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 چکيده

 از زین آن تیریمد و دهد یم اختصاص خود به را سازمان هیسرما از یمیعظ بخش گردش در هیسرما ،یتجار یواحدها همه در مروزها
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 مقدمه

با وجود نقش مهم سرمایه در اقتصاد، نکته اساسی کمیابی سرمایه است. نکته دیگر نگرانی مستمر تأمین کنندگان سرمایه )اعم 

بنابراین ؛ سرمایه و عایدات حاصل از آن استاز کسانی که وام می دهند و کسانی که مالکیت را می پذیرند( در مورد اصل 

اگر شرکتی بخواهد پاسخگوی شرایط کمیابی سرمایه و نیز پاسخگوی تأمین کنندگان سرمایه باشد. باید )مدیریت مناسبی بر 

سرمایه( اعمال کند. آن بخش از سرمایه که صرف سرمایه گذاری های تأسیسی می شود پس از تصمیمات اولیه و بنا نهادن 

تأسیسات و کارخانه ها احتمال برگشت شان بسیار کم است و یا هزینه های سنگینی را برای تغییر و تبدیل تصمیمات باید 

پذیرفت. لذا محتاج تدابیر و بررسی های دقیق و آینده نگری های هوشمندانه است. پس از فراهم شدن سرمایه گذاری های 

شتیبانی از عملیات شرکت باید استفاده شود )سرمایه در گردش(. هرگونه اساسی و اولیه، بخش دیگری از سرمایه برای پ

بازدهی روی سرمایه های تأسیسی منوط به بهره برداری از تأسیسات ایجاد شده است و این نیز به نوبه خود مربوط به وجوه 

ین بخش از سرمایه انجام می نقدینگی )سرمایه در گردش( کافی است. به همین دلایل اقداماتی که شرکت ها برای اداره ا

دهند و تحت عنوان مدیریت سرمایه در گردش، شناخته می شود از جایگاه ویژه ای در مدیریت مالی بر خوردار است 

 (.26، 3133)طالبی، 

نگهداری سطح مطلوب وجه نقد برای پرداخت بدهی های سررسید شده، استفاده از فرصت های ناگهانی مناسب جهت 

سرمایه گذاری که نشانه ای از انعطاف پذیری واحد تجاری می باشد و دسترسی به مواد اولیه برای تولید به طوری که شرکت 

لذا هر گونه  مله دلایل اهمیت مفهوم سرمایه در گردش می باشد. بتواند به موقع جواب گوی تقاضای مشتریان باشد، از ج

تصمیمی که در این بخش توسط مدیران واحد تجاری اتخاذ می شود اثرات شدیدی بر روی بازدهی عملیاتی واحد تجاری 

هدف . اشتمی گذارد که در نهایت موجبات، تغییر در قیمت سهام، ارزش شرکت و ثروت سهامداران را به دنبال خواهد د

مدیریت سرمایه در گردش برقراری یک تعادل حساس بین حفظ نقدینگی برای پشتیبانی از عملیات روزانه و حداکثر سازی 

از طرفی دیگر سرمایه گذاران همواره تمایل دارند تا از میزان موفقیت مدیران در به  .فرصت های سرمایه گذاری می باشد

رزش و افزایش ثروت سهامداران در بلند مدت آگاهی یابند. برای نیل به این هدف در سال کارگیری از سرمایه آنها و ایجاد ا

های اخیر یک ابداع حرفه ای در زمینه ارزیابی عملکرد داخلی و خارجی رخ داده، ایجاد معیار سود نقدی مازاد )خالص سود 

مشهور است. هدف اساسی این معیار،  نقدی نقدی عملیاتی منهای هزینه سرمایه نقدی( است که تحت عنوان ارزش افزوده

مدیریت به عنوان یکی از ارکان مهم  ارزیابی عملکرد مدیریت در قبال ارزشی است که برای سهامداران ایجاد کرده است.

هر شرکتی می تواند تصمیم گیری و استراتژی شرکت را در آینده رقم زند و به نوعی چشم انداز شرکت را برای سهامداران 

ین نماید. در حقیقت موفقیت یا عدم موفقیت تیم مدیریتی شرکت، سهامدار را به این سمت سوق می دهد که درباره سهام تبی

برنامه ریزی وکنترل به ویژه از نظر قدرت نقدینگی به تدریج در مدیریت مالی مورد توجه  مسائل .خود تصمیم گیری نماید

یک بخش تخصصی واحد تجاری در آمده و عده زیادی از مدیران،  قرار گرفت و مدیریت سرمایه در گردش به صورت

روزانه تمام انرژی و وقت خود را صرف اداره سرمایه در گردش می کنند. هرگونه تصمیمی که در این بخش توسط مدیران 
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یر ارزش واحد تجاری اتخاذ می شود اثرات قابل ملاحظه ای روی بازدهی عملیاتی واحد تجاری می گذارد که باعث تغی

 .شرکت و ثروت سهامداران خواهد شد

ریسک اعتباری و استراتژی مدیریت بین  از این رو پژوهش حاضر به دنبال یافتن پاسخی به ایـن سـؤال اصـلی اسـت که ایا

 ؟رابطه معنی داری وجود دارد یا خیر سرمایه در گردش

 مبانی نظری

ها و حتی  ها، زیان های مختلف دنیا، شاهد بحران عظیم منابع مالی از طریق بانکزمان با تخصیص حجم  های اخیر، هم در سال

های نرخ  های ناشی از نوسان های موفق به دلایل مختلفی از قبیل خطر یا هزینه ایم. بانک ها بوده های متعدد بانک ورشکستگی

های اجتماعی و پنهان،  اند. بحران عددی روبرو شدههای مت بهره، تورم، ارز و یا بازپرداخت نشدن تسهیلات پرداختی، با بحران

های مالی را بر آن داشته است تا مدیریت ریسک نهادهای مالی و به خصوص  مسئولین نهادهای نظارتی و اجرایی سیستم

یت در اقتصادهای توسعه یافته اهمیت و نقش مدیر. تری مورد توجه قرار دهند تر و کارشناسانه ها را با جدیت بیش بانک

ریسک در تحقق هدف های سازمانی به خوبی شناخته شده و بدرستی از دستاوردهای آن بهره گرفته می شود. در حالی که 

در بیشتر کشورهای در حال توسعه این شناخت هنوز به وجود نیامده است و خسارت های چشمگیری درنتیجه نبود سیستم 

 های مدیریت ریسک وارد آمده است.

مدیران در تمامی سازمان ها با ریسک سروکار دارند. تمرکز مدیریت در سطوح بالای سازمان در اکثر اوقات روی علل  

وقوع ریسک است. مدیریت، ریسک سرمایه گذاری دارایی های سازمانی را در مقابل بازگشت بالقوه آن سرمایه گذاری 

عالیت های پورتفوی سازمان و سرمایه گذاری ها، مدیریت می تعدیل می کند و با ملاحظات استراتژیک، ریسک را در ف

و تنوع گرایی، شرکت ها را در معرض  و از طرف دیگر افزایش رقابت کند. اقدامات مربوط به آزادسازی بازار، جهانی شدن

موجود برای خطرات و چالش های فراوانی قرار داده است. به نوعی که شرایط جدید مستلزم نوآوری مداوم در روشهای 

تا بتوان در محیط رقابتی از مزیت های لازم برخوردار بود. از طرف  مدیریت شرکت ها و ریسک های مرتبط با آن است

دیگر ارتباط صحیح بین نظامهای مالی و تولیدی در هر کشوری از مهم ترین عوامل رشد و توسعه اقتصادی محسوب خواهد 

ی نقش اصلی را در تامین مالی بخشهای تولیدی تجاری و مصرفی و حتی دولتی به شد. بانکها بعنوان بخش اصلی نظام مال

 .عهده خواهد داشت

شناسایی و مدیریت ریسک یکی از رویکردهای جدید است که برای تقویت و ارتقای اثربخشی سازمان ها مورد استفاده  

دم اطمینان شناخته می شود که انواع مختلف و طبقه قرار می گیرد. به طورکلی، ریسک با مفهوم احتمال متحمل زیان و یا ع

بندی های متنوع دارد. توسعه تکنولوژی این امکان را برای موسسات مالی فراهم آورد تا اطلاعات بازار را سریعتر تجزیه و 

 تحلیل کرده و از خود واکنش نشان دهند.

ن اطلاعاتی یک مزیت رقابتی برای موسسات مالی فراهم می توانایی دریافت، تلفیق، تجزیه و تحلیل و واکنش به این جریا 

آورد. در چنین بازار در حال تحول سریع و پرحجم و با تکنولوژی بالا، اهمیت ریسک عملیاتی نیز افزایش می یابد. در چنین 

یریت نشود محیطی یک مدیریت ریسک قوی و کارآ برای موسسات و بانکها بسیار حائز اهمیت است. اگر ریسک بخوبی مد
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نه فقط به زیانهای مالی، بلکه به ورشکستگی بانک یا آن موسسه ی سرمایه گذار منجر می شود. با گسترش استفاده از فن 

(. کلیه 3140آوری اطلاعات در سال های اخیر اهمیت این ریسک بسیار بر جسته شده است. )پژوهشکده پولی و بانکی، 

ها نبوده اما امکان مدیریتشان وجود دارد.  به از بین بردن آن قادرهایی مواجهند که  ها در جریان عملیات خود با ریسکبانک

ها را کنترل نموده و کاهش دهند که برای این کار، شناسایی عوامل مؤثر  ها برای ادامه حیات خود باید ریسک بنابراین بانک

توان به ریسک ناتوانی مرتبط با فعالیت بانکی میهای  ترین ریسک های مختلف بسیار راهگشا خواهد بود. از مهم بر ریسک

 مالی و ریسک اعتباری اشاره نمود.

ریسک اعتباری، ریسک مربوط به زیان های ناشی از عدم بازپرداخت یا بازپرداخت با تأخیر اصل یا فرع وام از طرف  

فعالیت های اقتصادی و هم در بهره سرمایه عنصر حیاتی و مهمی است که هم در تأسیس و ایجاد از طرفی مشتری است. 

برداری از آنها نقش کلیدی دارد. اگر سرمایه در اختیار نباشد هیچگونه فعالیت اقتصادی را نمی توان پایه گذاری کرد. پس 

از پایه گذاری فعالیت های اقتصادی و آماده کردن آنها برای بهره برداری نیز اگر سرمایه لازم جهت به گردش درآوردن 

ات وجود نداشته باشد آن سرمایه گذاری های اولیه حاصل و نتیجه ای نخواهد داشت. با وجود نقش مهم سرمایه در عملی

اقتصاد، نکته اساسی کمیابی سرمایه است. نکته دیگر نگرانی مستمر تأمین کنندگان سرمایه )اعم از کسانی که وام می دهند و 

بنابراین اگر شرکتی بخواهد ؛ سرمایه و عایدات حاصل از آن استکسانی که مالکیت را می پذیرند( در مورد اصل 

پاسخگوی شرایط کمیابی سرمایه و نیز پاسخگوی تأمین کنندگان سرمایه باشد. باید )مدیریت مناسبی بر سرمایه( اعمال کند. 

تأسیسات و کارخانه آن بخش از سرمایه که صرف سرمایه گذاری های تأسیسی می شود پس از تصمیمات اولیه و بنا نهادن 

ها احتمال برگشت شان بسیار کم است و یا هزینه های سنگینی را برای تغییر و تبدیل تصمیمات باید پذیرفت. لذا محتاج 

تدابیر و بررسی های دقیق و آینده نگری های هوشمندانه است. پس از فراهم شدن سرمایه گذاری های اساسی و اولیه، بخش 

سرمایه در گردش(. هرگونه بازدهی روی سرمایه های شود )شتیبانی از عملیات شرکت باید استفاده دیگری از سرمایه برای پ

تأسیسی منوط به بهره برداری از تأسیسات ایجاد شده است و این نیز به نوبه خود مربوط به وجوه نقدینگی )سرمایه در 

ن بخش از سرمایه انجام می دهند و تحت عنوان گردش( کافی است. به همین دلایل اقداماتی که شرکت ها برای اداره ای

 .مدیریت سرمایه در گردش، شناخته می شود از جایگاه ویژه ای در مدیریت مالی بر خوردار است

مسائل برنامه ریزی وکنترل به ویژه از نظر قدرت نقدینگی به تدریج در مدیریت مالی مورد توجه قرار گرفت و مدیریت 

یک بخش تخصصی واحد تجاری در آمده و عده زیادی از مدیران، روزانه تمام انرژی و وقت سرمایه در گردش به صورت 

خود را صرف اداره سرمایه در گردش می کنند. هرگونه تصمیمی که در این بخش توسط مدیران واحد تجاری اتخاذ می 

ر ارزش شرکت و نهایتاً ثروت شود اثرات قابل ملاحظه ای روی بازدهی عملیاتی واحد تجاری می گذارد که باعث تغیی

 .سهامداران خواهد شد

 مروری بر پيشينه پژوهش

برررسی ارزیابی ریسک اعتباری با استفاده از شاخص های موثر بر تخمین رابطه میان توسعه ( به 3041همکاران )و  انیران

 جمله از متغیرهایی که داد شانن پژوهش از حاصل های پرداختند. یافته رویکرد مارکوف سوئیچینگ -مالی و رشد اقتصادی
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 و دارند اعتباری ریسک بر مثبتی و توجه قابل تأثیر ارز نرخ و خصوصی بخش به داخلی اعتبار نسبت تورم، بهره، نرخ

 بر معناداری و منفی تاثیر سالیانه واقعی داخلی ناخالص تولید رشد نرخ و مستقیم خارجی گذاری سرمایه همچون متغیرهایی

 .دارد گذاری سرمایه بازده بر معناداری و منفی تاثیر اعتباری ریسک و دارند اعتباری ریسک

 پرداختند. نتایج گذاری دانش سرمایه .ها بررسی تاثیر سرمایه اجتماعی مدیران بر ریسک بانک( به 3049همکاران )محمدی و 

 ریسک اعتباری، ریسک شامل بانک های ریسک انواع بر دار معنی و معکوس تأثیری اجتماعی سرمایه که داد نشان تحقیق

 .دارد عملیاتی ریسک و نقدینگی

های صادر  نامه طراحی مدلی برای ارزیابی ریسک اعتباری مشتریان ضمانت( به مطالعه 3049همکاران )و  احمدی سرتختی

ی و با بر اساس مدل شبکه عصب پرداختند.  شده توسط صندوق ضمانت صادرات ایران با کمک مدل شبکه عصبی مصنوعی

ها استخراج شدند. بهترین مدل با کلیه  نرون در لایه پنهان، بهترین مدل 14تا  3سه شیوه بیزین، لونبرگ و گرادیان مزدوج و با 

 .درصد دقت داشته است که از مدل اقتصادسنجی پروبیت بیشتر است 22/9ای با  بینی متغیر مستقل(، پیش 22)متغیرهای مستقل 

 تاثیر ویژگی های شرکت بر ارتباط بین تامین مالی سرمایه درگردش و عملکرد مالی( به مطالعه 3049همکارانه )و  پرکاوش

هاست و  در گردش، یکی از عوامل تاثیرگذار بر عملکرد مالی شرکت تامین مالی سرمایه پرداختند. نتایج حاصل نشان داد 

های  کنند. مدیران شرکت ردش از استراتژی مشابهی استفاده نمیها در تصمیم تامین مالی سرمایه در گ مدیران شرکت

کوچک، اهرم پایین و محدودیت مالی پایین با پیروی از استراتژی تهاجمی در تامین مالی سرمایه در گردش و مدیران 

توانند  ر گردش میهای بزرگ، اهرم بالا و محدودیت مالی بالا با پیروی از استراتژی تدافعی در تامین مالی سرمایه د شرکت

 .عملکرد شرکت را افزایش دهند

شرکتی  بینی ریسـک اعتبـاری برای پیش L2 و L1 های عصبی عمیق با تنظیم ز رویکرد شبکه( ا9491) 3ژانگ، یان و ون

 اضافه شـد، هـیچ اثر منظم DNN سازی دستهای به لایة نرمال L1 سازی استفاده کردند. آنها ثابت کردند که وقتی منظم

میتواند مشکل را  L1 روی یک تنظیم L2 کردن محدودیتهای سازی وجود نداشت. علاوه بر این، ثابت کردند که اضافه

های زنجیـرة تـأمین و شـبکه را برای نشان  های اعتباری با داده حل کند. در انتهای مقاله، آنها یک مطالعة موردی از داده

 .تحلیل کردند HDNN دادن برتری الگوریتم

بینـی ریسـک  را بـرای پـیش BiLSTM-CNN-Logistic ک شبکة عصبی ترکیبـیی (9499) 9نگ، ما و ونگژا

 9494تـا  9433اعتباری شرکتهای املاك و مستغلات که طراحی کردند که در بازار سهام شانگهای و شنزن، طی دورة زمانی 

-SVM-PSO ،SVR هش در مقایسه بـا مـدلهـایوجود داشتند. نتایج آنها نشان میدهد که رویکرد مورد استفادة پژو

PSO-RS و BP-PSO نتایج تجربی بهتری را ارائه میکنـد و بـر ایـن اسـاس، آنهـا مـدل -CNN-Logistic att-

BiLSTM را برای پیش بینی ریسک اعتباری شرکتهای املاك و مستغلات فهرست شده توصیه کردند. 

                                                           
1
 Zhang, Ma & Wan 

2
 Zhang, Ma & Wang 
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بررسی تاثیر تامین مالی سرمایه در گردش بر سودآوری در منطقه ( به مطالعه 9499) 1ستیانتو، سپایونگ و آزمان ساینی

ASEAN: تامین مالی سرمایه در گردش بر سودآوری تاثیرپرداختند. نتایج حاصل نشان داد  مالی توصیهتوجه به نقش  با U 

میکنند این  فعالیته یافته مالی عوسبر این، شواهد جدید نشان میدهد شرکتهای که در منطقه ت علاوهکوس دارد. عشکل م

 .مدت استفاده کنند فرصت را دارند بدون کاهش سودآوری، درصد بیشتری از بدهی کوتاه

پرداختند. نتایج  مدت و سودآوری بررسی تاثیر چرخه تبدیل وجه نقد بر ارتباط بین وام کوتاه( به 9493) 0محمود و همکاران

کوس وجود دارد و این ارتباط در شرکتهایی با چرخه تبدیل عشکل م U ری رابطهمدت و سودآو بین وام کوتاهنشان داد 

های با چرخه تبدیل وجه نقد بزرگتر میتوانند بخش زیادی از سرمایه  -است. به عبارتی، شرکت U وجه نقد بزرگتر به شکل

 .مدت تامین مالی کنند -در گردش خود را از طریق وام کوتاه

ت نعمالی بر ارتباط بین تامین مالی سرمایه در گردش و عملکرد شرکت در ص انعطاف پذیریبررسی تاثیر ( به 9494) 6التاف

کوس وجود دارد و عشکل م Uبین تامین مالی سرمایه در گردش و عملکرد مالی رابطه نتایج نشان داد  پرداخت. گردشگری

مدت تامین مالی  در گردش خود را از طریق بدهی کوتاه میتوانند بخش زیادی از سرمایه بالاپذیری  -انعطافشرکتهای با 

 .شکل وجود دارد U رابطه انعطاف پذیرکنند. به عبارتی، بین تامین مالی سرمایه در گردش و عملکرد مالی در شرکتهای 

 های پژوهش فرضيه

 داری وجود دارد. بین ریسک اعتباری و استراتژی مدیریت سرمایه در گردش، رابطه معنی

 شناسی پژوهش روش

 هو از نظر شیوه گردآوری داد علی -، از نظر شیوه اجرا پژوهشی توصیفیپژوهش حاضر از لحاظ هدف، پژوهشی کاربردی

 های داده گردآوری برای ها از نوع پس رویدادی است و از نظر نوع جمع آوری داده ها و اطلاعات، کتابخانه ای میباشد.

 شده ها استفاده بانک مالی اطلاعات افزارهای نرم و مرکزی بانک و بورس های سایت و بورس های از ماهنامه نظر مورد

 اطلاعات استخراج از پس که این ترتیب به است، شده استفاده اکسل نرم افزار از اطلاعات سازی آماده برای ،سپس .است

 وارد افزار نرم این محیط در شده ایجاد های کاربرگ در این اطلاعات شده، ذکر منابع از بررسی مورد متغیرهای به مربوط

 .است شده انجام بررسی مورد متغیرهای به یابی دست لازم برای محاسبات سپس و شده

 32میباشد. با تعداد  3043تا  3121بین سال های شده در بازار سرمایه ایران  های پذیرفته بانکجامعه آماری این پژوهش شامل 

 بعنوان نمونه آماری انتخاب شد. بانک

 

 

 

 

 
                                                           
3
 Setianto, R. H., Sipayung, R. S., & Azman-Saini, W. N 

4
 Mahmood, F., Dongping, H., Ahmed, Z., Shahzad, U., Ali, N., Bodian, W., & Shahbaz, M 

5
 Altaf, N 
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 متغيرهای و مدلهای پژوهش

 ( خلاصه متغيرهای پژوهش01 جدول )

 نام متغير
نوع 

 متغير

علامت 

 اختصاری
 روش محاسبه

 سرمایه در گردشاستراتژی مدیریت  عبارت است از WCM وابسته استراتژی مدیریت سرمایه در گردش

 CRisk مستقل ریسک اعتباری
 

 ها لگاریتم کل دارایی lnTA کنترلی اندازه بانک

 ها گذاری تقسیم بر کل دارایی میزان سرمایه INV کنترلی گذاری نسبت سرمایه

 ها میزان بدهی کوتاه مدت تقسیم بر کل دارایی STDebt کنترلی مدت نسبت بدهی کوتاه

 برابر است با ارزش دفتری تقسیم بر ارزش بازار. M/B کنترلی به ارزش بازارنسبت ارزش دفتری 

 نسبت بدهی جاری به داریی جاری LEV کنترلی نسبت بدهی

 ه میزان بدهی بلند مدت تقسیم بر کل دارایی LTDebt کنترلی نسبت بدهی بلند مدت

ریسک عملیاتی و استراتژی مدیریت سرمایه در گردش هستیم، لذا با با توجه به اینکه در این پژوهش به دنبال بررسی رابطه بین 

 (، به شرح زیر خواهد بود:994، 2016های رگرسیونی این پژوهش بر اساس پژوهش کیسنیک ) توجه به مفاهیم بیان شده مدل

                                                              
                

 ها عبارتند از: اجزای آن

WCM- استراتژی سرمایه در گردش؛ 

CRisk- ریسک اعتباری؛ 

LnTA- اندازه بانک؛ 

INV- گذاری؛ نسبت سرمایه 

STDebt- نسبت بدهی کوتاه مدت؛ 

M/B- نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری؛ 

- Lev می؛نسبت اهر 

LTDebt- نسبت بدهی بلند مدت؛ و 

ε- .خطای مدل 

 های پژوهشیافته

 آمار توصيفی

باشد به میانه، حداکثر، حداقل، انحراف معیار، چولگی و ضریب کشیدگی میآمار توصیفی پژوهش حاضر که شامل میانگین،

 .است (3شرح نگاره )
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 توصيفی متغيرها آمار (:2) جدول

علامت 

 اختصاری

تعد

 اد

 های پراکندگی شاخص های مرکزی شاخص

ميانگي

 ن
 مد ميانه

انحراف 

 معيار

واریا

 نس

چو

 لگی

کشيد

 گی

دام

نه 

تغيير

 ات

حدا

 قل

حدا

 کثر

استراتژی مدیریت 

 سرمایه در گردش
26 

430012

03 

430323

23 

43043

4 

4326222

03 

4301

6 

4394

9- 

43393

- 

9324

40 

43210

1- 

3330

23 

 26 ریسک اعتباری
432394

33 

432061

60 

43116

0 

4336321

13 

4349

6 

4363

3- 

43134

- 

4326

43 
49169 

4342

10 

 26 اندازه بانک
313921

424 

313129

144 

39330

23 

4306243

42 

4394

2 

3343

6- 
43246 

3342

36 

39330

23 

3034

434 

گذاری نسبت سرمایه  26 
434266

26- 

434043

24- 

43426

3- 

4343302

42 

4344

2 

9364

6- 
33440 

4306

02 

43066

9- 

4344

41- 

مدت نسبت بدهی کوتاه  26 
030229

04 

436409

39 

43444

4 

3436006

366 

3333

343 

1324

6 

30322

4 

2234

223 

43444

4 

2234

303 

نسبت ارزش دفتری به 

 ارزش بازار
26 

331609

42 

336421

42 

34346

39- 

9320320

06 

4324

2 

3369

2- 
03224 

3432

924 

34346

39- 

4362

22 

 26 نسبت بدهی
432122

39 

432092

44 

43420

3 

4341430

34 

4344

3 

4313

3- 
43131 

4332

23 

43404

6 

3340

49 

 26 نسبت بدهی بلند مدت
431499

22 

431349

4 

43444

6 

4333392

64 

4324

0 

6343

3 

14326

1 

6324

19 

43444

6 

6324

13 

 

 های پژوهشآزمون فرضيه

  نتایج حاصل از آزمون فرضيه

 ( ارائه شده است.1فرعی پژوهش در جدول )   نتایج تجزیه و تحلیل رگرسیون مدل پژوهش برای بررسی فرضیه

 

 

 

 



 9 گردش در سرمایه مدیریت استراتژی و اعتباری ریسک بین ارتباط بررسی

 

 ( نتایج برآورد مدل پژوهش3جدول )

 VIF نتيجه مقدار احتمال tمقدار  مقدار ضرایب پارامترها

α 33964344 43323226 430130 معنی بی - 

Crisk 43426130- 93432244- 434126 33944 معنادار و منفی 

LNTA 43420326 43226644 430429 33346 معنی بی 

INV 33306311- 33649203- 433340 33302 معنی بی 

STDebt 43442469 33463412 439204 33303 معنی بی 

MB 43439232- 43236294- 436433 33014 معنی بی 

LEV 33434662 43233490 431134 33424 معنی بی 

LTDebt 43312223- 93192392- 434491 33294 معنادار و منفی 

 F 4344444مقدار احتمال  F 63033291مقدار 

 33429249 دوربین واتسون 43342204 ضریب تعیین

عامل افزایش واریانس( شاخصی برای بررسی همخطی بین متغیرهای مستقل است در صورتیکه مقدار آن بالاتر ) VIFمقادیر 

 است. 1.920 باشد احتمال وجود همخطی بین متغیرهای مستقل وجود دارد. میزان این شاخص برای متغیرها کمتر از 34از 

ه مشخص شده است رابطه مثبت و معنادار به این مفهوم است که با در جدول بالا رابطه بین متغیرهای مستقل با متغیر وابست

یابد در حالیکه در ارتباط منفی معنادار با افزایش متغیر مستقل، متغیر وابسته  متغیر وابسته نیز افزایش می ،افزایش متغیر مستقل

 رد.یابد در ارتباط بی معنی هم رابطه ای بین متغیر مستقل و وابسته وجود ندا کاهش می

  برای   t درصد معنادار و منفی است. مقدار آماره  26و برای سطح اطمینان  -93432244برابر با  Crisk  برای   t مقدار آماره 

LNTA   معنادار و مثبت است. مقدار آماره  26/4برای سطح اطمینان  و 43226644برابر با t   برای  INV و برای  -33649203با

درصد  26و برای سطح اطمینان  33463412با  برابر STDebt  برای   t معنی است. مقدار آماره  یدرصد ب 26سطح اطمینان 

  t مقدار آماره  معنادار و مثبت است. 26/4و برای سطح اطمینان  -43236294برابر با MB  برای   t مقدار آماره  معنی است. بی

برابر    LTDebt  برای   t معنی است. مقدار آماره  بی 26/4و برای سطح اطمینان  -43233490برابر با   LEV  برای 

است  43323226برای عرض از مبدا برابر با  t مقدار آماره  درصد معنادار و منفی است. 26و برای سطح اطمینان  -93192392با

ای  لذا مدل برازش شده  مبدا معنادار نیست. درصد در ناحیه رد فرض صفر قرار دارد یعنی عرض از  26که در سطح اطمینان 

 برای این پژوهش به شرح زیر است:

WCMAit=-0.065374Criskit -0.136667LTDEBTit+εit 

( نشان داده شده 1مدل دوم که در جدول ) «واتسون -دوربین»( مشاهده می شود بر اساس آماره 1همان طور که در جدول )

توان اظهار داشت که در مدل  است. از این رو می 9. 6و  3. 6است که بین  33429249است مقدار این آماره برابر است با

 خودهمبستگی بین مشاهدات وجود ندارد.
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داری متغیر مذکور نیز برابر  است و سطح معنی -93432244( برابر با-43426130)با بتای Crisk  برای متغیر توضیحی  tآماره 

در سطح اطمینان  H0(. لذا فرض 1دار و منفی است )جدول  % از نظر آماری معنی26است که در سطح اطمینان  434126با

ی دار در خصوص اینکه بین ریسک اعتباری و استراتژی مدیریت دارایی جاری، رابطه معنی H1شود و فرض  رد می 26%

 گردد. وجود دارد، تایید می

 گيرینتيجه

وظیفه اصلی بانک ایجاد توازن بین تعهدات کوتاه مدت مالی و سرمایه گذاری های بلند مدت است. نگهداری مقادیر ناکافی 

فراوان نقدینگی بانک را با خطر عدم توانایی در ایفای تعهدات و در نتیجه ورشکستگی قرار می دهد. نگهداری مقادیر 

نقدینگی، نوع خاصی از تخصیص ناکارآمد منابع است که باعث کاهش نرخ سود دهی بانک به سپرده های مردم و در نتیجه 

 .شوداز دست دادن بازار می

های پذیرفته شده  های مدیریت سرمایه در گردش در بانک موضوع پژوهش حاضر، بررسی رابطه ریسک اعتباری و استراتژی

 (، است.994، 9432ه ایراناست. اساس پژوهش حاضر بر پایه تئوری و پژوهش ارائه شده توسط کیسنیک )در بازار سرمای

باشد. طبق نتایج پژوهش بین ریسک اعتباری  های پژوهش می  های پژوهش، حاکی از تایید فرضیه نتایج آزمون آماری فرضیه

چنین نتیجه دیگر حاکی از رابطه مثبت و معنادار بین  همداری وجود دارد.  و استراتژی مدیریت دارایی جاری، رابطه معنی

 ریسک اعتباری و استراتژی مدیریت سرمایه در گردش است.

 های پژوهش پيشنهادات حاصل از یافته

 تحقيق پيشنهاد می شود: های در خصوص نتایج حاصل از فرضيه

های بازار سرمایه ایران، میزان  اعتباری در بانکبا عنابت به فرضیه پژوهش، می توان بیان نمود که با افزایش ریسک  

توان اظهار نمود این نتیجه حاکی از این  دست آمده می یابد. با عنایت به نتیجه به استراتژی مدیریت دارایی جاری کاهش می

ادار می است که ریسک اعتباری جاری در کاهش و یا افزایش میزان استراتژی مدیریت دارایی جاری یک عامل موثر و معن

برای افزایش عملکرد استراتژی  باشد. لذا می توان با اتخاذ تمهیدات مالی نرخ مدیریت ریسک اعتباری را در حد معقولی

مدیریت دارایی جاری کنترل کرد و با تدوین استراتژی مدیریت دارایی جاری همچون نگهداری سطح مناسبی از وجوه 

 .د و از طرف دیگر از راکد ماندن وجوه نقد جلوگیری کندنقدی، بانک با بحران نقدینگی مواجه نگرد

بررسی تاثیرات مدیریت ریسک اعتباری و بازده بانکهای فعال در بازار سهام در بازار  "پیشنهاد می شود که مطالعه ای درباره

 .رسی قرار بگیردصورت پذیرد. همچنین نتایج تحقیق آنها با نتایج تحقیق حاضر مقایسه و مورد بر"بورس اوراق بهادار

صورت  "بررسی تاثیرات عملکرد بانکی با وجود ریسک برای صنعت بانکداری"پیشنهاد می شود که مطالعه ای درباره

 .پذیرد. همچنین نتایج تحقیق آنها با نتایج تحقیق حاضر مقایسه و مورد بررسی قرار بگیرد

 "سک اعتبار مالی را روی سوددهی بانک ها ی تجاریبررسی تأثیر مدیریت ری"پیشنهاد می شود که مطالعه ای درباره

 صورت پذیرد. همچنین نتایج تحقیق آنها با نتایج تحقیق حاضر مقایسه و مورد بررسی قرار بگیرد.
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Investigating the Relationship between Credit Risk and Working 

Capital Management Strategy 
 
 

Abstract 
Today, in all business units, working capital accounts for a huge part of the organization's 

capital, and its management is also very important. Working capital is an important factor for the 

success of any business unit and requires adequate control and management. In this regard, the 

management of working capital, which is the management of resources and current expenses, in 

order to maximize the wealth of shareholders, seeks to reach a condition where the company 

faces a surplus or shortage of liquidity. The purpose of this research is to investigate the 

relationship between credit risk and working capital management strategy in banks admitted to 

the Iranian capital market. This research was observed during the period of 2014 to 2022 and 

was done using multivariate regression. The regression models of this research are based on the 

research of Kisnik (2016). The results of this analysis show that there is a significant relationship 

between credit risk and working capital management strategy. 
Keywords 

working capital, credit risk, bank, capital market of Iran 

 


