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 باهای نقد  جریانو  بررسی رابطه ساختار سررسيد تسهيلات اعطایی

 های پذیرفته شده در بازار سرمایه عملکرد بانک

 

  سيد حسام وقفی ، حميدیاندکتر محسن 

 

 چکيده

های پذیرفتهه شهده در بهازار     های نقد دریافتی و عملکرد بانک رابطه ساختار سررسيد تسهيلات اعطایی، جریان ،این پژوهشدر 

های پذیرفته شده در بهور  اورا  بههادار    بانک خصوصی از بانک 5۱ شاملای  برای انجام پژوهش نمونه. است بررسی شدهسرمایه 

ساختار سررسيد  و (انواع تسهيلات) ها دوره پنج ساله تسهيلات اعطایی بانک ه و در ایندشانتخاب  5993 -5939 دورهتهران در 

با اسهتفاده از رگرسهيون    ه داراییبازدهای نقد عملياتی و سود و  جریان ،(مشکوک الوصول و جاری، معو ، سررسيد گذشته)آنها 

های نقد عملياتی با تسهيلات معو  رابطهه   دهد جریان این پژوهش نشان می های یافته. ه استچند متغيره مورد بررسی قرار گرفت

 ،عواقه  یابهد و در  مهی ( افزایش)تسهيلات معو  جریان نقد عملياتی کاهش ( کاهش)یعنی به موازات افزایش  ؛منفی و معنادار دارد

بازده با جریان نقد  .یابد جریان نقد عملياتی شروع به کاهش می ،گذرد که مدت زیادی از تاریخ سررسيد تسهيلات می محض این به

بها   یابهد و  می( کاهش)جریان نقد عملياتی بازده نيز افزایش ( کاهش)موازات افزایش  عملياتی رابطه مثبت و معنادار دارد؛ یعنی به

به هر ميزان کهه نقهدین ی بيشهتر     ،شود منزله خروج جریان نقدی از واحد تجاری تلقی می اخت سود سهام بهکه پرد به این توجه

بهازده فقهب بها تسههيلات      .باشد به همان نسبت وجه بيشتری برای پرداخت سود سهام در اختيهار واحهد تجهاری خواههد بهود     

بينابينی از سوخت شدن یا وصهول تسههيلات   ( کاهش)حالت افزایش یعنی اینکه در  ؛الوصول رابطه معنادار و منفی دارد مشکوک

خود  بازده هم خودبه شده،هر چه وصول تسهيلات به سمت سوخت شدن نزدیک  به بيان دی ر،یابد؛  می( افزایش)بازده نيز کاهش 

 . یابد می اهشک

 

 .ها بازده و عملکرد بانک، سود سهام، وجوه نقد دریافتی، ساختار سررسيد تسهيلات اعطایی :کليههدیواژگان 

 .JEL:E58 ،G21  ،C30بندی طبقه
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 مقدمه  .5

 يهافعاليت ماهيت.هستند مواجه ريسك با ديگر اقتصادي بنگاه هر مانند نيز مالي مؤسسات و هابانك

 گونه اين مختلف، يهانرخو پرداخت يهاسيستم اعتبار، نظير مفاهيمي با آن داشتن كار و سر و مالي

 يهافعاليت توسعه پرشتاب روند ،ديگر سوي از و ددهمي قرار ايويژه يهاريسك برابر در را مؤسسات

 صوورت به ريسك مديريت اصول شدهباعث مالي يهاسيستم شدن ترپيچيده و فني يهانوآوري مالي،

 .درآيد مالي مؤسسه هر از ناپذيري اجتناب جزء

 هابانكمهم يهافعاليت از يكي دهيوام فعاليت هستند، وجوه واسطه هابانك اينكه به توجه با

 ومسوتلزم شوتهدا قورار اعتبواري ريسوك معور  در بانك هايفعاليت از بخش اين .دشومي محسوب

 يهاهزينه و نوعريسك اين كاهش منظور به .ستهابانك توسط گيرندگانموا اعتباري وضعيت بررسي

 درنظرگورفتن بوا ياخيورهواسوال در اعتبواري مؤسسوات و هوابانوكمعوق، مطالبات افزايش از ناشي

 .اندداشته اعتباري ريسك مقوله به زيادي توجه بال، كميته هايتوصيه

 درحوال كشوورهاي در ويژههب كشورهايصنعتي در اخير هايدهه در بانكي يهابحران وقوع

 در اختلال باعث اقتصادي ركودهاوبانك معوق مطالبات افزايش ها،دهسپر فرار مانند دلايلي به توسعه

 هوايبررسوي در .آوردرافوراهمموي هوابانوك از بسياري ورشكستگي زمينه و شده مالي بازارهاي نظم

 ،بنوابراين .اسوت شده شناساييهابانكسرمايه كفايت عدم موضوع اين وقوع اصلي علت آمده، عملهب

 .است نموديافته پيش از بيش آن مديريت و ريسك مقوله اهميت

بوراياعطواي.شووديمهمنظامبانكيكشوورتلقويمويهافعاليتارائهتسهيلاتمالييكياز

.كننودهتسوهيلاتراتعيويننموودتسهيلاتبايددرجهاعتباروقدرتبازپرداختاصلوفرعدريافوت

بينانوهاز،بورآوردواقو هوابانوكويينداعطوايتسوهيلاتازسوهايمهمدرفرايكيازجنبه،بنابراين

______________________________________________________ 
.(11  .)نژاديمحبويهمت.  

(.11  .)همكارانويتقو.  

.(11  .)نژادمحبيوهمتي.  



 
...هاي  هاي نقدي با عملکرد بانک بررسي رابطه ساختار سر رسيد تسهيلات اعطايي و جريان

 

505 

احتمالعدمبازپرداختتسهيلاتازسويمشترياناستتاازاينطريو،،اقوداماتوتصوميماتلازم

 .هاياحتماليدرنظرگرفتهشودبرايپيشگيريويامقابلهبازيان

ايناثرجرياننقدونظرايجادازهابانكفعاليت،توجهقرارگرفتهاستموردمقالهآنچهدراين

دريافتاقساطدر.تغييراتقيمتسهامآنهاست،نتيجهودرهابانكيورودينقدبرعملكردهاجريان

ايونفراينودبوا.شوودينقدبهچرخوهعمليواتيمويهاجريانسررسيدتسهيلاتاعطاييموجبورود

منطقياست،د؛بنابراينشونقدميتربهوجوهكردندورهتعوي،بدهكارانموجبدسترسيسري كوتاه

نظامبانكي.روشويمهدريافتنقدبابهبودعملكردبانكروب–باعملكرددرستسيستمارائهتسهيلات

وتوانودبوهرشودهاياقتصادياستكوهعملكوردصوحي واصووليآنموييكيازاركاناصلينظام

هايسونگينيرابورپيكورهاقتصوادواردضربه،درغيراينصورت؛شكوفايينظاماقتصاديكمككند

افوزايش،روسوتهجملهايرانباآنروبوهاييكهنظامبانكيكشورهايمختلفازازمعضل.خواهدكرد

كهبودهكلتسهيلاتاعطاييدرشبكهبانكيكشورنسبتبههابانكمطالباتسررسيدگذشتهومعوق

هوايموالياحتمواليدرآينودهثبواتيبوي،آندنبالنكيوبههايشبكهبابيانگركاهشكيفيتدارايي

ايون،حوالحاضوردر.متوراد بواكيفيوتتسوهيلاتاعطوايياسوتهوابانككيفيتداراييدر.است

هرچه.شوندبنديميمعوقومشكوکالوصولطبقهسررسيدگذشته،،دستهجاريتسهيلاتدرچهار

  .ندهتواناييبانكدرحفظمناب موجوداستدهنشان،حجماينمطالباتكمترباشد

درمشوخ نموودهو،آنهامتمركزاسوتهاييراكهريسكدرتربايدبخشبرايبررسيدقي،

همستلزمايجادذخيرهمؤسسهايوجودمطالباتمعوقدردارايي.دشوقبالآنهاتصميممناسبياتخاذ

همؤسسوهوايبانوكوكواهشحجومدارايويعمليواتيواستوايجادذخيرهنيزبهكاهشدرآمدهاي

وجودمطالباتمعووقدر،براينافزون؛اعتباريمنجرخواهدشدكهبرايسهامدارانخوشايندنيست

انحورا تغييوراتونابسوامانيودچواربودجهسالانهواهودا بانوكراسيستمبانكي،جريانوجوهو

اعتبواريدرتخصوي منواب واصوولرعايوتبواهواانوكبسوتكوهاضوروري،ايناساسبر.كندمي

______________________________________________________ 
(.11  .)همكارانوفلاح.  

(.11  .)يكاسانياخلاق.  
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كواهشمانودهوصوولومنظووربوهازدرموانهموتوالايخوودراپيشاصلپيشگيريدرنظرگرفتن

نسوبتبوهاعطوايبوارديگرهواطوريكهبتوانندازمحلوصووليبه؛كارگيرندهايمطالباتيبهسرفصل

.كنودهوايمواليواعتبواريراتهديودمويهمؤسسهاريسكمختلفياز انواع.تسهيلاتمبادرتورزند

 .يومديريتكنندييموجودراشناساهاريسكبايدهابنگاهمديران،بنابراين

 درفرهنگلانگمن.زابرايدستيابيبهموفقيتومنفعتريسكعبارتاستازتمديديفرصت

احتمالوقوعخطرتعريفشدهاسوت؛بوهبيوانريسكبهمعناياحتمالوقوعچيزيبديانامطلوبويا

درحالتكلي،ريسوك.هايآيندهدرنظرگرفتبينيتوانريسكرااحتمالبرآوردهنشدنپيشديگر،مي

 .بردونوعاست،حالتاجباريواختياريكهنوعدومآنقابليتكنترلومديريترادارد

ريسوكبوازاروتوانبوهريسوكاعتبواري،ميهابانكهايماليمانندهمؤسسهادرترينريسكازمهم

عواملايجادمطالباتمعوقبوانكيدرصونعتبوانكيايورانسويديگر،از.ريسكعملياتياشارهكرد

نشوانهواپژوهشچنانكهنتايجآن؛شاملتركيبيازعواملخاصبانكيوعواملكلاناقتصادياست

كننودهوهوايتعيوينازجملوهمتغيورهوابانكلياتي،رفتاراحتياطيونوعمالكيتكاراييعم:دهدمي

يكويازراهكارهوايپيشوگيرياز.معناداردرتوضي رفتارمطالباتمعوقدرنظامبانكيايرانهستند

وجودقوانينبازدارندهاسوتكوهبوهكموكسيسوتم،ايجاديابروزوخامتدروضعيتمطالباتمعوق

يكويازمشوكلات:درحاليكهبرخويمعتقدنود.ازايجادبحرانجلوگيريخواهدكردوهشتافتبانكي

ايناستكوهقانونگوذارانتلقويهابانكموجودهنگامتصويبقوانينمربوطبهعدمبازپرداختبدهي

اريدرحواليكوهبيمو،دربارهميزاناثرگذاريمنفينكولبرسلامتنظامبانكيكشورندارنددرستي

ازاينروتغييرنگرشبوهجورموبوزهدر.نظامبانكي،نظاماقتصاديكشوررادچارچالشخواهدكرد

نود،شوايدبتوانودكندادنتسهيلاتدريافتيخوودداريمويبينقانونگذارانبرايكسانيكهازبازپس

ايپيگيريمطالباتقضاييبركمكبيشتريبهبهبودوضعيتموجودازطري،ايجادپشتوانهقانونيو

______________________________________________________ 
(.11  .)تقويوهمكاران.  

2. Longman 

(.11  .)يعسكروجماعت.  
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دريوافتيوعملكوردينقدهاجريانرابطهساختارسررسيدتسهيلاتاعطايي،،مقالهايندر.ايجادكند

ياخيورنسوبتهواسالدهددرآمارهانشانمي.شودميشدهدربازارسرمايهبررسييپذيرفتههابانك

ايونرونودبوراينظوامبوانكي.كلتسهيلاتپرداختيروندروبهرشديداشتهاستمطالباتمعوقبه

.اهميتاستباكشورحتيكلاقتصادايرانخطرهايجديخواهدداشتومقابلهبااينمشكلبسيار

گذشوتهبواديالوصوولوسررسوكوهمطالبواتمعووق،مشوكوکشودهاسوتپذيرفتهمسألهامروزهاين

بهدليلارتباطاتبسيارعميقيكههمهابانك.يمرتبطاستماليهابحرانونيزهابانكيورشكستگ

هميافتهوايهمدراقتصادهايتوسعهاقتصاديدارندازجايگاهويژهديگرهايهمبابخشبايكديگرو

يديگورهوابانوكسرعتبههربحراندريكبانكقابليتآنراداردكهبه.توسعهبرخوردارندحالدر

رانيوزدرمعور خطورهوايديگوربانكتواندورشكستگييكبانكمي(.اثرسرايت)نيزسرايتكند

نقطوهونظوامبوانكيهابانكدركشورهايمختلفوخامتترازنامه(.اثردومينو)ورشكستگيقراردهد

بوامقالوهدرايون،بنوابراين.المللوياسوتياقتصاديدرسط كشوريوبينهابحرانآغازبسيارياز

راهكارهاييبرايمقابلهباايونمشوكل،ينقدعملياتيوبازدهسهامهاجريانبررسياثرايننسبتدر

.شودپيشنهادمي

 نظري مباني . 2

يهوافعاليوتماهيوت.ومؤسساتماليمانندهربنگاهاقتصاديديگرباريسكمواجههسوتندهابانك

يمختلف،ايونگونوههانرخهايپرداختومالي،سروكارداشتنآنبامفاهيمينظيراعتبار،سيستم

يهوافعاليوتروندپرشتابتوسعه،ازسويديگر،دهدايقرارميهايويژهمؤسساترادربرابرريسك

يماليباعثشدهاصولمديريتريسكبهصوورتهاسيستمترشدنهايفنيوپيچيدهمالي،نوآوري

.جزءاجتنابناپذيريازهرمؤسسهماليدرآيد

هوابانكيمهمهافعاليتدهييكيازواسطهوجوههستند،فعاليتوامهابانكباتوجهبهاينكه

ومسوتلزمشوتههايبانكدرمعور ريسوكاعتبواريقورارداليتاينبخشازفعا.شودمحسوبمي

هايبهمنظوركاهشايننوعريسكوهزينه.ستهابانكگيرندگانتوسطبررسيوضعيتاعتباريوام
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درنظرگورفتنياخيوربواهواسوالومؤسسواتاعتبواريدرهوابانوكناشيازافزايشمطالباتمعوق،

.اندديبهمقولهريسكاعتباريداشتههايكميتهبال،توجهزياتوصيه

بههايمشتريانخود،دراعطايتسهيلاتاعتبواريبايودبهمنظورآگاهيازنيازمنديهابانك

بوانكيازهايريسكبوهكواهش ،اينامورازطريو،اعتبارسونجي.هايآنهابپردازندشناساييويژگي

شودكهدرآناعتبوارمشوتريانميگفتهعملي بهاعتبارسنجي .شودميمنجورجملهريسكاعتباري

گيوريباتوجهبهاطلاعاتدريافتيازآنهواانودازههابانكحقيقيوحقوقيمؤسساتموالياعتبواريو

بازپرداخووتمنظووربوهشودهوامكوانشوناختبيشوتررانسبتبوهوضوعيتوتوووانموواليافووراد

براساساينروش،ريسكاعتباريافراد.كندريافوتخدماتبيشترفراهمميتسوهيلاتدريوافتيود

بنووديوامتيوازدهوويگيريشودهوافرادومشتريانبراسواسريسوكاعتبواريخوودطبقووهاندازه

 .شووندموي

كوههابانكبراساسدستورالعملاجرايينحوهشناساييوثبتمطالباتسررسيدگذشتهومعوق

نظورازهوابانكبهتصويبشورايپولواعتباررسيدهاست،تسهيلاتاعطايي  ۸  1۱۸  درتاريخ

1:گيرندطبقهزيرقرارميكيفيدرسه

گيرندكهگيرندهاعتباردرسررسيديواتواتسهيلاتيدراينطبقهقرارمي:تسهيلات جاري (الف

تخوويشاقودامنموودهوهويکمشوكليدريكماهپسازسررسيدنسبتبهايفوايتعهودا

.بازپرداختبدهيمشتريبهبانكوجودندارد

دراينطبقهازتسهيلاتمشتريانحداكثرتوايوكمواهپوساز :مطالبات سررسيد گذشته (ب

 .اندسررسيدنسبتبهايفايتعهداتخوداقدامننموده

زمانتسوهيلاتبوهندبراساسمدتگيرتسهيلاتيكهدراينطبقهقرارمي :تسهيلات معوق (ج

 :شوندسهبخشتقسيممي

______________________________________________________ 
1. Accreditation 

2. Thomas.(2000). 

(.11  .)خداوردي.  

.(1۱  .)بانكمركزييبانكمقرراتومطالعاتاداره. 1
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 (كمترازيكسال)مدتتسهيلاتكوتاه -

ماهپسازانتقالمطالباتبانكبوهسرفصولمطالبواتسررسويد۵كهمشتريتاصورتيدر

مطالبواتبانوكازمشوتريبوهسرفصول،گذشتهنسبتبهايفايتعهداتخوداقودامننمايود

.شودمطالباتمعوقمنتقلمي

 (سال۵- )مدتتسهيلاتميان -

ماهپسازانتقالمطالباتبانكبهسرفصولمطالبواتسررسويد  كهمشتريتاصورتيدر

سرفصلسررسيدگذشتهمطالباتبانكاز،گذشتهنسبتبهايفايتعهداتخوداقدامننمايد

 .شودمطالباتمعوقمنتقلميبهسرفصل

 (سال۵بيشاز)تسهيلاتبلندمدت -

اند،اماعلوتبامشكلاتمواجهشدههاسالطولاتماليبهدلايلمتعدديدرمؤسسهرچند

طورمستقيمبوهعوواملينظيوراسوتانداردهايبههمچناناصليمشكلاتجديومهمبانكي

هايمقابل،مديريتضعيفريسوكپرتفووي،يواگانوطر گيرندوامضعيفاعطاياعتباربه

تواندبوهوخاموتموقعيوتاعتبوارييكهميديگركمتوجهيبهتغييراتاقتصاديياشرايط

 .يابدد،ارتباطميشوهايمقابلبانكمنجرطر 

.هاوبهرهمتعلقهبهآنهامحاسبهودراقساطواممنظوورشوودهنگامپرداختتسهيلاتبايدهزينه

.شوودمبنايفعاليتاستفادهمييابيبريابيجذبيوهزينهيابيتسهيلاتازدوروشهزينهبرايهزينه

:شودمبنايفعاليتمواردزيردرنظرگرفتهمييابيبرروشهزينهدر

اداريبهنيرويكارپرداختهايتازايانجامكاردرساعدستمزديكهدر:دستمزدمستقيم -

.شودمي

نوعيبانيرويكواراداريسوازمانارتبواطايكهبهشدههايانجامهزينهتمام:پرسنليهزينه -

 .دارد

 .نوعيبااموراداريسازمانارتباطداردايكهبهشدههايانجامهزينهتمام:هزينهاداري -

______________________________________________________ 
(.11  .)همكارانويموغار.  
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 .دهندهميزانهزينهشدهازاموالمنقولغيرمنقولسازماناستنشان:هزينهاستهلاک -

براساسقوانينپوليوبانكيكشور،شوورايپوولواعتبوارهرسوالهنورخبهورهديگر،سوياز

هاياقتصاديراتعيينوسهمتسهيلاتاعطاييبههريكازبخشهاوتسهيلاتاعطاييسپرده(سود)

دردوسپردهبايدبرابرباميانگيننورختوورم(سود)نرخبهرهدراقتصادايران.نمايدرانيزمشخ مي

گذارانباشدونرخبهورهعنواننرخبازدهيواقعيموردانتظارسپردهبااضافهيكدرصدسالگذشتهبه

اضافهيكدرصدسودمديريتويكدرصودسپردهبه(سود)تسهيلاتهمبايدبرابربانرخبهره(سود)

،بنوابراين.گيوردثيرقرارميهايآتينيزتحتتأسوددوره. ريسكودودرصدهزينهح،الوكالهباشد

.ايبهتغييراتدرعملكردآتيشركتمنجرشودهايترازنامهرودكهتغييراتدراينحسابانتظارمي

افزايشسوددردورهجاريمديرانرابوه،نتيجهافزايشفروشودرآمدودربرايهايمديريتانگيزه

بررسوي،بنوابراين.دهوديبهدورهآتويسووقمويهايدريافتنهاينسيهوانتقالحسابسمتفروش

الوصوولوتوأثيرتغييوراتايوندوبورهايدريافتنيوذخيرهمطالباتمشوكوکعواملمؤثربرحساب

پايهنظامبانكيكشوردربخشتخصي مناب برچهار.برخورداراستايويژهسودهايآتيازاهميت

كشوش"و"ظرفيوتموالي"،"قابليوتوصولاحيتفنوي"،"قابليتاعتمادواطمينان"اساسيومهم

 .استاستوار"اعتباري،وثيقهياتأميناعتباري

نيوازيوكواحودتجواريوترينمسئوليتمديرانماليعبارتازتحصيلوجوهنقدمورداصلي

منجرتجاريبرايصاحبانسهامهايياستكهبهحداكثركردنارزشواحدهدايتآنبهسمتپروژه

قدركافيوجهنقوديكواحدتجاريدرصورتيقادربهتداومفعاليتاستكهبهيكسوي،از.دشومي

ترينهد مهمسويديگر،از.هايخوددرسررسيددراختيارداشتهباشدحساببرايپرداختصورت

نموايشتغييوراتبرايتحق،و.واحدتجاريحداكثرنمودنثروتسهامداراستهرشدهبرايپذيرفته

بوراسواس.شوودشركتسهاميازقيمتبازارسهامعادياستفادهمويهردرارزشثروتسهامداردر

نراهويبورايحوداكثركردنارزشفعلوييافتدنثروتسهامدارمديريتبايددرصددكرهد حداكثر

______________________________________________________ 
 11  بيدآباد،.  

(.11  .)مدهوش.  
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هوايازده،پرداخوتمنظوورازبو.واحودتجواريباشود(سهامداران)هايآتيموردانتظارصاحبانبازده

وارزشفعليعبارتاستازبودهايسودسهاموياوجوهحاصلهازمحلفروشاصلسهامعاديدوره

درتعيوين.دهباشودشهادرآيندهكهبراساسنرخمعقوليتنزيلاييادائميپرداختارزشروزدوره

گوذاريهوايسورمايهبازمحلفرصوتهايقابلاكتسااستفادهبراياينمنظوربازدهنرختنزيلمورد

انودازهزموانهور،برايناساس.گيردملاکبررسيقرارمي(درآينده)يكدورهزمانيمعينثانويهدر

صورتدستيابيبهسودسهامياافزايشقيمتسهامدريكواحدتجواريدستيابيبهمنفعت،خواهبه

افوزون.ارزشكمتريبراياينمنفعتقائلخواهندشدگذارانبههماناندازهسرمايه،ترباشدطولاني

توريراگوذارانارزشپوايينسرمايه،اندازهريسكدريافتيكمنفعتدرآيندهبيشترباشدهر،براين

عنووانمعيواربورايتعيوينقيموتسوهامبوه،نتيجوهدر.گيرنودگذاريدرنظورمويبراياينسرمايه

هوايمووردانتظوارسوهامداراندرت،زمانوريسكدريافوتمنفعوتاهمي،گيريثروتسهامداراندازه

.شودآيندهمنظورمي

 درحوال كشوورهاي در ويژههب كشورهايصنعتي در اخير هايدهه در بانكي هاينبحرا وقوع

 در اختلال باعث اقتصادي ركودهاوبانك معوق مطالبات افزايش ها،هسپرد فرار مانند دلايلي به توسعه

 هوايبررسوي در.آوردرافوراهمموي هوابانك از بسياري ورشكستگي زمينه و شده مالي بازارهاي نظم

 ،بنوابراين.اسوت شده شناساييهابانكسرمايه كفايت عدم موضوع اين وقوع اصلي علت آمده، عملهب

 .است نموديافته پيش از بيشهابانكوعملكرد ساختارسررسيدتسهيلاتاعطاييمقوله اهميت

 پيشينه پژوهش. 9

 هاي داخلي پژوهش. 9-5

اهميوتشناختعللپديدآورندهورشكستگيودرکكاملآنتوسطمديرماليبسويارضوروريوبوا

عنووانابزارهوايمناسوبگريماليوتحليلسواختارسورمايهبوهمديرانماليباتحليل؛چراكهاست
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ازپويشتواننودمويوكننودورشكستگيرافراهممويبينيوقوعمديريتماليشواهدلازمبرايپيش

 5.هايپيشگيرانهارائهنمايندحلسقوطشركت،مديريتراازآنآگاهوراه

 يبودهديوساختارسررسورهيمدأتياندازههنيبدادندپژوهشينشاندر( 1  )يواخلاقهايحاج

وسواختاررهيمودأتيوموظفهريدرصداعضايغنيب،نيهمچن.داريوجودداردارابطهمثبتومعن

قوويبوررهيمودهيوأتتوأثيرهوايآنهوايافتوه.داريوجووددارداومعنويرابطهمنفيبدهديسررس

عاملباسواختارريمدفهيوظيردوگانگيمتغنيب،نيبراافزون.دهدميرانشانيمالتأمينماتيتصم

 .نداردوجودايرابطهيبدهديسررس

 كارهوايپيشوگيريازمطالبواتراه"درپژوهشيكهدربارهمطالباتمعوقبواعنووان(11  )روحي

:بنديكردهاستطبقهدستهعواملدلايلبروزمطالباتمعوقرابهدو،انجامداده"معوق

شواملمعضولات)هاياقتصادكولانودخالوتدولوتثباتيعواملخارجازكنترلبانكوبي -

 .(هابهاعطايتسهيلاتتكليفيستورينرخسودوالزامبانكمربوطبهتعييند

نشودنمديريتمناب ماليوتشوكيلءاعساروناتوانيبدهكاروعواملتحتكنترلبانك،سو -

شواملشويوهموديريت)هايمديريتيضوعيفهايبانكي،مهارتبهينهدرداراييسبددارايي

،اشكالدراجرا،مديريتريسك(سانيغيرمنعطفاجراييغيرمتمركزونظاممديريتمناب ان

.استجزاينهناق و

 بهآنهاهابانكبهايننتيجهرسيدكهبخشيازتسهيلاتاعطاييتوسطپژوهشيدر( 1  )خيري

گذارياشخاصتسهيلاتياعطاكوردهكوهبازپرداخوتبانكازمحلسپرده،ديگربيانبه؛گرددبازنمي

گذارانبامشكلمواجوهشودهوبايودوجووهجديودبانكدرمقابلسپرده،دراينصورت.نشدهاست

يابدودرصورتدهيبانككاهشميقدرتتسهيلات،بنابراين.دشوشدهصر اينضررهاآوريجم 

ناگزيربهاستقرا ازبانكمركزيهستندكهموجبافزايشپايهپوليهابانكگذاران،مراجعهسپرده

وواردچرخوهشودهمطالباتغيرجاريبايدوصول،نتيجهدر.شودوتزري،پولپرقدرتبهجامعهمي

 .يمولدشوندهافعاليت

______________________________________________________ 
.( 1  .)كومرامينويرودپشت .  
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 ومؤسسواتهوابانوك:گونهاعلامكردنودهايخودراايننتايجبررسي(11  )محمديمحمودوندو

روهسوتندكوهدرصوورتهتسهيلاتاعطاييبهمشتريانخودروبونشدنماليهموارهباخطروصول

كوهايوندو،(ريسوكاعتبواري)هاييممكناستسورمايهبانوكبوهخطوربيفتودتكرارچنينزيان

 .مدليبرايبررسيريسكاعتبارينيزارائهدادندپژوهشگر

 ،ترتيوباينبه،گيرندگوناگونيميهاي،مديراندرشرايطمختلفتصميم(11  )رضائياندرتحقي،

موديرهوايتصميم.متفاوتاست،دردسترسمديرقرارداردگيريميزاناطلاعاتيكههنگامتصميم

هوايحسوابنشدنشرايطوصولدرريزينشدهباشدوشدهوبرنامهريزيتواندبهدوصورتبرنامهمي

ريزينشدهمسوائلبرنامههايكهبايدباتصميمفردسروكاردارنددريافتنيمديرانباشرايطمنحصربه

تسهيلاتاعطواييبوهاشوخاصدرنشدنعبارتاستازاحتمالوصول،ريسكاعتباري.راحلكنند

تكوهبوهلحوا كننودهتسوهيلانتيجهورشكستگيياتنزلموقعيتماليواعتباريشخ دريافوت

ريسك،ديگربيانبه؛وجودداردهابانكويژهبهماهيتآندربخشاعطاييتسهيلاتمؤسساتمالي

هايمشتريانبهبانكدرقبالتسهيلاتدريافتيممكناسوتاعتباريبهاينمعناستكهبازپرداخت

ودمسوائلومشوكلاتيرابوراينوبهخوباتأخيرانجامگيردوياحتياصلاًوصولنشودكهاينامربه

.خواهدآمدجريانوجوهنقدونيزمديريتنقدينگيبانكبههمراه

 نقدينگي جريان نسبت متغيرهايدهدمي نشان (1۱  )بخشوهمكارانشيرينهايپژوهشيافته 

 ريسوك بور معكووس اثور داراي نقودي ونسوبت جواري نسبت ها،دارايي گردش نسبت كل، بدهي به

 اثر ويژه، ارزش به جاري بدهي ها،نسبتبدهي كل نسبت آزاد، نقدي جريان نسبت و هستند اعتباري

.نددار اعتباري ريسك بر يمستقيم

 يايورانهوابانوكبررسيرابطهريسكاعتباريونقدينگيبواعملكوردبه(11  )صديقيوجلالي

بينريسكاعتبواريومطالبواتمعووقبوابوازدهيمعنادارورابطهمثبتآنهانشاندادند.پرداختند

معناداريبينميزانوجهنقدوبازدهحقوقصواحبانورابطهمنفيوهمچنينحقوقصاحبانسهام

الوصوولوبوازدهونهرابطهمعناداريبينميزانمطالبواتمشوكوکگهيکسرانجام،ووجودداردسهام

 .وجودنداردحقوقصاحبانسهام
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 هاي خارجي پژوهش. 9-2

 يتجوارياردندرهوابانوكعملكردماليبهبررسياثرمديريتريسكاعتباريبر(۵ ۱ ) الشاتي

هواوبوازدهمديريتريسكاعتباريبااستفادهازبازدهداراييوي.هاستپرداخت  ۱ -۱۱۵ دوره

دهدشاخ مديريتريسوكينشانمهايوييافته.كردهاستگيرياندازهراحقوقصاحبانسهام

.يتجاريدراردنداردهابانكقابلتوجهيبرعملكردماليتأثيراعتباري

 تغييرات (  ۱ )هايكروزومانيكاسطب،يافتهDSOباتغييراتعملكردارتباطمعناداريدردوره

هوايمثبوتدرباپيشورفتDIOوDSOكهكاهشدهدميهانشانهاياينتحليليافته.فعليدارد

هوايدرگوردشعملكردماليشركتارتباطداردوموجبنگرشبيشتربهاهميتموديريتسورمايه

خودازطري،روابوطبهتوربوامشوتريانوDSOكهيكواحدانتفاعياقدامبهكاهشوقتي.شودمي

DSOاولاينكوهكواهش.كنودتوانددورهطولانيبهبودعملكردراتجربهكند،ميهايديگرميروش

هايجديودرشودگذاريدرفرصتموجببهبودنقدينگييكشركتشدهوبهشركتامكانسرمايه

دوماينكوه.شودهايمتعددبرايتبديلبهنقدينگيميدهدكهمزايايآنمستلزمدورهتجاريرامي

دهنودهپيشورفتنشان،استشاملبهبودروابطوارتباطاتمشتريدربيشترمواردكهDSOكاهش

 .هايزمانيبيشترادامهخواهديافتدورهدرتربرايهردوطر استكهپايدارطولاني

 چوككشووررابطهبينمطالباتمعوقوكاراييهزينوهرادرصونعتبوانكي (۱۱1 )پيراوويلپاد

بريمديريتاثرمستقيمضعفدهدميآزموننمودندكهاينمطالعهنشان111 -۱۱۵ برايدوره

.حجممطالباتمعوقدارد

 تركوتاهيهابهچرخه(۱۱1 )همكارانو1ترولDIOوDSOدرارتباطباROAاندافتهيبالاتردست

بهبررسيوضوعيتعملكوردي۵(۱۱۵ )كورنتوديگران.نظرياستيهاينيبشيكهدرتطاب،باپ

يخصوصيهابانكآنهاتفاوتعملكرديبين.يدولتيپرداختندهابانكيخصوصينسبتبههابانك

______________________________________________________ 
1. Alshatti 

2. Kroes & Manikas 
3. Podpiera and Weill 

4. Trwel, et al 

5. Cornett, et al 
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دهدهايآنهانشانمييافته.آزمودند111 -111 يهاسالكشورشرقيآسيادر1 ودولتيرادر

يخصوصيدارنودكوهبوههابانكايسودآوريكمترينسبتبهملاحظهطورقابليدولتيبههابانك

تورريسكاعتباريبيشترونقدشوندگيكمتروكاراييمديريتپايينتر،پايينيسرمايههانرخدليل

طوورميلاديبه111 -111 يهاسالدرابتدايبحرانماليهابانكتمامكهعملكرددرحالي؛است

يهوابانوكيدولتيافولعملكرديبيشترينسبتبوههابانكولي،گيريروبهافولبودهاستچشم

،بوانكيدخالوتداردنظوامهايعملكرديدركشورهاييكهدولتبيشتردروتفاوتشتهداخصوصي

توأثيربوهبررسويچگوونگي۱ ۱ درسوالكوههمكارانكورنتوپژوهشدر.تراستبيشمراتببه

دريافتندكوهدردوره،پرداختند111 -۱۱1 يهاسالدرهابانكساختارمالكيتبرعملكرداجرايي

يهوابانوكيدولتيسودآوريكمتروريسكبوالاتريرانسوبتبوههابانكبشرقآسيابحرانجنو

آنهادريافتندكهدردورانبحرانماليكاهشدربازدهنقدينگيوكيفيوتاعتبوار.اندخصوصيداشته

يهواجريانتأثير،همچنين.يخصوصياستهابانكايبيشترازملاحظهطورقابليدولتيبههابانك

توسطچوينبوانو ۱۱ قدوعملكردواحدهايانتفاعيبرقيمتوسودسهاماينواحدهادرسالن

تورموجوبآنهانتيجهگرفتندوجوددورهگوردشوجووهنقودكوتواه.بررسيشد( ۱۱ ) همكارانش

پيآنكسبسودبالاترخواهدشدكهنتيجوهآننيوزتقسويموجووهبويندرگذاريبيشتروسرمايه

شواندرنظركسبسودسهامودرپيآنبوالارفتنقيموتسوهامكسبرضايتآنانازسهامدارانو

.نوبهخودثروتسهامدارانراافزايشخواهددادبورساستكهبه

 باعنوانمطالعهتطبيقيازمطالباتمعوقدرنظامبوانكيهنوددرمحودودهجهواني( ۱۱ ) ردي،

عوامولاصوليموؤثردر،درايونپوژوهش.اتاصولاحيانجوامدادهاسوتهاواقدامها،تفاوتشباهت

كره،ژاپنوهنود،تايلند،ازسويپنجكشورآسياييشاملچين NPLغيرجاريپيدايشمطالبات

:چنوينخلاصوهكوردهاسوتويعواملپيدايشمطالباتمعوقرااين.گرفتهاستبررسيقرارمورد

قوانينمربوطبوهورشكسوتگي،(هايباريسكبالايتدولتپسازاقداماعتقادبهحما)خطراخلاقي

______________________________________________________ 
1. Chin – Bun, et al 

2. Prashanth Reddy 
3. Non Performing Lean (NPL) 
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الزاماتاجتماعيو،(اعتمادينيستندهاياجراييمعتبروقابلهاواسطهبهبدهكارانكمكودادگاه)

جواريوحسوابآزادسوازيحسواب،(هوايبوزرددولتويمربوطبهتجديدساختارشركت)سياسي

هواينورخبهورهوخوروجدربوارهريسوكدرستهايهايخارجيبدونارزيابيوامدريافتسرمايهو

،گيورومشوكلكوردهاسوتوجودنظامقانونيكهارزيوابياعتبواريراوقوت،سرمايهبههنگامبحران

ناتوانيدرارزيابيدولوتدراحتموالضوررو،افزايشنرخبهرهفزاينده،بازاناملاکومستغلاتسفته

 .وآثارسرايتهابانكنظارتبرنبودمشيرشدمتراكم،خط،اعتباراتمستقيم،تباريزياناع

 پژوهش شناسي روش. 7

 پژوهش و نمونه جامعه. 7-5

كوه 1  توا11  هوايسوالدربازارسورمايهدرشدهيرفتهپذيهابانكپژوهش،اينيآمارجامعه

۱ دربرگيرنودهايبرايانجوامپوژوهشنمونوه.اندگرفتهمدنظرقراردسترسباشند،هايآنهادرداده

 .دشيپذيرفتهشدهدربورساوراقبهادارتهرانانتخابهابانكبانكاز

 هاي پژوهش هفرضي .7-2

 ،داردتأثيرسررسيدتسهيلاتاعطاييبرجرياننقديعملياتي . 

 ،داردتأثيربازدهسهامبرعملياتيينقدهاجريان . 

.داردتأثيربازدهسهامبرسررسيدتسهيلاتاعطايي . 

 پژوهش آماري مدل .7-9

ينقودهاجريانوهايزيرارتباطساختارسررسيدتسهيلاتاعطاييمدلاساسدراينپژوهشبر

:گيرددربازارسرمايهايرانموردبررسيقرارميبانكباعملكردعملياتي

 :5مدل فرضيه 

OCF=a0+a1(deferred/ TF)+a2(departed/ TF)+a3(doubtful/ TF)+a4(d,d,d.F/ TF)+a5 

ROA+a6 Size + a8Term facilities+ a9Type of Facility+ ԑ 



 :توانگفتمي،ديگربيانبه
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OCF=a0+a1 (
           

   
) +a2 (

           

  
) +a3 (

           

  
) +a4 (

        

  
) +a5 ROA+a6 Size + 

a8Term facilities+ a9Type of Facility+ ԑ 

شوود،اموابورايفرضوياتدوموسوومازرابطوهاسوتفادهموينخسوتبرايبررسيفرضيهبالاازمدل

:شودزيراستفادهمي



Rit=a0+a1(
   

  
)+a2(

           

   
)+a3(

           

  
)+a4(

           

  
)+a5(

        

  
)+a6 ROA + a7Size 

+a8 Term facilities+ a9 Type of Facility+ ԑ 


:كهدرآن

OCF:عملياتيينقدهاجريان،

OCF ⁄ TA:عملياتيبهكلداراييينقدهاجرياننسبت،

Deferred Facilities:تسهيلاتمعوق،

Departed Facilities:تسهيلاتسررسيدگذشته،

Doubtful Facilities:تسهيلاتمشكوکالوصول،

d,d,d.F:مشكوکالوصولجم تسهيلاتمعوقوسررسيدگذشتهو، 

T.F:تسهيلاتمجموع،

ROA:نسبتسودخال بهكلدارايي،

SIZE:اندازهشركت.

 هاي پژوهشتعريف عملياتي متغير .7-7

.كنودكاري،كنترليامشاهدهمويمتغيرهاآنشرايطياخصوصياتيهستندكهپژوهشگرآنهارادست

بهسخنديگر،متغيرعبارتاستازويژگي،صفتياعاملياستكهبينافرادجامعهمشترکبوودهو

.هايمتفاوتيداشتهباشدتواندمقاديركميوارزشيم
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 وابستهمتغيرهاي  (الف

:كهدراينپژوهشعبارتندازگيردمتغيرمستقلقرارميتأثيرمتغيريكهتغييراتآنتحت

 - Rit سوودعبوارتاسوتازيوكسووي،بازدهسوهامازنظرسهامداراز(:بانكعملكرد)بازدهسهام

بازاراستكهموجوبافوزايشثوروتوي افزايشقيمتسهامدر،سويديگرازنقديدريافتيو

 .شودمي

RJ= [Pn (1+β1+β2) +DPS-Ps (1+β1)-P0]/Ps (1+β1)-P0 

سهامدارانبيننقديسودسهامتقسيمشده  = DPS 

،(ابتدايدوره)قيمتسهمدرتاريخخريد  = P0 

،قيمتپذيرفتهشدهعمومي  =Ps 

،قيمتسهمدرپاياندوره  =Pn 

.آوردهنقديسودافزايشسرمايهازمحل  =β1, β2 

 - OCF (عملياتيينقدهاجريان):مسوتمرواحودعمليواتعواديواثوروجوهنقديهستندكهدر

 .شوندانتفاعيكسبمي

متغيرهاي مستقل (ب

متغيرمسوتقليوك.گذارندديگراثرمييمنظورازمتغيرهايمستقلمتغيرهايياستكهبرمتغيرها

پوذيردازانتخابودخالتپژوهشگر،مقاديريراميپسويژگيازمحيطفيزيكييااجتماعياستكه

:شبرمتغيرهايديگرمشاهدهشودكهدراينپژوهشعبارتندازتأثيرتا

 - OCF ⁄ TA :آنبخوشازدارايويعبارتاسوتاز:عملياتيبهكلداراييينقدهاجرياننسبت

 .شودعملياتيايجادمي هاينقدرجريانثكهدرا

2- ROA: هوايرگيريداراييكاهكسبشدهازبدهندهسودنشان-نسبتسودخال بهكلدارايي

 .فعاليتتجارياستواحدانتفاعيدر

وقتويتسوهيلاتاعطواييدر(:d,d,d.F)مشكوکالوصوولوگذشتهتسهيلاتمعوق،سررسيد - 

.خواهنودبوودموؤثرهوايمواليدرصورتيادشدهبهيكيازسهحالت،سرسيدپرداختنشوند
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يعنيمدتزياديازسررسيدآنگذشتهوليمنظوورازسررسويد،خراستأمعوقبهمعنايمت

هوادرحالوتبينوابينيازالوصوولحالوصولاستدرحواليكوهمشوكوکاقساطدر،گذشته

.دارندشدنياوصولقرارتسوخ

،جواريشواملستازمجموعتسهيلاتارائهشدهبوهمشوترياناعبارت(:T.F)كلتسهيلات -1

.سررسيدگذشته،معوقومشكوکالوصول

متغيرهاي کنترل (پ

بايودبرخوي،بنابراين،تماممتغيرهارابريكديگرمطالعهكندتأثيرتوانددريكپژوهش،پژوهشگرنمي

.متغيرهاراكنترلكردهوآنهاراخنثينمايد

پژوهشنتايجسررسيدوتوانددرمدتيابلندمدتبودنتسهيلاتميكوتاه  :يلاتمدتتسه  - 

نظورمودتبازپرداخوتتسوهيلاتازشوودفور مويپوژوهشايوندر،بنوابراين،باشدمؤثر

 .اندنهمگ

شورايطبازپرداخوتبرايتسهيلاتمختلفبسوتهبوهمبلوز،زموانوهابانك  :يلاتنوعتسه  -2

 .گيرندمطالباتمشكوکالوصولدرنظرمي حتيذخيرهيمتفاوتسودوهانرخ

هايشوركتاندازهشركتازطري،لگاريتمطبيعيارزشدفتريجم دارايي :اندازهشركت  -9

 .شودمحاسبهمي

 

 

 

 

 

 

 

 

 

______________________________________________________ 
1. Term Facilities 

2. Type of Facility 

3. Size 
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 خلاصه متغيرهاي پژوهش .5 جدول

 نحوه محاسبه علامت اختصاري نوع متغير نام متغير

بازدهسهام

(عملكردبانك)
 Ritوابسته

وسيلهتقسيمسوودقابولتغييردرقيمتسهامكهسودهرسهمبه

كهقيمتسوهامبوادرحالي؛آيدتقسيمبرتعدادسهامبهدستمي

.شودتوجهبهسودتقسيميوتقاضايبازارتعيينمي

ينقدهاجريان

عملياتي
OCFوابسته

عمليوات)ينقودعمليواتيهواجريانآنبخشازداراييكهدراثر

.شودايجادمي(عاديمستمر

يهاجرياننسبت

نقدعملياتي

كلداراييبه

.آيدهابهدستميبركلدارايي ينقدعملياتيهاجريانازتقسيمOCF ⁄ TAمستقل

نسبتسود

كلخال به

دارايي

 .آيدهابهدستميكلداراييازتقسيمسودخال بهROAمستقل

 Deferred.Fمستقلتسهيلاتمعوق
مواه آندستهازتسهيلاتاعطاييكهازسررسيدبازپرداختآن

.گذشتهاست

تسهيلات

گذشتهسررسيد
Departed.Fمستقل

مواه1آندستهازتسهيلاتاعطاييكهازسررسيدبازپرداختآن

.گذشتهاست

T.Fمستقلكلتسهيلات
سررسويد،جواريشواملمجموعتسهيلاتارائهشدهبهمشوتريان

.گذشته،معوقومشكوکالوصول

Doubtful.C.Fمستقلمشكوکالوصول

ماه1 آندستهازتسهيلاتاعطاييكهازسررسيدبازپرداختآن

گذشتهواحتمالدريافتاقسواطبسوياركوميواغيورممكناسوت

.(سوختشده)

هايشركتلگاريتمطبيعيارزشدفتريجم داراييSizeكنترلاندازهشركت

كنترلنوعتسهيلات
Type of 

Facility
.بازپرداختوبهرهنظرنحوهبررسيتسهيلاتاز

كنترلمدتتسهيلات
Term 

Facilities

صوفر(Dummy)مجازياگرتسهيلاتكوتاهمدتباشدازمتغير

.صورتازيكاستفادهشدهاستاينودرغير
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 ها هتحليل داد -1

 آمار توصيفي و تحليل آن .1-5

شودهراپوردازشكوردهوآوريتوواناطلاعواتجمو هاييراكهبهوسيلهآنمويبهطوركلي،روش

پوردازدوهود ازبهتوصيفجامعهيانمونهميتنهاايننوعآمار.نامندخلاصهنمود،آمارتوصيفيمي

 .پارامترهايجامعهيانمونهپژوهشاستآنمحاسبه

 آمار توصيفي براي متغيرهاي پژوهش .2 جدول

.هاياينپژوهشيافته:مأخذ

هوايپراكنودگيازجملوههايمركزيازجملهميانگينوميانهوشاخ شاخ ، درجدول

بزردبوودنميوانگيناز.انحرا معيار،كشيدگيوچولگيبرايمتغيرهايمختلفمحاسبهشدهاست

.گيورداينمقاديرقرارمويتأثيرزيراميانگينتحت؛دهدهانشانميبزردرادردادهميانهوجودنقاط

در.هاچولهبهراستاستودرحالتبرعكستوزي ،چولهبهچپخواهدبوددراينمواردتوزي داده

______________________________________________________ 
.(11  .)يآذرومومن.  

 پراکندگيهاي شاخص هاي مرکزيشاخص نام و تعداد متغيرها

 حداکثر حداقل کشيدگي چولگي انحراف معيار ميانه ميانگين تعداد متغيرها

OCF ۵۱ 111۵11۱  11۱ ۵۱   ۱ 11۱  ۱2 1 ۱211 ۵۵ 1۵ 1-  1۵11۵1۱ 

Rit ۵۱ ۵ ۸ ۵ ۱1۸  11۸1   1۸۱ ۵1۸۱- ۱ ۸ 1-  1۸  1 

OCF/TA ۵۱ ۱1۱۸۱ ۱ 1۸۱ ۱11۸۱  ۵ ۸۱ 1۱ ۸۱- ۱1۱۸۱-   1۸۱ 

 تسهيلات معوق
 به کل

11 ۱ ۵۸۱ ۱ ۱۸۱ ۱ 1۸۱ 1۱ ۸۱ ۵۱1۸۱ ۱۱۱۸۱  ۱1۸۱ 

تسهيلات 
سررسيدگذشته 

 به کل

11 ۱ 1۸۱ ۱ ۵۸۱ ۱  ۸۱ 11۵۸۱ 111۸۱- ۱۱۱۸۱ ۱1 ۸۱ 

تسهيلات 
مشکوک 

 الوصول به کل

11 ۱11۸۱ ۱1۱۸۱ ۱۵ ۸۱ 1۱1۸۱ 111۸۱- ۱۱۱۸۱  1۵۸۱ 

ROA ۵۱ ۱  ۸۱ ۱ ۱۸۱ ۱  ۸۱ ۵11۸۱ 1  ۸۱- ۱۱1۸۱ ۱۵1۸۱ 

SIZE ۵۱ 11۸ 1 11۸ 1  1۸    ۸۱-  1۸۱-  1۸ 1 11۸ ۱ 
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ردارهواازتوزيو نرموالبرخووداده،نباشوند(- ، )چنانچهچولگيوكشيدگيدربوازه،حالتكلي

بودهتوزي متغيرهامتقارن،درصورتيكهمقاديرميانگينوميانهمتغيرهانزديكبههماست.نيستند

هايتوزي نرمالاستكهدربخشبعدبهزيراتقارنيكيازويژگي،اهميتزياديدارداينويژگيكه

قودارچوولگيبورايم.(ميزانكشيدگيوچوولگيتوزيو نرموالصوفراسوت)آنپرداختهخواهدشد

كهبهدليلاينكهايناعودادبوين-است1۸۱ و1۸۱ بهترتيببرابرباRit وOCFمتغيرهايوابسته

وازايننظرتوزي ايونشتهتوزي اينمتغيرتوزي تقارننسبيدادهدمينشان-هستند- و عدد

 .متغيرشبيهتوزي نرمالاست

 متغير وابسته بررسي نرمال بودن توزيع. 1-2

هوايدهندهاعتبارآزموونهايرگرسيونياستكهنشانهايمدلرگرسيونييكيازفر نرمالبودنباقيمانده

اسوميرنفنرموالبوودنتوزيو متغيرهوايوابسوته-بااستفادهازآزمونكلمووگرو ،درادامه.رگرسيونياست

تفاوتمقواديربورآوردي)هايمدلنرمالبودنباقيماندهزيرانرمالبودنمتغيرهايوابستهبه؛بررسيشدهاست

ازبرآوردپارامترهاكنترلشوودتوادرپيشلازماستنرمالبودنمتغيروابسته،پس.انجامدمي(ازمقاديرواقعي

.دكوراتخواذ(ازجملهتبديلنموودنآن)صورتبرقرارنبودناينشرطراهحلمناسبيبراينرمالنمودنآنها

.شود صفروفر مقابلدراينآزمونبهصورتزيرنوشتهميفر

H0:كندهابرايمتغيروابستهازتوزي نرمالپيرويميداده،

H1:كندهابرايمتغيروابستهازتوزي نرمالپيروينميداده.

 اسميرنف براي بررسي نرمال بودن متغير وابسته پژوهش -آزمون کلموگروف .9 جدول 

 تعداد متغيرها
کلموگروف  Zمقدار  بيشترين تفاوت پارامترهاي نرمال

 اسميرنف -

مقدار 

 منفي مثبت انحراف معيار ميانگين احتمال

OCF ۵۱ 111۵11۱   ۱ 11۱   1۸۱   ۸۱-  1۸  ۱11۸۱ 

Rit ۵۱ ۵ ۸ ۵ 11۸1   1۸۱  1۸۱- 11۸۱  11۸۱ 

.هاياينپژوهشيافته:مأخذ
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استكههوردو1۸۱ برابرباRitوبرايمتغير۱11۸۱برابرباOCFمقداراحتمالبرايمتغير

هايچوولگيوكشويدگيشاخ )بينييعنيتوزي اينمتغيرمطاب،پيش،است۱۵۸۱مقداربيشتراز

.نرمالاست(نزديكبهصفر

  بررسي همبستگي بين متغيرها. 1-9

ميزانهمبستگيپيرسونبينمتغيرهايوابستهومتغيرهايكنترليومستقلبورآوردو،1درجدول

.ارايهشدهاست
 آزمون همبستگي پيرسون براي ارتباط بين متغيرها  .7جدول  

 OCF Rit OCF/TA متغير
تسهيلات 
 معوق به کل

تسهيلات سر 
رسيد گذشته 

 به کل

تسهيلات 
مشکوک 

 الوصول به کل
ROA SIZE 

OCF  
-



Rit 
 11۸۱
۱1۵۸۱ 

OCF/TA 
**11۱۸۱

۱۱ ۸۱

*  1۸۱
۱  ۸۱

  
- 



تسهيلات 
 معوق به کل

 1 ۸۱-
۱11۸۱

۱۵ ۸۱-
1  ۸۱

* 11۸۱-
۱1۱۸۱ -

تسهيلات 
سر رسيد 
گذاشته به 

 کل

  ۱۸۱
 1 ۸۱

۱11۸۱
111۸۱

۱11۸۱-
1۵ ۸۱

* 1۱۸۱
۱  ۸۱

  
- 



 لاتيتسه
 مشکوک

 به الوصول
 کل

۱11۸۱
۵1۵۸۱

**1۱۵۸۱-
۱۱1۸۱

۱۱1۸۱-
11۵۸۱

* 11۸۱
۱ 1۸۱

 ۵1۸۱
 1 ۸۱

  
-



ROA 
 ۵1۸۱-
 11۸۱

* 11۸۱
۱  ۸۱

   ۸۱
 1 ۸۱

 ۱1۸۱-
 ۵ ۸۱

۱1 ۸۱-
1  ۸۱

* 1 ۸۱-
۱  ۸۱

 
-

SIZE 
**۵ 1۸۱

۱۱۱۸۱
۱11۸۱
۵۱1۸۱

 11۸۱-
 1 ۸۱

۱11۸۱
۵11۸۱

* 11۸۱
۱ 1۸۱

 11۸۱
 11۸۱

** 11۸۱-
۱۱1۸۱

 
-

.درصد همبستگيدرسط خطاي**      ،درصد۵همبستگيدرسط خطاي*.هاياينپژوهشيافته:مأخذ

:تريننتايجارتباطبينمتغيرهايمستقلوكنترليبامتغيرهايوابستهبهشرحزيراستمهم

تسهيلاتمعووقبوه ،با(معنادارومثبت)۸۱  برابرباOCF/TAباRitميزانهمبستگيبين . 

،بوا(امعنوبوي)۱۸۱ گذشتهبهكلبرابوربواتسهيلاتسررسيد،(امعنبي)-۱۵۸۱كلبرابربا

برابرROA،با(رابطهمنفيومعنادار)-1۱۸۱متغيرتسهيلاتمشكوکالوصولبهكلبرابربا
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.تاس(امعنبي)۱۸۱ برابرباSIZEباسرانجامو(معنادارومثبت)۵۸۱ با

تسوهيلات،(امعنوبوي)-۸۱ 1 تسهيلاتمعوقبهكلبرابوربوا باOCFميزانهمبستگيبين . 

،بامتغيرتسهيلاتمشكوکالوصولبهكول(امعنبي)۱۸۱  گذشتهبهكلبرابرباسررسيد

1۸۱ ۵برابرباSIZEباسرانجامو(امعنبي)۸۱-۵1 برابرباROA،با(امعنيب)۱11۸۱برابربا

.است(معنادارومثبت)

متغيرهوايمووردبررسوي،ميوانپسازاطمينوانازوجوودارتباطواتخطوي،دراينقسمت

دسوتبوهها،همراهباتوضيحاتونتايجهايپژوهشبرآوردشدهوآزمونآماريمربوطبهفرضيهمدل

.دشوارائهميآمده،

 هاها و آزمون فرضيهبرازش مدل. 1-7

آوريشودههوايجمو يعنيداده؛اندگردآوريشده زماني-هابهصورتمقطعيدرتحليلپانلي،داده

آوريهاييكهبدينصورتجمو درداده.استدرطيزمان(هاجاشركتدراين)برايمقاط مختلف

مشواهدهيمختلوفچنودينهاسالزيراازهرشركتدر،دشوشوند،استقلالمشاهداتحفظنميمي

بورايتحليول(.زيرامتعل،بهيكشركتهسوتند)اندتكرارشدهاستكهاينمشاهداتبههموابسته

.دشوهاازتحليلپانلياستفادهميايننوعداده

درمباحثتحليلپانليسهنوعمدلبدوناثراتثابت،بااثراتثابتوبااثراتتصادفيوجوود

بهطورخلاصهبه،درادامه.شودرايتشخي مدلمناسباستفادهميهايمختلفبداردكهازآزمون

.هاستشدهاانجامهااشارهشدهواينآزموناينآزمون

 پژوهش فرضيه اولبرازش مدل 

 .داردتأثيرسررسيدتسهيلاتاعطاييبرجرياننقديعملياتي

OCF=a0+a1(
           

   
)+a2(

           

  
)+a3(

           

  
)+a4(

        

  
)+a5 ROA+a6 Size + ԑ 

______________________________________________________ 
1. Cross Section-time Series. 
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هايادغامشده،مودلبوااثوراتميانمدلمدلمناسباز،ابتدا،شدبيانكهپيشترطورهمان

نتوايجآزموونچواووهاسومنبورايتشوخي مودل.دشوثابتويامدلبااثراتتصادفيانتخابمي

.مناسبدرجدولزيرارايهشدهاست

 نتايج آزمون چاو و هاسمن براي تشخيص مدل مناسب .1 جدول 

.هاياينپژوهشيافته:مأخذ

مدلموورد،بنابراين؛است۱۵۸۱يعنيكمتراز1۸۱ ۱مقاديراحتمالآزمونچاودراينمدل

هوايبوالامقداراحتمالبرايآزموونهاسومندرمودل.داردهاايبرايشركتاستفادهاثراتجداگانه

درجدولزيورنتوايجتحليول.استتصادفيمدلبااثرات،بنابراين،است۱۵۸۱يعنيبيشتراز۸۱ 1 

.پانليآوردهشدهاست

 برازش و برآورد پارامترهاي مدل اول . 6 جدول 

 tمقدار  مقدار ضرايب پارامترها
 مقدار

 احتمال
 نتيجه

افزايش عامل 
 واريانس

 - معنادارومنفي 1۸۱ ۱ - ۸   -1۵1 1۱11 مقدارثابت

  ۸   معنادارومنفي ۱۱1۸۱ - 11۸ -11۱۱۱۱۱۱  تسهيلاتمعوقبهكل

  ۱۱۸ معنابي 1۸۱ 1 -1۸۱  -111 ۵1۱1 تسهيلاتسررسيدگذشتهبهكل

  ۸   معنابي 1۵1۸۱ -1۵۸۱ -1   1۵۵  تسهيلاتمشكوکالوصولبهكل

معوقوگذشته،تسهيلاتسررسيد
 الوصولبهكلمشكوک

 ۸۵ 1 معنابي 11۸۱   ۵۸  111 1۱۱1

ROA ۵ 111111- 1 ۸۱- 11 ۸۱ ۵۸  معنابي  

SIZE 11 11۵  1 ۸  ۱۱1۸۱ 1۸  معنادارومثبت  

 F ۱۱ ۸۱مقداراحتمال  F 11۸مقدار

  ۸ 1 دوربينواتسون ۵۸۱  ضريبتعيين

.اينپژوهشهاييافته:مأخذ

 

 آزمون هاسمن آزمون چاو يا ليمر

آزمون  نتيجه
 اثرات

 مقدار
درجه 
 آزادي

مقدار 
 احتمال

مقدار 
 دو-کاي 

درجه 
 آزادي

مقدار 
 احتمال

مدل
اول

F  11۸ (  ۸1)مقدار  ۱ 1۸۱ 

11۸1 1  1 ۸۱ 
مدلبااثرات

 (نلاپ)تصادفي
مقداركاي

 دو–
111۸ 1 1 ۱۱ ۸۱
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 معناداري کل مدل

H0:مدلمعناداريوجودندارد.

H1:مدلمعناداريوجوددارد.

،بنوابراينبووده،۱۵۸۱اينمقوداركمتوراز.است۸۱ ۱۱برابرFداريادرجدولبالامقداراحتمالمعن

داريادرصدمدلمعن1۵يعنيدرسط اطمينان،شوددرصدردمي1۵فر صفردرسط اطمينان

درصدازتغييراتمتغيوروابسوته۵ يعنيدرحدود،است۵۸۱ ميزانضريبتعيينبرابر.وجوددارد

وايونبوودهنسوبتمتوسوطبوهميزانضريبتعيوين.دشوتوسطمتغيرهايمستقلوكنترلبيانمي

شمارهباتوجهبهجدول.استنسبتقويبينمتغيرهايمستقلبامتغيروابستهبهدهندهارتباطنشان

 نزديوكبوهازآنجاكهاگراينآمارهبورايمودليواست ۸ 1مقدارآمارهدوربينواتسونبرابربا1

هاياينمودلنيوزاستقلالباقيمانده،پساست،ودخودهمبستگيدرمدلنبدهندهنشان،دشوبرآورد

شاخصيبورايبررسويهمخطويبوينمتغيرهواي(عاملافزايشواريانس)VIFمقادير.دشوييدميأت

باشداحتمالوجودهمخطيبينمتغيرهايمسوتقل۱ كهمقدارآنبالاترازدرصورتي؛مستقلاست

بوينمتغيرهوايمسوتقل،پوس.بينيوكتوادواسوتVIFميزانشاخ ،دراينآزمون.وجوددارد

اطلاعواتبسوياردربرگيرنودهنمودارهايباقيماندهدرمقابلمقاديربرآوردشوده.جودنداردهمخطيو

همسانيدهندهنشانتواندپراكندگيايننقاطميكهنداشتنالگويمنظمدرازجملهاين،مهمياست

نكتوهتوجوهدرنمودارزيربهاين.باشدبنديرگرسيونياست،هايمدلفر واريانسكهيكيازپيش

.نيستقاعدهمندايننمودارتصادفيبودهوپراكندگيدرشدهوتقريباً


  OCF: متغير وابسته -5  فرضيه –نمودار پراکندگي  .5 نمودار
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 پژوهشاول  آزمون فرضيه

بينجرياننقدعملياتيوسررسيدتسهيلاتاعطاييتأثيرپژوهش،بررسياولهد ازآزمونفرضيه

:آماريآزمونبهصورتزيرقابلبياناستامافرضيهاست؛

 H0:داردنتأثيرسررسيدتسهيلاتاعطاييبرجرياننقديعملياتي. 

 H1:داردتأثيرسررسيدتسهيلاتاعطاييبرجرياننقديعملياتي. 

 tآزمون  .2نمودار 

 
 

 


 

 

فور صوفررد،درناحيوهردقورارگيوردtبهاينصورتاستكهاگرمقدارچگونگيارزيابي

رابطهمثبوتو،بينمتغيرهايمستقلبامتغيروابستهمشخ شدهاستتأثيردرجدولبالا.شودمي

كهدرحالي،متغيروابستهنيزافزايشمييابد،معناداربهاينمفهوماستكهباافزايشمتغيرمستقل

هوممعنوابويدرارتباط،يابدمتغيروابستهكاهشمي،رمستقلدرارتباطمنفيمعنادارباافزايشمتغي

بورايتسوهيلاتمعووقبوهكولبرابورtمقدارآماره.ايبينمتغيرمستقلووابستهوجودنداردرابطه

برايتسهيلات،(امعنبي)-1۸۱ گذشتهبهكلبرابربرايتسهيلاتسررسيد،(معنادارومنفي)- 11۸

گذشته،معووقومشوكوکبوه،برايتسهيلاتسررسيد(امعنبي)-1۵۸۱مشكوکالوصولبهكلبرابر

(معنادارومثبوت) ۸ 1برابرSIZEوبراي(امعنبي)-۸۱ 1برابرROA،براي(امعنبي) ۵۸ كلبرابر

درصددرناحيوهرد1۵ اطمينانكهدرسطبوده- ۸  برابرأبرايعر ازمبدtمقدارآماره.است

،(ضورايب)tبواتوجوهبوهآزموون،سويازيك.معناداراستأيعنيعر ازمبد،فر صفرقراردارد

يعنيبهموازاتافوزايش.جرياننقدعملياتيفقطباتسهيلاتمعوقبهكلرابطهمعنادارومنفيدارد

(افوزايش)كواهشبهميوزانضوريببرآوردشودهجرياننقدعملياتي،تسهيلاتمعوقبهكل(كاهش)
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توانگفتكهفرضويهمي،Fباتوجهبهمعناداريكلمدلبااستفادهازآزمون،ديگرسوييابدوازمي

.گيردپذيرشقرارمياولپژوهشمورد

 اول پژوهش آزمون فرضيه هنتيج .4جدول 

 يا رد پذيرش شرح فرضيه شماره فرضيه

پذيرش.داردتأثيرسررسيدتسهيلاتاعطاييبرجرياننقديعملياتيفرضيهاول

.هاياينپژوهشيافته:مأخذ 

،(  ۱ )شوموكوموار،وچوودري(  ۱ )مانيكواسوهايكروزهاتطاب،باپژوهشنتايجآزمون

 .كندرادرموردفرضيهاولاثباتمي( 1  )وخيري( ۱۱ )همكارانشچينبانو

 پژوهش فرضيه دومبرازش مدل 

 «.داردتأثيربازدهسهامبرعملياتيينقدهاجريان»:فرضيهدوم

Rit=a0+a1(
   

  
)+a2(

           

   
)+a3(

           

  
)+a4(

           

  
)+a5(

        

  
)+a6 ROA + a7Size 

+ ԑ 

 انتخاب مدل مناسب
هايادغامشده،مدلبااثراتثابتويواميانمدلمدلمناسباز،ابتدا،شدبيانكهپيشترطورهمان

نتايجآزمونچواووهاسومنبورايتشوخي مودلمناسوبدر.دشومدلبااثراتتصادفيانتخابمي

 .جدولزيرارايهشدهاست



 نتايج آزمون چاو و هاسمن براي تشخيص مدل مناسب . 8 جدول 

 

 آزمون هاسمن آزمون چاو يا ليمر

 نتيجه
 مقدار آزمون اثرات

درجه 

 آزادي

مقدار 

 احتمال

مقدار 

 دو-کاي 

درجه 

 آزادي

مقدار 

 احتمال

 دوممدل

F 1 ۵۸۱ (  ۸1)مقدار  11۵۸۱ 

- - - 

بدون مدل

اثرات

(pool) 
-مقداركاي

 دو
11 ۸1 1 ۵11۸۱ 

.هاياينپژوهشيافته:مأخذ
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،اسوت11۸۱وبرابوربووده۱۵۸۱مقداراحتمالآزمونچاودرمدلدومدرجدولبالابيشتراز

باتوجهبهاينكوهمودلبودوناثورات.نداردهابانكايبرايمدلمورداستفادهاثراتجداگانه،بنابراين

شدههايتركيبيياادغاممدلبيانديگر،به.ديگرلزوميبهانجامآزمونهاسمننيست،بنابراين،است

.ندهستهاترينمدلبمناس(Poolمدل)

:استبرازشمدلمربوطهبهشكلزير

Rit=a0+a1(
   

  
)+a2(

           

   
)+a3(

           

  
)+a4(

           

  
)+a5(

        

  
)+a6 ROA + a7Size 

+ ԑ 
 .درجدولزيرنتايجتحليلآوردهشدهاست

 برازش و برآورد پارامترهاي مدل دوم .3 جدول 

 نتيجه مقدار احتمال tمقدار  مقدار ضرايب پارامترها

عامل 
افزايش 
 واريانس

 - معنادارومنفي 1۸۱ ۱ - 11۸ - ۵ ۸ 1 مقدارثابت

OCF/TA 1 ۸ 11 11۸  ۱۱۵۸۱ ۸   معنادارومثبت  

  ۵1۸ مثبتومعنادار 1۸۱ ۱  11۸ ۸111 ۱ تسهيلاتمعوقبهكل

  ۸ ۱ معنابي ۵11۸۱ ۵۵۸۱ 11 1۸  گذشتهبهكلتسهيلاتسررسيد

  ۸   معنابي ۸۱ ۱1 - ۸ 1 -11 11۸ تسهيلاتمشكوکالوصولبهكل

گذشته،معوقتسهيلاتسررسيد
 الوصولبهكلومشكوک

 ۸۵ 1 معنابي ۸۱  ۵ -۸۱ 1 -1  11۸

ROA ۵1۸1 ۵ 1۱۸  ۱11۸۱ 1۸  معنابي  

SIZE  1۸   ۵ ۸  ۱ 1۸۱ 1۸  معنادارومثبت  

 F ۱ ۸۱مقداراحتمال  F 11۸مقدار

  ۸ 1 دوربينواتسون ۸۱ 1 ضريبتعيين

.هاياينپژوهشيافته:مأخذ

 معناداري کل مدل
H0:مدلمعناداريوجودندارد،

H1:مدلمعناداريوجوددارد.

،بنوابراين،اسوت۱۵۸۱ايونمقوداركمتوراز.است۸۱ ۱برابرFداريامقداراحتمالمعن،درجدولبالا

داريوجوودادرصدمودلمعنو1۵يعنيدرسط اطمينان؛شوددرصدردمي1۵فر صفردرسط اطمينان



 

 5931 تابستان، 47، شماره سومسال بيست و فصلنامه روند،   
 

011 

درصودازتغييوراتمتغيوروابسوتهتوسوط 1يعنويدرحودود؛اسوت۸۱ 1ميزانضريبتعيوينبرابور.دارد

دهنودهارتبواطوايننشوانبودهنسبتمتوسطبهنضريبتعيينميزا.دشومتغيرهايمستقلوكنترلبيانمي

مقودارآموارهدوربوين1شومارهباتوجوهبوهجودول.استنسبتاقويبينمتغيرهايمستقلبامتغيروابستهبه

ودنبودهنودهنشوان،دشووبورآورد نزديوكبوهاستوازآنجاكهاگراينآمارهبرايمودلي ۸ 1واتسونبرابر

عامول)VIFمقوادير.دشووييودمويأهاياينمودلنيوزتاستقلالباقيمانده،پساست،خودهمبستگيدرمدل

كهمقودارآنبوالاترازدرصورتي؛شاخصيبرايبررسيهمخطيبينمتغيرهايمستقلاست(افزايشواريانس

بوينVIFميوزانشواخ ،وندراينآزمو.احتمالوجودهمخطيبينمتغيرهايمستقلوجوددارد،باشد۱ 

.بينمتغيرهايمستقلهمخطيوجودندارددرنتيجه،،يكتادواست

 پژوهش دومآزمون فرضيه 

اموااسوت؛بينبازدهسوهاموجريواننقودعمليواتيتأثيرپژوهش،بررسيدومهد ازآزمونفرضيه

:آماريآزمونبهصورتزيرقابلبياناستفرضيه

 H0:داردنتأثيربازدهسهامبرعملياتيينقدهاجريان،

 H1:داردتأثيربازدهسهامبرعملياتيينقدهاجريان. 

 ٪31سطح معناداري  t آزمون. 9نمودار 

 

 

 





فور صوفررد،درناحيوهردقورارگيوردtبهاينصورتاستكهاگرمقدارچگونگيارزيابي

رابطهمثبتو.بامتغيروابستهمشخ شدهاستدرجدولبالارابطهبينمتغيرهايمستقل.شودمي

كوهدرحالي،يابدمتغيروابستهنيزافزايشمي،معناداربهاينمفهوماستكهباافزايشمتغيرمستقل

هوممعنوابويدرارتباط؛يابدمتغيروابستهكاهشمي،درارتباطمنفيمعنادارباافزايشمتغيرمستقل
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1۵سوط معنواداري اسوتكوهدرنموودارگفتني)ووابستهوجودنداردايبينمتغيرمستقلهرابط

و 11۸كهاينعددبوينشدهدرصدنيزاستفاده 1۵دراينپژوهشازسط معنادارياستكهدرصد

برايتسهيلاتمعوقبهكل،(معنادارومثبت) 11۸برابرOCF/TAبرايtمقدارآماره.(.است- 11۸

بورايتسوهيلات،(امعنوبوي)۵۵۸۱گذشتهبهكلبرابوربرايتسهيلاتسررسيد،(معنادار) 11۸برابر

گذشته،معووقومشوكوکبوهبرايتسهيلاتسررسيد،(امعنبي)- ۸ 1مشكوکالوصولبهكلبرابر

(معنادارومثبوت) ۸ ۵برابرSIZEوبراي(امعنبي) 1۱۸برابرROA،براي(امعنبي)-۸۱ 1كلبرابر

درصددرناحيوهرد1۵استكهدرسط اطمينان- 11۸برابرأبرايعر ازمبدtمقدارآماره.است

 11۸برابورOCF/TAبورايtمقودارآمواره.معنواداراسوتأيعنيعر ازمبود؛فر صفرقراردارد

يعنويبوه؛داردياربازدهباجرياننقدعملياتيرابطهمثبوتومعنواد،،بنابراينبوده(معنادارومثبت)

(كواهش)افوزايشبهميزانضوريببرآوردشودهجرياننقدعملياتيبازدهنيز(كاهش)موازاتافزايش

.دشوپذيرفتهمي(اولفرعي)فرضيهدومپژوهشبنابراين،.يابدمي

 دوم پژوهشآزمون فرضيه  هنتيج .50 جدول

 يا رد پذيرش شرح فرضيه شماره فرضيه

پذيرش.داردتأثيربازدهسهامبرينقدعملياتيهاجريانفرضيهدوم

.هاياينپژوهشيافته:مأخذ

شوموكوموار،چوودريو(  ۱ )مانيكواسوهايكروزپژوهشبانتايجپژوهشايننتيجه،بنابراين

 .مطابقتدارد( 1  )وخيري( ۱۱ )همكارانشوچينبانو(  ۱ )

 پژوهشسوم  فرضيهآزمون 

اسوت؛سررسيدتسهيلاتاعطواييبينبازدهسهاموتأثيرپژوهش،بررسيسومهد ازآزمونفرضيه

:آماريآزمونبهصورتزيرقابلبياناستامافرضيه

 H0:داردنتأثيربازدهسهامبرسررسيدتسهيلاتاعطايي،

 H1:داردتأثيربازدهسهامبرسررسيدتسهيلاتاعطايي. 
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 7 .نمودار



 

 







فور صوفررد،درناحيوهردقورارگيوردtبهاينصورتاستكهاگرمقدارچگونگيارزيابي

مثبوتوتأثير.بينمتغيرهايمستقلبامتغيروابستهمشخ شدهاستتأثير،درجدولبالا.شودمي

كوهدرحالي،يابدمتغيروابستهنيزافزايشمي،معناداربهاينمفهوماستكهباافزايشمتغيرمستقل

هومامعنودرارتباطبوي.يابدمتغيروابستهكاهشمي،درارتباطمنفيمعنادارباافزايشمتغيرمستقل

 11۸،برايتسهيلاتمعوقبهكلبرابورtمقدارآماره.يبينمتغيرمستقلووابستهوجودنداردتأثير

بورايتسوهيلاتمشوكوک،(امعنوبوي)۵۵۸۱گذشتهبهكولبرابورتسررسيدبرايتسهيلا،(معنادار)

گذشته،معوقومشكوکبوهكولبرابوربرايتسهيلاتسررسيد،(معنابي)- ۸ 1الوصولبهكلبرابر

.اسوت(معنوادارومثبوت) ۸ ۵برابورSIZEوبراي(معنابي) 1۱۸برابرROA،براي(امعنبي)-۸۱ 1

درصددرناحيهردفور 1۵كهدرسط اطمينانبوده- 11۸برابرأبرايعر ازمبدtمقدارآماره

.معناداراستأيعنيعر ازمبد،صفرقراردارد

 نتيجه کلي آزمون فرضيه سوم

مثبتوي،بازدهفقطباتسهيلاتمعوقبهكلرابطهمعنادارو(ضرايب)tباتوجهبهآزمون،سويازيك

بوهميوزانضوريبجرياننقدعمليواتي،تسهيلاتمعوقبهكل(كاهش)موازاتافزايشيعنيبه؛دارد

باتوجهبهمعناداريكلمدلبااستفادهازآزموون،ديگرسوييابدوازمي(كاهش)برآوردشدهافزايش

F،شودپذيرفتهميپژوهشسومتوانگفتكهفرضيهمي.
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 سوم پژوهشآزمون فرضيه هنتيج .55 جدول

 يا رد پذيرش شرح فرضيه شماره فرضيه

پذيرش.داردتأثيربازدهسهامبرسررسيدتسهيلاتاعطاييفرضيهسوم

.هاياينپژوهشيافته:مأخذ

وكوموار،وچودري(  ۱ )مانيكاسوهايكروزپژوهشبانتايجپژوهشايننتيجه،بنابراين

.مطابقتدارد( 1  )وخيري( ۱۱ )همكارانشوچينبانو(  ۱ )شم

نتوايجكلوي،هوايتودوينشودههايانجامشدهبراياثباتدرسوتيفرضويهباتوجهبهآزمون

.شدهاستبررسيسهفرضيهمطرحشدهدرجدولزيرخلاصهدرخصوصپژوهش

 هاي پژوهشنتايج آزمون فرضيه خلاصه .52 جدول

 علامت جهت تأثير شرح فرضيه شماره فرضيه

-معكوس√.داردتأثيرسررسيدتسهيلاتاعطاييبرجرياننقديعملياتي 

+ مستقيم √.داردتأثيربازدهسهامبرعملياتيينقدهاجريان 

 + مستقيم √.داردتأثيربازدهسهامبرسررسيدتسهيلاتاعطايي 

.هاياينپژوهشيافته:مأخذ



 گيري نتيجه.  6

هواينقودعمليواتيوسررسويدبراساسنتيجهآزمونفرضيهاولاينپژوهشمبنيبرتأثيربينجريوان

وازآنجواكوهجريواننقوديآزاد،بيوانگرآنبخوشاز(ويوژهبواتسوهيلاتمعووقبوه)تسهيلاتاعطايي

مبوهمنظوورپرداخوتبودهي،پرداخوتسوودسوهاهاينقديدراختيارواحدتجارياستكهبوهجريان

هوايايونگيرد،بواتوجوهبوهيافتوههايجديدمورداستفادهقرارميگذاريدرپروژهسهامدارانوسرمايه

شود،مديراندقتعملبيشوتريدراتخواذتصوميماتپژوهشكهمواف،بامبانينظرياست،توصيهمي

سررسويدگذشوتهومناسببرايتعيينراهكارهايعمليپيشگيريازايجوادورشودمطالبواتمعووقو

نسوبتباتوجهبهنتيجهآزمونفرضيهدوماينپژوهش،مبنيبرتأثيربوه.مشكوکالوصولبهعملآورند

هواينقودعمليواتي،اتخواذتصوميماتموديريتيمناسوبقويمعنادارومثبتبينبازدهسهاموجريوان

مونفرضيهسوماينپژوهش،مبنويبوربراساسنتيجهآز.گذاربسيارمؤثرباشدتوانددرجذبسرمايهمي

كوه(ويژهتسهيلاتباسررسويدمشوكوکالوصوولبه)تأثيربينبازدهسهاموسررسيدتسهيلاتاعطايي
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شودكهدرمرحلهاول،بيشترتوجهمسوئولانبايودمعطوو تأثيرمعناداريبريكديگردارند،مشخ مي

ايوننتيجوه.كوارگيرنوددرادرجهتكاهشآنهابهبهتسهيلاتمشكوکالوصولباشدوتمامتلاشخو

چوينبوانو،(  ۱ )شوموكوموار،چوودري،(  ۱ )مانيكواسوهوايكوروزپژوهشبانتايجپژوهش

.مطابقتدارد( 1  )وخيري( ۱۱ )همكارانش

 هاي پژوهشفرضيهخلاصه  .59 جدول

  شماره

 هيفرض
 ي ديگرها شپژوه نتيجه شرح فرضيه

 

سررسيدتسهيلاتاعطاييبر

تأثيرجرياننقديعملياتي

.دارد

ينقدعملياتيوهاجريانبين

سررسيدتسهيلاتاعطايي

معناداريوجودداردتأثير

.(فرضيهپذيرش)

وهايكروزتطاب،باپژوهش

شموكومار،چودري،(  ۱ )مانيكاس

و( ۱۱ )همكارانشچينبانو،(  ۱ )

( 1  )خيري

 
برعملياتيينقدهاجريان

.داردتأثيربازدهسهام

وعملياتيينقدهاجريانبين

داريامعنتأثيربازدهسهام

.(فرضيهپذيرش)وجوددارد

–هايجيمزكروزتطاب،باپژوهش

رامان-چودري،(  ۱ )اندرومانيكاس

چينبانو،(  ۱ )ديليپشم-كومار

خيريونصيبه( ۱۱ )همكارانش

(  1 )

 
برسررسيدتسهيلاتاعطايي

.داردتأثيربازدهسهام

بينسررسيدتسهيلات

تأثيربازدهسهامواعطايي

داريوجودداردامعن  

.(فرضيهپذيرش)  



–جيمزكروزتطاب،باپژوهشهاي

رامان-چودري،(  ۱ )اندرومانيكاس

چينبانو،(  ۱ )ديليپشم-كومار

ونصيبهخيري( ۱۱ )همكارانش

(  1 )

 پيشنهادهاارائه . 4

سررسويدينقودعمليواتيوهواجريوانبهنتيجهآزموناولاينپژوهش،مبنيبررابطهبوينتوجهبا

بيوانگرآنبخوشازوازآنجواكوهجريواننقوديآزاد(ويژهبواتسوهيلاتمعووقبه)تسهيلاتاعطايي

پرداخوتبودهي،پرداخوتسوودسوهامبوهبورايينقديدراختيارواحدتجارياسوتكوههاجريان

هوايايونباتوجهبهيافتوهگيرد،هايجديدمورداستفادهقرارميگذاريدرپروژهسرمايهسهامدارانو

دكوهسررسويدشووگذارانپيشونهادمويبهسرمايهروي،بدين،استمواف،بامبانينظريكهپژوهش

هايماليوسررسيدتسوهيلاتوبراييافتنبازدهموردنظرخود،بهصورترادرنظرگرفتههيلاتتس
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هايخووددكهدرپيتغييراتيدراستراتژيشوبهمديراننيزپيشنهادمي.بيشترتوجهنمايندهابانك

جريواننقودعمليواتيرابطوهمقالوهاينهاييافتهباتوجهبهزيرا؛وصولتسهيلاتباشندخصوصدر

 .باسررسيدتسهيلاتدارديغيرمستقيمومعنادار

نسبتقوويمعنواداروبهنتيجهآزمونفرضيهدوماينپژوهش،مبنيبررابطهدرنظرگرفتنبا

دكوهدرانتخوابشووگذارانپيشونهادمويبهسرمايهعملياتيينقدهاجريانبازدهسهامومثبتبين

وبهجرياننقدعملياتياعتمادكردهوبازدهمووردودهينقدعملياتيدقتنمهاجريانسهامبيشتربه

.نظرخودرادرآنبيابند

سررسويدجهآزمونفرضيهسوماينپژوهش،مبنيبررابطهبينبوازدهسوهامويبهنتتوجهبا

،بنابراين،معناداريدارندباهمرابطه(ويژهتسهيلاتباسررسيدمشكوکالوصولبه)تسهيلاتاعطايي

دتسوهيلاتيتوانندباتوجهبهسررسودكهبازدهموردنظرخودراميشوگذارانپيشنهادميبهسرمايه

ددرپيتغييراتيشوبهمديراننيزپيشنهادمي.مشخ نمايند(ويژهتسهيلاتبامشكوکالوصولبه)

اينپژوهشبوازدههاييافتهباتوجهبه؛زيرادوصولتسهيلاتباشنخصوصهايخوددردراستراتژي

 .باسررسيدتسهيلاتدارديرابطهغيرمستقيمومعنادار

 هاي آتي پيشنهادهايي براي پژوهش.  8

ينقوددريوافتيوعملكوردهواجريوانسواختارتسوهيلاتاعطواييودراينپژوهشبهبررسيرابطوه

:دشوپيشنهادميهايزيرموضوعروي،؛بدينختهشديپذيرفتهشدهدربازارسرمايهپرداهابانك

يپذيرفتههابانكينقددريافتيوعملكردهاجريانساختارتسهيلاتاعطاييوبررسيرابطه -

 ،شدهباتوجهبهتمركزمالكيتبانكدربازارسرمايهايران

 ،سرمايهايرانساختارتسهيلاتاعطاييوكفايتسرمايهبانكدربازاربررسيرابطه -

 .پژوهشهاياينيافتهومقايسهنتايجآنبا 1  ازسالپستكراراينپژوهشدربازهزماني
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 منابع 

انتشواراتسومت،جلوددوم،.يتيرآماروكاربردآندرمد(.11  .)منصور،يآذر،عادلومؤمن-

 . 1-1 ص 

مجلهبانوكواقتصواد،.بانكيبراقتصادايراناثركاهشنرخبهرهتسهيالت(.11  .)بيدآباد،بيژن-

. ۵-1۵،ص ۵1شماره

نشوريه.(نگورشكواربردي)هايآنمديريتريسكاعتباريوسياست(. 1  .)فقيه،مصطفي-

.11بانكواقتصاد،شماره

.(آفرينيارزش)مديريتماليراهبردي(. 1  .)هاشم،نيكومراموفريدون،رهنمايرودپشتي-

 .كساكاوش

هواسازمانمطالعهوتدوينكتبعلوومانسوانيدانشوگاه.اصولمديريت(.11  .)رضائيان،علي-

 .مركزتحقي،وتوسعهعلومانساني.(سمت)

بورموؤثربررسويعوامول(.1۱  ).قربانزاد،جهوانگيرويوسفي،ندا؛هشيرينبخش،شمسال-

مطالعهموورديمشوتريانحقووقيبانوك)هابانكاحتمالعدمبازپرداختتسهيلاتاعتباري

:  فصلنامهعلميپژوهشويدانمواليتحليولاوراقبهوادار،شوماره(.توسعهصادراتايران

.1  -   ص 

بررسيكفايتسرمايهدرقبالخطورعودموصوول.(11  .)محمدي،مهنازومحمودوند،رحيم-

. ۵و ۵هايشمارهروند.اتماليمؤسسوهابانكتسهيلاتدر

راهكارهايپيشگيريازمطالباتمعووق،مطالعوهموورديبانوك(.11  .)روحيزهرايي،عباس-

.  ص.صادرات

متغيرهوايكولاناقتصواديبورتوأثيرارزيوابي(.11  .)ژاد،شوادينهمتي،عبدالناصرومحبي-

 .۵1-   ص.ويژهنامهبانك.پژوهشنامهاقتصادي .هابانكريسكاعتباري

بنوديمدلريسكاعتباريورتبه.(11  ).عبدالرضا،سهرابيوعلياصغر،لطفي؛تقويمهدي-

.طورحتعوديلاقتصوادي،ويوژهناموه.پژوهشنامهاقتصادي.مشتريانحقووقيبانككشاورزي

 .1  -11ص 

عوامول.(11  ).قيمحمدت،يآبادميحكلكيگ وحسين،يگرجياسد ؛زهرا،يموغاريميكر-

–بانكتجارتشوهرنكوا:مطالعهموردي)يتجاريهابانكمؤثربرريسكاعتباريمشتريان

 (.  )۱ مجلهاقتصادپوليمالي،شماره.(مازندراناستان

http://danesh24.um.ac.ir/index.php/development/article/newAdvancedResults/view?firstName=%D8%B2%D9%87%D8%B1%D8%A7&lastName=%DA%A9%D8%B1%DB%8C%D9%85%DB%8C%20%D9%85%D9%88%D8%BA%D8%A7%D8%B1%DB%8C&id=42584
http://danesh24.um.ac.ir/index.php/development/article/newAdvancedResults/view?firstName=%D8%AD%D8%B3%DB%8C%D9%86&lastName=%D8%A7%D8%B3%D8%AF%DB%8C%20%DA%AF%D8%B1%D8%AC%DB%8C&id=42583
http://danesh24.um.ac.ir/index.php/development/article/newAdvancedResults/view?firstName=%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF%20%D8%AA%D9%82%DB%8C&lastName=%DA%AF%DB%8C%D9%84%DA%A9%20%D8%AD%D9%83%DB%8C%D9%85%20%D8%A2%D8%A8%D8%A7%D8%AF%DB%8C&id=42585
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ررسيرابطهريسكاعتبواريونقودينگيبواعملكوردب.(11  ).جلالي،ليليوهصديقي،روحال-

بيستو.(تهرانيپذيرفتهشدهدربورساوراقبهادارهابانكمطالعهموردي)يايرانهابانك

 .ششمينهمايشبانكدارياسلامي

سواختارهايهيوأتموديرهبورويژگيتأثيربررسي.( 1  ).اخلاقي،حسنعليوحاجيها،زهره-

شوماره۸سوالششوم،فصلنامهعلميپژوهشويحسوابداريموديريت.سررسيدبدهيشركت

 .دهمهف

بورمطالبواتمعووقموؤثربررسياثراتعواملبرونسازماني.(11  ).اخلاقيكاساني،محمود-

 .پاياننامهكارشناسيارشد،دانشگاهآزادواحدتهرانمركزي.كيدبررابطهمبادلهأباتهابانك

بينويپويشواعتبارسونجيمودلطراحي.(11  ).حميد،رادمهدويوميرفيض،شمسفلاح-

(.خوودروايورانليزينوگشوركت:مطالعوهمورد)ليزينگتسهيلاتمشترياناعتباريريسك

.  - ص (: ) ;11  تابستانپرتفويمديريتوماليمهندسي

هوايتفادهازروشامتيازدهيريسوكاعتبواريبيموهشودگانبوااسو.(11  ).خداوردي،اميد-

 ناموهكارشناسويارشودپايوان.(هاعتبوارصوادراتيمؤسسومطالعهموورديدريوك)هوشمند
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