسک اعتباری مشتریان ضمانتنامه

  های های ناشی از عدم تعیین دقیق ریسک اعتباری مشتریان صندوق ضمانت صادرات ایران و هزینهتا بتوان زیان

 های پرداختی توسط این صندوق را کاهش داد. بازیافت خسارت

به منظور نیل به اهداف، مطالعه حاضر در پنج قسمت طراحی شده است. در قسمت بعدی مبانی نظری و  

های مطالعات تجربی قبلی مرور خواهند شد. در قسمت سوم مدل تحقیق ارائه خواهد شد. در قسمت چهارم  یافته

 خواهند شد. های سیاستی ارائه  گیری و توصیهنتایج تحقیق و سرانجام در قسمت پنجم نتیجه

 

 . مبانی نظری و مروری بر مطالعات تجربی قبلی 2

 شناخت و کامل اطلاعات نبود به دلیل امور  انجام در قطعیت  عدم از ناشی زیان و ضرر بروز احتمال مفهوم به ریسک

 صاحب  و پژوهشگران بانكی، هایفعالیت تنوع و گستردگی دلیل به.  است پیرامون جهان از ما جانبه همه و صحیح

و میرزائی   1390همكاران،  ندارند )میرزائی و   بانكی  عملیات  در  ریسک انواع نظری درخصوص اتفاق  گونه هیچ نظران

نمود:   توان تقسیممی سطح سه به  را گذارندمی تأثیر مالی  نهاد روی  بر که هایی(. ریسک1402بادیزی و همكاران، 

 دوم، سطح  .پذیردمی تأثیر آنها از تنها و ندارد آنها  بر تأثیری و کنترل هیچ گونه مالی نهاد  که هاییریسک اول، سطح

 سوم، سطح.  پذیردمی تأثیر بیشتر و است اندك تأثیر این اما دارد تأثیر آنها بر مالی نهاد که است هاییریسک

 تحت را  آنها  تواند ابزارهایی می و  ها روش اعمال  با  مالی  نهاد  ولی گذارندمی تأثیر مالی نهاد بر  که  هستند هاییریسک

 (.  1کنند )نمودار   مدیریت و درآورند خود کنترل

 
 تقسیم بندی سطوح ریسک : 1نمودار 

 های پژوهشگر منبع: یافته
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 های مالی انواع ریسک - 2-1

 نرخ ریسک بهره، نرخ ریسک شامل بازار یهشد  اعلام هایریسک به :بازار )الف( ریسک  های مالی عبارتند از:ریسک

 عدم و  قصور  از  ناشی های به ریسک :عملیاتی )ب( ریسک  .شودریسک جاری اطلاق می و  تعدیلات  ریسک ارز،

 صحت  عدم یا و آگاهی عدم از های ناشیزیان فناوری، و هاکنترل امنیتی، تدابیر شكست انسانی، نیروی کارایی

 عملیات در  کنترل  با تمرکز  اعتبار  و اعتماد ریسک  و  ها نامه آیین  و  قراردادها  اجرایی ریسک  ارتباطات،  اطلاعات، 

آینده   در بانک نقدی نیازهای های مربوط به خطا در تخمینبه ریسک :نقدینگی )ج( ریسک.  شودمتقابل اطلاق می 

 مبنای  بر برآورد نقد، وجوه مصارف و مبنای منابع بر برآورد روش سه مبنای بر تواندمی برآوردها این.  شوداطلاق می

نقدینگی انجام گیرد.   هایمبنای شاخص بر برآورد و نقد وجوه به آنها تبدیل سرعت و هابدهی و هادارایی ساختار

 دلیل به  ریسک اعتباری کند، می تهدید  را مالی موسسات  و هابانک که هاییریسک  میان )د( ریسک اعتباری: در

(و اصلی،  1399ویسی،    رود )پندار ومی شمار به ریسک  ترین مهم آن،  حساسیت  ویژه به و حجم عملیات محوریت، 

در   ها بانک برای ریسک اعتباری  میزان  تعیین منظور به گسترده  به طور زیر شاخص سنتی چهار  طورکلی(. به1390

 این  اعطایی. هرچه تسهیلات به  الوصولمشكوك و  معوق  گذشته، سررسید ( نسبت مطالبات1شوند: )می گرفته نظر 

-مشكوك  و معوق گذشته، سررسید ( نسبت مطالبات2)  .است بالاتر نیز موسسه ریسک اعتباری باشد، بالاتر نسبت

 ( نسبت ذخیره3).  بود خواهد  افزایش ریسک اعتباری نشانه  مقطع دو نسبت در ها. افزایش ایندارایی به لوصولا

 مطالبات افزایش دلیل به که  الوصول مشكوك مطالبات  حجم اعطایی. افزایش  تسهیلات  به  الوصول مشكوك مطالبات 

مشكوك   مطالبات  ( نسبت ذخیره4).  باشد افزایش ریسک اعتباری بیانگر تواند،بوده می و معوق گذشته سررسید

 (.  1389ها که رابطه مستقیم با ریسک دارد )اختیاری،  دارایی کل به الوصول

 

 عوامل موثر بر ریسک اعتباری  - 2-2

موثر هستند که در دو طبقه کلی عوامل کلان  دلایل مختلفی در شكل گیری و گسترش تسهیلات غیر جاری  

( و در ادامه هر یک از این عوامل به اختصار  1395شوند )مهرآرا و بهلولوند،  اقتصادی و درون سازمانی بیان می

 شوند.   مرور می 

 الف( عوامل کلان اقتصادی)برون سازمانی(  

دهند بطوریكه در دوران رونق اقتصادی  های تجاری از خود نشان میریسک و ثبات بخش بانكی رفتار مخالف سیكل

( و بر همین اساس، در  1395کنند )جنتی مشكانی و همكاران،  کاهش و در دوران رکود اقتصادی افزایش پیدا می

شند.  با کنند که بر ثبات بخش بانكی موثر میهای مختلفی را اجرا میشرایط رونق و رکود اقتصادی، کشورها سیاست

خانوارها، توان بازپرداخت دیون و تعهدات   تصرف  در زمان رونق اقتصادی با توجه به سطح تولید و درآمد قابل 

ها پایین است. اگر رشد اقتصادی برای  های تولیدی و خانوارها بالا بوده و بنابراین ریسک اعتباری بانکتوسط بنگاه

ای بلند مدت تداوم پیدا کند ممكن است تاثیر معكوس بر ریسک بخش بانكی بگذارد. از یک طرف افزایش  هدوره

شود و بنابراین تقاضا   آینده  شرایط  به  نسبت بینی جامعه خوش به مداوم و با ثبات درآمد ملی ممكن است منجر

 مطالبات وصول  به خاطر نیز ممكن است  مالی  و  پولی  مؤسسات  و  ها بانک برای وام را افزایش دهند. از طرف دیگر، 
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بانكها و از  گرفتنپیشی همچنین و  مالی  ترازهای  وضعیت  بهبود  و  رضایت جلب در  مالی و پولی مؤسسات  سایر 

 پرداخت دایره وسعت  و گرفته تر آسان را اعتبارات پرداخت به ضوابط مربوط  و قوانین  بیشتر، منابع کسب و مشتریان

پرداخت گسترش را مختلف جامعه اقشار به اعتبارات این شرایط  تر  کیفیت  کم متقاضیان به اعتبارات دهند. در 

 و توان  کیفیت کم گیرندگان شود، وام رکود دوره  وارد  و خارج رونق  شرایط از اقتصاد اگر حال .یافت  خواهد افزایش 

 برخی در  که هاوثیقه ارزش  کاهش و تصرف قابل  سطح درآمد داشت. کاهش نخواهند  را  خود  دیون بازپرداخت  میل

 برای گیرندگانوام که شودمی آن مسبب یابد،می کاهش بیشتر نیز اعتبار دریافتی سود و اصل ارزش از حتی موارد

 به نیز  اقتصادی بانكها رکود شرایط در این بر  بدهند. علاوه نشان خود از بیشتری تمایل دیون، از بازپرداخت اجتناب

 مذکور عامل آورند. دومی اعتبارات  در پرداخت  انقباضی  هایسیاست به  رو معمولاً خود،  بانكی  معوقات  کنترل منظور 

 منظور  به که اشخاصی خصوص بگیرند. به قرار تنگنا در دریافت اعتبارات برای  متقاضیان که شوندمی  آن سبب

مضاربه،   ایمرحله تک بازپرداخت با  تسهیلات که دارند. اشخاصی وام دریافت به نیاز مجدد  خود  معوق دیون تسویه

 بازپرداخت در نیز،  اند گذاری کردهسرمایه بلندمدت  هایپروژه در  را آن پول و اندنموده  دریافت )موارد سایر و  مشارکت 

 بازپرداخت موعد  رسیدن با  اقتصادی،  رکود به شرایط توجه  با  افراد از  گروه شد. این خواهند مشكل  دچار خود دیون

به طور کلی، در دوره رکود اقتصادی به دلیل کاهش    .باشندمی بانک به خودبدهی   پرداخت  از ناتوان وام، فرع و اصل

ها که وظیفه تامین و تجهیز منابع مالی و  تولید و درآمد، توان بازپرداخت دیون کاهش یافته و در این بین بانک

ها  شود. به عبارت دیگر فعالیت بانک اعطای تسهیلات دارند با مشكل مواجه شده و از سطح خدمات آنها کاسته می

های بانكی  با کاهش حاشیه سود و افزایش ریسک نقدینگی و اعتباری همراه است. همچنین با کاهش ارزش وثیقه

 (.  1395یابد )مهرارا و بهلولوند،  شان کاهش میدر زمان رکود، تمایل وام گیرندگان برای بازپرداخت دیون 

باشد.  باشد. نرخ تورم از عوامل مهم در نكول وام مینرخ تورم یكی دیگر از عوامل مهم موثر بر نكول وام می

افزایش نرخ تورم از یک طرف هزینه استقراض پول )نرخ بهره واقعی( را کاهش داده و تمایل به دریافت وام را  

گیرنده شده و قدرت او برای پرداخت  آمد وام دهند. از طرف دیگر، افزایش نرخ تورم باعث کاهش درافزایش می

(. در  2015،  1شود )قوش ها میدهد و منجر به افزایش مطالبات غیرجاری بانکدیون یا اقساط وام را کاهش می

های بانكی خانوارها  های سنگین حاصل از بدهیگذاریمقابل تعدادی از محقیق معتقدند، نرخ تورم ارزش سرمایه

(. عامل  2014و همكاران،    2شود )مكری ها می آن  بازپرداختدهد که منجر به افزایش توان  ها را افزایش میو بنگاه

می بیكاری  نرخ  وام،  نكول  بر  تاثیرگذار  دیگر  در  مهم  خانوارها  درآمد  اقتصاد،  در  بیكاری  نرخ  افزایش  با  باشد. 

یابد. همچنین تعدادی از محققین  یابد و بر این اساس احتمال نكول وام افزایش میبازپرداخت دیون کاهش می

-باشد که بر بازپرداخت دیونها بالا می( معتقدند افراد با درآمد اندك احتمال بیكارشدن آن1995)  3مانند لورنس 

ها بابت اخذ وام  باشد. با افزایش نرخ بهره، میزان بدهی افراد و بنگاهان موثر است. عامل مهم بعدی، نرخ بهره میش

(. نرخ ارز واقعی 2020،  4واهد بود )نیلی و لاهریچی ها موثر خ یابد که قطعا بر توانایی بازپرداخت آنافزایش می

 
1 . Ghosh 
2 . Makri 
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باشد. با کاهش نرخ ارز واقعی، قدرت خرید پول داخلی نسبت به خارجی عامل تاثیرگذار دیگر بر نكول وام می

دهد  را افزایش میها  افزایش یافته و این امر هزینه زندگی خانوارها داخلی و هزینه واردات مواد اولیه مورد نیاز بنگاه

(. محیط نهادی  2020گذارد )نیلی و لاهریچی، ها در بازپرداخت وام تاثیر منفی میو در نهایت روی توانایی بنگاه

پذیری بالای  ها در آن مشغول فعالیت هستند به دلیلی تاثیری که بر اجرای قانون، کنترل فساد و مسولیتکه بنگاه

های اعطایی و همچنین کاهش میزان نكول وام تاثیر بسزایی رد بر کیفیت وامعاملین اقتصادی فعال در جامعه دا

 (.2012،  1دارد )پارك 

در این تحقیق متغیرهای مهم بیان کننده اقتصاد کلان کشور مانند نرخ رشد اقتصادی و نرخ سود واقعی از 

اند و وارد مدل تجربی شدند. همچنین استان محل  پارامترهای مهم تعیین کننده نكول اعتبار در نظر گرفته شده

ها به عنوان محیط اقتصاد کلان دوم )بعد از کل کشور( به عنوان تعیین کننده شرایط اولیه بیرونی فعالیت بنگاه

تولید و از عوامل موثر بر نكول در نظر گرفته شده است. بانک اعتبار دهنده یكی از پارامترهای بیرون سازمانی و 

باشد. در مواردی که بانک نسبت به اعتبارسنجی اصولی از مشتریان خود اقدام  تعیین کننده ریسک اعتباری می

هایی که باشد. در مقابل بانکعرفی شده به صندوق ضمانت صادرات از ریسک کمتری برخوردار میکند، مشتری م

شوند و مشتریان پرریسک را  کنند، دچار کژمنشی و کژگزینی میصرفاً به اخذ وثیقه برای پرداخت اعتبار اکتفا می

  اقتصاد کلان،  اندازچشم  تیوضعدهد،  ( نشان می2018به صندوق معرفی خواهند کرد. نتایج بینیسی و هاتچیسان )

مهم تع  ینقش  تغ  قیدق  نییدر  اطلاعات  )  دارد.  ی اعتبار   یبندرتبه  راتییارزش  و همكاران  (  2017دندرامیس 

دریافتند، شرایط اقتصاد داخلی کشور،    "مدلسازی ریسک اعتباری در شرایط تنش رکود و مالی"ای با عنوان  مقاله 

 باشد. زی میزان ریسک اعتباری در شرایط رکود و رونق مییكی از متغیرهای مهم در مدلسا

 ب( عوامل درون سازمانی 

صنعت بانكی به  علاوه بر شرایط اقتصاد کلان، خصوصیات و ساختار بانک نیز در پرداخت وام و شرایط رقابت در  

هایی که سرمایه  عنوان عوامل درونی بر مقدار ریسک اعتباری موثر است. بر اساس فرضیه مخاطره اخلاقی، بانک

محدودی دارند از ریسک اعتباری بالایی برخوردارند. در چارچوب این فرضیه، سرمایه محدودتر باعث نگرانی کمتر  

های ریسكی در ترکیب  شود. از این رو سهم وامآنها از ورشكستگی شده و بنابراین به مخاطره اخلاقی منجر می

(. یكی 2020های بانكی افزایش یافته که نتیجه آن افزایش میزان تسهیلات غیر جاری است )نیلی و لاهریچی،  وام

ایط بسیار  ای که گاهی یک بانک اقدام به پرداخت وام با شر باشد به گونهدیگر از اثرات اخلاقی، بروز تضاد منافع می

ها و کارمزدهای ناشی از به دست آوردن یک سری خدمات به آن بنگاه  کند تا از تعرفهآسان به یک بنگاه می

آید )کردبچه و پردل  برخوردار گردد. در این صورت تخصیص ناکارای اعتبارات و افزایش ریسک اعتباری بوجود می

باشد. در این خصوص دو دیدگاه  (. اندازه بانک اعتبار دهنده از عوامل مهم موثر بر نكول وام می1390آبادی،  نوش 

گیرنده  های درخواستی، شرایط وامهای با اندازه بزرگ بهتر قادر به ارزیابی واممختلف وجود دارد. از یک طرف بانک

های  نکای از محققین معتقدند، باند. از طرف دیگر عده و احتمال عدم توانایی وام گیرنده در پرداخت وام هست

 
1 . Park 
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کنند و بنابراین  های بیشتر میهای بالاتر اقدام به اعطای وامپذیرتر بوده و بنابراین با پذیرش ریسکتر ریسکبزرگ

(.  2012و همكاران،    1یابد )لوزیس کند و احتمال نكول وام افزایش میها کاهش پیدا میهای پرداختی آنکیفیت وام

باشد که با افزایش دوره گردش  از متغیرهای مهم درون سازمانی موثر بر نكول اعتبارات، دوره گردش عملیات می

عملیات، توانمندی وام گیرنده برای تسویه تعهدات خود کمتر و ریسک اعتباری بیشتر خواهد شد. یكی دیگر از  

نگاه اقتصادی می باشد که اندازاه آن بنگاه و احتمال برخورداری  متغیرهای مهم، تعداد پرسنل مشغول در یک ب

بنگاه از صرفه جویی های ناشی از مقیاس را نشان می دهد.  انتظار می رود با افزایش تعداد پرسنل هر بنگاه،  

  ریسک اعتباری کاهش یابد. متغیر مهم بعدی نسبت جاری   بوده که این نسبت، دارایی های جاری به بدهی های 

جاری را مورد سنجش قرار میدهد. بزرگ شدن این نسبت حاکی از فزونی دارایی های جاری بر بدهی های جاری  

بوده و بدیهی است با افزایش این نسبت، توانمندی شرکت برای ایفای تعهدات خود )بدهی های جاری( بیشتر  

 (. 1401مكاران،  و آذری و ه  1401شده و ریسک اعتباری کمتر می شود )عقبائی و همكاران،  

 

 اعتباری  ریسک کاهش هایروش - 3-2

 و داخلی اعتبارسنجی سیستم ( استقرار1توان در موارد زیر خلاصه کرد: )اعتباری را می ریسک کاهش هایروش

 اعلام ( هوشمندسازی3اعتباری، ) مشتریان سنجیظرفیت ( استانداردسازی2مشتریان اعتباری، )  مكانیزه  بندیرتبه

 قبیل از مرکزی بانک نظارتی هایدستورالعمل دقیق ( رعایت4ضامنین، ) و گیرندگان تسهیلات به اقساط  سررسید

 ارائه به مشتریان ترغیب و مطمئن و معتبر وثایق اخذ بر ( تاکید5اشخاص مرتبط، ) و کلان تعهدات و تسهیلات

 از برداری( بهره6سرمایه و ) کفایت جدید هایدستورالعمل در وثایق به ضرایب ریسک توجه با ترشونده نقد وثایق

 (.1385واحد. )موسویان،   ذینفع سامانه

 

 های ارزیابی اعتبار مشتریان روش -4-2

های مناسب جهت  ها و محیط اقتصادی مدل بایست با توجه به پیچیدگی فعالیتها میهای اعتباری و بانک مؤسسه 

ها از معیار  ارزیابی و امتیازدهی اعتباری مشتریان انتخاب نمایند در خصوص مشتریان اعتباری حقوقی بزرگ بانک 

5C   5کنند البته معیار  گیری اعتباری استفاده میبرای تصمیمC   تواند با تعدیلاتی برای کلیه مشتریان به کار  می

 . شودهای خاصی در مدل امتیازدهی گنجانده می رود ولی برای مشتریان کوچک و متوسط شاخص 

یعنی بررسی تعهدپذیری شهرت اجتماعی    :شخصیت)الف(    باشد:شامل موارد زیر میاین معیار    5C:معیار  

بررسی توان متقاضی   :ظرفیت، )ب(  های گذشتهاعتبار متقاضی و بررسی صحت عمل وی در عملیات مالی و فعالیت

یعنی   سرمایه  ، )د(شامل قدرت کسب سود و درآمدزایی  :ظرفیت درآمدی  ، )ج(در هدایت و رهبری فعالیت

توان در زمان  ها یا ابزارهایی که میبینی وثیقهیعنی پیش  وثیقه  ، )ه(های مالی متقاضیبررسی سرمایه و صورت 

یعنی بررسی   شرایط  و )و(  عنوان پوشش در اختیار مؤسسه مالی یا بانک قرارداددریافتی اعتبار یا تسهیلات به

 
1 . Louzis 
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شرایط سیاسی و اقتصادی و اجتماعی و عواملی بیرونی که بسته به نوع فعالیت شرکت از حیطه اختیار اعتبار  

ها  تواند بر بازپرداخت وام حال می تواند داشته باشد ولی درعین گیرنده یا متقاضی خارج است و کنترلی بر آن نمی

 . ها یا تعهدات اعتبار گیرندگان تاثیر بگذاردوام 

باشد که بطور  می  LAPPاز دیگر معیارهای ارزشیابی وضعیت اعتباری متقاضی استفاده از معیار    :LAPPمعیار  

مدت میزان نقدینگی مشتری یعنی دسترسی وی به  در کوتاه   :نقدینگی  : )الف(شودخلاصه موارد زیر را شامل می 

مدت مانند  منظور رفع نیازهای جاری ازجمله پرداخت تعهدات کوتاه وجوه نقد یا توانایی او در تامین این وجوه به 

اصل و سود تسهیلات و یا اعتبارات دریافتی از اهمیت خاصی برخوردار است که گاهی نقدینگی از سود اهمیت  

این معیار نوع و    :فعالیت  . )ب(شودهای نقدینگی در بررسی معیار استفاده میکند و از نسبت بیشتری پیدا می 

د  سود ناویژه و سو   ،این معیار میزان سودآوری  :سودآوری)ج(    دهد.نشان میحجم فعالیت دوره گردش عملیات را  

  یک استمرار فعالیت    :توان بالقوه یا پتانسیل  . )د(کندشده بررسی می خالص را در مقایسه با فروش و قیمت تمام

رو در این معیار مسائلی چون  ازاین   .واحد اقتصادی در بازار بستگی مستقیم به توان بالقوه یا پتانسیل آن دارد

نفوذ در بازار و ارتباطات بررسی و تحلیل    ،منابع مالی  ،محصولات  ،ترکیب نیروی انسانی  ،وضعیت و کارآیی مدیریت

  (.26، ص  1387جمشیدی  ) شود  می

خصوص    : بررسی و ارزشیابی نظرات مردم دراشخاصباشد: )الف(  شامل موارد زیر میاین معیار    5P:معیار  

ای، سود حاصل از سرمایه و  های بیمهواحد اقتصادی، شـامل کـارایی در امـر تولید، تجارب و سن مدیران، پوشش

: در این مبحث، سودآوری، کمیـت و کیفیـت، ارزش در دسـترس بـودن، اهداف  تولید یا محصول. )ب(  هـادارایی

: بررسی در این زمینه که آیا حمایت  حمایت. )ج(  گیردای مورد بررسی و ارزیابی قرار میهای بیمهبازاریابی، پوشش

های مـالی وجـود دارد؟ نقدینگی و یا سایر وثایق موجود است؟ آیـا حمایـت خـارجی،  مالی داخلی بر اساس صورت

:  ها پرداخت. )د( ماننـد ضـمانت بـانكی، ظهرنویسی و اسناد مالی و... وجود دارد؟ در این قسمت، مورد نظر است

های  وط به پرداخت: آیا مشكل اعتبارات پرداخت نشده وجود ندارد؟ بررسی اطلاعـات مرب مانندمواردی  بررسی  

-استراتژی و برنامه   ،: بررسی اینكه آیا شرکت برای آیندهشمای کلی آینده. )ه(  گیردمورد بررسی قرار می  گذشته

 (.1390)میرزائی و همكاران،    های خاصـی دارد یا اینكه در این زمینه مبتدی است
 

 اعتباری  ریسک ارزیابی به مربوط تحقیقات  در استفاده مورد هایشاخص - 5-2

 است شده  استفاده گیرندهوام هایاعتباری شرکت ریسک  ارزیابی برای  گوناگونی های شاخص از  مختلف  تحقیقات در

 نقدی، )تعادل  نقدینگی های نسبت شامل: مالی  های ( شاخص1شود: )به چند مورد از آنها اشاره می که در ادامه

 حقوق صاحبان نسبت ثابت،  هایدارایی اقلام اهرمی )پوشش هاینسبت مالی(، تأمین مورد نیاز دوره و آنی نسبت

 اعتبار حاشیه دارایی،  بازگشت ویژه،  )بازده ارزش سودآوری  های نسبت بهره(،  تحقق دفعات  تعداد نسبت و سهام

 هایشاخص(  2پروژه(. ) خالص فعلی ارزش و شرکت نقدی جریان سود ناخالص، ثابت، هایهزینه درصد اقتصادی،

 سهم سیاسی،  و  قانونی  محیط به  نسبت حساسیت شرکت کلان،  اقتصاد  به نسبت  شرکت   حساسیت شامل:  بازار 
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جایابی،   قیمت، سطح  مخلوط، محصولات تولید،  پذیری انعطاف  نوآوری،  و  تقاضا، تكنولوژی تنوع  بازار،  گرایش  بازار،

-پیش  و ریزیبرنامه هایداده شامل: مدیریتی های( شاخص3کنندگان. )تأمین و مشتریان به وابستگی و برند ارزش

 بانكی، رفتار هایوام به نسبت شده انجام رفتار تصدیق شده، حسابداری اعتماد، قابل به موقع و دهیگزارش ینی،ب

 مشتریان، به نسبت شده انجام کنندگان، رفتارتأمین به نسبت  شده انجام رفتار مالیاتی، تعهدات به  نسبت شده انجام

 مهارت و  تعهد  مدیر،  گذشته عملكرد  و  تجربه  تجارت،  و  مدیریت  انسانی، پیوستگی نیروی  وری بهره و انگیزش وثیقه،

،  1و مشتری)سوارز و همكارن  محیط ارزش به نسبت گیریجهت و اخلاقی مدیریت مدیریت، عملكرد تیم مدیریت،

2011.) 

 

 تجربی مروری بر مطالعات  -6-2

قرار   بررسی مورد کلی دسته سه در توانمی را اعتباری ریسک زمینه در انجام شده داخلی و خارجی هایپژوهش 

 هایاعتباری )تكنیک  ریسک  ارزیابی به دوم دسته اعتباری،  ریسک مدیریت هایسیاست  و اقدامات به اول،  دسته داد؛

و  احتمال سازیکمی پرداخته ریسک مدیریت  عملكرد خصوص در  تحقیق به نیز سوم دسته نكول(  اند  اعتباری 

 (. 2011کومار،  )مونیش

مشتری    153)  شرکت  311  بر  مؤثر  عوامل  لوجیت،  رگرسیون  روش  از  استفاده  با   (1385تن)  رویین  و  مازار  عرب

تهران    استان  کشاورزی  بانک  شعب  از  1383  تا  1378  هایسال  در  که(  بدحساب  مشتری  48  و  حساب  خوش

  سابقه  دهد، افزایشنتایج تحقیق آنها نشان می.  اندداده   قرار  بررسی  مورد  را  اندنموده  دریافت  اعتباری  تسهیلات

  ی سابقه   که  حالی  در  دهدمی  کاهش  را  اعتباری   ریسک  شرکت،  جاری  هایافزایش دارایی  و  بانک  با  شرکت  همكاری

 نتایج همچنین. شودمی اعتباری ریسک افزایش سبب شرکت جاری بدهی و افزایش بانک به معوق بدهی داشتن

  و  میرزایی  .است  برخوردار بالایی توان از   اعتباری ریسک بر مؤثر عوامل برآورد لاجیت در مدل دهد،می نشان آنها

  مشتری خوش   939)  تایی  455  تصادفی  نمونه  یک  لجستیک،  رگرسیون  روش  از  استفاده  با  (1390)  همكاران

  تهران تسهیلات استان ملی بانک از 1387 سال  در که را حقوقی  هایشرکت  از(  بدحساب مشتری 132 و  حساب

  نظر  از توابع این آماری، هایشاخص اساس بر دهد،می آنها نشان نتایج. کردند بررسی اند، نموده دریافت اعتباری

  متغیرهای   اساس  بر  توان  می  همچنین  و  دارند   بالایی  اعتبار  و  بوده  کنندگی معنادار  تفكیک  قدرت  همچنین  و   ضرایب

  های نسبت  بین  از و  نمود  دهی  امتیاز  و بندیدسته  اعتباری ریسک  از نظر  را بانک  حقوقی  مشتریان  مالی  و  کیفی

  اعتباری  ریسک با هایشرکت گروه دو به مشتریان تفكیک در سهم را بیشترین آنی نسبت و مالكانه نسبت مالی،

ریسک پرتفوی اعتباری تسهیلات  (  1396حیدری و همكاران )  .دارند  پایین  اعتباری  ریسک  با  هایشرکت  و  بالا

ها  حوزه ارزیابی ریسک اعتباری بانک   ریسک درشناسی  سنجی استفاده از روش با هدف امكان   را  اعطایی بانک رفاه

های موجود در مورد تعدد موارد بروز نكول )نكول در اینجا به معنی انتقال وضعیت تسهیلات  و با استفاده از داده 

های مربوط  ابتدا با استفاده از داده   مدل،در این کنند. اعطایی به سرفصل مطالبات مشكوك الوصول است( برآورد 

 
1 Soares et al 
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های آماری ابتدایی نظیر میانگین و انحراف معیار موارد نكول،  های مختلف و روش به تعداد موارد نكول طی سال 

تر  های پیشرفتهریسک نكول پرتفوی اعتباری بانک به صورت کلاسیک برآورد شد. در مرحله بعد با استفاده از روش 

تری برآورد شد. از این  سازی اکچوئری میانگین و انحراف معیار و همچنین نوع توزیع به صورت دقیقبر پایه مدل 

   رو دستیابی به دیدگاهی روشن در مورد ارزیابی ریسک اعتباری پرتفوی تسهیلات اعطایی بانک رفاه میسر گردید. 

در    کشاورزی  هایوام  برای  اعتباری  امتیازدهی  از  تحلیلی  "عنوان   با  پژوهشی  (2005همكاران)    و   1بونچایی  لیمسو

  منظور،   این  برای.  انجام دادند  تایلند  در  کشاورزی  هایوام  برای  اعتباری  امتیازدهی  مدل  تخمین  با هدف  "تایلند

 عصبی  شبكه  و  2عصبی احتمالی   هایشبكه  عنوان  با  مصنوعی  عصبی  شبكه  هایمدل  از  نوع  دو  و  لاجیت  مدل  از  آنها

  تجربی   هایبررسی  از  حاصل    نتایج.  کردند  استفاده  خود  اعتباری  امتیازدهی  مدل   برآورد  برای  3خوردی   باز  لایه  چند

 صحیح  بینی   پیش  قدرت  بطور کلی  احتمالی  عصبی  شبكه  مدل  که   دهدمی  نشان  مذکور  هایمدل  بینی  پیش  قدرت

  های داده  در  مدل  قدرت پیش بینی  از  حاصل  نتایج.  است  دیگر  مدل  دو  از  بیشتر  نمونه،  داخل  هایداده  در  مدل  این

  فقط   لاجیت  مدل  کل،  اما در  برخوردارند  یكسان  پیش بینی  قدرت  از  مدل  سه  هر  که  دهدمی  نشان  نمونه  از  خارج

  لاجیت   مدل  بینیقدرت پیش  اما  ندارد  را  بد  هایوام  بینی   پیش  توان  و  کند  پیش بینی  تواندمی  را  خوب  هایوام

  " عنوان   تحت  پژوهشی  در  4( 2013دی )  یو   مین  و  چنهانگ  شین.  است   دیگر  مدل  دو  از  بالاتر  خوب  هایوام  مورد  در

  به  اعتبار  که  پردازندمی  موضوع  این  به  " بانكداری   اعتبارسنجی در    برای  کاوی  داده  های  تكنیک  ایمقایسه  بررسی

  بندی، طبقه  مدل  چهار  ساختن  برای  و نرم افزار  کاوی  داده  از  استفاده  با.  است  شده  تبدیل  بانكی  مهم  منافع  از  یكی

 سیستم  در  اعتبار  سنجش  برای  بردار پشتیبانی،  ماشین  و  عصبی  شبكه  رگرسیون لاجیت،  تصمیم،  درخت  یعنی 

سیستم   در  اعتبارسنجی  برای  طبقه بندی  هایدقت مدل  روی  بر  تحلیلی   و  سیستماتیک   مقایسه  یک  که  بانكی،

  بندی   طبقه  هایمدل  این  برای ساختن  بندی طبقه  مختلف  هایروش  از  استفاده  با  مقاله  این.  است  شده  انجام  بانكی

( در تحقیقی با استفاده از  2015نمود. جونز، جانسون و ویلسون )  کمک  محققین  به  هامدل  این  دقت  مقایسه  و

های مختلف  های مدلالمللی، تعداد زیادی از پیش بینیمربوط به موسسات بین  2013تا    1983اطلاعات مالی دوره  

ها به عنوان  های اقتصاد کلان و سایر شاخصنمودند. در این مطالعه از اطلاعات مالی بازار، شاخصرا با هم مقایسه  

متغیرهای مستقل استفاده شده است. الگوهای مختلف از جمله لاجیت، پروبیت، تجزیه و تحلیل خطی تفكیک  

ها مقایسه  های عصبی مورد استفاده قرار گرفته و نتایج دقت این مدلو الگوهای غیر خطی مانند شبكه  5کننده

با مدلشده است. مدل ندارند. داوار های ساده در قیاس  انعطاف لازم را  اعتماد بوده ولی  و    6های پیچیده قابل 

  2019  تا  2009  سال  از  هندی  هایشرکت   سهام  قیمت  بر  اعتبار  ارزیابی  تغییرات  تأثیر  ارزیابی   ( به2021همكاران )

ملی هند استفاده کردند.    بورس  در  شده  فهرست  برتر  شرکت  100  هایها از داده برای این منظور آن.  پرداختند

  برای   مهمی  عامل  آژانس  ملیت  و  نیست  مهم  صنایع  بین  در  اعتباری  بندیرتبه  دهد،ها نشان مینتایج تحقیق آن

 
1 Lims Obunchai 
2 Probabilitistic Neural Network 
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4 Shin-Chen Huang, Min-Yuh Day 
5 Linear discriminent analysis 
6 Dawar 
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  های اعلامیه   به  مربوط  هایداده   از  استفاده  ( با2021و همكاران )  1بالچیلار   .است  قیمت  واکنش  شدت  محاسبه

  سهام   بازارهای  به  مربوط  هایداده   و  اعتباری  بندیرتبه   معتبر  آژانس  سه  توسط  شده  منتشر  اعتباری  بندیرتبه

BRICS  و  PIIGS،  بندی رتبه  هایاعلامیه   به  نسبت  کمی  الگوهای  در  و   ناهمگن  طوربه   سهام  بازارهای  که  دریافتند  

  بندی رتبه   اعلام  اثر.  PIIGS  سهام  بازارهای  برای  شده  مشاهده  اثرات.  دهندمی  نشان  واکنش  ترگسترده   و  پایدارتر   با

  ها اعلامیه  این  توجه  قابل  ریسک  تأثیرات  از  حاکی  که  است،  ترگسترده  و  ترقوی   بازدهی  نوسانات  مورد  در  عموماً

  و   کلی  بندیرتبه  هایاعلامیه   تفكیک  با  توانمی  را  بینیپیش   هایمدل   دهد،ها نشان میهمچنین نتایج آن.  است

و همكاران    2تاکاویرا   .داد  افزایش  سهام،  بازده  پویایی  و  بندیرتبه  اعلام  بین  رابطه  در  بودن  غیرخطی  گرفتن  نظر  در

لاجیت پرداختند. برای  بندی اعتبارات دولتی در افریقای جنوبی با رگرسیون  ( به بررسی عوامل موثر بر رتبه2022)

های فیزیكی و مالی را برای شناسایی ای و محلی، زیرساختاین منظور عوامل مختلف اقتصادی، سیاسی، منطقه

  و   ارز   نرخ  مصرف،  قابل  درآمد  به  خانوار  بدهی  دهد، نسبتها استفاده کردند. نتایج تحقیق نشان میتعیین کننده

  ژنتیک  الگوریتم  را با  عصبی  ( مدل شبكه2022)  3وانگ   .هستند  بندی اعتباریرتبه  برای  متغیرها  ترینمهم  تورم  نرخ

 ارزیابی هایمدل تایید  از پس استفاده نمود. تجاری هایبانک  اعتباری ریسک کرده و برای ارزیابی ترکیب جهش

 قبولی   قابل  میزان  که  حالی  در  است،  درصد  65  از  بیش  مطالعه  این  در  شده  طراحی  ارزیابی  مدل  دقت  مختلف،

  درصد   50  حدود  دقت  با  مقایسه  در.  است  درصد  85  از  بیش  جهش  ژنتیک   الگوریتم  توسط  شده  بهینه  ارزیابی  نتایج

  درصد   10  از  بیش  عصبی  شبكه  فناوری  از  استفاده  با  اعتباری  ریسک  ارزیابی  دقت   اعتبار،  امتیازدهی  سنتی  روش  از

 عصبی شبكه الگوریتم  از بهتر شده سازیبهینه الگوریتم عملكرد دهد،مینتایج تحقیق او نشان . است یافته بهبود

  هایفعالیت   و  رایانه  چوب،  های موجود در صنایع منسوجات،فنی بنگاه  ( نقش کارایی2022)  4کومار .  است  سنتی

  لاجیت   و  پروبیت  رگرسیون  هایتوسعه را در احتمال نكول وام دریافتی با کمک مدل   و  تحقیق  هایشرکت   و  مرتبط

  تأثیر   از  توجهی )بیشقابل  توضیحی  قدرت  دهد، کارایی،ها نشان میاستاندارد بررسی کرده است. نتایج تحقیق آن

 . دارد  نكول  احتمال  بینیپیش   در  استاندارد(  مالی  هایشاخص 

با استفاده  (  1را در موارد زیر بیان نمود: )  حاضر  تحقیق  هایتوان نوآوریبر اساس مطالعات تجربی حاضر می

  افراد   و  خبرگان  کارشناسان،  بندی و همچنین نظراترتبه  و  اعتبارسنجی  حوزه  در  صورت گرفته   مطالعات  آخرین  از

اعتباری از این صندوق   هایضمانتنامه  برای اولین بار ریسک متقاضیان اعتباری، هایبیمه حوزه  در صاحب تجربه

( متغیرهای جدید محیط اقتصاد کلان یعنی نرخ سود واقعی و نرخ رشد اقتصادی که بر  2شود. )سازی میمدل

( همچنین متغیرهای جدیدی  3شوند. )میریسک اعتباری این متقاضیان تاثیر خواهد گذاشت وارد مدل تحقیق  

کنون در مطالعات قبلی مانند استان محل فعالیت بنگاه دریافت کننده اعتبار وارد مدل تحقیق شده است که تا  

گشای مطالعات  ( بانک اطلاعاتی بسیار جامعی برای انجام پروژه حاضر تشكیل شده است که راه4اند. )بررسی نشده 

متغیر مستقل درون سازمانی و برون سازمانی بصورت کمی و   69آتی خواهد بود. برای اولین بار در ایران بیش از 

 
1 Balcilar 
2 Takawira 
3 Wang 
4 Kumar 
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های صندوق ضمانت  کیفی استخراج و مورد بررسی قرار گرفته است. تا کنون چنین بانک اطلاعاتی بر اساس داده

ایران تشكیل نشده بود. مقداری نمودن ریسک اعتباری شرایط مناسبی را برای مهار و مدیریت ریسک در اختیار  

دهد. بدیهی است یافتن عوامل موثر بر ریسک اعتباری مشتریان  هیأت مدیره و مدیران ارشد این صندوق قرار می

تواند ضمن جلوگیری از ایجاد  مطالبات معوق، به تخصیص بهینه منابع که هدف اصلی علم اقتصاد است، کمک  می

 نماید. 

 

 شناسی تحقیق. روش3

ایران،    صادرات  ضمانت  صندوق  اعتباری  هایضمانتنامه  متقاضیان  اعتباری  ریسک  به منظور شناسایی عوامل موثر بر

 است: دو مدل زیر تصریح شده  
𝑌𝑖 = 𝛼 + 𝛽1𝑖𝑟𝑖 + 𝛽2𝑔𝑖 + 𝛽3𝐶𝑖 + 𝛽4𝐿𝑖 + 𝜀𝑖                                                 (1) 

 

باشد    1باشد. اگر مقدار عددی این متغیر برابر  متغیر وابسته مدل بوده و یک متغیر موهومی می  𝑌𝑖( ،  1در معادله )

به خسارت انجامیده و بازپرداخت نشده است. اگر مقدار    iدهد اعتبار اعطایی به شخص اعتبار گیرنده  نشان می

عرض از مبدائ    𝛼 باشد.  عددی متغیر برابر صفر باشد حاکی از تسویه وام دریافتی از صندوق در موعد سررسید می

به ترتیب تعداد پرسنل هر بنگاه، نسبت    gو    L  ،C  ،irمتغیرهای توضیحی    باشد.پسماند رگرسیون می  𝜀𝑖مدل و  

شود  جاری، نرخ سود واقعی و نرخ رشد تولید ناخالص داخلی به قیمت پایه هستند. بر اساس مبانی نظری انتظار می 

رود، تعداد بیشتر پرسنل  منفی باشد. به عبارت دیگر انتظار می  𝛽1و مقدار عددی ضریب  مثبت    𝛽4و    𝛽2  ،𝛽3ضرایب  

و نرخ سود واقعی منجر به افزایش احتمال نكول اعتبار اعطایی توسط صندوق شوند. در مقابل نسبت جاری و رشد  

 دهند.  اقتصادی احتمال تسویه اعتبار دریافتی را افزایش می

باشد. دو روش مرسوم در ادبیات  ( یک متغیر موهومی می1همانطور که در بالا اشاره شد، متغیر وابسته در مدل )

  رگرسیونروش باشد. می 1لاجیت و پروبیت هایهایی با متغیر وابسه کیفی، مدلسنجی برای تخمین مدلاقتصاد

مشابهی   هر دو مدل دارای ساختار کاملاً  قابل توجهی دارد، اگرچه تقریباً  ، قدمت نسبتاًلاجیتبیت نسبت به  و پر

  مورد متغیر وابسته مدل است   متفاوت تابع انتقال درها با یكدیگر، استفاده از نوع  تفاوت عمده این مدل  هستند.

د. فرم  نباشنرمال می  ،لوجیستیک و در مدل پروبیت  ،جیت تابع توزیعلادر مدل  (.  1385شاهی  و    احمدی نژاد)

 : کلی مدل پروبیت در پیش بینی ریسک اعتباری به صورت زیر می باشد
𝑦𝑖 = 𝑋𝑖𝛽 + 𝜀𝑖                                        (2) 

 

𝑦𝑖دهد. برای  را نشان می  امiوضعیت اعتباری مشتری  باشد که  متغیر وابسته موهومی می  𝑦𝑖(  2در مدل ) > 𝑦𝑖
∗  

زمانیكه این متغیر مقدار یک را اختیار نماید، نشان دهنده این است   باشد.برابر یک و در سایر موارد برابر صفر می

.  که مشتری مذکور در آینده نكول خواهد نمود و زمانیكه مقدار صفر را بگیرد بیانگر عدم نكول مشتری خواهد بود

 
1 Probit & Logit & Tobit models 



 و همکاران  ی سرتخت یاحمد دیفرش...  /   یاعتبار  های¬ضمانتنامه  انیمتقاض یاعتبار سکیاقتصاد کلان بر ر طیمح یبررس   / 226

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1404تابستان /  71پیاپی /  19 ۀدور

𝑋𝑖    بردار مقادیر متغیرهای مستقل و𝛽  با توجه به اینكه در مدل پروبیت از تابع توزیع  باشند.  بردار ضرایب می

 :تجمعی نرمال برای پیش بینی وضعیت اعتباری مشتری استفاده می شود، بنابراین خواهیم داشت
𝑝(𝑦𝑖1|𝑥) = 𝑝(𝑦∗ > 0|𝑥)                                      (3) 

= 𝑝(𝑋𝑖𝛽 + 𝜀𝑖 > 0|𝑥)                                       
= 𝑝(𝑒 > −𝑋𝑖𝛽|𝑥)                                       
= 1 − 𝐹(−𝑋𝑖𝛽)                                       

 .نشان دهنده توزیع نرمال تجمعی استF در این مدل 

رگرسیون لوجستیک به صورت    .ستا   های بكار رفته در تحلیل ریسک اعتباریترین مدلیكی از رایج  لوجیتمدل  

 د: شوزیر تعریف می
ℎ𝑖 = ln (𝑝𝑖/(𝑖 − 𝑝𝑖)) = 𝑋𝑖𝛽 + 𝜀𝑖                                               (4) 

 

  و  یح شمسفلا )پسماند رگرسیون هستند    𝜀𝑖متغیر توضیحی و    Xباشد.  می  احتمال وقوع حادثه   𝑝𝑖(،  4در رابطه )

بر (  وام از سوی مشتری  لاتعدم باز پرداخت تسهی)در این مدل احتمال وقوع حاثه مورد نظر    .(1389مهدوی راد  

   :گردداساس رابطه زیرمحاسبه می
𝑝𝑖 = 𝑓(𝑥1, 𝑥2, … , 𝑥𝑘) = 𝑒𝑥𝑝(𝑋𝑖𝛽)/(1 + 𝑒𝑥𝑝(𝑋𝑖𝛽)) + 𝜀𝑖                                               (5) 

 

 ها . معرفی داده4

  مورد اعتبار اعطایی از صندوق ضمانت  2170های مربوط به  (، از داده1تحقیق به منظور تخمین مدل )در این  

استفاده شده است. متغیر وابسته نكول و یا عدم نكول اعتبار پرداختی   1397-1387ایران طی دوره زمانی    صادرات

شود  باشد. اگر اعتبار پرداختی در موعد سررسید تسویه شده باشد مقدار عددی متغیر برابر صفر میمی  iبه شخص  

اما اگر تمام و یا بخشی از اعتبار پرداختی تسویه نشده باشد، مورد مذکور نكول محسوب شده و مقدار عددی متغیر  

شود و صندوق ضمانت صادرات ایران برای آن پرونده، خسارت پرداخت کرده است. چینگ  برای آن برابر یک می

معتقد هستند که استفاده از نظر کارشناسان بر اساس نظرات و تجاربشان بهترین شیوه    (2012چیانگ و همكاران )

متغیر مستقل مورد بررسی قرار گرفته است، لیكن متغیرهای    69انتخاب متغیرهاست و در این تحقیق بیش از  

از: تعداد پرسنل،    توضیحی تحقیق حاضر، مطابق سوابق مطالعاتی، مباحث تئوریک و نظر خبرگان به ترتیب عبارتند

 واقعی.  GDPنسبت جاری، نرخ سود واقعی و نرخ رشد  

نفر در   100ها با تعداد پرسنل بیش از  شوند: بنگاهبندی میگروه طبقه  4ها بر اساس تعداد پرسنل در  بنگاه

گیرند. شاخص  نفر در گروه چهار قرار می  10تا   1نفر در گروه سه و    50تا    11در گروه دو،    100تا    51گروه یک،  

برای    6و عدد    0.5برای نسبت جاری کمتر از    1شوند. عدد  بندی می ( بین یک تا شش دستهCنسبت جاری )

در نظر گرفته شده است. بدیهی است با افزایش نسبت جاری انتظار داریم، قدرت    2های جاری بیش از  نسبت

تر بتواند، نسبت به ایفای تعهدات خود و تسویه وام اقدام نموده و پرداخت شخص وام گیرنده بالاتر رفته و راحت

( هم متغیر موثر دیگری در برآورد مدل  irیسک اعتباری خواهد داشت. نرخ بهره واقعی )لذا رابطه معكوسی با ر

رود با افزایش نرخ بهره واقعی توان شرکت برای تسویه تعهدات اعتباری خود کمتر شده و  باشد که انتظار میمی
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(  grلذا ریسک اعتباری افزایش یابد. متغیر دیگر مهم اقتصاد کلان، نرخ رشد تولید ناخالص داخلی به قیمت پایه )

رود با افزایش نرخ رشد تولید ناخالص داخلی، وضعیت اقتصادی بعنوان متغیر برون سازمانی  باشد و انتظار میمی

شود. در زمان رکود اقتصادی، شرایط تحمیلی تر بوده و لذا ریسک اعتباری کمتر میبرای فعالیت اشخاص مطلوب

تواند منجر به افزایش ریسک اعتباری و گاهاً  به وام گیرنده ناشی از محیط اقتصادی عنصری نامطلوب بوده که می

 ها منجر شود. ورشكستگی شرکت

آورده شده است. همانطور    t( ضریب همبستگی ساده بین متغیرها به همراه ارزش احتمال آماره  2در جدول  )

( و نرخ  𝐿𝑖و تعداد پرسنل )   (𝑌𝑖شود، بین متغیر وابسته مدل یعنی احتمال نكول اعتبار پرداختی )که مشاهده می

ترین همبستگی بین متغیر  دار )در سطح خطای یک درصد( وجود دارد و قوی( رابطه مثبت و معنی𝑖𝑟𝑖بهره واقعی ) 

وابسته و ذینفع )بانک اعتبار دهنده( وجود دارد. بر اساس نتایج بین احتمال نكول اعتبار پرداختی و نسبت جاری  

(𝐶𝑖رابطه معنی )  دار آماره وجود ندارد و بنابراین فرضیه صفر بودن ضریب همبستگی بین دو متغیر در سطوح

دار آماری )حداقل  دهد، بین اغلب متغیرهای توضیحی رابطه معنیشود. سایر نتایج نشان میمرسوم آماری رد نمی

باشد. ضمن آنكه مطابق آزمون  درصد( وجود دارد اما میزان همبستگی بین متغیرها چندان قوی نمی  5در سطح  

VIF  باشد. می  2خطی بین متغیرهای مستقل وجود نداشته و همه ضرایب کمتر از  نیز هیچ هم 

 
 (: ضریب همبستگی ساده بین متغیرهای تحقیق 2جدول ) 

 𝐿𝑖 𝐶𝑖 𝑖𝑟𝑖 𝑔𝑖 متغیر

𝐿𝑖 
1  

 ارزش احتمال 

𝐶𝑖 0.315 
1  

 0.000 ارزش احتمال 

𝑖𝑟𝑖 0.128 0.049 
1  

 0.023 0.000 ارزش احتمال 

𝑔𝑖 -0.286 0.005 -0.076 
 0.000 0.834 0.000 ارزش احتمال  1

 های پژوهشگر منیع: یافته

 

 . نتایج تخمین مدل 5

گیری متغیرهای تحقیق ارائه گردد. متغیرهای نسبت  لازم است، ابتدا واحد اندازهقبل از ارائه نتایج تخمین مدل  

دهنده بهترین وضعیت  اند. یک نشانمرتب شده  nجاری و تعداد پرسنل همگی متغیرهای ترتیبی بوده و از یک تا  

 باشد. متغیرهای نرخ رشد اقتصادی و نرخ سود به صورت درصد هستند.  نشان دهنده بدترین وضعیت می  nو  

  صادرات   ضمانت  صندوق  اعتباری  هایضمانتنامه  های ریسک اعتباری متقاضیانبه منظور بررسی تعیین کننده

مشاهده    2170ارائه شده است. از    3( با کمک روش لوجیت برآورد شده است. نتایج در جدول  1ایران، ابتدا مدل )

مورد در موعد    257مورد تسویه شده و    1913صادرات(،  مورد بررسی )اعتبار اعطا شده توسط صندوق ضمانت  
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دهد: )الف( ضرایب تمامی متغیرهای  ( نشان می3و نكول شده است. نتایج تخمین در جدول  )  سررسید تسویه نشده

دار هستند. )ب( ضرایب و اثرات نهایی تمامی متغیرها علامت  توضیحی در سطح خطای یک درصد آماری معنی

شرکت و نرخ سود واقعی اثر مثبت بر نكول    مورد انتظار دارند. بر اساس نتایج بدست آمده، تعداد پرسنل شاغل در

وام دارند در حالیكه نسبت جاری اثر منفی بر نكول اعتبار دریافتی دارند. به ترتیب با فرض ثبات سایر عوامل و بر  

اثرات نهایی محاسبه شده، اگر نرخ سود واقعی ده واحد درصد افزایش یابد، در حالیكه سایر متغیرهای   اساس 

% افزایش خواهد یافت. در مقابل، اگر تعداد پرسنل،    0.95شند، احتمال نكول اعتبار دریافتی،  توضیحی ثابت با

نسبت جاری و رشد اقتصادی به ترتیب و با فرض ثبات سایر عوامل، هر یک ده واحد درصد افزایش یابند، احتمال  

 درصد کاهش خواهند یافت.  0.002و    0.11، 1.24نكول اعتبار دریافتی به ترتیب  

باشد که  درصد می  23مک فادن برابر    2Rدهد، مقدار عددی آماره  نتایج آزمون خوبی تصریح مدل نشان می

دهند. همچنین  درصد از تغییرات متغیر وابسته را توضیح می  23دهد، متغیرهای موجود در مدل بطور کلی  نشان می

استفاده شده است. فرضیه صفر آزمون مذکور این است که   1لمشوف  –برای بررسی خوبی برازش از آماره هاسمر 

احتمالات مشاهده شده و مورد انتظار در سطوح مختلف مقادیر برآورد شده متغیر وابسته مشابه هم هستند. مقدار  

دهد، فرضیه صفر خوبی باشد که نشان میمی  0.101و ارزش احتمال آن برابر    13.347عددی آماره مذکور برابر  

مورد مربوط به اعتبارات    257مشاهده مورد بررسی،    2170شود. از  ازش شده در سطوح مرسوم رد نمیمدل بر 

درصد تغییرات    12/89در نظر بگیریم،    0.5باشد. اگر آستانه صحیح برای برازش را در سطح احتمال  مینكول شده  

 اند.  بینی شدهمتغیر وابسته به درستی پیش

 
 ( با کمک مدل لاجیت 1: نتایج تخمین معادله رگرسیونی )3جدول 

 اثرات نهایی  ضریب متغیر توضیحی 
انحراف  

 استاندارد 
 tآماره 

ارزش احتمال 

 tآماره 

 0.000 14.191- 0.611 - 8.664- عرض از مبدا 

𝐿𝑖 0.324 0.124 0.080 4.051 0.000 

𝑖𝑟𝑖 -0.249 0.095- 0.079 -3.131 0.002 

𝐶𝑖 0.029 0.011 0.007 3.924 0.000 

𝑔𝑖 0.0006 0.0002 0.000 2.156 0.031 

 آزمون های تصریح  

 2170 کل مشاهدات 

 𝑌𝑖=0 1913 

𝑌𝑖=1 257 

McFadden R2 0.227 

 0.101 ارزش احتمال  13.347 لمشف - آماره هاسمر

 
1 . Hosmer-Lemeshow 
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 اثرات نهایی  ضریب متغیر توضیحی 
انحراف  

 استاندارد 
 tآماره 

ارزش احتمال 

 tآماره 

 y=0 y=1  کل مشاهدات 

درصد مشاهدات درست  

پیش بینی شده )آستانه  

50% ) 

98.69 17.9 89.12 

درصد مشاهدات درست  

پیش بینی شده )آستانه  

25% ) 

90.38 43.97 84.88 

 های پژوهشگر منیع: یافته

 

( ارائه شده است. نتایج تخمین در این  4( با کمک مدل پروبیت در جدول )1نتایج تخمین معادله رگرسیونی )

ضرایب تمامی متغیرهای توضیحی به جز نرخ سود واقعی در سطح خطای یک درصد  دهد: )الف( جدول نشان می

باشد. )ب( ضرایب تمامی دار میدرصد معنی  5دار هستند. ضریب نرخ سود واقعی در سطح خطای  آماری معنی

د واقعی متغیرها علامت مورد انتظار را دارند. بر اساس نتایج بدست آمده، تعداد پرسنل شاغل در شرکت و نرخ سو

اثر مثبت بر نكول وام دارند در حالیكه نسبت جاری و نرخ رشد اقتصادی)نرخ رشد تولید ناخالص داخلی به قیمت  

پایه( اثر منفی بر نكول اعتبار دریافتی دارند. به ترتیب با فرض ثبات سایر عوامل و بر اساس اثرات نهایی محاسبه  

د واقعی هر یک به طور جداگانه ده واحد افزایش یابند، در  شده، اگر تعداد پرسنل شاغل در شرکت و نرخ سو

درصد افزایش خواهد    %0.08و    %0.59حالیكه سایر متغیرهای توضیحی ثابت باشند، احتمال نكول وام دریافتی،  

یافت. در مقابل اگر نسبت جاری و نرخ رشد اقتصادی)نرخ رشد تولید ناخالص داخلی به قیمت پایه( ده واحد  

 افزایش خواهد یافت.    %0.06و     %0.47، احتمال نكول وام دریافتی  کاهش یابد

باشد که  درصد می  23مک فادن برابر    2Rدهد، مقدار عددی آماره  نتایج آزمون خوبی تصریح مدل نشان می

دهند. مقدار  درصد از تغییرات متغیر وابسته را توضیح می  23دهد، متغیرهای موجود در مدل بطور کلی  نشان می

دهد،  باشد که نشان میمی  0.116و ارزش احتمال آن برابر    12.847لمشوف برابر    –عددی آماره آزمون هاسمر  

مورد    257مشاهده مورد بررسی،    2170شود. از  فرضیه صفر خوبی مدل برازش شده در سطوح مرسوم رد نمی

ر بگیریم،  در نظ   0.5باشد. اگر آستانه صحیح برای برازش را در سطح احتمال  میمربوط به نكول اعتبار دریافتی  

نتایج مدل پروبیت و لوجیت نشان  بینی شدهدرصد تغییرات متغیر وابسته به درستی پیش  17/89 اند. مقایسه 

باشد. بر اساس نتایج دهد، مقدار عددی ضرایب برآورد شده بوسیله مدل پروبیت کوچكتر از مدل لوجیت میمی

 باشد. ، قدرت پیش بینی کنندگی مدل پروبیت بیشتر از مدل لوجیت می4و    3مندرج در جداول  
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 ( با کمک مدل پروبیت2(: نتایج تخمین معادله رگرسیونی )4جدول ) 

 اثرات نهایی  ضریب متغیر توضیحی 
انحراف  

 استاندارد 
 tآماره 

ارزش احتمال 

 tآماره 

 0.000 14.856- 0.301 - 4.472- عرض از مبدا 

𝐿𝑖 0.153 0.059 0.040 3.814 0.000 

𝑖𝑟𝑖 -0.123 0.047- 0.042 -2.971 0.003 

𝐶𝑖 0.021 0.008 0.005 4.633 0.000 

𝑔𝑖 -0.017 0.006- 0.008 -2.000 0.046 

 آزمون های تصریح  

 2170 کل مشاهدات 

 y=0 1913 

y=1 257 

McFadden R-squared 0.229 

 12.874 لمشف - هاسمرآماره 
ارزش  

 احتمال 
0.116 

 y=0 y=1  کل مشاهدات 

درصد مشاهدات درست  

پیش بینی شده )آستانه  

50% ) 

98.54 19.46 89.17 

درصد مشاهدات درست  

پیش بینی شده )آستانه  

25% ) 

90.07 47.86 85.07 

 های پژوهشگر منیع: یافته

 

 . نتیجه گیری، پیشنهادات و توصیه ها 6

های لوجیت و پروبیت تاثیر محیط اقتصاد کلان بر ریسک اعتباری  تحقیق سعی شده است با کمک مدلدر این  

های اعتباری صندوق ضمانت صادرات ایران شناسایی شوند. برای این منظور اطلاعات مربوط  متقاضیان ضمانتنامه

تضمین شده اند، جمع    1397لغایت    1387مورد اعتبار پرداختی که توسط این صندوق طی دوره زمانی    2170به  

دریافتی عدد یک و    باشد که در صورت نكول اعتبارآوری شد. متغیر وابسته در این تحقیق یک متغیر موهومی می

اختیار می اعتبار دریافتی عدد صفر  پاراکسی در صورت تسویه  از: متغیرهای  کند. متغیرهای توضیحی عبارتند 

دی و نرخ بهره واقعی، تعداد پرسنل شاغل در شرکت و نسبت جاری. به  محیط اقتصاد کلان یعنی نرخ رشد اقتصا

دهد نرخ سود واقعی منظور تخمین مدل تحقیق از دو مدل پروبیت و لوجیت استفاده شد. نتایج تحقیق نشان می

ارتباط مستقیم با میزان ریسک اعتباری داشته و برعكس افزایش تعداد پرسنل شاغل در شرکت، نرخ رشد تولید  
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دهد، مدل لوجیت توان  ناخالص داخلی و نسبت جاری اثر مثبت بر تسویه وام دارند. ضمناً سایر نتایج نشان می

 ها دارد. بیشتری در پیش بینی تسویه اعتبار دریافتی توسط بنگاه

ها را  های تحقیق برای تصمیم گیرندگان تخصیص اعتبار در صندوق ضمانت صادرات ایران این توصیهیافته

های عملكردی گیرنده  دارد. اولاً، در تخصیص اعتبار جهت صدور ضمانتنامه لازم است علاوه بر توجه به شاخص

های رکود و رونق اقتصادی با توجه به نرخ رشد اقتصادی کشور نیز توجه نمود و در همین راستا در اعتبار، به دوره

های انبساطی و یا انقباضی را با توجه به نرخ رشد اقتصادی تعیین نمود. برای این منظور،  ابتدای هر  سال سیاست

توان با تعیین سهم وثایق نوع اول از کل وثایق،  های اعتباری مشتریان در هر سال میضمن تغییر مناسب سقف

ها در نظر گرفت. از سوی دیگر با توجه به اثرات نرخ  های کنترلی را برای مدیریت ریسک و کاهش خسارتسیاست

ی متأثر از نرخ تورم بر ریسک اعتباری مشتریان، لازم است تا با برآوردی از این متغیر مهم در هر سال،  سود واقع

های انقباضی و انبساطی لحاظ شوند تا میزان خسارت پرداختی صندوق در چارچوب معقولی قرار گرفته و  سیاست

دهد، متغیرهای تعداد پرسنل، نرخ رشد  های پروبیت و لوجیت نشان میکنترل شود. تحقیق حاضر بر اساس مدل

 اقتصادی، نسبت جاری  و نرخ سود واقعی از متغیرهای مهم و موثر بر احتمال تسویه اعتبار دریافتی دارد. 

 

 منابع فهرست 

اعتباری شرکت،   بندی رتبه با آن ارتباط و اعتباری ریسک واکاوی  و (، تحلیل1397ابراهیم زاده امیر و سعیدی پرویز)

 . 70-87(:  3)2فصلنامه علمی تخصصی مدیریت، حسابداری و اقتصاد.  

(. معرفی یک رویكرد گسترده برای رتبه بندی اعتبار مشتریان. مجله مطالعات مدیریت  2010اختیاری، محمدرضا. )

 . 272-212(:  2)  99صنعتی،  

( رویكرد حداقل مربعات ماشین بردار پشتیبان مبتنی 1392فر احمد، فلاح پور سعید و عزیزی محمدرضا )پویان

ها، فصلنامه مهندسی مالی و مدیریت اوراق  بر الگوریتم ژنتیک جهت تخمین رتبه اعتباری مشتریان بانک

 .158-133(،  4)  17بهادار،  

  رتبه   مشاوره  شرکت  تجربه:  موردی  مطالعه  ای،  بیمه  بانكی،  مشتریان  اعتبارسنجی  (، سامانه1389جلیلی، محمد )

 (،  89)4اقتصاد،    و  پول  فصلنامه  بندی ایرانیان،

)تابستان   نگین.  محبی  و  سیدبابک  ابراهیمی  محمدسعید،  سبد  مدل (.  1396حیدری  اعتباری  ریسک  سازی 

مدل  از  استفاده  با  بانک  اعتباری  رفاه(تسهیلات  بانک  موردی:  )مطالعه  اکچوئری  مقاله  سازی  تهران:   .

 .71-55(.  34)10پژوهشی.  

و    مازارعرب بانک    موردی  مطالعه  بانكی،  مشتریان  اعتباری  ریسک  بر  موثر  عوامل  (1385پونه)  تنرویینعباس 

 (،  6)3،  1385  زمستان  و  پاییز   اقتصادی،  جستارهای  کشاورزی،

(. مدل های اندازه گیری ریسک اعتباری در بانک ها و موسسه های اعتباری. تهران.  1387فلاح شمسی، میر فیض)

 .28-22،  109نشریه تازه های اقتصاد.  
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بانكداری در معوق مطالبات بر مؤثر عوامل (تبیین1390) لیلا آبادی،نوشپردل و حمید کردبچه،  .ایران  صنعت 

 .150-117(.  49)16ایران.   اقتصادی پژوهشهای فصلنامه

اسلامی، چاپ   اندیشۀ و  فرهنگ  پژوهشگاة  :اسلامی)صكوك(. تهران مالی (.ابزارهای1385سیدعباس ) موسویان، 

 اول.  

(. عوامل موثر بر ریسک اعتباری بانک ها در ایران. مطالعات و سیاست های  1394مهرآرا، محسن و بهلولوند الهه)

 .  27-2(.  56)11اقتصادی،  

 بانک  حقوقی اشخاص اعتباری ریسک بر مؤثر عوامل (.بررسی1390میرزایی حسن، رافیک نظریان و رعنا باقری)

-67(،  58)  19 اقتصادی، پژوهشهای روند تهران(. فصلنامه شهر  ایران، ملی بانک شعب  موردی  ها)مطالعه 

98  . 

  در  سیستمی  ریسک  سرایت  کار  و  (، ساز1402بهرادمهر نفیسه )  و  ناجی، مهدیسوری، علی  بادیزی وحید  میرزایی

   70-49(،  62)17سرمایه، اقتصاد مالی،    و  پول  بازار:  ایران  مالی  نظام
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Abstract 
Over the last decade, the Export Guarantee Fund of Iran has accepted a risk of about $ 15.8 billion 

through the issuance of various types of guarantees and insurance policies, with the largest amount of 

claims payment related to credit guarantees issued in favor of creditors. Therefore, in this paper, we 

have tried to identify the factors affecting the credit risk of applicants for credit guarantees of the Export 

Guarantee Fund of Iran. For this purpose and for the first time, data of 2170 payment credit files have 

been collected. In addition, due to the nature of the dependent variable - which is a dummy variable - 

two econometric models of logit and probit have been applied to estimate the econometric model. The 

results indicate that the province of the borrower company, the beneficiary of the credit guarantee 

(credit paying bank), the number of employees in the company, economic growth of Iran and the current 

ratio have a positive effect on loan settlement while the real interest rate and operating cycle has a 

negative effect on the probability of settlement of received credit.  

Keywords: Credit Risk, Export Guarantee Fund of Iran, Logit Model, Probit Model. 
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