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  چکیده

 از معقول، اي هزینه با و مدت نیازهاي کوتاه به گویی پاسخ براي نقدینگی تامین از توان برخورداري
 بازارهاي اخیر بحران .شود محسوب می نقدینگی موثر مدیریت سامانه یک هاي ویژگی ترین مهم
 راهکارهاي یافتن و بحران علل یابی ضمن ریشه که داشت آن بر را بانکی نظارت مراجع ،مالی

که در  .بیندیشند آن پذیري از تکرار پیشگیري براي تدابیري آن، از رفت برون براي مناسب
باطل  یکی از عوامل مهم تلقی شد که این ریسک یک دور ریسک نقدینگیجستجوي علل بحران، 

نقدینگی است، و یکی از عواملی که متاثر از ریسک  .کندمی بین نقدینگی بازار و تامین وجوه ایجاد 
بازده و به طور جزئی تر سود عملیاتی است. زیرا یکی از الزامات اساسی کسب سود در آینده ، تقبل 

  ریسک است.

  وظیفه ي مهم مدیریت بر دارائی ما را بر آن داشت که رابطه ي ریسک نقدینگی و سود عملیاتی 
سود  يیهمتفاوتی از جمله تجز روش شناسیهم از طریق مکه این . بررسی کنیم اقتصاد نوینبانک 

که ریسک نقدینگی را با  و سیستم معادلات همزمان انجام شده است. عملیاتی و ریسک نقدینگی
به  (VAR)برداري همبستگیبا استفاده از رویکرد خود و  روش شکاف دوره زمانی محاسبه کرده ایم

در آخر  ایم. پرداختهشکاف نقدینگی ورودي و خروجی نقدي هاي مختلف بر روي  بررسی اثر تکانه
نقدینگی بر سود عملیاتی  ریسکتاثیر بررسی همبسته ي برداري به منظور  از روش مدل هاي خود

  بانک استفاده شد

نتایج این مطالعه نشان می دهند که ریسک نقدینگی و سود عملیاتی رابطه ي معناداري با یکدیگر  
که به ازاي هر یک واحد افزایش در جریان نقدینگی سود عملیاتی بانک به  یبدارند به این ترت

به منظور بررسی خوبی برازش آماره ي ضریب تعیین مقدار  واحد افزایش می دهد. 1.24میزان 
را نشان می دهد. تحلیل هاي حاصل از نمودار هاي توابع کنش و واکنش نشان دهنده ي این 0.92

و بلند مدت  تکانه ي مثبت از طریق شکاف نقدینگی داراي اثرات دائمیموضوع است که یک واحد 
  بر سود عملیاتی است.

  شکاف تجمعی نقدینگی، سود عملیاتی، مدل خودهمبسته برداري، تابع کنش و واکنش کلید واژه:
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  مقدمه 1-1

 از معقول، اي هزینه با و مدت نیازهاي کوتاه به گویی پاسخ براي نقدینگی تامین از توان برخورداري
 بازارهاي اخیر بحران .شود محسوب می نقدینگی موثر مدیریت سامانه یک هاي ویژگی ترین مهم

 مراجع نمود، تحمیل بانکی کشورها سیستم بر که نظارتی و مدیریتی هاي چالش به توجه با مالی،
 یافتن و بحران علل یابی ضمن ریشه که داشت آن بر را پولی گذاران سیاست نیز و بانکی نظارت

 .بیندیشند آن پذیري از تکرار پیشگیري براي تدابیري آن، از رفت برون براي مناسب راهکارهاي

و  مالی هاي ي نوآور گسترش که است این بیانگر عمدتا خصوص، این در شده انجام مطالعات
اندیشی  چاره و تحولات پیامد درخصوص اندیشی ژرف فرصت حدودي تا بازارها، در تحولات سرعت

 ها بانک از بسیاري گذشته، دهه طی. گرفت گذاران سیاست از را ها آن با رویارویی چگونگی براي
 منابعی به ها، فعالیت سطح گسترش براي نیاز مورد وجوه تأمین براي خود توان افزایش به منظور

 اوراق به ها دارایی تبدیل جمله از ابزارها سایر و بازخرید هاي نامه توافق تجاري، همچون اوراق
 سرمایه بازار هاي ابزار پول، به بازار شد، فعالان سبب رویکرد این. کردند پیدا گرایش شدیدي بهادار

حالی  در شوند. وابسته گردد می تلقی ها آن ماهیت ناپذیر تفکیک اجزاي از ناپایداري، که
 می تحمیل ها بانک به را نقدینگی هاي ریسک خود، نوبه ها، به ابزار ساختاري این هاي پیچیدگی

 واهمیت کاربرد مخاطرات این .بود نشده انجام لازم هاي بینی ها پیش آن مدیریت براي که کرد
  .داد وسیعی گسترش سطح در را وثایق نقش

 براي را بازار نقدینگی ویژه اهمیت داد، رخ بازار مالی در 2007 سال اواسط در که هایی نابسامانی
 ساختار بازارمحصولات و بانکی بین بازارهاي براي نقدینگی جذابیت. است بارز ساخته بانکی بخش
 به ترازنامه، خط بالاي به ترازنامه، خط زیر تعهدات احتمال انتقال افزایش همراه به شده، بندي

. گردید منجر موارد دیگر در بانک مرکزي مداخله و ها بانک از برخی در نقدینگی جدي هاي کمبود
 نقدینگی بین ریسک بستگی هم بازار، نقدینگی ریسک و وجوه تامین بین ارتباط بر رخدادها این

 بانکی بخش سلامت در مهم عامل یک نقدینگی که واقعیت این و اعتباري ریسک و وجوه تامین
  .دارد تاکید می شود، محسوب
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  بیان مساله و اهمیت موضوع 1-2
  مفهوم ریسک 1-2-1

. ریسک است مفهوم درك است، مواجه آن با بانکداري صنعت امروزه که چالش ترین عمده    
 نقش. نماید می تهدید را آن و شده ادغام آن در که است ریسکی داشتن بانکداري خاص ماهیت
 مایل گذاران سرمایه. است منابع متقاضیان و دارندگان مابین واسطه گري واقع در ها بانک اساسی

 ها بانک هنگام این در نموده الزامی را مالی واسطه گري بنابراین و نبوده موجود ریسک قبول به
 می را احتمالی ضررهاي ریسک و تضمین را نقدي وجوه سریع پرداخت باز و شده صحنه وارد

 می گذاران سرمایه به که آنچه مابین را خالص سود حاشیه ها بانک زیان، جبران عنوان به. پذیرند
  آورند. می بدست دارند،  می دریافت کنندگان استقراض از که آنچه و پردازند

توضیح دقیق واژه ریسک به خودي خود بسیار مشکل است، این واژه ترکیبی است از مفاهیم 
نتایج تصادفی ممکن است خوب (همچون برنده  .3و احتمالی بودن 2، تصادفی بودن1نااطمینانی

مثلاً ناشی از شکست هاي مالی) باشند، اما چون معمولاً سعی شدن در یک قرعه کشی ) یا بد ( 
می کنیم خودمان را در برابر حوادث بد محافظت کنیم، ترجیح می دهیم بر ریسک این قبیل 

  حوادث متمرکز شویم.

 می مطرح زیان و ضرر یا و صدمه خسارت، امکان و شانس عنوان به ریسک واژه لغوي تعریف   
 است باور این بر 4 پیترسون. دارند مفهوم این از را خود تعریف مالی مدیریت متخصصان اما گردد،

 عدم حالت در آنها، پیامدهاي معنی به اطمینان وعدم ریسک مفاهیم از مکرر استفاده رغم علی که
 تعیین چگونگی به ریسک که حالی در داد؛ خواهند روي وقایعی چه که نیست مشخص اطمینان

" اطمینان عدم میزان" عنوان به را ریسک نهایتاً و نماید؛ می اشاره موجود اطمینان عدم میزان

  .کنند می تعریف

  :نمود تقسیم زیر نوع سه به توان می را ریسک تحلیل به توجه با گیري تصمیم هاي حالت   
                                                             
1 uncertainty 
2 randomness 
3 Probability 
4 Pederson 
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    اطمینان عدم .1

  ریسک .2
  اطمینان .3

 که حالی در است، معینو  مشخص رویداد یک وقوع احتمالات که است وضعیتی ریسک، حالت   
 وعدم ریسک بین ما تفاوت نتیجه در نبوده، مشخص احتمالات این اطمینان عدم شرایط در

 کمتر اطمینان عدم حالت به نسبت ریسک در پذیري تغییر که،  است استوار اصل این بر اطمینان، 
  :دارد وجود اساسی تفاوت مفهوم دو این بین ما صرف، ریاضی دیدگاه دیگراز عبارت به. است

 نشان تواند می که دارد اشاره نظر مورد رویداد براي خاص پیامدهاي از سري یک به ریسک   
 نظر مورد رویداد پیامدهاي از دسته آن به اطمینان عدم که حالی در  باشد، احتمالات ي دهنده
 معنی این به. نمایند استناد احتمالات به بتوان که هستند آن از تر نامطمئن خیلی که دارد دلالت

 را خاصی احتمالات بتواند که است شرایطی در گیرنده تصمیم که دارد وجود هنگامی ریسک که،
 زمانی امر این). باشد مشخص وي براي احتمالات توزیع یعنی،(بگیرد  نظر در خاص پیامدهاي براي

 احتمالات بتواند، آن اساس بر که لازم تاریخی هاي داده گیرنده تصمیم فرد که گردد می محقق
  .باشد داشته اختیار در دهد، اختصاص  ردیف، هم هاي طرح سایر به را خاصی

 ي تاریخی ها داده گونه هیچ گیرنده تصمیم فرد که دارد وجود هنگامی اطمینان عدم مقابل در   
 احتمالات توزیع ایجاد جهت را اي هوشمندانه هاي حدس بتواند آن براساس تا ندارد اختیار در

 فرد باشد جدید کاملاً بانک براي نظر مورد طرح که صورتی در مثال، براي. نماید مطرح نظري،
 احتمالات نظري استناد به قادر دیگران با مشورت و تحقیقات انجام طریق از احتمالاً گیرنده تصمیم

 مبادله صورت به را اطمینان عدم و ریسک مفهوم دو ما اینجا در. بود خواهد گوناگون، پیامدهاي به
  .برد خواهیم بکار مطمئن غیر گیري تصمیم شرایط به استناد براي و پذیري

 را آن بدقت بتوان یعنی  باشد، شده تضمین کاملاً آتی بازگشت اگر که گردد می مشخص بنابراین   
 آن دقیق بینی پیش امکان هرچه یعنی. گردد نمی شامل را ریسکی گونه هیچ نمود، بینی پیش
 خواهد بیشتر گذاري سرمایه براي گیري تصمیم در شامل ریسک میزان نسبت همان به باشد، کمتر

  .بود
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 بودجه مثال براي. یابد می تغییر پروژه و طرح نوع با ریسک نتیجه در و بازگشت پذیري تغییر   
 نوع هیچ که چرا  ندارد، بر در را ریسکی گونه هیچ معیار، این اساس بر رهنی خرید سرمایه بندي

 واگذاري جهت را دارایی شرکت، که است دلیل این به مسئله این. نیست همراه بازگشت با تغییري
 عبارت به. نماید می خریداري سالانه، رهنی هاي پرداخت از مشخصی تعداد براي رهن صورت به

 . است مطمئن کاملاً بازگشت دیگر،

تعریف کرده است . فرهنگ  "در معرض خطر قرار گرفتن  "، ریسک را )١٩٨١، (5فرهنگ وبستر
)، نیز ریسک را زیان بالقوه ي سرمایه گذاري که قابل 1988، (6هیلدرثلغات سرمایه گذاري 

  محاسبه است می داند. 

ریسک را هرگونه نوسان در هرگونه عایدي می داند. این تعریف نشان می دهد ، )1996، (7گالیتز 
رات احتمالی آینده براي یک شاخص خاص چه مثبت و چه منفی ما را با ریسک مواجه می که تغیی

  سازد.

ریسک را این چنین معرفی می کند: هر پدیده اي که بتواند نتیجه ي حاصل از )، 2002(، 8گلیب 
  آنچه سرمایه گذار انتظار دارد را منحرف سازد ریسک نامیده می شود.

بر اساس تعاریف کمی ارائه شده، شاخص عددي براي ریسک  ،)1952(، 9اولین بار هري مارکویتز 
  معرفی کرد. وي ریسک را انحراف معیار چند دوره اي یک متغیر تعریف کرد.

، 10دیدگاه دیگر در خصوص تعریف ریسک تنها به جنبه ي منفی نوسانات توجه دارد. هیوب
  ه تعریف می کند.ریسک را احتمال کاهش درآمد یا از دست دادن سرمای، )1998(

  در نتیجه براي تعریف ریسک می توان دو دیدگاه ارائه کرد:
 دیدگاه اول: ریسک به عنوان هرگونه نوسانات احتمالی بازدهی اقتصادي در آینده. -

                                                             
5 Webster’s new collegiate dictionary 
6 Hildreth 
7 Galitz 
8 Glib 
9 Markowitz 
10Hube 
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 ریسک به عنوان نوسانات احتمالی منفی بازدهی اقتصادي در آینده. گاه دوم:ددی -

  طبقه بندي ریسک 1-2-2

در عوامل محیطی و سیستم هاي اقتصادي، هر روز ریسک هاي متفاوتی با توجه به تغییرات مداوم 
بر ساختار مالی موسسات مختلف اثر می گذارند. مدیریت ریسک در حوزه ي مالی بر آن دسته از 
انواع ریسک نظارت و کنترل دارد که اولاً در محدوده ي کنترل باشد و ثانیاً اثرات نقدي داشته 

دي جامع ریسک به دو طبقه ي ریسک مالی و ریسک غیر مالی تقسیم باشد. بر اساس یک طبقه بن
می شوند. ریسک هاي غیر مالی بر ریسک هاي مالی تاثیر زیادي دارند، به این معنا که هر یک از 

  ریسک هاي غیر مالی در نهایت باعث تغییرات در متغیرهاي مالی می گردند.
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  ریسک انواع : شبکه1-1شکل 

  

  ریسک و مدیریت ریسکمفهوم آنالیز  1-2-3

ریسک جامع

ریسک غیر  
مالی

ریسک مدیریت

ریسک سیاسی

ریسک صنعت

ریسک عملیاتی

ریسک قوانین و 
مقررات

ریسک نیروی  
انسانی

ریسک مالی

ریسک نرخ ارز

ریسک نرخ  
سود

ریسک اعتباری

ریسک نقدینگی

ریسک سطح 
عمومی

ریسک تغییرات 
قیمت سھام

ریسک سرمایھ  
گذاری مجدد


