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  پرتفويو مديريت  ماليهندسيمجله م
    1389  تابستان مدوشماره  

طراحي مدل اعتبارسنجي و پيش بيني ريسك اعتباري مشتريان تسهيلات ليزينگ 
  )شركت ليزينگ ايران خودرو: مورد مطالعه(

  
  1 ميرفيض فلاح شمسدكتر

  2حميد مهدوي راد
  

  چكيده 
هاي استراتژيك توسعه اقتصادي به شمار        صنعت ليزينگ امروزه به عنوان يكي از گزينه       

 شركتهاي ليزينگ از سودآوري بسيار بالايي ،ت فعاليتهاي اجاره ايبا توجه به ماهي  . مي رود 
برخـي از مهمتـرين     . برخوردارند و در عين حـال بـا بيـشترين مخـاطرات مواجـه هـستند               

مخاطرات شركتهاي ليزينگ عبارتند از ريـسك اعتبـاري، ريـسك تجـاري، ريـسك ارزش                
همتـرين ريـسك محـسوب مـي        باقيمانده و ريسك نرخ ارز و از بين آنها ريسك اعتباري م           

 بازده، عامل اصـلي تخـصيص بهينـه         بطور كلي برقراري ارتباط منطقي بين ريسك و       . شود
  . و تضمين سودآوري شركتهاي ليزينگ خواهد بودمنابع

در اين مقاله بر اساس داده هاي مشتريان حقيقي تسهيلات ليزينگ خودرو شركت 
-t(ا كاربرد آزمون تفاضل ميانگين  و ب1384 تا 1381ليزينگ ايران خودرو از سال 

student ( متغير خالص درآمد ماهيانه متقاضي، مدت تسهيلات، ميزان 5و ضريب تعيين 
تسهيلات، خالص درآمد ماهيانه ضامن و سابقه كار به عنوان متغيرهاي مؤثر بر ريسك 

روبيت، در بخش بعدي با استفاده از مدلهاي اقتصادسنجي لاجيت و پ. اعتباري شناخته شد
آزمون . مدل پيش بيني ريسك اعتباري مشتريان حقيقي تسهيلات ليزينگ طراحي گرديد

هاي والد، درستنمايي و لانداي ويلكس براي هر دو مدل بررسي گرديد و نتايج نشان داد 

                                                 
 fallahshams@gmail.com استاديار دانشگاه آزاد اسلامي واحد تهران مركزي  -1
دانشجوي دكتراي مديريت مالي دانشگاه آزاد واحد علوم و تحقيقات و عضو هيئت علمي دانشگاه آزاد اسلامي واحد  -2

 .ملاير

 18/01/89: تاريخ پذيرش    20/12/88: تاريخ دريافت
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با استفاده از داده هاي تخمين بيش از مدل پروبيت %) 98,39(كه كارايي مدل لاجيت 
  .مي باشد%)  97,44(

  
ليزينگ، ريسك، مديريت ريسك، ريسك اعتبـاري، مـدل لاجيـت، مـدل       : كليدي هاي  هواژ

  .پروبيت
  
  
  مقدمه -1

بررسي كشورهاي توسعه يافته در سطح جهان بيانگر اين واقعيت است كه بين نظامهاي 
بـدين معنـي    . مالي مناسب و رشد و توسعه اقتصادي رابطه مستقيم و تنگاتنگي وجود دارد            

، اي الگوي كارآمدي براي تخصيص سرمايه به بخشهاي اقتصادي هـستند     كشورهايي كه دار  
  امـروزه .نـد راغلب از پيشرفت اقتصادي و به تبع آن از رفـاه اجتمـاعي بـالاتري برخوردا   

خـود،   سياسـتگذاريهاي  تدوين در توسعه حال در و پيشرفته كشورهاي مالي در تخصصين
 مـصرفي  و اي سـرمايه  امين مالي كالاهايابزارهاي ت از مهمترين ليزينگ را به عنوان يكي

بديهي است كه طراحي مدلهاي مناسب براي اندازه گيـري  . مي دهند قرار موردتوجه بادوام
ريسك اعتباري صنعت ليزينگ  در راستاي بهبـود فرآينـد اعطـاي اعتبـارات نقـش بـسيار                   

 كشور خواهد   موثري در تخصيص بهينه منابع و به تبع آن توسعه اقتصادي و رفاه اجتماعي             
   .داشت

در اين مقاله ابتدا پيشينه اي از مطالعات صورت گرفته در زمينه انـدازه گيـري و پـيش                   
بيني ريسك اعتباري مطرح شده و سپس  مدل مفهومي و چـارچوب نظـري تحقيـق ارائـه                   

در بخش بعدي تحقيق به اختصار در مورد متدولوژي بكار رفتـه جهـت پـيش                . شده است 
موضوعات اين بخش شـامل ،      . ي در شركت ليزينگ پرداخته شده است      بيني ريسك اعتبار  

فرضيه ها، روش تحقيق، جامعه آماري و شيوه هاي نمونه گيري ، روشهاي تحليل آماري و          
آزمون فرضيات است و نهايتاً در بخش پاياني مقاله، يافته هاي تحقيق و پيـشنهادات بـراي                 

باري در شركتهاي ليزينگ كشور ارائه شـده  استقرار سيستم پيش بيني و مديريت ريسك اعت       
  .است
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  صنعت ليزينگ و وضعيت آن در ايران -2
هـاي    ها و تكنيـك     به دليل گستردگي دامنه كاربرد صنعت ليزينگ در جهان و سودآوري          

عمليات ليزينگ بـه    . هاي مختلفي كاربرد يافته است      عملياتي گوناگون، اين صنعت در زمينه     
 مي  1هاي كاربردي آن به شرح جدول شماره          ي شده كه اهم روش    بند  انواع گوناگوني طبقه  

  .باشد
هـاي بـانكي،       سـه گـروه ليزينـگ       شركتهاي ليزينـگ در    لحاظ نوع وابستگي مالكيتي   از  

  .بندي مي شوند وابسته و مستقل طبقه
قدمت سي ساله همچنان دوران معرفـي و رشـد را طـي              صنعت ليزينگ ايران با وجود    

صـنعت  .  طي چند سال اخير با كاهش فعاليـت مواجـه شـده اسـت              عين حال  كند و در   مي
هاي ليزينگ در آن   بازار هدف اوليه شركت . در ايران معرفي شد    1350ليزينگ از اوايل دهه     

آلات و تجهيـزات      و عمدتاً متمركز بـر خودروهـاي كـار، ماشـين           »1ليزينگ تجاري «زمان،  
رونـق مجـدد صـنعت      .  پزشـكي بـود    آلات پيمانكاري و لوازم و تجهيـزات        صنعتي، ماشين 

در حـال حاضـر دو      .  با گسترش ليزينگ خودروي سواري آغاز شـد        1380ليزينگ از سال    
هاي وابسته به توليدكنندگان،      هاي بانكي و ليزينگ     هاي ليزينگ يعني ليزينگ     گروه از شركت  

 مشكلات  هاي ليزينگ مستقل به دليل      اما شركت .  درصد بازار را در اختيار دارند      85بيش از   
هـاي بـزرگ      نماينـدگي شـركت    عنـوان  بـه  تأمين منابع مالي، رشد چنداني نداشته و اغلب       

ولـي  . حوزه فعاليت عمده در ليزينـگ كـشور نيـز متوجـه خـودرو اسـت                .كنند  فعاليت مي 
هاي مستقل علاوه بر ليزينگ خـودرو،         هاي ليزينگ بانكي و وابسته و بعضي شركت         شركت

 ابـزار و تجهيـزات صـنعتي، تجهيـزات پزشـكي، دندانپزشـكي و               در اجاره ساير اقلام نظير    
  .اند اي مسكن نيز فعال گرديده بيمارستاني و تا اندازه
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   انواع ليزينگ-1جدول شماره 

ملاك طبقه 
  بندي

  شرح  انواع ليزينگ

  دليزينگ بلند مدتي كه تقريباً همه ارزش دارايي مورد اجاره مستهلك مي شو  مالي
  اصول حسابداري

  ليزينگ كوتاه مدتي كه كل ارزش دارايي مورد اجاره مستهلك نمي شود  عملياتي
  نوعي ليزينگ مالي است كه موجر از مزاياي مالياتي مالكيت منتفع مي شود  مالياتي

  ماليات
  قرارداد فروش مشروط

رض و از مزايـاي ماليـاتي، مستأجر به عنـوان مالـك دارايـي ف ـ   )براساس محتواي معامله(نوعي ليزينگ مالي است ولي    
  .مالكيت منتفع مي شود

  .شود مستأجران شركتهاي تجاري هستند و به صورت ليزينگ با پايان باز قرارداد بسته مي  تجاري
 نوع مصرف كننده

  .معمولاً اين نوع ليزينگ از نوع ليزينگ با پايان بسته مي باشد. مستأجران مصرف كنندگان شخصي هستند  مصرف كننده

  اهرمي
موجر براي خريد دارايي مورد اجاره از شخص ثالث استقراض مي كند ولي مستأجر بايد مال الاجاره را به تأمين كننـده

  ع تأميننو  .بدهد و موجر تعهدي ندارد
  مالي موجران

  با سرمايه گذار منفرد
جر فقط در قبـال مـوجرمستأ. موجر از شخص ثالث استقراض مي كند ولي خود، مسئول باز پرداخت ديون خود است              

  .تعهد دارد

  با پايان باز
مستأجر ريسك تفاوت قيمت باقيمانده خودرو را به عهده مي گيرد و ارزش باقيمانده دارايي را در پايـان دوره قـرارداد

  .تضمين مي كند
پذيرش ريسك 
قيمت باقيماده 

  با پايان بسته  خودرو
دهد و هيچگونه مسووليتي در قبال تخمين غيـر واقعـي ارزش باقيمانـدهمستأجر در پايان قرارداد دارايي را تحويل مي         

  .دارايي ندارد
  .مستأجر مي تواند قرارداد اجاره را بدون هزينه گزافي فسخ كند  قابل فسخ

  امكان فسخ
  .مستأجر حق فسخ قرارداد را ندارد مگر اينكه هزينه گزافي را تقبل كند  غير قابل فسخ

  مستأجر پرداخت هزينه  تعمير و نگهداري، بيمه و ماليات را به طرف موجر واگذار مي كند  ير و     نگهداريتعم
  هزينه هاي جانبي

  .مستأجر هزينه هاي تعمير و نگهداري، بيمه و ماليات رامستقيماً مي پردازد  خالص
انواع ليزينگ   موجرومستاجرساكن يك كشورهستند  ليزينگ داخلي

باتوجه به منطقه 
  موجر و مستاجر مقيم دو كشور مختلف مى باشند  ليزينگ برون مرزى  جغرافيايي

  ليزينگ كمك فروش
ليزينـگ كمـك. در اين نوع ليزينگ، موجر عملاً در قالب ليزينگ، تسهيلات خريد دارايي را به مستأجر اعطاء مي كنـد                  

  فروش به فروش محصولات كمك مي كند
  .يي را مي فروشد ولي قيمت فروش را به عنوان مطالبات ثبت مي كندموجر دارا  ليزينگ تأمين مالي مستقيم

 قرارداد فروش و اجاره مجدد
مستأجر، ابتدا مالك دارايي است ولي جهت آزاد شدن پول خود، آن را مي فروشد و سپس مجـدداً اجـاره مـي كنـد تـا

  .بتواند از آن استفاده نمايد

  ليزينگ تركيبي
از ايـن رو از مزايـاي.  كه اجاره كننده به عنوان مالك داراييها نيز در نظر گرفتـه مـي شـود                نوعي ليزينگ عملياتي است   

  .مالياتي مالكيت نيز بهره مند مي شود

  ليزينگ معاف از ماليات
در اين ليزينگ اجاره دهنده از پرداخـت ماليـات معـاف. نوعي ليزينگ مالي و مختص ادارات آتش نشاني آمريكا است         

  .رو نرخ ليزينگ را كاهش مي دهداست از اين 
 .يكي از انواع ليزينگ عملياتي بوده كه اختيار خريدي را براساس ارزش منصفانه دارايي درانتهاي قرارداد ايجادمي نمايد ليزينگ ارزش منصفانه دارايي

  ي كنداين نوع قرارداد انواع ليزينگي كه درآينده اتفاق مي افتدرا هماهنگ وكنترل م  ليزينگ جامع
  پرداخت اولين قسط تازمانيكه تجهيزات به درآمدزايي برسند به تعويق مي افتد  ليزينگ معوق
  جهت ارائه خدمات ليزينگ به سازمانهاي دولتي ايالتي بكارگرفته مي شود  ليزينگ شهري

  ساير

  پرداخت اقساط بصورت پله اي افزايش مي يابد  ليزينگ پله اي
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  پيشينه تحقيق -3
 بازپرداخت يا پرداخت با تاخير اصل و فرع تسهيلات اعطايي مؤسسات به احتمال عدم 

طراحـي مـدلي    .   ريسك اعتبـاري گوينـد     ،اعتباردهنده و ساير ابزار بدهي از سوي مشتري       
 توسط جـان    1909براي اندازه گيري و درجه بندي ريسك اعتباري براي اولين بار در سال              

امروزه هريك از مؤسـسات معتبـر       ) 1998 ،2شارپ.(موري بروي اوراق قرضه انجام گرديد     
 از متدولوژي هـاي خاصـي بـراي درجـه بنـدي اوراق              S&P و   3درجه بند همچون موديز   

مشابهت زياد تسهيلات اعتباري بانكهـا و       . قرضه و ساير ابزارهاي اعتباري استفاده مي كنند       
يعني اندازه  ليزينگها به اوراق قرضه باعث گرديد كه درجه بندي ريسك اعتباري تسهيلات             

گيري ريسك عدم بازپرداخت اصل و بهره وامها از سوي برخـي از محققـين مـورد توجـه             
  4از جمله مطالعات اوليه انجام شـده در ايـن زمينـه ميتـوان بـه كارهـاي ديكـن                   . قرار گيرد 

در طراحـي   ) 1968 (5آلـتمن مطالعات  ،  در زمينه طراحي مدل نمره دهي اعتباري      ) 1964(
 8و كارهـاي تريـسي   7اعتبـار سـنجي  در طراحـي مـدل    )1994( 6انمورگ ـ ، Zمدل نمـره 

 براي تخمين تابع چگالي احتمال عدم        9ريسكمعرض  در طراحي مدل ارزش در      ) 1998(
  . اشاره نمود  10بازپرداخت

در كشورهاي پيشرفته از جمله امريكا و       مؤسسات اعتباري   كمي سازي ريسك اعتباري     
كه در زمينه ريسك اعتباري در ليزينگ مي توان بـه           است  آغاز گرديده     دهه، سهاروپا حدود   

در مورد نرخهاي بازيافت در صنعت ليزينگ       ) 2001( 12گرنيو و 11تحقيقاتي چون دلارنتيس  
  بازيافـت،  بـالاي  به اين نتيجه رسيدند كه صنعت ليزينـگ در اثـر نرخهـاي               آنها. اشاره كرد 

  .ر اين صنعت پايين ميباشدبه عبارت ديگر ريسك اعتباري دمنافعي را كسب مي كند 
دراين تحقيق نرخهـاي    .  مي باشد  2002 اسميت در سال     13 تحقيق ديگر تحقيق ماتياس   

 شـده كـه در دوره       نكول قرارداد اجاره    37259بازيافت با استفاده از پايگاه اطلاعاتي شامل        
محاسـبه    شـده،  گـزارش  بوسيله دوازده موسسه مالي اصلي اروپـا         2001 و 1976زماني بين   

و دلارنتـيس   تحقيق علاوه بر اين كه يافته هاي مطالعه انجام شده توسط            اين  . ه است ديدرگ
بلكه نرخهاي بازيافـت محاسـبه شـده در ايـن تحقيـق بـا                يد مي كند،  يرا تأ ) 2001 (گرنيو

 قراردادهـا  نكـول  يعني زيـان ناشـي از     .اي رايج در مورد ليزينگ سازگار مي باشد       هديدگاه
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ليزينگ اتومبيل نرخهاي بازيافت بهتري را نـسبت بـه بخـش تجهيـزات        كاملاً پايين بوده و     
  .نشان مي دهد

ريـسك اعتبـاري در صـنعت       ( تحت عنـوان      را  ديگري تحقيق) 2003(ماتياس اسميت   
 40721 تـأمين گرديـده و شـامل         انجمن ليزيـوروپ   بر اساس اطلاعاتي كه توسط       )ليزينگ

)  و تجهيـزات   خودرو(رايي هاي مورد اجاره     قرار داد اجاره مربوط به دو نوع متفاوت از دا         
در اين تحقيق براي ارزيابي ريسك اعتباري از مشابه سازي غير            .داده است انجام   مي باشد، 

بـراي گروههـاي   ) 1998( 15 كريهمان مدلي كه( 14 بوت استرپ پارامتريك به نام تكنيك
 كـه   مـي باشـد   اين  نتايج مويد    .است استفاده شده  )بدهي خصوصي در آمريكا استفاده كرد     

بـه منظـور      16بـال ريسك پايين بوده و لازم است كـه طـرح كميتـه              ليزينگ يك فعاليت با   
 .كنـد  به اين واقعيت توجه    و شناسايي وثائق فيزيكي،   »  سرمايه كفايت«محاسبات مربوط به    

   .انتخاب معيار مناسب براي تعيين كفايت سرمايه موثر باشد  مي تواند دراين تحقيق
  
   تحقيق  هاي اجرايي  و روشمتدولوژي -4
  روش و مدل مفهومي تحقيق -1-4 

همبـستگي  از نـوع    از نوع تحقيقات توصـيفي و در تحقيقـات توصـيفي            تحقيق حاضر   
در تحقيقات همبستگي رابطه همزماني ميان متغيرها مورد بررسـي قـرار       . محسوب مي شود  

    ).81-95، صص 1376، سرمد، بازرگان و حجازي.(مي گيرد
، اقتصاد سنجي و تحقيق در عمليات       ، آمار   ترده اي در حوزه هاي رياضي     تكنيكهاي گس 

 مـصنوعي،   ، شبكه هاي عصبي   17 و قطعي  لي، شبيه سازي احتما   برنامه ريزي رياضي  : از قبيل 
 در توسـعه  20 و تحليل پروبيـت 19، نظريه بازيها، تحليل مميزي، تحليل لوجيت  18تحليل بقاء 

همچنين پيشرفت نظريـات    . تباري سهيم بوده اند   الگويي براي  اندازه گيري دقيق ريسك اع       
و مـدل قيمـت      22، نظريه قيمت گذاري اختيـار معاملـه       21بازارهاي مالي مانند نظريه آربيتراژ    

گذاري داراييهاي سرمايه اي همگي در توسعه مدلهاي دقيق اندازه گيري ريـسك اعتبـاري               
  ).1998، 23آلتمن، كاووت و نريان. (نقش موثري را ايفا نموده اند
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 و پروبيـت،    يـت در اين مقاله سعي شده كه با بررسي كارايي مـدلهاي اقتـصاد سـنجي لوج               
مناسب ترين مدل براي  اندازه گيري ريسك اعتباري مشتريان شركتهاي ليزينگ طراحـي و               

  .تبيين گردد
  

 24مدل رگرسيون لوجيت) الف

ل است بـا ايـن تفـاوت كـه در مـد            25مدل رگرسيون لوجستيك شبيه مدل تحليل مميز      
تحليل مميزي همه متغيرهاي پيش بين با مقياس كمي اندازه گيري شـده و متغيـر وابـسته،                  

در حاليكه در مدل لوجستيك متغيرهاي پيش بين هـم در مقيـاس كمـي و                . مقوله اي است  
ايـن دو   . هم در مقياس مقوله اي ميتواند باشد و متغير وابسته، مقوله اي و دو سطحي است               

شركتهايي كه قادر به بازپرداخـت      (ت يا عدم عضويت در يك گروه        مقوله معمولاً به عضوي   
در رگرسيون لوجيستيك از مفهوم بخت براي مقـدار         . اشاره دارد .) وامهاي خود نمي باشند   

در اصطلاح آماري بخت به معني نسبت احتمال وقـوع يـك            . متغير وابسته استفاده مي شود    

 تغيير مي كنـد     1 و   0احتمال بين   . آن مي باشد  ) iP−1(م وقوع   بر احتمال عد  ) iP(حادثه  
واژه كليــدي در تحليــل رگرســيون . در حاليكــه بخــت ممكــن اســت بــيش از يــك باشــد

رگرسـيون  . لوجيستيك سازه اي بنام لوجيت است كـه لگـاريتم طبيعـي بخـت مـي باشـد                 
   :لوجستيك بصورت زير تعريف مي گردد
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در مدل رگرسـيون لوجـستيك، احتمـال        .  بيانگر لگاريتم طبيعي است    Lnدر معادله فوق،    

براساس رابطه زيـر    ) عدم بازپرداخت تسهيلات وام از سوي مشتري      (وقوع حادثه مورد نظر   
  : محاسبه مي گردد
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  26مدل رگرسيون پروبيت) ب
پروبيت نيز بسيار شبيه روش لوجيت است با اين تفاوت كه به جاي تابع تجمعـي   مدل  

لوجستيكي از تابع تجمعي نرمال استفاده كرده و عموماً به مدل پروبيت، مـدل نرميـت هـم              
در واقع مي تـوان گفـت كـه بـراي تحليـل در مـدل پروبيـت تـابع توزيـع                      . گفته مي شود  

از ايـن  . عي لاجستيك در مدل لاجيت شده است      نرمال جايگزين تابع توزيع تجم     27تجمعي
تاباكنيـك و  . (دو تكنيك به عنوان جايگزين هايي براي تحليل تمـايزي اسـتفاده مـي شـود               

  )2001، 28 فيدل
  :فرم كلي مدل پروبيت در پيش بيني ريسك اعتباري به صورت زير مي باشد

  
 

  
  
  

و .   مـي باشـند  iyهاي پـيش بـين متغيـر وابـسته      بردار مقادير متغير     iXدر اين مدل    
iy     بيانگر وضعيت اعتباري مشتريi  زمانيكه اين متغير مقدار يك را اختيار نمايـد         .  ام است

نكول خواهد نمود و زمانيكه مقدار صفر       نشان دهنده اين است كه مشتري مذكور در آينده          
با توجه به اينكـه در مـدل پروبيـت از تـابع     . گر عدم نكول مشتري خواهد بود  را بگيرد بيان  

توزيع تجمعي نرمال براي پيش بيني وضعيت اعتباري مشتري استفاده مي شود، بنـابر ايـن                
  :خواهيم داشت
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  ع نرمال مقادير پيش بيني شده براساس مدل پروبيت توزي-1نمودار
  
 

( )zΦ=CDF
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  توزيع تجمعي نرمال مقادير پيش بيني شده براساس مدل پروبيت-2نمودار

  
 جامعة آماري و قلمرو زماني تحقيق -2-4

كـه در   شركت ليزينگ ايـران خـودرو   در اين پژوهش، كليه مشتريان تسهيلات اعتباري   
 نمـوده و اصـل و        خريد خـودرو اسـتفاده     ت اعتباري  از  تسهيلا   1381 -1384طي سالهاي   

  .سود آنرا عودت داده يا نداده اند به عنوان جامعه آماري تعريف مي شوند
  

  گيري   روش نمونه -3-4
براي نمونه گيري از بين تسهيلات اعطايي به  مشتريان در طي سالهاي مذكور از روش                

تفاده از مدلهاي اقتـصادسنجي بـراي       با توجه به اس   . استفاده شده است  تصادفي  نمونه گيري   
 نمونـه اوليـه انتخـابي     .  حجم نمونه بزرگ انتخاب شده اسـت       تحقيقطراحي مدل، در اين     

ββ ''
ii xx− ββ ''
ii xx−
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بوده كه پس از تجزيه و تحليل داده        شركت ليزينگ ايران خورو      نفر از مشتريان     300شامل  
براي . يدند نفر از اين مشتريان براي طراحي و آزمون مدل طراحي شده انتخاب گرد289ها 

 نمونه ديگـر خـارج از نمونـه         200 تعداد   آزمون نيكويي برازش و تعيين ميزان كارايي مدل       
  . انتخاب گرديدگيري اوليه

  
  فرضيات تحقيق -5

مـدل مناسـب جهـت پـيش بينـي ريـسك             فرضياتي كه در اين پژوهش براي دستيابي بـه          
  : گرفت به شرح زير استآزمونمورد اعتباري در ليزينگ 

 امكان پيش بينـي ريـسك اعتبـاري مـشتريان     Logit " "تفاده از مدل لاجيتبا اس -
  .ليزينگ وجود دارد

  امكان پيش بيني ريـسك اعتبـاري مـشتريان           Probit""با استفاده از مدل پروبيت       -
  .ليزينگ وجود دارد

كارآيي مدل هاي لاجيت در پيش بيني ريسك اعتباري بيشتر از مدل  پروبيت مـي                 -
 .باشد

  
   تحقيق و نحوه محاسبه آنهامتغيرهاي -1-5

احتمال عدم بازپرداخت  ريسك اعتباري يعني در اين پژوهش متغيرهاي وابسته
متغير مستقل اطلاعات مالي و هويتي متقاضي و تسهيلات دريافتي از سوي مشتريان و 

در تعيين متغيرهاي مستقل از يافته هاي مطالعات پيشين استفاده شده . ضامن مي باشد
هايي را كه در برخي مطالعات نظري طي دهه هاي   شاخص2ول شماره در جد. است

  .دهد  به تفكيك نشان مي گذشته ارائه شده است،

با توجه به امكان عملي جمع آوري اطلاعات و پيشنه تحقيقات صورت گرفته، متغيـر زيـر                 
  :بعنوان متغيرهاي پيش بيني كننده ريسك اعتباري مشتريان ليزينگ انتخاب گرديد

 سن •

 جنسيت  •

 وضعيت تأهل •
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 )سفته يا چك(نوع ضمانت  •

 ) كارمند، دارنده جواز كسب يا شغل آزاد(حرفه متقاضي  •

 )كارمند، دارنده جواز كسب يا شغل آزاد(حرفه ضامن  •

 )دولتي يا خصوصي(محل خدمت متقاضي  •

 مالكيت يا عدم مالكيت محل سكونت •

 سابقه كار •

 خالص درآمد ماهيانه متقاضي  •

 انه ضامنخالص درآمد ماهي •

 ميزان تسهيلات •

  )قرارداد ليزينگ(مدت اعتبار  •
  

  گيري اعتبار مشتريان هاي اندازه برخي شاخص: 2جدول شماره
 هاي معرفي شده شاخص سال  نام محقق

 1989 1اكر و گورس

ســن، داشــتن تلفــن، مــدت زمــان ســكونت در آدرس فعلــي، محــل
سابقه كـارجغرافيايي در كشور، حرفه، خصوصي يا دولتي بودن شغل،          

فعلي، كل درآمد ماهانه، مالكيت يا عدم مالكيت خانه، تعداد اعتبـاراتي
 كه قبلاً گرفته است، طول دوره اعتبار

  1989  1بويز، هافمن و لو

سن، وضعيت تاهل، تعداد افراد تحت تكفل، سابقه سـكونت: شخصي
هزينه: در آدرس فعلي، سابقه كار در شغل فعلي، تحصيلات، اقتصادي         

نـوع كـارت، نـوع: انه، درآمد ماهانه، مالكيت خانـه، شـغل،  مـالي          ماه
  حساب پشتيبان، درآمد، وضعيت استعلام

داين، آرتيس و 
 1گويلن

1996 
تعداد دفعات عدم پرداخت، مدت اعتبار، مصرف اعتبار، كارمند بانـك
يا خير، تاهل، مالكيـت خانـه، حقـوق ماهانـه، شخـصيت حقـوقي يـا

 ت در شهر فعلي، محل جغرافيايي اقامتحقيقي، مدت زمان سكون

 2000  1ديويد وست

بنـدي اسـتخدامي، وضـعيت  طول مدت حساب، سابقه اعتباري، طبقـه      
هاي تحـت مالكيـت، مـدت زمـان سـكونت در  حساب جاري، دارايي  

بندي منزل سكونت،  آدرس فعلي، مقدار اعتبارات موجود مشتري، طبقه      
 انداز  سابقه كار فرد، وضعيت حساب پسمقدار اعتبار، هدف اعتبار،

حرفه، درآمد سالانه، وضعيت مـسكن، و محـدوديتهاي  جنسيت، سن،     2002  لي، چيو، لو و چان
  اعتباري
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  ها و آزمون فرضيات هاي تحليل آماري داده روش -6
هـاي   در اين تحقيق براي مشخص شدن عوامل تأثيرگـذار در ريـسك اعتبـاري آزمـون            

 ويتني و براي بررسـي كـارايي مـدل لوجيـت و پروبيـت      -امعه و من  تفاضل ميانگين دو ج   
نمـايي و لانـداي     ، درسـت  )آزمـون والـد   (داري ضـرايب     هاي معنـي   طراحي شده، از آزمون   

 29.ويلكس استفاده شده است

  
  هاي تحقيق  يافته -7

ويتني براي تشخيص عوامل تأثيرگذار بر -نتايج آزمون تفاضل ميانگين دو جامعه و من
  باريريسك اعت

براي پيش بيني ريسك اعتباري بايد مشخص       و پروبيت   قبل از طراحي مدل لوجستيك      
ساخت كه آيا امكان متمايز ساختن دو گروه وام گيرندگان با ريسك اعتباري بـالا و پـايين                  
وجود دارد؟ به عبارت ديگر آيا ميتوان فاكتورهايي را شناسايي نمود كه اين دو گروه از هم                 

و اي مشخص ساختن اين موضوع مي بايست از آزمـون تفاضـل ميـانگين               متمايز سازد؟ بر  
 استفاده كرد و پس از تائيد اين ادعـا اقـدام بـه طراحـي                آزمون من ويتني بر روي شاخصها     

  .مدل و تست كارايي آن نمود
  

اعتبار خوب و  براي مقايسه ميانگين دو گروه t  تفاضل ميانگين و تستنآزمو) الف
  )ي كميمتغيرها(اعتبار بد 

 95 در سـطح اطمينـان       tمتغيرهاي كمي را با استفاده از آزمـون تفاضـل ميـانگين و تـست                
  . نمايش داده شده است4و 3درصد مورد بررسي قرار گرفت و نتايج آن در جدول 

 شاخصي در دو گروه متفاوت بوده ودر هيچ         شاخصهامحاسبات نشان مي دهد كه كليه       
مال خطا در آزمون تفاضل ميـانگين بـراي كليـه نـسبتها از              مقدار احت . دو گروه برابر نيستند   

 در دو   شاخصهاي كمي % 95بنابراين ميتوان گفت كه با اطمينان       .  كمتر مي باشد   05/0مقدار  
 و  مـذكور در مـدل لوجـستيك       و همچنين با اسـتفاده از شاخـصهاي          گروه متفاوت هستند  

و ريسك اعتباري پـايين وجـود        امكان متمايز ساختن دو گروه ريسك اعتباري بالا          پروبيت
  .دارد
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متغيرهاي (اعتبار خوب و اعتبار بد  براي مقايسه ميانگين دو گروه  من ويتنيآزمون) ب
  )كيفي

آزمون من ويتني يا آزمون ويلكاكسون براي آزمون يكسان بودن ميانگين متغيرهـاي كيفـي               
  دو جامعه استفاده شده است

  
   در دو گروهشاخصهاي منتخب ار و انحراف معيميانگين -3جدول شماره 

  انحراف معيار  ميانگين  تعداد  گروه  متغير

خالص درآمد   175,54  372,57  256  پرداخت وام
  95,87  253,28  58  عدم پرداخت وام  ماهيانه متقاضي

  0,75  4,66  256  پرداخت وام
  مدت تسهيلات

  0,59  5,26  58  عدم پرداخت وام
  865,60  3983,4  256  پرداخت وام

  ميزان تسهيلات
  856,02  5107,9  58  عدم پرداخت وام
خالص درآمد   226,72  359,19  256  پرداخت وام

  56,51  242,38  58  عدم پرداخت وام  ماهيانه ضامن
  12,16  12,16  256  پرداخت وام

  سابقه كار
  5,74  9,35  58  عدم پرداخت وام

  
   نتايج آزمون تفاضل ميانگين دو گروه-4جدول شماره

 95فاصله اطمينان 
 tآماره   متغير  درصدي

درجه 
  آزادي

 سطح
معني 
  حد بالا  حد پايين  داري

  163,21  75,37  0,0  312  5,345  خالص درآمد ماهيانه متقاضي
  -0,4  -0,79  0,004  312  -6,052  مدت تسهيلات
  -2330,45  -2798,56  0,0  312  -21,55  ميزان تسهيلات

  211,8  101,78  0,0  312  5,608  خالص درآمد ماهيانه ضامن
  8,715  4,116  0,03  312  5,490  سابقه كار
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   ميانگين هاي دو گروه ويتني-من نتايج آزمون -5شماره جدول 

  سن  جنسيت  شرح
محل 
  خدمت

محل 
  سكونت

نوع 
  ضمانت

حرفه 
  ضامن

وضعيت 
  تأهل

  8163  7380  7538  6379  7559  6872  7717   ويتني-من

Z 1,045-  1,129-  1,565-  1,375-  1,312-  1,289-  0,617-  

سطح معني 
  داري

0,296  0,133  0,118  0,21  0,190  0,188  0,537  

  
با توجه به نتايج آزمون من ويتني در جدول فوق مي تـوان گفـت كـه بـين متغيرهـاي                     
كيفي و ريسك اعتباري رابطه معناداري وجود نداشته و ميزان ميانگين در دو جامعه اعتبـار                

  . باشدخوب و اعتبار بد يكسان مي
 

  نتايج آزمون معني داري ضرايب و برازش مدل لاجيت در پيش بيني ريسك اعتباري
دنبال آزمون آن هستيم، اين است كه بـا اسـتفاده از مـدل               كه در اين تحقيق به     اي هفرضي

بيني ريسك اعتبـاري مـشتريان ليزينـگ وجـود خواهـد             رگرسيون لوجيستيك، امكان پيش   
وابسته احتمال عـدم بازپرداخـت تـسهيلات اعطـا شـده بـه           متغير   ،در طراحي مدل  . داشت

 مدت تسهيلات، ميزان تـسهيلات، سـابقه اشـتغال،          متغيرهاي مستقل مدل شامل   و  مشتريان  
 1 و   0مقادير متغير وابسته اين مدل، در بازه          . استخالص درآمد ماهيانه متقاضي و ضامن       

 بيانگر اين است كه مشتري قطعـاً وام        مي باشد     صفر زمانيكه متغير وابسته برابر   . خواهد بود 
   .دريافتي را بازپرداخت خواهد نمود

.  استفاده شده است30براي طراحي و برازش مدل لوجيت از روش گام به گام پيشرو
بررسي معني داري مدل و ضرايب متغير هاي مدل رگرسيون لوجيستك با استفاده از تابع 

و آماره لانداي ويلكس صورت ) w(والد ، آماره )Likelihood Logمقدار (درستنمايي 
نتايج مدل برازش شده براساس متغيرهاي تعريف شده در مدل لوجستيك به . گرفته است

  :روش پيشرو بشرح ذيل مي باشد
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   خلاصه نتايج برازش مدل لوجيت-6شماره جدول 

  متغير
ضرايب 

)iβ(  

انحراف 

  )SE(معيار
والدآماره 

سطح معني 
  داري

  049/0  -724/1  2,58  -0,842  مقدار ثابت
خالص درآمد ماهيانه 

  متقاضي
0,094-  0,00127  693/0-  0015/0  

  0377/0  041/1  45/0  0,825  مدت تسهيلات

  0478/0  725/0  0017/0  0,1065  ميزان تسهيلات

  0003/0  -891/0  0023/0  -0,516خالص درآمد ماهيانه ضامن
  008/0  -1,148  037/0  -0,822  ه اشتغالسابق

  
بر اساس ضرايب شاخصهاي    مدل لوجستيك طراحي شده براي پيش بيني ريسك اعتباري،          

  .بصورت زير تعريف مي شود) متغيرهاي مستقل (كمي

54321 822/0516/01065/0825/0094/0842/0)
1
( XXXXX

p
p

LogZ
i

i
ei −−++−−=
−

=

   
محاسبه شده براي هريك از نسبتهاي مـالي و سـطح خطـاي محاسـبه               ) W(آماره والد   

براي ) Log likelihood(مقدار درستنمايي. گر معني داري ضرايب در مدل استشده بيان
بالاي مدل در پـيش بينـي ريـسك         نسبتاً   است كه نشانگر قابليت      26/119اين مدل برابر با     

در . از ديگر معيارهاي بررسي قدرت مدل، همبـستگي درون متغيرهـا اسـت            . اعتباري است 
تغيرها بيشتر باشد، نشان دهنده مناسـب بـودن         رگرسيون لوجستيك هرچه همبستگي بين م     

 براي آزمون قدرت همبـستگي متغيرهـا از آمـاره           .متغيرهاي انتخاب شده در مدل مي باشد      
مشاهده مـي شـود، مقـدار        7لانداي ويلكس استفاده كرده و همانطور كه در جدول شماره           
  .لانداي ويليكس حكايت از همبستگي بالاي ضرايب مي دهد
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   خلاصه تحليل مدل لوجيت به روش همبستگي-7ره شماجدول
سطح معني 

  داري
درجه 
  آزادي

لانداي 
  ويلكس

0075/0  4  431/0  
  آزمون براي اعتبار مدل برازش شده

  
  نتايج آزمون معني داري ضرايب و برازش مدل پروبيت در پيش بيني ريسك اعتباري

ن است كه بـا اسـتفاده از مـدل         دنبال آزمون آن هستيم، اي      كه در اين تحقيق به     اي هفرضي
. بيني ريسك اعتباري مشتريان ليزينگ وجود خواهد داشـت         رگرسيون پروبيت، امكان پيش   

و متغير وابسته احتمال عدم بازپرداخت تسهيلات اعطا شده بـه مـشتريان              ،در طراحي مدل  
د  مدت تسهيلات، ميزان تسهيلات، سابقه اشتغال، خالص درآم        متغيرهاي مستقل مدل شامل   

.  خواهـد بـود    1 و   0مقادير متغير وابسته اين مدل، در بازه          . استماهيانه متقاضي و ضامن     
 مي باشد بيانگر اين است كه مشتري قطعـاً وام دريـافتي را               صفر زمانيكه متغير وابسته برابر   
   .بازپرداخت خواهد نمود

.  اسـت  اسـتفاده شـده  31براي طراحي و برازش مدل لوجيت از روش گام به گام پيشرو      
بررسي معني داري مدل و ضرايب متغير هاي مدل رگرسيون لوجيستك با اسـتفاده از تـابع                

و آماره لانداي ويلكس صـورت      ) w(، آماره والد    )Likelihood Logمقدار  (درستنمايي  
 بـه   پروبيـت نتايج مدل برازش شده براساس متغيرهاي تعريف شـده در مـدل             . گرفته است 

  :شدروش پيشرو بشرح ذيل مي با
محاسبه شده براي هريك از نسبتهاي مـالي و سـطح خطـاي محاسـبه               ) W(آماره والد   

براي ) Log likelihood(مقدار درستنمايي. شده بيانگر معني داري ضرايب در مدل است
بالاي مدل در پـيش بينـي ريـسك         نسبتاً   است كه نشانگر قابليت      08/118اين مدل برابر با     

در . اي بررسي قدرت مدل، همبـستگي درون متغيرهـا اسـت          از ديگر معياره  . اعتباري است 
رگرسيون لوجستيك هرچه همبستگي بين متغيرها بيشتر باشد، نشان دهنده مناسـب بـودن              

 براي آزمون قدرت همبـستگي متغيرهـا از آمـاره           .متغيرهاي انتخاب شده در مدل مي باشد      
شاهده مـي شـود، مقـدار       م 9شماره   لانداي ويلكس استفاده كرده و همانطور كه در جدول        

  .لانداي ويليكس حكايت از همبستگي بالاي ضرايب مي دهد
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  پروبيت خلاصه نتايج برازش مدل -8شمارهجدول 

  متغير
ضرايب 

)iβ(  

انحراف معيار

)SE(  
سطح معني داري  والدآماره 

  049/0  -012/1  1,51  -0,318  مقدار ثابت
  0011/0  -0,57  0,00166  -0,0054  خالص درآمد ماهيانه متقاضي

  05/0  1,03  0,229  0,429  مدت تسهيلات
  0389/0  0,43  9,85  0,000203  ميزان تسهيلات

  047/0  -0,73  0,0013  -0,0050  خالص درآمد ماهيانه ضامن
  037/0  0,56  0,0203  -0,0717  سابقه اشتغال

  
   به روش همبستگيپروبيت خلاصه تحليل مدل -9شمارهجدول 

 لانداي ويلكس  درجه آزادي  سطح معني داري

0075/0  4  447/0  

آزمون براي اعتبار مدل برازش 
  شده

  
نتايج آزمون كارآيي مدل هاي لاجيت در پيش بيني ريسك اعتباري در مقايسه با مدل 

  هاي پروبيت
 برازش شـده، مقـادير واقعـي ريـسك بـا       و پروبيت  براي تعيين كارايي مدل لوجستيك    

مقايسه قرار مي گيرند، هرچقدر كه درصد خطـاي         مقادير پيش بيني شده توسط مدل مورد        
 نتـايج ايـن      11و  10ول  اجـد . پيش بيني كمتر باشد، بيانگر كارايي بيشتر مدل خواهد بـود          

  . مقايسه را نشان مي دهد
   نتايج كارايي مدل لوجستيك براساس داده هاي تخمين-10 شماره    جدول    

  كارائي مدل
 بازپرداخت وام

)0(  
  )1( ت وامعدم بازپرداخ

برآورد شده
  مشاهد شده

)1(عدم بازپرداخت وام   55  3  94,82%
  )0(بازپرداخت وام   4  254  98,44%

  كارائي كل مدل  98,39%
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   براساس داده هاي تخمينپروبيت نتايج كارايي مدل -11 شماره جدول

  كارائي مدل
 بازپرداخت وام

)0(  
 عدم بازپرداخت وام

)1(  
  برآورد شده

  مشاهد شده 
  )1(عدم بازپرداخت وام   54  4  93,1%
  )0(بازپرداخت وام   6  252  97,67%

  كارائي كل مدل  97,44%
  

لاجيـت و   همانطور كه ملاحظه مي گردد، براساس داده هاي تخمين مدل برازش شـده              
مـدل لاجيـت     احتمال انتساب خطـا در       لياز كارايي بسيار بالايي برخوردار بوده و      پروبيت  

 در نتيجه ، از آنجائيكه مدل براساس اين داده ها برازش شده.بيت مي باشد  كمتر از مدل پرو   
لـذا   .استناد به داده هاي تخمين جهت سنجش كارايي مدل، چندان قابل اعتماد نخواهد بود             

نيـز  ) داده هايي كه در تخمين مدل وارد نـشده انـد          (براساس داده هاي گروه هاي آزمايش       
نتايج حاصل از تـست كـارايي براسـاس داده          . رار گرفت كارايي مدل مورد ارزيابي مجدد ق     

  .مي باشد 13و 12ول ابشرح جدآزمايش هاي گروه 

 
   براساس داده هاي گروه آزمايش پروبيت نتايج كارايي مدل -13ل شماره جدو

  كارائي مدل
 بازپرداخت وام

)0(  
)1( عدم بازپرداخت وام

  برآورد شده
 مشاهد شده

  )1(عدم بازپرداخت وام   31  6  83,78%
  )0(بازپرداخت وام   10  118  91,40%

  كارائي كل مدل  89,69%

 نتايج كارايي مدل لوجستيك براساس داده هاي گروه آزمايش-12شماره جدول 

  كارائي مدل
 بازپرداخت وام

)0(  
 عدم بازپرداخت وام

)1(  
  برآورد شده

مشاهد شده
  )1(خت وام عدم بازپردا  30  7  81,08%
  )0(بازپرداخت وام   8  120  93,75%

  كارائي كل مدل  90,1%
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 مـورد انتـساب     15 تنهـا    خـارج از بـرازش    از بين كليه داده هاي گروه       در مدل لاجيت    
  مورد عدم بازپرداخت به گروه بازپرداخت وام       7اشتباه رخ داده است كه مربوط به انتساب         

خـارج از   راي گـروه    كارايي كلي مدل ب   . مي باشد  مورد بازپرداخت به عدم بازپرداخت       8و  
  . مي باشد% 10باه مدل كمتر از ت بوده و درصد انتساب اش%90,1برابر  برازش 

 مورد انتساب اشتباه رخ داده اسـت  16 تنها خارج از برازش  از بين كليه داده هاي گروه       
 مـورد   10 و    مـورد عـدم بازپرداخـت بـه گـروه بازپرداخـت وام             6كه مربوط بـه انتـساب       

خـارج از بـرازش     كارايي كلي مدل بـراي گـروه        . مي باشد بازپرداخت  بازپرداخت به عدم    
  .مي باشد% 11 بوده و درصد انتساب اشباه مدل كمتر از %89,69برابر  

همانطور كه ملاحظه مي شود كارايي مدل لاجيت از مدل پروبيت مقداري بيشتر بـوده               
  .يت مي باشدو درصد انتساب اشتباه مدل لاجيت حدود يك درصد كمتر از مدل پروب

  مدل پيشنهادي پيش بيني احتمال نكول مشتريان
بر اساس يافته هاي تحقيق مشخص گرديد كه قدرت پيش بيني مدل لاجيـت در پـيش    
بيني وضعيت اعتباري بيشتر بوده و بنابراين مي توان با استفاده از اين مدل احتمـال نكـول                  

ني نمود از آنجايي كـه در مـدلهاي         مشتريان را در حين تشكيل پرونده اعتباري آنها پيش بي         
لاجيت از تابع سيكموئيدي براي تخمين احتمال وقوع متغيـر وابـسته اسـتفاده مـي شـود،                  

  :بنابريان مدل پيشنهادي براي پيش بيني ريسك اعتباري مي تواند به شرح ذيل باشد
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  در اين مدل
iΡ :احتمال نكول  
1X :خالص درآمد ماهيانه متقاضي  
2X :مدت تسهيلات  
3X :ميزان تسهيلات  
4X :خالص درآمد ماهيانه ضامن  
5X :سابقه اشتغال  

ارايي مـدلها از اطلاعـات مـالي يـك       لازم به ذكر است از آنجاييكه در طراحي آزمون ك         
سال گذشته مشتريان استفاده شده بنابراين اين مدل قادر به پـيش بينـي وضـعيت اعتبـاري                  
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مشتريان حداكثر براي يك سال آينده خواهد بود اگر چه خطاي پيش بيني مدل با افـزايش                 
  .مدت زمان پيش بيني كاهش خواهد يافت

  
  بحثگيري و  نتيجه -8

ينفك فعاليت هاي اقتـصادي اسـت و تمـامي موسـسات و بنگـاه هـاي                 ريسك جزء لا  
در بـين ريـسك هـاي پـيش روي          . اقتصادي با طيف متنوعي از ريسك مواجه مـي باشـند          

با توجـه بـه نوپـا بـودن         . موسسات مالي، ريسك اعتباري از مهمترين ريسك موجود است        
عم و ريسك اعتبـاري     صنعت ليزينگ در كشور و عدم توجه به ريسكهاي ليزينگ به طور ا            

به طور اخص و همچنين قضاوتي بودن ارزيابي اعتباري مشتريان، مدلسازي و كمي سازي              
در حال حاضـر هيچگونـه اقـدامي بـراي          . ريسك اعتباري لازم و ضروري به نظر مي رسد        

در حـال حاضـر در هـيچ يـك از           . كنترل و حذف ريسك اعتباري صـورت نگرفتـه اسـت          
ق آماري و اقتصاد سنجي براي پيش بيني ريسك اعتبـاري اسـتفاده              از روشهاي دقي   ليزينگها
  .نمي شود

، خالص درآمـد ماهيانـه متقاضـي      در اين تحقيق سعي گرديد كه با استفاده از متغيرهاي           
 كارايي مـدل    سابقه اشتغال ضامن و   خالص درآمد ماهيانه    ،  ميزان تسهيلات ،  مدت تسهيلات 

يني ريسك اعتباري در ليزينگ مورد آزمـون        رگرسيون لاجيت و مدل پروبيت جهت پيش ب       
 شـركت   كليـه مـشتريان تـسهيلات اعتبـاري       داده هاي اصلي اين تحقيق شـامل        . قرار گيرد 

  خريـد خـودرو     تسهيلات اعتبـاري   1381 -1385كه در طي سالهاي     ليزينگ ايران خودرو    
  .  دريافت كرده اند

 معنـي داري ضـرايب،      براسـاس نتـايج آزمـون     كـه   بيانگر اين اسـت      تحقيق   يافته هاي 
، مـدت تـسهيلات   ،  خالص درآمد ماهيانـه متقاضـي     مشخص گرديد كه از طريق متغيرهاي       

امكـان پـيش بينـي ريـسك         سابقه اشـتغال  ضامن و   خالص درآمد ماهيانه    ،  ميزان تسهيلات 
. وجـود دارد    لاجيـت و پروبيـت      اعتباري مشتريان بعنوان متغيرهاي پيش بين در مـدلهاي          

 ـ           د كه مدل  همچنين مشخص گردي   راي  لاجيت از كارايي بالاتري نسبت به مـدل پروبيـت ب
با توجه به اعتبار مناسب و قابـل اتكـا ايـن            . پيش بيني ريسك اعتباري برخوردار مي باشند      

اعتباري، پيشنهاد مي گردد كه مديران اعتباري شركتهاي ليزينـگ           مدل در پيش بيني ريسك    
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 تـسهيلات احتمـال و ريـسك نكـول را بـرآورد             قبل از اعطاي  با استفاده از مدلهاي مذكور      
 ي از چنين زيانهاي    تسهيلات اعطايي  و اقدامات مقتضي را براي مصون سازي پرتفوي       نموده  

در پـيش بينـي ريـسك       لاجيت و پروبيـت     در اين تحقيق فقط كارايي مدلهاي       . انجام دهند 
سـاير مـدلهاي انـدازه    لذا پيشنهاد مي شود كه اعتبار     .  مورد آزمون قرار گرفته است     اعتباري

نيـز   KMVشبكه عصبي، ريسك اعتباري مثبـت و         از قبيل مدلهاي     اعتباريگيري ريسك   
 .  مورد بررسي قرار گيرند
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