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 چكیده
دیگر، حجم رود. از سویی می شمار به بانكی نظام ثبات سلامت و ارزیابی در بنیادین عوامل از سرمایه یكی

 منزله به سرمایه پایه و تناسب مطلوبیت ای بر جایگاه رقابتی آنها دارد. بنابراین،ها اثر قابل ملاحظهسرمایه بانک

تأثیر تغییرات سرمایه  است. هدف از پژوهش حاضر، بانكی مخاطرات از وسیعی برابر گستره در مطمئن پوششی

 اطلاعات شناسی کاربردی واست. این تحقیق به لحاظ روش هابانک بافر )حایل( بر تغییرات ریسک پرتفوی

 تحقیق آماری آوری گردیده است. جامعهجمع 09۳۱ تا 09۳۱ در بازه زمانی پنج ساله شده انجام معاملات

است. برای تجزیه و  اوراق بهادار بورس سازمان از حذف سیستماتیکگیری با روش نمونه بانک 01مشتمل بر 

استفاده شده است.  Eviews افزار های رگرسیون خطی و همبستگی با استفاده از نرمآزمون تحلیل اطلاعات از

و با توجه به  ثیر معنادار داردأت یپرتفو سکیر راتییتغبر بافر  هیسرما راتییتغ دهد،نتایج پژوهش نشان می

 سکیر راتییتغ وبافر  هیسرما راتییتغی معكوس بین ، وجود رابطهبافر هیسرما راتییتغ ضریب منفی متغیر

کار، تنوع درآمد و  نوسان و. همچنین، تغییرات سرمایه بافر در تعامل با چرخه کسبشودی استنتاج میپرتفو
 .ها تاثیرگذار استدارایی بر تغییرات ریسک پرتفوی بانک

 

 .داراییآمد، نوسان تنوع در کار،وسرمایه بافر، ریسک پرتفوی، چرخه کسب هاي كلیدي: واژه
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 مقدمه -1
 های قابل توجهی را پشت سر گذاشته است)در دوران رکود اقتصادی اخیر، صنعت بانكداری، شكست

 رنمد ینیاد اریبانكد راتمقر یکلید یهااربزاز ا یكی بهسرمایه . (099، 09۳9خلیلی عراقی و همكاران، 

فراهم کردن محافظی در برابر شرایط سخت اقتصادی و مكانیزمی برای  باعث ای کهبه گونهست ا گشته تبدیل

(. 091، 9۱00، 0جوکیپی و میلن شود)بینی شده، محسوب میاجتناب از ریسک پذیری بیش از حد پیش

و تغییرات بافر نیز از  گردداطلاق می نسبت کفایت سرمایهمفهوم سرمایه بافر به میزان درصد سرمایه اضافه بر 

(. از 111، 9۱09، 9شیم شود)بر حسب درصد( محاسبه می تفاوت بین بافر دوره جاری از دوره قبل)طریق 

گذاری، ریسک به معنی احتمال انحراف بازده واقعی یک سهم از بازده مورد سویی دیگر، در مفهوم سرمایه

شود) فیردلیسی و تقسیم می ۱و ریسک غیر سیستماتیک 9انتظار آن است که به دو نوع ریسک سیستماتیک

 ریسک مدیریت که شودباعث می جهان سراسر در بانک هایدارایی (. متنوع ساختن0901، 9۱00، 1همكاران

 با هابانک متعارف وظایف یابد. سهام افزایش صاحبان حقوق بازده و سودآوری نتیجه و در یافته بهبود هابانک در

 نامند، بهمی عبوری ساختار را آن که شوندمی دارای ساختاری شده، دگرگون بهادار اوراق به هاتبدیل دارایی

افراد  ریزیو برنامه مدیریت راهبری، قدرت بازار، در پذیربه معامله ناپذیر معامله هایدارایی تبدیل با که طوری
 ریسک کاهش در نتیجه و ها وام کیفیت افزایش سرمایه، کفایت موجبات بهبودی و یابدمی افزایش درگیر

 تمام که است آن گویای به وضوح بانكداری، نظریه در گذرا (. تأملی11۱، 9۱09، 9شیم شود)می فراهم اعتباری

 و دسترس در سرمایه از متأثر یا غیرمستقیم مستقیم طور به کشور هر بانكی نظام های گوناگونجنبه و ابعاد

( در 9۱00(. کیپی و میلن )0999،  9۱00 ،9است) باری و همكاران آن محل از انتظار مورد بازده امكان کسب

به بررسی رابطه سرمایه و  "رابطه بین سپر سرمایه کوتاه مدت و تعدیل ریسک پرتفوی "تحقیقی تحت عنوان

تبدیل ریسک پرتفوی پرداختند که نتایج نشان داد، رابطه این دو متغییر در طول دوره تحقیق، رابطه مثبت و 

 نشان "تجاری هایبانک عملكرد "بررسی از ( پس9۱00)1ردولسی و همكاراندوطرفه بوده است. همچنین، فی

 سرمایه و نقد هایدارایی افزایش هنگام در تجاری هایعملكرد بانک روی بر سرمایه جدید الزامات دادند که

 از یكی تواندمی هابانک پرتفوی کنترل ریسک برای حسابداری در کافی سرمایه تاثیر مثبت دارد و نبود

 بین رابطه "(، در مقاله خود با عنوان9۱۱9)1ون روی پاتریک .باشد هابانک ورشكستگی مهم فاکتورهای

 کشور هفت فعال هایبانک اطلاعات موجود از استفاده با هابانک اعتباری و ریسک سرمایه کفایت تغییرات

ارتباط  که داد نشان 0۳۳1تا  0۳11های  سال در ،"آمریكا و انگلستان سوئد، ژاپن، فرانسه، ایتالیا، کانادا،

وجود دارد. علاوه  بررسی مورد هایبانک اعتباری ریسک و نسبت سرمایه کفایت نسبت در تغییرات بین معكوس
های اقتصاد کلان، سپر سرمایه بانک و تعدیل رابطه بین توسعه "( در تحقیقی با عنوان9۱09) ۳بر آن، شیم

موضوع که آیا نیازهای جدید نیز مخالف چرخه تصویب شده، کارایی را دارد ، برای تعیین این "ریسک پرتفوی

کار و سپر سرمایه وجود دارد. از سویی دیگر، ویا خیر، پرداخت. نتایج نشان داد، رابطه منفی بین چرخه کسب

 با هزینه درآمد نسبت سرمایه و کفایت میان ارتباط بررسی"عنوان  در مقاله خود تحت (9۱۱۳) 0۱تاوا م . ام.دی

 نسبت با مثبت ارتباط دارای هابانک به این نتیجه دست یافت که، سودآوری "کنیا تجاری هایبانک سودآوری
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 صاحبان حقوق منفی با نسبت سرمایه دارایی و ارتباط و ریسک به شده موزون سرمایه سرمایه اصلی، نسبت

( در مقاله خود، به بررسی 09۳0نی و بهرامی)باشد. همچنین، خلیفه سلطامی درآمد هزینه و نسبت سهام

 ساختار تغییرات دهدمی نشان هایافته .پرداختند "سهام نقدشوندگی تغییرات و سرمایه ساختار تغییرات رابطه"

 ساختار تغییرات بر نقدشوندگی تغییرات دارد؛ ولی دارمعنی منفی تاثیر سهام نقدشوندگی تغییرات بر سرمایه

 جلب برای مبنایی نیازهای احتمالی، رفع و جذب ابزار عنوان به سرمایه ندارد. در حقیقت، دارمعنی تاثیر سرمایه

 های ایرانبانک در مهم مباحث از گردد. یكیمی محسوب بانک به اطمینان مشتریان و اعتماد حفظ و

حقوقی  یا و حقیقی اشخاص بازپرداخت وام اخذ شده توسط واقع توانایی در است. تسهیلات اعطایی بازپرداخت

 از چنین ریسكی بروز از جلوگیری برای باید مالی موسسات و هابانک . بنابراین،از بانک بسیار حائز اهمیت است

 بر علاوه باشند. پرداختی ریسک اعتبارات گیری اندازه به قادر لحظه هر در و باشند برخوردار توانمندی ریسک مدیریت

محدودیت این قطعاً که بگیرند نظر در پرداخت سقف قوانینی برای مشتریان، به اعتبار پرداخت از قبل باید هابانک این،

 را هاییبخش باید تردقیق بررسی برای همچنین گردد،می تعیین بانک مقدار سرمایه و ریسک مقدار حسب بر ها

 گیری گردد. از این رو، اندازه اتخاذ مناسبی هایتصمیم آنها قبال در و نموده مشخص است متمرکز در آنها ریسک که

 ایمسئله اندبوده تمرکز دارای پیاپی دوره چند در که هاییبخش کردن و مشخص ها وام پرتفوی در ریسک تمرکز

با موضوع  تعددیم قاتیتحق .است گرفته قرار توجه مورد کمتر آن شده شناخته اهمیت با وجود که است

رابطه  یاما تاکنون در خصوص بررس است، رفتهیکشورها انجام پذ ریآن با سا سهیمقا وسرمایه بانكی، ریسک 

های کشور، تغییرات سرمایه بافر و تغییرات ریسک پرتفوی با توجه به تنوع دارایی و چرخه تجاری بانک

ریسک، سپر سرمایه، تنوع ، رینظ ییرهایموضوع و گنجاندن متغ ثیاز ح که ،است رفتهیصورت نپذ یقیتحق
. بنابراین با توجه به اهمیت موضوع در این پژوهش به باشدیلازم م ینوآور یدارادارایی و چرخه تجاری و.... 

 ها پرداخته خواهد شد. بررسی تأثیر تغییرات سرمایه بافر )حایل( بر تغییرات ریسک پرتفوی بانک

 

 شناسی تحقیقروش-2 

شناسی از ی است. اطلاعات تحقیق از نوع کمی و از نظر روشکاربردپژوهش حاضر به لحاظ هدف اجرا 

پذیرفته شده در بورس اوراق  بانک 01پیمایشی است. جامعه آماری تحقیق شامل  -های توصیفینوع روش

و برای هر متغیر  دباشمیبه عنوان نمونه سیستماتیک تحقیق  09۳۱-09۳۱در بازه زمانی سال بهادار تهران 

تجزیه و همچنین های آماری محاسبه شده است. سال، جهت آزمون فرضیه -داده 11 این پژوهش تعداد

های توصیفی و آمار استنباطی انجام شده است. برای تجزیه و تحلیل داده در دو بخش آمار تحلیل اطلاعات
فیشر مون هاسمن، آزمون جارک براو، آزمون لیمر، آز-آوری شده از رگرسیون خطی، همبستگی، آزمون افگرد

 های تحقیق شامل:ها و متغییر مدل استفاده شده است. Eviewsدر نرم افزار 

 
ΔRISKPi;t = α+β1 ΔBUFi;t β2 RISK i;t-1 + β3 SIZE i;t+ β4 ROA i;t+ β5 LIQ i;t+ β6 ASG i;t+ β7 AGE i;t +€ i;t 
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ΔRISKi;t = α+β1 ΔBUFi;t *CYCLEit +β2 RISK i;t-1 + β3 SIZE i;t+ β4 ROA i;t+ β5 LIQ i;t+ β6 ASG i;t+ β7 
AGE i;t +€ i;t 

 
ΔRISKi;t = α+β1ΔBUFi;t * REVD it +β2 RISK i;t-1 + β3 SIZE i;t+ β4 ROA i;t+ β5 LIQ i;t+ β6 ASG i;t+ β7 
AGE i;t +€ i;t 

 
ΔRISKi;t = α+β1 ΔBUFi;t * it +β2 RISK i;t-1 + β3 SIZE i;t+ β4 ROA i;t+ β5 LIQ i;t+ β6 ASG i;t+ β7 AGE i;t 
+€ i;t 

 

ΔRISKPتغییرات ریسک پرتفوی : 

ΔBUFتغییرات سرمایه بافر : 

RISK ریسک اعتباری دوره قبل : 

SIZEاندازه بانک : 

ROAبازده دارایی : 

LIQ نقد شوندگی : 

ASG  نرخ رشد کل دارایی : 

AGEسن شرکت : 

CYCLEکسب و کار ه: چرخ 

 REVD تنوع درآمد : 
RiskP∆: تغییرات ریسک پرتفوی 

 

-باشد که به صورت زیر اندازه گیری می( میZ-scoreتغییرات ریسک پرتفوی برابر با تغییرات معیار ریسک بانک)

 شود:

∆RiskP=∆ Z-score                                                                                                        (1) رابطه    

 

 باشد:نیز به صورت زیر می Z-scoreاندازه گیری 

        

 بازده دارایی
سرمایه

دارایی

انحراف معیار استاندارد بازده دارایی
(9) رابطه                                                                                      

 

∆Bufتغییرات درسرمایه بافر : 

نسبت کفایت سرمایه  
سرمایه پایه بانک

 اقلام دارایی بالای خط ترازنامه ضریب ریسک  (اقلام دارایی زیر خط ترازنامه ضریب تبدیل ضریب ریسک)
 

  (1رابطه)
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Risk: ریسک اعتباری در دوره قبل 

     
هایوام غیر عملیاتی

هاوام اعتبارات
(                                                                                                1) رابطه

                
 

 
SIZEاندازه بانک : 

(                                                                                               ۳رابطه )                   

                  
 
  

 

 tدر پایان سال iهای شرکت  ییدارادفتری کل  : ارزش     

 

ROAبازده دارایی : 

    
  

  
(                                                                                                            0۱رابطه ) 

                   
 
  

ROA ها : نرخ بازده دارایی NI سود خالص : A2 ها : مجموع دارایی 

LIQ نقدشوندگی : 

ASG نرخ رشد کل دارایی : 

AGEسن بانک : 

CYCLEچرخه کسب و کار : 

Revenue diversityتنوع درآمد : 

 :(HHI)هیرشمن  هرفیندال شاخصگیری شیوه اندازه

       ∑     
   

   
(                                                                                                  00رابطه ) 

                   
 

 که در آن:

n  :هاتعداد بانک 

S: های سیستم بانكی ها، تسهیلات و یا داراییسهم بازار هر بانک از کل سپرده 

   
 : نوسانات دارایی      
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 رابطه بر اساس محاسبه آن، نحوه شود.مى محاسبه بانک عملیاتى درآمدهاى مجموع واریانس احتساب با متغیر این

 :است زیر شرح به (9۱۱9)00فان تحقیق در شده استفاده

   
        

 
           
 

      
 
       
 

( 09رابطه )                              
              
 

 که در آن: 

   
 عملیاتى درآمدهاى مجموع : واریانس      

 
 
           
 

 اىبهره غیر درآمدهاى واریانس: 

     
 
       
 

 اىبهره درآمدهاى واریانس :
 .باشندمى اىغیر بهره درآمدهاى و اىبهره درآمدهاى : کوواریانس                            

W بدین و باشدمى هابانک درآمدهاى مجموع به اىبهره غیر درآمدهاى نسبت معرف :درآمد( اىبهره غیر )حصه 

 :شودمى محاسبه صورت

NONINعنوان به اىبهره غیر درآمدهاى مجموع از شد عنوان که همانطور که است اىبهره غیر درآمدهاى : معرف 

 .شودمى استفاده آن شاخص

Nشودمى استفاده آن شاخص عنوان به مشاع درآمدهاى مجموع از که است اىدرآمدهاى بهره خالص : معرف. 

 

 فرضیات تحقیق -3

در تحقیق حاضر با توجه به سوال اصلی تحقیق که عبارت است از: تغییرات سرمایه بافر )حایل( بر تغییرات 

 :های زیر طراحی شده استریسک پرتفوی بانک ها چه تاثیری دارد؟، فرضیه

 (0)رابطه تغییرات سرمایه بافر بر تغییرات ریسک پرتفوی تاثیر گذار است.  :1فرضیه اصلی

تغییرات سرمایه بافر در تعامل با  چرخه کسب و کار بر تغییرات ریسک پرتفوی تاثیر گذار است.  :1فرضیه فرعی

 (9)رابطه 

)رابطه  وی تاثیر گذار است.تغییرات سرمایه بافر در تعامل با  تنوع درامد بر تغییرات ریسک پرتف :2فرضیه فرعی

9) 

 تغییرات سرمایه بافر در تعامل با  نوسان دارایی بر تغییرات ریسک پرتفوی تاثیر گذار است. :3فرضیه فرعی
 (۱)رابطه 

 

 هاي پژوهشیافته -4

های تحقیق در دو بخش آمار توصیفی و آمار استنباطی تنظیم گردیده است که در این بخش به تحلیل داده

 پرداخته خواهد شد.آن 
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های پژوهش پرداخته شود، متغیرهای پژوهش به صورت قبل از این که به آزمون فرضیه: الف( آمار توصیفی

 آورده شده است. 0خلاصه در جدول 

 
 تحقیق متغیرهاي توصیفی آمار -1جدول

 

 راتییتغ

 سکیر

يپرتفو  

 راتییتغ

 هیسرما

 بافر

 راتییتغ

 هیسرما

بافر در 

تعامل با  

چرخه 

كسب و 

 كار

 راتییتغ

 هیسرما

بافر در 

تعامل با  

تنوع 

 درامد

 راتییتغ

 هیسرما

بافر در 

تعامل با  

نوسان 

ییدارا  

 سکیر

 ياعتبار

دوره 

 قبل

اندازه 

 بانک

بازده 

ییدارا  

نقد 

یشوندگ  

نرخ رشد 

كل 

ییدارا  

سن 

 شركت

 ΔRISK ΔBUF 

ΔBUF 
*CYCL

EIT 

ΔBUF 
*REVD 

ΔBUF 
*σdh

2)N

OR( 
RISK i;t-1 SIZE ROA LIQ ASG AGE 

 2.16 0.46 0.01 0.06 18.90 0.14 0.46- 0.00- 0.00- 0.12- 1.54- میانگین

 2.20 0.29 0.01 0.01 18.97 0.10 0.03- 0.00 0.00 0.06- 1.33- میانه

 4.14 2.36 0.16 0.06 21.30 0.83 1.84 0.00 0.05 0.19 6.37 ماکسیمم

 0.00 0.28- 0.00 0.01- 15.14 0.00 11.83- 0.07- 0.09- 1.20- 7.91- مینیمم

 1.06 0.48 0.03 0.01 1.34 0.18 1.64 0.01 0.019 0.21 2.54 انحراف معیار

 0.07- 1.91 4.39 0.73 0.56- 1.83 4.76- 4.73- 1.84- 3.11- 0.09 چولگی

 2.45 6.49 22.73 3.34 3.08 6.79 30.44 29.87 10.41 14.35 4.27 کشیدگی

برا -آزمون جاکو  5.80 593.1 242.3 2873.8 2987.9 98.82 4.42 7.88 1653.1 95.09 1.14 

 0.56 0.00 0.00 0.02 0.11 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.05 سطح معنی داری

 85 85 85 85 85 85 85 85 85 85 85 مشاهدات

 های محققمنبع: یافته
 

که نشان دهنده نقطه تعادل و  نیانگیم ی و پراکندگی است.مرکز هایشاخص نیتریصلا دربردارنده 0جدول 

ی پرتفو سکیر راتییتغ، برای متغیر هاستو شاخص خوبی برای نشان دادن مرکزیت داده یع بودهمرکز ثقل توز
 . میانه یكی دیگر از شاخص های مرکزی می باشد که وضعیت جامعه را نشان می دهد. نشاناست -1۱/0برابر 

بودن  كسانیهمچنین  مقدار هستند نیبیشتر از ا یگرمی دهد که نیمی از داده ها کمتر از این مقدار و نیمی د

 -99/0ی برابر پرتفو سکیر راتییتغکه برای متغیر  باشددهنده نرمال بودن این متغیر میمقدار میانگین و میانه نشان

آنها نسبت به  یپراکندگ زانیم ای گریكدیاز  ی داده هاپراکندگ زانیم نیتعی یبرا یاریمع ،یپراکندگ شاخص های. است

باشد. همچنین مقدار ضریب می 1۱/9ی برابر پرتفو سکیر راتییتغ برای متغیرانحراف معیار  است. نیانگیم
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دهد توزیع نرمال و خیلی ی مثبت و نزدیک صفر می باشد که نشان میپرتفو سکیر راتییتغچولگی برای متغیر 

 باشد.برای تمام متغیرها مثبت میمیزان کشیدگی  یپراکندگ شاخص. باشد چوله به راست میکم 

 

 ب( آمار استنباطی

 بررسی نرمال بودن متغیرها -

ی یاز آن جاآزمون شده است.  متغیر وابستهنرمال بودن  09 برا-جارکبا استفاده از آزمون در این پژوهش 

، نرمال لازم است قبل از برازش الگو ،انجامدهای الگو میبودن باقیماندهکه نرمال بودن متغیر وابسته به نرمال 

 ریاز آنجایی که مقادیر سطح معناداری، متغ 0 بر اساس مقادیر ارائه شده درجدول .بودن آن کنترل شود

 نیبنابراشود. یم دییاست، بنابراین فرض صفر یعنی نرمال بودن متغیر تا 1۵از  شتریب یپرتفو سکیر راتییتغ
 باشد.یم نرمال برخوردار عیاز توز یپرتفو سکیر راتییتغ ریمتغ

 

 آزمون مانایی متغیرهاي پژوهش -

لازم است مانایی)پایائی( متغیرها مورد بررسی قرار گیرد. یک متغیر، وقتی ماناست که  قبل از تخمین الگو

بماند. به طور کلی اگر مبدا زمانی یک  میانگین، واریانس و ضرایب خودهمبستگی آن در طول زمان ثابت باقی

واریانس و کواریانس آن تغییری نكند، در آن صورت متغیر ماناست و در غیر این ، متغیر، تغییر کند و میانگین

فیشر استفاده شده است.  ADFصورت متغیر، نامانا خواهد بود. در پژوهش حاضر برای تشخیص مانایی از آزمون 

تواند بررسی شود. می "روی تفاضل دوم"و  "روی تفاضل اول"، "در سطح"الت مانایی متغیرها در سه ح

باشد فرضیه صفر در مورد آن رد شده و ۵ می1کمتر از   "در سطح"تغیرهایی که احتمال حاصل از آزمون آنها م

باشد، متغیر ۵ 1که بیشتر از . درصورتیآن متغیر انباشته از مرتبه صفر خواهد بودو  آن متغیر در سطح، ماناست
در صورت پایا بودن متغیر بعد  گیرد ونامانا است. در این حالت مانایی آن روی اولین تفاضل مورد بررسی قرار می

ریشه واحد برای متغیرها در نتایج آزمون  از یک مرتبه تفاضل گیری، این متغیر انباشته از مرتبه یک خواهد بود.

 ردیده است.درج گ 9در جدول سطح و تفاضل مرتبه اول 
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 نتایج آزمون مانایی متغیرها -2جدول 

 
 آماره 

ADF 
 فیشر

سطح 

معنی 

 داري

تفاضل مرتبه 

 اول
 نتیجه

سطح معنی 

 داري

 ΔRISK 81.71 0.00  I(0) تغییرات ریسک پرتفوی

 ΔBUF 114.79 0.00  I(0) تغییرات سرمایه بافر

 ΔBUF تغییرات سرمایه بافر در تعامل با  چرخه کسب و کار

*CYCLEIT 
76.77 0.00  I(0) 

 ΔBUF *REVD 22.10 0.01  I(0) تغییرات سرمایه بافر در تعامل با  تنوع درامد

 ΔBUF تغییرات سرمایه بافر در تعامل با  نوسان دارایی

*σdh
2
(NOR) 72.62 0.00  I(0) 

 RISK i;t-1 41.73 0.05  I(0) ریسک اعتباری دوره قبل

 SIZE 65.19 0.00  I(0) اندازه بانک

 ROA 18.03 0.70 0.00 I(1) بازده دارایی

 LIQ 33.16 0.41 0.05 I(1) نقد شوندگی

 ASG 39.15 0.25 0.00 I(1) نرخ رشد کل دارایی

 AGE 149.33 0.00  I(0) سن شرکت

 های محققمنبع: یافته

 

بازده در همه متغیرها غیر از متغیرهای  ریشه واحدداری آزمون سطح معنی شود طور که ملاحظه می همان

و در  I (0)از مرتبه صفر که  دهداست و نشان می ۱1/۱از  یی کمترنرخ رشد کل دارا ی ونقد شوندگ یی،دارا

ین بدان معنی است که میانگین و واریانس متغیرها در طول زمان و کوواریانس متغیرها بین ا مانا هستند سطح

یی نرخ رشد کل دارا ی ونقد شوندگ یی ،بازده داراهمچنین متغیرهای  ت بوده است.ثاب 09۳۱تا  09۳۱ های سال

در نتیجه استفاده از  خواهند بود. I(1). این متغیرها انباشته از مرتبه یک یا شوندبا یک بار تفاضل گیری پایا می

 . شوداین متغیرها در مدل باعث به وجود آمدن رگرسیون کاذب نمی

 

 رگرسیونمفروضات  -

تعیین بعد از اینكه مانایی متغیرها مورد بررسی قرار گرفت حال نوبت آن رسیده است که روش تخمین 

 ها لازم است که روش تخمین)باشد. اما قبل از تخمین مدلهای این پژوهش از نوع ترکیبی میگردد. داده

ستفاده شده است. برای مشاهداتی که لیمر ا Fتلفیقی یا تابلویی(  مشخص گردد. برای این منظور از آزمون 

۵ باشد یا به عبارتی دیگر آماره آزمون آنها کمتر از آماره جدول باشد، از روش تلفیقی 1بیشتر از احتمال آزمون آنها 

۵ است، برای تخمین مدل از روش تابلویی استفاده 1شود و برای مشاهداتی که احتمال آزمون آنها کمتر از استفاده می
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تواند انجام گیرد. برای تعیین می "اثرات ثابت "و "اثرات تصادفی "د. روش تابلویی خود با استفاده از دو مدلخواهد ش

شود، از آزمون هاسمن استفاده شده است. مشاهداتی که احتمال آزمون آنها کمتر از  که از کدام مدل استفادهاین

۵ است از مدل اثرات تصادفی برای ۵1  است از مدل اثرات ثابت و مشاهداتی که احتمال آزمون آنها بیشتر از 1

 شود. نمودار زیر را در نظر بگیرید:تخمین مدل استفاده می
 

 

 
 و آزمون هاسمن لیمر Fآزمون  -1نمودار 

 

 هاي تركیبیآزمون هاي تشخیصی در داده-

لیمر و هاسمن استفاده شده است. آزمون اِف های ترکیبی از آزمون برای تعیین مدل مورد استفاده در داده

فرض است. همچنین ها انجام گرفته لیمر برای تعیین بكارگیری مدل اثرات تابلویی در مقابل تلفیق کل دادهاِف 

۱ H  بر پایه عدم وجود اثرات فردی و گروهی است و فرضH1  بر پایه وجود اثرات فردی و گروهی قرار دارد

شود. آزمون هاسمن بر آزمون هاسمن نیز برای تعیین استفاده از مدل اثرات ثابت در مقابل اثر تصادفی انجام می

متغیرهای مستقل مدل شكل گرفته پایه وجود یا عدم وجود ارتباط بین خطای رگرسیون تخمین زده شده و 
است. اگر چنین ارتباطی وجود داشته باشد، مدل اثر ثابت و اگر این ارتباط وجود نداشته باشد مدل اثر تصادفی 

 0Hی ی عدم ارتباط متغیرهای مستقل و خطای تخمین و فرضیهنشان دهندهH ۱یکاربرد خواهد داشت. فرضیه

فرضیه اصلی و تعیین روش تخمین، آزمون اِف لیمر و هاسمن برای مدل  برای نشان دهنده وجود ارتباط است.

 باشد:انجام شده است. نتایج آزمون به شرح زیر میفرعی اول تا سوم 
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 لیمر و هاسمن f آزمون نتایج -3جدول

 
آزمون اف 

 لیمر

سطح معنی 

 داري
 نتیجه

آزمون 

 هاسمن

سطح معنی 

 داري
 نتیجه

 تصادفیاثرات  0.43 6.96 تابلویی 0.00 3.46 فرضیه اصلی

 تصادفیاثرات  0.35 7.81 تابلویی 0.00 3.59 فرضیه فرعی اول

 تصادفیاثرات  0.27 8.69 تابلویی 0.00 3.60 فرضیه فرعی دوم

 ثابتاثرات  0.04 14.56 تابلویی 0.00 3.84 فرضیه فرعی سوم

 های محققمنبع: یافته

 

۵ باشد یا به عبارت دیگر 1مشاهداتی که احتمال آزمون آنها بیشتر از ، شود میملاحظه  9در جدول طور که  همان

 آنها آزمون احتمال که مشاهداتی برای و شودآماره آزمون آنها کمتر از آماره جدول باشد، از روش تلفیقی استفاده می

بدست آمده، روش  جیتوجه به نتا تابلویی استفاده خواهد شد. با یهاروش داده زا الگو تخمین برای است،۵ 1 از کمتر

تابلویی خود با استفاده  یهاشده است. روش داده رفتهیاول تا سوم پذ یو فرع یاصل هیمدل فرض یبرا ییتابلو یهاداده

-یآنها، از آزمون هاسمن استفاده م بتواند انجام گیرد که برای انتخا می "اثرات ثابت"و  "اثرات تصادفی" یاز دو الگو

مشاهداتی که احتمال  یاثرات ثابت و برا ی۵  است از الگو1مشاهداتی که احتمال آزمون آنها کمتر از  یشود. برا

و  یاصل هفرضی مدل به توجه با. شوداستفاده می نیاثرات تصادفی برای تخم ی۵ است از الگو1آزمون آنها بیشتر از 
و  هیو تجز نیجهت تخم یاز اثرات تصادف نیرا۵ شده است بناب1از  شتریدو ب یآزمون کا حتمالاول و دوم ا یفرع

دو کمتر از  یسوم احتمال آزمون کا یفرع هیفرض یشود و برایاول و دوم استفاده م یو فرع یاصل هیمدل فرض لیتحل

 شود.یسوم استفاده م یه فرعیمدل فرض لیو تحل هیو تجز نیاز اثرات ثابت جهت تخم نی۵ شده است بنابرا1

 

 تحلیل ها به تفكیک هر فرضیه خلاصه تجزیه و  -

 جهت گذار است.ریتاث یپرتفو سکیر راتییبافر بر تغ هیسرما راتیی: تغی اولاصل هیفرضتجزیه و تحلیل -

 گردد:یم فیتعر ریمدل ز ،یلصا هینظر درباره فرضاظهار

 

ΔRISKPi;t = α+β1 ΔBUFi;t +β2 RISK i;t-1 + β3 SIZE i;t+ β4 ROA i;t+ β5 LIQ i;t+ β6 ASGi;t+ β7 AGE i;t +€ 

i;t 
  :  =0 

  :   0 

 

آورده  ۱در جدول  09۳۱تا  09۳۱های  سال یط تایبا استفاده از روش پانل د یلصا هیفرضی الگو جیخلاصه نتا

 شده است. 
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  1334تا  1331هاي  سال یط تایبا استفاده از روش پانل د یلصا هیفرضي الگو جیخلاصه نتا -4جدول

 ضرایب متغیرها 
خطاي 

 استاندارد
 t -آماره

سطح 

 معناداري
 نتیجه

 بی معنی 0.23 1.19- 13.86 16.60-    عرض از مبدأ

 منفی ΔBUF -2.61 1.11 -2.35 0.02 تغییرات سرمایه بافر

 منفی RISK i;t-1 -3.25 1.06 -3.07 0.00 ریسک اعتباری دوره قبل

 بی معنی SIZE 1.32 0.82 1.60 0.11 اندازه بانک

 بی معنی ROA 14.62 24.11 0.60 0.55 بازده دارایی

 بی معنی LIQ -2.69 5.93 -0.45 0.65 نقد شوندگی

 منفی ASG -4.82 0.47 -10.25 0.00 نرخ رشد کل دارایی

 منفی AGE -3.59 1.16 -3.10 0.00 سن شرکت

 11.14 آماره-F 0.81 ضریب تعیین

 0.00 سطح معناداري 0.73 ضریب تعیین تعدیل شده

  2.46 دوربین واتسون 

 های محققمنبع: یافته

 

 سکیر ،بافر هیسرما راتییتغبرای ضرایب متغیرهای  t احتمال آماره که دهدمی نشان تخمین از حاصل نتایج

 ارتباط لذا است؛۵ 1 از کمتر یپرتفو سکیر راتییتغ بر سن شرکتیی و نرخ رشد کل دارا، دوره قبل یاعتبار

 بر بافر هیسرما راتییتغم افزار برای متغیر نر طبرآورد شده توسباشد و ضریب دار میآماری معنی لحاظ از فوق
نقد  یی وبازده دارا ،اندازه بانک برای متغیرهای t آماره احتمال .باشدمیادار نمع منفی و یپرتفو سکیر راتییتغ

 آماری لحاظ از فوق متغیرهای برآوردی . از این رو ضریب۵ است1از  بیشتر یپرتفو سکیر راتییبر تغ یشوندگ

تعیین  باشد. ضریبمعنی می۵ این متغیر در مدل رگرسیونی بی۳1باشد. بنابراین با اطمینان  نمی دارمعنی

 تغییرات۵ 1۱ میزان به قادراست که دهدمی نشان را مستقل متغیرهای دهندگی توضیح قدرت تعدیل شده

باشد. با می دارمعنی آماری لحاظ از مدل که کل است این بیانگر F آماره احتمال. دهند توضیح را وابسته متغیر

سن یی و نرخ رشد کل دارا ،دوره قبل یاعتبار سکیر ،بافر هیسرما راتییتغتوجه به فرضیه چون متغیرهای 

 هیسرما راتییتغشود یعنی رد می H0بنابراین فرض باشد دار میی در مدل معنیپرتفو سکیر راتییتغ بر شرکت

 را به صورت رابطه مدل یخط یامعادله توانیم ۱طبق جدول . گذار است ریتاث یپرتفو سکیر راتییبافر بر تغ

 نوشت:( 09)

 
ΔRISKPi;t = -16.60119-2.608887ΔBUFi;t -3.255641RISK i;t-1 +1.321055SIZE i;t+14.61926ROA i;t-
2.687186LIQ i;t-4.817628ASG i;t-3.588951AGE i;t  
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 سکیر راتییبافر در تعامل با چرخه کسب و کار بر تغ هیسرما راتیی: تغفرعی اول هیفرضتجزیه و تحلیل -

 گردد:یم فیتعر ریمدل ز ، اول یفرع هیاظهار نظر در باره فرض جهت گذار است.ریتاث یپرتفو

 
ΔRISKi;t = α+β1 ΔBUFi;t *CYCLEit +β2 RISK i;t-1 + β3 SIZE i;t+ β4 ROA i;t+ β5 LIQ i;t+ β6 ASG i;t+ β7 
AGE i;t +€ i;t 
  :  =0 

  :   0 

 

 9در جدول  09۳۱تا  09۳۱های  سال یط تایاول با استفاده از روش پانل د یفرع هیفرضی الگو جیخلاصه نتا

 نشان داده شده است.

 
  1334تا  1331هاي  سال یط تایاول با استفاده از روش پانل د یفرع هیفرضي الگو جیخلاصه نتا -6جدول 

 ضرایب متغیرها 
خطاي 

 استاندارد
 t -آماره

سطح 

 معناداري
 نتیجه

 بی معنی 0.84 0.19- 12.88 2.55-    عرض از مبدأ

تغییرات سرمایه بافر در تعامل با  چرخه کسب و 

 کار

ΔBUF 

*CYCLEIT 
 مثبت 0.05 2.03 8.74 17.77

 منفی RISK i;t-1 -3.56 1.07 -3.34 0.00 ریسک اعتباری دوره قبل

 بی معنی SIZE 0.49 0.77 0.65 0.52 اندازه بانک

 بی معنی ROA 26.91 24.66 1.09 0.28 بازده دارایی

 بی معنی LIQ -2.86 6.03 -0.47 0.64 نقد شوندگی

 منفی ASG -4.63 0.46 -10.09 0.00 نرخ رشد کل دارایی

 منفی AGE -2.85 1.16 -2.46 0.0167 سن شرکت

 10.85 آماره-F 0.80 ضریب تعیین

 0.00 سطح معناداري 0.73 ضریب تعیین تعدیل شده

  2.39 دوربین واتسون 

 های محققمنبع: یافته

 

بافر در  هیسرما راتییتغبرای ضرایب متغیرهای  t احتمال آماره که دهدمی نشان تخمین از حاصل نتایج

 سکیر راتییتغ بر سن شرکتیی و نرخ رشد کل دارا، دوره قبل یاعتبار سکیر ،تعامل با  چرخه کسب و کار

م افزار نر طبرآورد شده توسباشد و ضریب دار میآماری معنی لحاظ از فوق ارتباط لذا است؛۵ 1 از کمتر یپرتفو

-میادار نمع مثبت و یپرتفو سکیر راتییتغ بر بافر در تعامل با  چرخه کسب و کار هیسرما راتییتغبرای متغیر 

 بیشتر یپرتفو سکیر راتییبر تغ ینقد شوندگ یی وبازده دارا ،اندازه بانک برای متغیرهای t آماره باشد و احتمال
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۵ ۳1باشد. بنابراین با اطمینان  نمی دارمعنی آماری لحاظ از فوق متغیرهای برآوردی . از این رو ضریب۵ است1از 

 متغیرهای دهندگی توضیح قدرت تعیین تعدیل شده باشد. ضریباین متغیر در مدل رگرسیونی بی معنی می

 F آماره احتمال. دهند توضیح را وابسته متغیر تغییرات۵ 19 میزان به قادر است که دهدمی نشان را مستقل

 راتییتغباشد. با توجه به فرضیه چون متغیرهای می دارمعنی آماری لحاظ از مدل که کل است این بیانگر
 بر سن شرکتیی و نرخ رشد کل دارا، دوره قبل یاعتبار سکیر ،بافر در تعامل با  چرخه کسب و کار هیسرما

بافر در  هیسرما راتییتغشود یعنی رد می H0بنابراین فرض باشد دار میی در مدل معنیپرتفو سکیر راتییتغ

 یخط معادله توانیم 9طبق جدول . گذار است  ریتاث یپرتفو سکیر راتییتعامل با  چرخه کسب و کار بر تغ

 نوشت:( 0۱)را به صورت رابطه  مدل

 
ΔRISKi;t = -2.553561+17.77356 ΔBUFi;t *CYCLEit -3.564214RISK i;t-1 + 0.499278 SIZE i;t+ 26.9129 
ROA i;t-2.859369LIQ i;t-4.633557ASG i;t-2.849585AGE i;t  

 

 

 یپرتفو سکیر راتییمد بر تغآبافر در تعامل با  تنوع در هیسرما راتیی: تغفرعی دوم هیفرضتجزیه و تحلیل -

 گردد:یم فیتعر ریمدل ز ،دوم یفرع هیاظهار نظر درباره فرض جهت گذار است. ریتاث
 

ΔRISKi;t = α+β1ΔBUFi;t * REVD it +β2 RISK i;t-1 + β3 SIZE i;t+ β4 ROA i;t+ β5 LIQ i;t+ β6 ASG i;t+ β7 

AGE i;t +€ i;t 
  :  =0 

  :   0 

 
 1در جدول  09۳۱تا  09۳۱های  سال یط تایبا استفاده از روش پانل د فرعی دوم هیفرضی الگو جیخلاصه نتا

 نشان داده شده است.
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  1334تا  1331هاي  سال یط تایبا استفاده از روش پانل د فرعی دوم هیفرضي الگو جیخلاصه نتا -8جدول 

 ضرایب متغیرها 
خطاي 

 استاندارد
 t -آماره

سطح 

 معناداري
 نتیجه

 بی معنی 0.36 0.92- 13.25 12.26-    عرض از مبدأ

 منفی ΔBUF *REVD -49.46 21.03 -2.35 0.02 تغییرات سرمایه بافر در تعامل با تنوع درآمد

 منفی RISK i;t-1 -3.37 1.06 -3.19 0.00 ریسک اعتباری دوره قبل

 بی معنی SIZE 1.04 0.78 1.33 0.19 اندازه بانک

 بی معنی ROA 13.93 24.13 0.58 0.56 بازده دارایی

 بی معنی LIQ -3.31 5.97 -0.55 0.58 نقد شوندگی

 منفی ASG -4.27 0.46 -9.36 0.00 نرخ رشد کل دارایی

 منفی AGE -3.18 1.14 -2.79 0.01 سن شرکت

 11.14 آماره-F 0.81 ضریب تعیین

 0.00 سطح معناداري 0.73 ضریب تعیین تعدیل شده

  2.43 دوربین واتسون 

 های محققمنبع: یافته

 

بافر در تعامل  هیسرما راتییتغبرای ضرایب متغیرهای  t احتمال آماره که دهدمی نشان تخمین از حاصل نتایج

 از کمتر یپرتفو سکیر راتییتغ بر سن شرکتیی و نرخ رشد کل دارا، دوره قبل یاعتبار سکیر ، مدرآبا  تنوع د

م افزار برای متغیر نر طبرآورد شده توسباشد و ضریب دار میآماری معنی لحاظ از فوق ارتباط لذا است؛۵ 1
 آماره باشد و احتمالمیادار نمع منفی و یپرتفو سکیر راتییتغ بر مدآبافر در تعامل با  تنوع در هیسرما راتییتغ

t از این رو ۵ است1از  بیشتر یپرتفو سکیر راتییبر تغ ینقد شوندگ یی وبازده دارا ،اندازه بانک برای متغیرهای .

۵ این متغیر در مدل ۳1بنابراین با اطمینان باشد.  نمی دارمعنی آماری لحاظ از فوق متغیرهای برآوردی ضریب

 که دهدمی نشان را مستقل متغیرهای دهندگی توضیح قدرت تعیین تعدیل شده باشد. ضریبمعنی میرگرسیونی بی

 لحاظ از مدل که کل است این بیانگر F آماره احتمال. دهند توضیح را وابسته متغیر تغییرات۵ 1۱ میزان به قادراست

 سکیر ، مدآبافر در تعامل با  تنوع در هیسرما راتییتغباشد. با توجه به فرضیه چون متغیرهای می دارمعنی آماری

بنابراین باشد دار میی در مدل معنیپرتفو سکیر راتییتغ بر شرکتسن یی و نرخ رشد کل دارا دوره قبل یاعتبار

. گذار استریتاث یپرتفو سکیر راتییمد بر تغآبافر در تعامل با تنوع در هیسرما راتییتغشود یعنی رد می H0فرض 

 نوشت:( 01) را به صورت رابطه مدل یخط معادله توانیم 1طبق جدول 

 
ΔRISKi;t = -12.26581-49.45647ΔBUFi;t * REVD it -3.366830RISK i;t-1 + 1.043056 SIZE i;t+ 13.92815 
ROA i;t-3.312269LIQ i;t-4.274026ASG i;t-3.183742AGE i;t  
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 سکیر راتییبر تغ ییبافر در تعامل با  نوسان دارا هیسرما راتییتغ :فرعی سوم هیفرضتجزیه و تحلیل -

 گردد:یم فیتعر ریمدل ز ،یلصا هیاظهار نظر در باره فرض جهت است.گذار ریتاث یپرتفو

ΔRISKPi;t = α+β1 ΔBUFi;t +β2 RISK i;t-1 + β3 SIZE i;t+ β4 ROA i;t+ β5 LIQ i;t+ β6 ASG i;t+ β7 AGE i;t +€ 

i;t 
  :  =0 

  :   0 

 

 0۱در جدول  09۳۱تا  09۳۱های  سال یط تایبا استفاده از روش پانل د فرعی سوم هیفرضی الگو جیخلاصه نتا

 نشان داده شده است.
 

  1334تا  1331هاي  سال یط تایبا استفاده از روش پانل د فرعی سوم هیفرضي الگو جیخلاصه نتا -11جدول 

 ضرایب متغیرها 
خطاي 

 استاندارد
 t -آماره

سطح 

 معناداري
 نتیجه

 بی معنی 0.36 0.93- 13.46 12.49-    عرض از مبدأ

 ΔBUF تغییرات سرمایه بافر در تعامل با  نوسان دارایی

*σdh
2
(NOR) -0.25 0.11 -2.15 0.03 منفی 

 منفی RISK i;t-1 -3.37 1.06 -3.17 0.00 ریسک اعتباری دوره قبل

 بی معنی SIZE 1.09 0.80 1.36 0.18 اندازه بانک

 بی معنی ROA 27.27 24.56 1.11 0.27 بازده دارایی

 بی معنی LIQ -2.28 5.96 -0.38 0.70 نقد شوندگی

 منفی ASG -4.61 0.45 -10.14 0.00 نرخ رشد کل دارایی

 منفی AGE -3.51 1.16 -3.02 0.00 سن شرکت

 10.95 آماره-F 0.80 ضریب تعیین

 0.00 سطح معناداري 0.73 ضریب تعیین تعدیل شده

  2.34 دوربین واتسون 

 های محققمنبع: یافته

 

بافر در  هیسرما راتییتغبرای ضرایب متغیرهای  t احتمال آماره که دهدمی نشان تخمین از حاصل نتایج

 یپرتفو سکیر راتییتغ بر سن شرکتیی و نرخ رشد کل دارا، دوره قبل یاعتبار سکیر ،ییتعامل با نوسان دارا

م افزار برای نر طشده توسبرآورد باشد و ضریب دار میآماری معنی لحاظ از فوق ارتباط لذا است؛۵ 1 از کمتر

باشد و میادار نمع منفی و یپرتفو سکیر راتییتغ بر ییبافر در تعامل با  نوسان دارا هیسرما راتییتغمتغیر 

۵ 1از  بیشتر یپرتفو سکیر راتییبر تغ ینقد شوندگ یی وبازده دارا ،اندازه بانک برای متغیرهای t آماره احتمال

۵ این ۳1باشد. بنابراین با اطمینان  نمی دارمعنی آماری لحاظ از فوق متغیرهای برآوردی . از این رو ضریباست

 مستقل متغیرهای دهندگی توضیح قدرت تعیین تعدیل شده باشد. ضریبمعنی میمتغیر در مدل رگرسیونی بی



رپو زمان رضایعل و رداریزنج دیمج/   اه بانک يپرتفو سکير راتیی( بر تغليبافر )حا هيسرما راتییتغ ریتأث   

117 

 
 2931زمستان / ودوم سيشماره  / هشتمسال 

 این بیانگر F آماره احتمال. دهند توضیح را وابسته متغیر تغییرات۵ 19 میزان به قادر است که دهدمی نشان را

 ،بافر هیسرما راتییتغباشد. با توجه به فرضیه چون متغیرهای می دارمعنی آماری لحاظ از مدل که کل است

-دار میی در مدل معنیپرتفو سکیر راتییتغ بر سن شرکتیی و نرخ رشد کل دارا، دوره قبل یاعتبار سکیر

طبق . گذار است ریتاث یپرتفو سکیر راتییبافر بر تغ هیسرما راتییتغشود یعنی رد می H0بنابراین فرض باشد 
 نوشت:( 09) را به صورت رابطه  مدل یخط معادله توانیم 0۱جدول 

 
ΔRISKPi;t = -12.49054-0.251410ΔBUFi;t -3.368454 RISK i;t-1 +1.090810SIZE i;t+ 27.26960 ROA i;t-
2.285550LIQ i;t-4.616758ASG i;t-3.513689AGE i;t  

 

 گیري و بحثنتیجه -5

 گذار است.ریتاث یپرتفو سکیر راتییبافر بر تغ هیسرما راتییتغ " :ایج فرضیه اصلی اولنت" 

تاثیر معنادار  یپرتفو سکیر راتییتغبر بافر  هیسرما راتییتغانجام شده،  هایها و تحلیلبا توجه به آزمون

 وبافر  هیسرما راتییتغی معكوس بین ، وجود رابطهبافر هیسرما راتییتغ ضریب منفی متغیرو با توجه به  دارد

های اقتصاد کلان ( در تحقیقی به بررسی رابطه بین توسعه9۱09شیم ) شود.ی استنتاج میپرتفو سکیر راتییتغ

دهد که رابطه منفی بین چرخه و سپر سرمایه بانک و تعدیل ریسک پرتفوی پرداخت، نتایج این تحقیق نشان می
ها توافقنامه بازل سه در زمینه واجب بود سپر سرمایه ر سرمایه وجود دارد. همچنین یافتهکسب و کار و سپ

کند. همچنین نتایج مخالف چرخه در بخش بانكداری برای کمک به عملكرد اقتصاد در زمان رکود را تایید می

ریسک ورشكستگی برای ای که احتمال دهد. به گونههای تنوع به دست میاین تحقیق شواهدی دال بر مزیت

که با  یابند،های با تنوع دارایی بالا به ذخیره سرمایه دست مییابد و همچنین بانکهای متنوع کاهش میبانک

 باشد.نتایج پژوهش حاضر در یک راستا می

 

 یپرتفو سکیر راتییکار بر تغوبافر در تعامل با  چرخه کسب هیسرما راتییتغ ": اول فرعی ایج فرضیهنت 

 "گذار است.ریتاث
 راتییتغبر کار وتعامل با چرخه کسب در بافر هیسرما راتییتغانجام شده، های ها و تحلیلبا توجه به آزمون

تعامل با  چرخه  در بافر هیسرما راتییتغ ضریب مثبت متغیرو با توجه به  تاثیر معنادار دارد یپرتفو سکیر

 سکیر راتییتغ وکار وتعامل با چرخه کسب در بافر هیسرما راتییتغی مستقیم بین ، وجود رابطهکاروکسب

 وصول عدم خطر قبال در سرمایه کفایت"( به بررسی 09۳1محمودوند و محمدی ) شود.ی استنتاج میپرتفو

 در اعتباری ریسک برای بررسی ساده مدل یک مقاله این پرداختند. در "مالی موسسات و هادر بانک تسهیلات

 تعیین فردی گیرنده وام محدوده و بانک کفایت سرمایه برای مناسبی نامساوی همچنین است. شده ارائه هابانک

 است. شده هیرشمن مشخص – هرفیندال شاخص اساس بر هاوام در پرتفوی ریسک تمرکز تعیین نحوه است. شده

شهرستان  مرکزی شعبه ایران ملی بانک از شده گردآوری واقعی هایداده برای نتایج مثالی عملی، عنوان به

 باشد.که تا حدودی با نتایج پژوهش حاضر در یک راستا می  است آمده دست به تویسرکان



 انجمن مهندسي مالي ايران    -گذاري  دانش سرمايهعلمي پژوهشي فصلنامـه 

111  

 
 2931زمستان / ودوم سيشماره  / هشتمسال 

 یپرتفو سکیر راتییمد بر تغآبافر در تعامل با  تنوع در هیسرما راتییتغ "دوم:  فرعی ایج فرضیهنت 

 "گذار است.ریتاث
 سکیر راتییتغبر مد آتعامل با تنوع در در بافر هیسرما راتییتغتحقیق، های ها و تحلیلبا توجه به آزمون

، وجود مدآتعامل با تنوع در در بافر هیسرما راتییتغ ضریب منفی متغیرو با توجه به  تاثیر معنادار دارد یپرتفو

از  شود.ی استنتاج میپرتفو سکیر راتییتغ و مدآتعامل با تنوع در در بافر هیسرما راتییتغی معكوس بین رابطه

طی چند سال گذشته یک بحث گسترده بین افراد متخصص و دانشگاهیان راجع  ر( د9۱0۱نظر هامز و شاپیرو )

ها در مدیریت بهتر ریسک سرمایه کمک کند و اینكه تواند با بانکبه اینكه آیا یک روش مدیریت پورتفولیو می

چهار محرک  از نظر ویکند، وجود داشته است. یچگونه روش مدیریت پورتفولیو برای سهام داران ارزش ایجاد م

های اعتباری از حالت معاملاتی به یک روش کنند که به هنگام مدیریت دارائیها را ملزم میوجود دارد که بانک

حرکت کنند. این چهار محرک عبارتند از: تغییرات ساختاری در  ،که بیشتر شبیه به مدیریت پورتفولیو است

دهی، افزایش سطح بدهی در ایالات متحده و تغییرات ، ناکارآمدی انتقال ریسک به بازارهای وامبازارهای اعتباری

پیشنهاد شده برای کفایت سرمایه. نویسندگان در ادامه هیچ تغییر همزمانی در قواعد مربوط به کفایت سرمایه 

ترتیب سرمایه برای ریسک  مشاهده نكردند به عنوان اولین قدم آنها به سمت همگرایی بین ریسک سرمایه و
های خود برای ایجاد اولین کلاس از ها به تلاشاند این تغییرات مستلزم آن است که بانکسرمایه حرکت کرده

روش مدیریت پورتفولیوی اعتباری از دهند، به کسب بهترین های مدیریت پورتفولیو شتابها و توانمندیمهارت

 دشوها در رقابت موفقیت آمیز، پاداش داده میسهامداران و قادر شدن بانک های جذاب برای ایجاد ارزشطریق فرصت

 باشد.که تا حدودی با نتایج پژوهش حاضر در یک راستا می
 

 یپرتفو سکیر راتییبر تغ یینوسان دارابافر در تعامل با   هیسرما راتییتغ " سوم: فرعی ایج فرضیهنت 

 "گذار است.ریتاث
تاثیر معنادار  یپرتفو سکیر راتییتغبر  یینوسان داراتعامل با   در بافر هیسرما راتییتغ دهد،نتایج نشان می

ی معكوس بین ، وجود رابطهیینوسان داراتعامل با  در بافر هیسرما راتییتغ ضریب منفی متغیرو با توجه به  دارد

ون  پاتریک شود.می ی استنتاجپرتفو سکیر راتییتغ و یینوسان داراتعامل با  در بافر هیسرما راتییتغ

بانک اطلاعات موجود از استفاده با را هابانک اعتباری و ریسک سرمایه کفایت تغییرات بین رابطه"(،9۱۱9)09روی

 بررسی 0۳۳1تا  0۳11های سال در ،"آمریكا و انگلستان سوئد، ژاپن، فرانسه، ایتالیا، کانادا، کشور هفت فعال های

 مورد هایبانک اعتباری ریسک و نسبت سرمایه کفایت نسبت در تغییرات بین ارتباط معكوس که داد نشان و کرد

 باشد.یک راستا می درکه تا حدودی با نتایج پژوهش حاضر  وجود دارد بررسی
 

 نتیجه گیري كلی تحقیق -6

بوده است.  هابانک تغییرات سرمایه بافر )حایل( بر تغییرات ریسک پرتفویاین پژوهش به دنبال یافتن تأثیر 

. همچنین، ها تاثیرگذار استتغییرات سرمایه بافر بر تغییرات ریسک پرتفوی بانک رگرسیون آزمونبا توجه به 



رپو زمان رضایعل و رداریزنج دیمج/   اه بانک يپرتفو سکير راتیی( بر تغليبافر )حا هيسرما راتییتغ ریتأث   
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-نوسان دارایی بر تغییرات ریسک پرتفوی بانکو  کار، تنوع درآمدوتغییرات سرمایه بافر در تعامل با چرخه کسب

از بررسی فرضیه اصلی، تغییرات سرمایه بافر بر تغییرات ریسک به نتایج حاصل با توجه اما  ها تاثیرگذار است.

-تغییر می، میزان ریسک، سرمایه بافربا تغییر گیری کرد، که توان نتیجهمیها تاثیرگذار است. لذا پرتفوی بانک

شته توجه داتغییرات سرمایه بافر تحلیل خود به  های مالی باید در تجزیه وکنندگان صورت. لذا استفادهکند
ها به این موضوع عنایت داشته بانکگذاری سهام این باشند و همچنین بورس اوراق بهادار نیز باید در قیمت

گذاران بورس و حسابداری و همچنین مدیران مالی بانک مفید مشیتواند هم برای خطها میاین یافته باشند.

میزان ریسک را بكاهند.  ت سرمایه بافرتغییراها و موسسات مالی قادرند از طریق باشد. مدیران مالی بانک

کار بر ونتایج حاصل از بررسی فرضیه فرعی اول، تغییرات سرمایه بافر در تعامل با چرخه کسبهمچنین مطابق 

-سرمایه یک بالقوه اطلاعاتی ، مزیتکاروچرخه کسباز آنجا که ها تاثیرگذار است. تغییرات ریسک پرتفوی بانک

گذاری شود جهت تصمیمات سرمایهگران توصیه میگذاران و تحلیلبه سرمایه لذا، افزایش میدهد را آگاه گذار

و بازار سرمایه، به عواملی همچون بانكها کوتاه مدت و بلندمدت، در کنار استفاده از ارقام ارائه شده از جانب 

فرعی دوم نیز نشان داد، تغییرات نتایج حاصل از بررسی فرضیه  نیز توجه نمایند.ها چرخه کسب و کار  بانک

-با توجه به اینكه پیش ها تاثیرگذار است.سرمایه بافر در تعامل با تنوع درآمد بر تغییرات ریسک پرتفوی بانک

 گرانگذاران مدیران، تحلیلباز مورد علاقه سرمایهو تغییرات آن به عنوان یک رویداد اقتصادی از دیربینی ریسک 

در سطح تصمیمات استراتژیک از اهمیت بیشتری برخوردار است؛ زیرا  این امر مخصوصاٌ .ستپژوهشگران بوده او 

بنابراین   ،بازار در آینده است های ممكنهای آینده و یا فرصتگذاریاینگونه تصمیمات مربوط به سرمایه ماهیت

در تعامل با تنوع درآمد و تغییرات تغییرات سرمایه بافر با توجه به نتایج حاصل از فرضیه فرعی دوم و اینكه بین 
 به منجر ،سرمایه بافر تعامل با تنوع درآمدی معناداری وجود دارد؛ لذا تغییر در رابطهها ریسک پرتفوی بانک

 از کنندگان استفاده گیریتصمیم و بینیپیش در بهبود و اصلاح موجب همچنین و شده تغییر در ریسک پرتفوی

ارتقاء سرمایه سهامداران به حداکثر  ،وظیفه اصلی مدیراناینكه  با توجه به بنابراین .شودمی حسابداری اطلاعات

داشته  تغییرات سرمایه بافر در تعامل با تنوع درآمد متغیر ای بهباید مدیران توجه ویژه لذا میزان ممكن است

نتایج درنهایت  جرا نمایند.ا گذارانافزایش بازده سرمایهرا برای بینی ریسک بهبود پیشباشند و راهكارهای 

حاصل از بررسی فرضیه سوم نشان داد، تغییرات سرمایه بافر در تعامل با نوسان دارایی بر تغییرات ریسک 

-تحلیل اقتصادى، مدیران براى مهمى و مفید اطلاعات حاوى حاضر، پژوهش نتایج ها تاثیرگذار است.پرتفوی بانک

 مالى با در هاىتحلیل و هاگیرىتصمیم ها،ارزیابى همه در که نحوى به است، دانشجویان و مالى، پژوهشگران گران

 نتایج مطلوبیت از و کنند اتخاذ موجود واقعیات بر منطبق هایىتصمیم توانندمىنوسان دارایی  پدیده گرفتن نظر

 موجود دانش شیافزا بر علاوه تحقیق این یها افتهی در مجموع .باشند داشته بیشترى اطمینان خود تصمیم نهایى

 پیش بینی ریسک برای  در راتغییرات سرمایه بافر  نقش و اهمیت بینی ریسک پذیری بانک ،پیش مورد در

 شنهادیپ رو نیا از .گرداند یم روشن سرمایه بازار فعالان سایر و مدیران گران،تحلیل اعتباردهندگان، ،گذاران هیسرما

 ددر مور را تحقیق این یها افتهی ،نوسان داراییاهمیت  به توجه ضمن سرمایه، بازار در حاضر فعالان که شود یم

 دهند. قرار مدنظرریسک و وضعیت مالی بانک  ی بلندمدتها ینیب شیپ
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