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 چکیده

است. این پژوهش ابزارهای پوشش ریسك نرخ ارز در عملیات بانکی  کارگیری به سنجی امکانهدف این مقاله، بررسی رابطه بین 

های تابلویی )پانل دیتا( است. در این پژوهش اطلاعات  علی بوده و مبتنی بر تحلیل داده -ای و تحلیلی از نوع مطالعه کتابخانه

 -بانك  621بررسی شده است ) 6392تا  6317در بورس اوراق بهادار تهران در طی دوره زمانی  شده پذیرفتهبانك  26مالی 

استفاده شده  Minitab 61و  Spss ،7 Eviews 21افزارهای  پژوهش از نرم ی آمده دست بهسال(. برای تجزیه و تحلیل نتایج 

ها و  گذاری مشترک بانك عامل سرمایهنتایج تحقیق در ارتباط با تایید فرضیه اول پژوهش نشان از آن داشت که بین است. 

های صورت گرفته در ارتباط  همچنین با توجه به تجزیه و تحلیل .ها، رابطه معنادار و معکوسی وجود دارد  بانكوسانات نرخ ارز ن

ها   بانكها و نوسانات نرخ ارز  بین عامل مشارکت از طریق سهام بانكبا تایید فرضیه دوم پژوهش به این نتیجه رسیدیم که 

بین دارد و در ادامه نتایج پژوهش در ارتباط با تایید فرضیه سوم پژوهش نشان از آن داشت که  رابطه معنادار و مستقیمی وجود

ها رابطه معنادار و معکوسی وجود دارد. همچنین با توجه به تجزیه و   بانكها و نوسانات نرخ ارز  عامل اجاره )لیزینگ( بانك

های با پرداخت  بین عامل فروشوهش به این نتیجه رسیدیم که های صورت گرفته در ارتباط با تایید فرضیه چهارم پژ تحلیل

ها رابطه معنادار و معکوسی وجود دارد و در ادامه نتایج پژوهش در ارتباط با تایید   بانكها و نوسانات نرخ ارز  دار بانك مدت

ها رابطه معنادار و   انكب ها و نوسانات نرخ ارز بین عامل پیش پرداخت بانكفرضیه پنجم پژوهش نشان از آن داشت که 

های صورت گرفته در ارتباط با تایید فرضیه ششم پژوهش به این  معکوسی وجود دارد و در نهایت با توجه به تجزیه و تحلیل

 رابطه معنادار و مستقیمی وجود دارد. ها  بانكها و نوسانات نرخ ارز  بین عامل تعهدات دو جانبه بانكنتیجه رسیدیم که 

 

ها، عامل  ها، عامل مشارکت از طریق سهام بانك  ها، نوسانات نرخ ارز بانك گذاری مشترک بانك عامل سرمایهلیدی:هایکواژه

 ها و پانل دیتا تعهدات دو جانبه بانك
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مقدمه

در  ابزارهای مالی، بازارهای مالی و مؤسسات مالی اجزای یك نظام مالی را تشکیل می دهند که وظیفة انتقال وجوه مازاد را

جامعه به جاهایی که کمبود منابع مالی وجود دارد بعهده دارند. اگر ارکان فوق در یك جامعه به درستی شکل گیرد زمینه رشد 

(. کشورهای پیشرفته که از نظام مالی پیشرفته استفاده می کنند، توانسته 2113اقتصادی فراهم شده است )بك و همکاران، 

ه رشد اقتصادی دست یابند. توسعة نظام مالی در یك کشور بدون در نظر گرفتن شرایط بومی اند با هدایت صحیح منابع مالی ب

کشور میسر نمی باشد از این رو، توجه به دستورات اسلامی در زمینه امور مالی بویژه حرمت ربا در تأسیس یا کارآیی یك نظام 

به سرعت توسعه یافته  6991م مالی درجهان از دهه نظا .مالی در ایران به عنوان یك کشور اسلامی ضروری محسوب می شود

محوراصلی این نظام می باشد بطوری که ابزارها و بازارهای مالی رایج دردنیای غرب عمدتاً مبتنی « نرخ بهره ثابت»است. وجود

با تردیدهای نظام مالی اقتصاد سرمایه داری در کشورهای اسلامی  کارگیری بهبرسیستم نرخ بهره تضمینی و ثابت می باشد. 

جدی همراه است. آن دسته از کشورهای اسلامی که از نظام مالی متعارف در کشورهای خود استفاده کرده اند، توفیق چندانی 

به دست نیاورده اند. درحال حاضر، تمایلات قابل توجهی در مردم و دولتهای اسلامی برای مراجعه به دستورات اسلامی در 

های مختلف که در پی دستیابی به موقعیتی ممتاز و مزایای منحصر به  بانكپدید آمده است.  زمینه های سیاسی و اقتصادی

فرد در بازار رقابتی هستند به اهمیت ارائه خدمات برتر در جلب رضایت استفاده کنندگان از طریق عرضه خدماتی فراتر از 

ها در ارتباط  ها که با سودآوری بانك ندهای سازمانی بانك(. فعالیتها و فرای2111انتظارات آنان آگاهی دارند )بك و همکاران، 

 (.2111است، اهمیت بسیار زیادی دارد )شی و لی، 

بانك بوجود آمده و بین سهامداران تقسیم  سودآوریکه درنتیجه  ای انباشتهبخشی از سرمایه در داخل بانك از طریق سود 

مردم و سایر  های الحسنه قرضبازارهای سرمایه یا استقراض و دریافت از طریق  تواند میو مابقی  شود میمین ٴنشده است تا

(. 2111مالی از طریق روش دوم همراه با افزایش ریسك خواهد بود )آلتن باس و همکاران،  تأمینایجاد گردد که  گذاران سپرده

می دهد، و چنین چیزی در عمل  بانکی که هیچ گونه بدهی نداشته باشد، ساختار سرمایه آن را حقوق صاحبان سرمایه تشکیل

(. سرمایه گذاران بانکی معتقدند سود ثابت در مقایسه با سود دارای نوسان، پرداخت سود 2163وجود ندارد )لی و هیش، 

بالاتری را تضمین می کند، بنابراین توجه به نوسانات و نرخ تعدیل ارز و استفاده از ابزارهای پوششی مانند انجام 

باشد. هم چنین نوسانات سود و ارز به عنوان معیار مهم ریسك برای  ی مشترک و تعهدات دو جانبه ضروری میها گذاری سرمایه

و بانك های دارای سود ثابت هموارتر دارای ریسك کمتری در ارتباط با تعدیلات نوسانات  شود میسرمایه گذاران بانکی قلمداد 

های پوشش ریسك نرخ ارز و حاشیه سود  ین بانك هایی که دارای ابزار(. بنابرا2166نرخ ارز می باشند )حسن و همکاران، 

بالاتری هستند بیشتر مورد علاقه سرمایه گذاران بوده و از نظرآن ها محل مناسب تری برای سرمایه گذاری محسوب می شوند 

گذاری  رز )مانند: سرمایهسنجی بکارگیری ابزارهای پوشش ریسك ا (. در این تحقیق به بررسی امکان2111)بلودر و بوند، 

های  دار، پیش پرداخت و تعهدات دو جانبه( در بانك ها با پرداخت مدت مشترک، مشارکت از طریق سهام، اجاره، فروش

. با توجه به اینکه حاشیه سود خالص در بانك های خصوصی یك شود میدر بورس اوراق بهادار تهران، پرداخته  شده پذیرفته

ایجاد جریان رشد ثابت در سود همراه با کاهش ریسك نوسانات بازار مانند نرخ ارز است، بنابراین توجه هدف روشن دارد و آن 

بنابراین هدف اصلی ما در این پژوهش ها می باشد.  به ابزارهای پوشش ریسك عامل اساسی در ایجاد ثبات در سودآوری بانك

و تحت نظر بانك  در بورس اوراق بهادار تهران شده پذیرفتهای ه ثیر سرمایه بانکی بر سودآوری و ریسك در بانكٴتابررسی 

  امکانمرکزی جمهوری اسلامی ایران می باشد. بنابراین سوال اصلی مطرح شده در این پژوهش به این صورت است که آیا 
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ها با پرداخت  گذاری مشترک، مشارکت از طریق سهام، اجاره، فروش بکارگیری ابزارهای پوشش ریسك ارز )مانند: سرمایه

 وجود دارد یا نه.در بورس اوراق بهادار تهران  شده پذیرفتههای  دار، پیش پرداخت و تعهدات دو جانبه( در بانك مدت



هدف

در بورس اوراق  شده پذیرفتههای  بانك سنجی بکارگیری ابزارهای پوششی ریسك نرخ ارز در عملیات بانکی در بررسی امکان

 بهادار تهران است.



ساناتنرخارزبانکهانو

نرخ واقعی ارز در هر کشوری از شاخص های اساسی و بنیادی در تعیین درجه رقابت بین المللی و تبیین شرایط داخلی حاکم 

بر اقتصاد آن کشور به شمار می رود و آشفتگی و نوسان در عملکرد این شاخص از یکسو مبین عدم تعادل در اقتصاد است و از 

. در واقع نرخ ارز قیمت نسبی پول خارجی به پول داخلی است که به عنوان شود میی ثباتی بیشتر محسوب سوی دیگر دلیل ب

یکی از عوامل کلان اقتصادی، همواره مورد توجه جامعه اقتصادی و مالی بوده است. در واقع این نرخ بیانگر شرایط اقتصادی 

سایر ملل است. نوسانات نرخ ارز یا همان شوک های مثبت یا منفی نرخ کشور بوده و عاملی برای مقایسه اقتصاد ملی با اقتصاد 

ارز بر تقاضا و عرضه کل اقتصاد موثرند. شوک های مثبت نرخ ارز یعنی همان گران شدن ارز )شرایطی که در حال حاضر در 

و در نتیحه افزایش تقاضا  شود میاقتصاد ایران حاکم است( موجب گران شدن کالاهای وارداتی و ارزان شدن کالاهای صادراتی 

. زیرا بالا رفتن نرخ ارز شود میبرای کالاهای داخلی ایجاد خواهد شد. نوسانات غیر عادی نرخ ارز باعث کاهش قدرت خرید 

به صورت یك رابطه علل و معلولی به افزایش  تواند میافزایش قیمت کالاهای وارداتی را در پی دارد و این تورم ایجاد شده 

که صادر کنندگان با توجه به میزان ریسك پذیری، یا دست از  شود میرخ ارز منجر شود. نوسانات شدید نرخ ارز منجر مجدد ن

فعالیت بردارند یا اینکه به ازای ریسك بیشتر، طلب سود بیشتر نمایند و چون کشورمان قدرت تعیین قیمت های جهانی را 

و در نتیجه  شود میاردکنندگان از طریق فروش گران تر به خریداران جبران ندارد، افزایش سود درخواستی صادر کنندگان و و

.شود میچیزی جز افزایش قیمت و تورم نخواهد بود. بنابراین نوسانات نرخ ارز باعث کاهش تولید داخلی و افزایش تورم 



 فروشباپرداختمعوقيامرابحه:تئوریوعمل

د کالای خاصی با شرط پرداخت مدت دار به بانك اسلامی می دهند. بانك اسلامی تحت قرارداد مرابحه، مشتریان قول خری

کننده اصلی خریداری کرده و آن را افزودن حاشیه سودی به مشتریانش واگذار می کند. مشروعیت مرابحه  تأمینکالاهایی را از 

 با توجه به پایه های بنیادی اسلامی یعنی قرآن و سنت محرز نشده است.

به عنوان مثال بانك های اسلامی کالاهای مرابحه را  شود میالی به شیوه مرابحه گاهی اوقات از اصول شریعت منحرف م تأمین

 در برابر ریسك زیان، دزدی و تخریب بیمه کرده و تمام این هزینه هارا بر دوش مشتریان خود محول می کنند.

استفاده می کنند، مانند بانکداری قراردادی نرخ بهره بالاتری را برای  آن ها از نرخ بهره برای تثبیت بازدهی قراردادهای مرابحه

قراردادهای مرابحه ی طولانی مدت تعیین می کنند. آن ها از قراردادهایی مرابحه ای که تاخیر در پرداخت دارند، هزینه های 

ا برای خودش در قراردادهای مرابحه در مازاد می گیرند. بنابراین بانکداری اسلامی نرخ بازدهی تثبیت شده و بدون ریسکی ر

 نظر می گیرد.
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اجاره)لیزينگ(:تئوریوعمل

 تأمینمالی اجاره ای قراردادی که رواج دارد، بسیار شبیه است. اما بر خلاف  تأمینمالی به روش اجاره به  تأمینویژگی های 

عمیرات، بیمه و استهلاک دارایی مورد اجاره می کند. مالی قراردادی، بانك اسلامی اجاره دهنده را مسئول تمامی زیان ها و ت

اجاره دهنده همچنین باید مسئولیت ریسك و عدم اطمینان ناشی از طول عمر مفید دارایی استیجاری را تقبل کند. موسسات 

گ فعالیت نیازهای بخش های واقعی، خرده فروشی و بخش های صنعت و تولید بیشتر بر اساس لیزین تأمینمالی اسلامی برای 

. لیزینگ از سوی دانشمندان اسلامی مورد حمایت قرار گرفته است و شود میمی کنند که با نام اجاره به شرط تملیك شناخته 

 این لیزینگ با اجاره ی سنتی و عرفی خیلی شبیه می باشد. 



بایسلم)پیشپرداخت(

روشنده قیمت کالای مورد نظر را پیش پرداخت می کند بای سلم و بای استصناع، قراردادهای خرید آتی هستند که طی آن ف

پیش از تولید کالا که  تواند میتا آن کالا را در آینده ی مشخصی تحویل بگیرد. بای سلم قراردادی است که در آن تولید کننده 

شد. بای سلم توسط مالی کند؛ البته باید مقدار و نیز قیمت مشخص با تأمیننوعا محصول کشاورزی است با فروش آن خود را 

 تأمینبخش های کشاورزی کشورهای عربی بسیار مورد استفاده قرار می گیرد و کاربرد آن سابقه طولانی دارد. این ابزارها برای 

 مالی بخش های کشاورزی و تولیدی در اقتصاد اسلامی بسیار مفید هستند.



 )تعهداتدوجانبه(بایاستصناع

بین دو شخص اعم از حقیقی و حقوقی مبنی بر تولید کالایی خاص یا اجرای پروژه ای با استصناع قرارداد سفارش ساختی 

ویژگی های مشخص در آینده است که سفارش گیرنده )پیمانکار( در ازای گرفتن مبالغ آن در زمان های توافق شده که بخشی 

، مواد اولیه و شود میفیزیکی کار باشد، متعهد به صورت نقد و بخشی از آن به صورت اقساط به تناسب پیشرفت  تواند میاز آن 

کالای مورد نیاز پروژه را خود تهیه کند و در زمان مشخص، کالا یا پروژه مورد نظر را به سفارش دهنده تحویل دهد. طبق 

سیار روشن اصول اسلامی شریعت ضوابط و شرایط قراردادهای بای سلم و بای استصناع مانند قیمت، مقدار و کیفیت کالا باید ب

 و واضح بوده و عاری از هر گونه قید و شرط و بهره و فروش های مشکوک می باشند.



مضاربه)سرمايهگذاریمشترک(

سرمایه )نقدی( می گردد، با قید اینکه طرف  تأمینمضاربه عقدی جایز است که به موجب آن یکی از طرفین )مالك( عهده دار 

سود حاصله هر دو طرف شریك باشند؛ این عقد از جمله تسهیلات اعطایی کوتاه مدت  دیگر )عامل( با آن تجارت کرده و در

 اعتباری است که بانکها جهت گسترش امور بازرگانی در اختیار مشتریان قرار می دهند.

 )اعم از شخص حقیقی یاسرمایه مضاربه باید توسط بانك )مالك( به صورت نقدی و یك جا یا به دفعات در اختیار عامل 

 ( قرار گیرد.حقوقی

 معاملات مضاربه در مواردی که کالا خرید و فروش می گردد و نیازی به تغییر ظاهری ندارد قابل اجرا می باشد.
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ادبیاتومطالعاتنظریتحقیق

پیشینهنرخارزدرايران

ی نظام حاکم بر بخش ارزی پیشینه تاریخی بخش خارجی اقتصاد، حاکی از این واقعیت است که قبل از پیروزی انقلاب اسلام

های مالی خارجی، نرخ اشعار از طرف  کشور، نظام نرخ ارز ثابت بوده است که براساس مقتضیات زمان و با توجه به توانمندی

ریال اعلام شد و سپس این نرخ تا  39نرخ رسمی دلار آمریکا  6321دولت تنظیم وتعیین شده است. برای مثال در شهریور 

ریال تثبیت شد. اما کنترل و نظارت  79انات روز با توسان همراه بود تا در نهایت در جه به مقتضیات و امكبا تو 6341سال 

که مصادف با افزایش شدید  6392های کشور برای مصارف ارزی همچنان تا سال  بندی ارزی و تعیین اولویت دولتی و سهمیه

 6392حفظ شد. در سال  -ادرات نفت بودمدهای کشور از محل صقیمت نفت در بازارهای جهانی و افزایش قابل ملاحظه درآ

 (6314 ،بندی قابل تبدیل شد. )یاوری با حفظ نظام ثابت ارزی ریال به طور آزاد و به دور از سهمیه

های بعد از پیروزی انقلاب اسلامی فشارهای  پس از پیروز انقلاب اسلامی نیز سیاست کنترل ارزی ادامه یافت. در تمام سال

دلیل شرایط جنگ تحمیلی، کاهش امکانات صادرات نفت، افزایش تقاضا برای واردات، کاهش قیمت نفت و بسیار شدیدی به 

شد. در این دوران  المللی و نظایر آن در جهت تضعیف ارزش ریال در بازار ارزی کشور وارد می قدرت خرید دلار در سطح بین

ای در بازار  های شدیداً مداخله گرانه بنابراین ناچار بود سیاست دارد، بت نگه میهدف دولت این بود که ارزش رسمی ریال را ثا

 (6314 ،ارز اعمال کند. )یاوری

 

تاريخچهبانکداریدرايران

شمسی( که انقلاب اسلامی در  6397میلادی ) 6979فعالیت بانکداری اسلامی در ایران بسیار جوان بوده و شروع آن به سال 

پیوست بر می گردد. در دو دهه ی ابتدایی تجربه ایران، بانکداری اسلامی بسیار متمرکز و به دور از دانش و ایران به وقوع 

، دولت جمهوری اسلامی ایران تمایلی 6991تجربه بود و تمایلی به جهانی شدن از خود نشان نمی داد. بعد از اواسط دهه ی 

بانك مرکزی مجوز فعالیت به تعدادی تعاونی  6997ن داد. در سال برای خصوصی سازی و آزاد سازی قوانین بخش مالی نشا

بانك های خارجی در مناطق  6999های اعتباری و صندوق های قرض الحسنه بدون بهره و سه موسسه غیر بانکی داد. از سال 

ردند و بدین طریق بر آزاد ایران شروع به فعالیت کردند. بانك های خصوصی نیز در قرن بیست و یکم فعالیت خود را آغاز ک

فعالیت خودرا در ایران شروع کرد.  -بانك اقتصاد نوین -اولین بانك خصوصی ایران 2116قدرت نظام بانکی افزودند. در دسامبر 

دولت ایران چهار بانك خود یعنی بانك صادرات، بانك ملت، بانك تجارت و بانك رفاه کارگران را برای افزایش تنوع بانك های 

تقاضا برای تشکیل بانك خصوصی  44از دولتی بودن خارج کرده و به صورت خصوصی در آورد. در حال حاضر  بخش خصوصی

و موسسه مالی در ایران به بانك مرکزی پیشنهاد شده است. از آن جائیکه پیشرفت هر اقتصادی با سیستم مالی و بانکداری آن 

می امری ضروری برای مدیران هر جامعه ی اسلامی بوده و باید در مرتبط است، آگاهی از نواقص سیستم قانونی کشورهای اسلا

رفع و کاهش این نوع ریسك اقدامات لازم را انجام دهند و سعی کنند راه را برای ورود بانك ها و موسسات مالی اسلامی به 

 (6311بازارهای جهانی هموار سازند. )مشرف جوادی و همکاران، 

منوال شکل گرفته و بنابر شراط اقتصادی و سیاسی و به صورت کلی متناسب با دیدگاه های  بانکداری در ایران نیز به همین

 (6396توسعه ای سیاست گذاران و برنامه ریزان اقتصادی کشور توسعه یافته است. )سید نورانی و همکاران، 
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عملیاتبانكهایتجاریدربازارارز

می کنند، بر اساس تجربه می دانند که چه مقدار از هر پول خارجی را باید برای  بانك هایی که در بازار پول بین المللی فعالیت

ارائه خدمات به مشتریان، نگهداری کنند. ایشان کوشش می کنند تا مانده حساب پول های خارجی خود را در این سطح 

از همان پول باشد، تغییری در  نگهدارند. اگر در یك روز خاص، افزایش موجودی از یك پول خارجی برابر با کاهش موجودی

وضعیت خالص آن پول به وجود نمی آید. اگر در یك زمان خاص مقدار عرضه و تقاضا برای یك پول در بازار برابر نباشد برای 

تعدیل نرخ ارز فشار وجود خواهد داشت. نرخ ارز که قیمت یك پول بر حسب پول دیگر است، باید در مقابل فشار مازاد عرضه 

ضا تغییر کند. مازاد تقاضا برای پوند در بازار ارز باعث افزایش ارزش آن در مقابل دلار و مازاد عرضه پوند باعث کاهش یا تقا

 (6312ارزش آن در مقابل دلار خواهد شد.)رشیدی، 

نوسانات مدیریت بانك ها همواره با کنترل نرخ خرید و فروش ارز و وضعیت ارزی به صورت روزانه سعی در کاهش نرخ ریسك 

نقدینگی به موقع ریالی که  تأمیننرخ ارز و کسب سود جهت بانك را دارد، لیکن به دلیل وجود ریسك هائی از قبیل عدم 

بیشتر مواقع منجر به از دست دادن فرصت های بازار و عدم امکان خرید و فروش همزمان شده و باعث ایجاد وضعیت ارزی 

 (6312بانك ها به همراه دارد، می گردد.)رشیدی، منفی که بالاترین درجه ریسك را برای 

 

1ارزقویوارزضعیف
 

یکی از این تقسیم بندی ها تفکیك آن ها  .را می توان بر پایه و معیارهای متعدد به صور مختلف تقسیم نمود در جهان ارزها

 گروه ارزهای معتبر 2در 
هستند که از  احد پول های قابل تبدیلمی باشد. ارزهای معتبر و 3و ارزهای دیگر یا ارزهای ضعیف2

ثبات برخوردار بوده و مورد تقاضا میباشند.نرخ خـرید و فـروش ارز در شبـکه بانکی کشـور در ردیف ارزهـای معتبـر قرار می 

 (6393(.) رشیدی، شود میگیرد. )همان نرخ هایی که در تابلو نرخ های ارز روزانه بانکها نمایش داده 

و سایر ارزهای معتبر تفکیك نمود. از ارزهای کلیدی تحت عنوان ارزهای  4گروه ارزهای کلیدی 2را می توان به ارزهای معتبر  

 (6393)رشیدی،  .شود میجهان روا نیز نام برده 

مل می باشد،چون قابلیت تبدیل کا9و دلار امریکا 1،فرانك سوئیس7، ین ژاپن1، یورو اروپا 9ارزهای جهان روا شامل پوند انگلیس

دارند و تقریباً تمامی معاملات ارزی در بازار جهانی ارز به وسیله آن ها صورت پذیرفته و تشکیل دهنده ذخایر ارزی کشورهای 

واحد پول یعنی  جهان نیز می باشند. میانگین موزون چهار ارز جهان روا یعنی دلار امریکا، پوند انگلیس، یورو و ین ژاپن

SDR(6393، )رشیدی .را تشکیل می دهند 

 

 

 

                                                           
1 - Hard and Weak Currency 
2 - Hard currency 
3 - weak currency 

4 -key currency 

5 -GBP 

6 - EUR 

7 -JPY 

8 -CHF 

9 -USD 
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10بازارنقدیارز
  

66که سررسید تسویه آنها شود میمعاملات نقدی در بازارهای ارزی به معاملاتی اطلاق 
62دو روز کاری بعد از انجام معامله 

باشد.  

معاملاتی که روز دوشنبه انجام می شوند، روز چهارشنبه به حساب ها واریز می شوند. باید توجه داشت که روزهای شنبه و 

 (6393نبه روز تعطیل نباشند)مهدی رشیدی، یکش

می شوند و این عمل را یا  در بازارهای تبدیل نقدی، در هر روز کاری یك یا دوبار نرخ ارزها نسبت به یکدیگر تعیین و ثابت

با  64:49و  61:49نرخ ها می نامند. در بازار لندن نمایندگان بانك های معتبر در سالن بورس لندن در ساعت  63ثابت نمودن

 (6393. )مهدی رشیدی، شود میسفارشاتی که در دست دارند حاضر می شوند و عمل ثابت نمودن نرخ ها انجام 

نرخی است که در آن نرخ کلیه عرضه و تقاضاهای خرید و فروش یك ارز در مقابل ارز دیگر، بین شرکت  ثابت نمودن نرخ ها،

 (6393)مهدی رشیدی،  .شود میدلات انجام کنندگان مورد توافق قرار گرفته و با آن نرخ مبا

در بازارهای بین المللی ارز زمانی که یك متقاضی انجام معامله به یك اعلام کننده نرخ مراجعه می نماید، اعلام کننده نرخ به 

زمان و  شرط عدم منع معامله )وجود خط اعتباری( با متقاضی، به طور معمول قصد متقاضی را جویا نشده و نرخ هایش را هم

   (6393)مهدی رشیدی،  .دو طرقه اعلام می نماید

 

 بازارسلفارز
14

 

آن ها بیش از  مشق می شوند.در بازارهای بین المللی ارز، معاملاتی را که سررسید تسویه معاملات سلف از نرخ های بازار نقدی

گویند.در بازار سلف ارز و در سیستم های باشد، معاملات سلف می  دو روز کاری و حداکثر تا یك سال پس از تاریخ معامله

اطلاع رسانی معمول است که برای بازه های زمانی یك هفته، یك ماهه، دو ماهه، سه ماهه، شش ماهه، نه ماهه و حداکثر یك 

 :مایند.در زمان انعقاد قرارداد یك سلف طرفین معامله در موارد زیر باید توافق نشود میساله برای ارزهای کلیدی اعلام نرخ 

و میزان ارز مورد معامله مشخص  دو نوع ارز مورد معامله می بایستی در سررسید مشخص در آینده و نرخ برابری آتی دو ارز

پس از انجام معامله ی سلف ابطال آن امکان پذیر نبوده، لیکن می توان آن را با یك معامله معکوس قبل از سررسید با  .باشد

 (6393هدی رشیدی، )م .سود و یا زیان تمام کرد

رابطه مستقیم داشته و امکان ندارد نرخ های بازار سلف را جدا از بازار نقدی فرض نمود،  ـ نرخ های بازار سلف با نرخ بازار نقدی

 (6393)مهدی رشیدی،  .می باشد 69زیرا نرخ نقدی پایه و اساس محاسبه نرخ سلف در سررسید

 
16بازاراختیار

یك حق به خریدار معامله بدون هیچ گونه تعهدی برای او جهت خرید یا فروش مورد معامله در یك معامله اختیاری اعطای 

یك نرخ مشخص در تاریخ و یا تا تاریخ توافق شده ای در آینده می باشد. در مقابل فروشنده یك معامله اختیاری در مقابل 

                                                           
10 - Spot Market 
11 - value date 

12 - Deal Date 

13 Fixing 
14 - Forward Market 

15 - Outright 
16 - Option Market 
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)مهدی  .ده در صورت مراجعه خریداری می باشدوجهی که دریافت داشته است متعهد به انجام معامله با شرایط توافق ش

 (6393رشیدی، 

61، حق خرید67خریدار یك معامله اختیاری ارز
 و یا حق فروش 

یك ارز در یك نرخ مشخص در یك تاریخ مشخص در نوع 69

 اروپایی معاملات اختیاری
21

26و یا طی یك دوره مشخص تا سررسید در نوع آمریکایی 
 ختیاریرا دارد. فروشنده یك معامله ا 

 (6393)مهدی رشیدی،  .در مقابل خریدار متعهد به انجام معامله با شرایط توافق شده در صورت مراجعه خریدار می باشد22

 

روشپژوهش

خوانی، علیّ )پس  توان به پنج گروه تحقیقات تاریخی، توصیفی، همبستگی یا هم بر اساس ماهیت و روش، تحقیقات علمی را می

 (.93، 6319آزمایشی( تقسیم کرد )حافظ نیا، رویدادی( و تجربی )

 

باشد:روشتحقیقازسهمنظرمختلفبهصورتزيرمی

  روشپژوهشازنظرماهیتومحتوايی:

در این پژوهش از این رو که در پی یافتن رابطه معناداری بین متغیرهای تحقیق هستیم و همین طور به مطالعه حدود تغییرات 

های همبستگی قرار دارد، بنابراین روش  پردازیم، در زمره پژوهش ه به حدود تغییرات متغیرهای مستقل میمتغیر وابسته با توج

ها به روش  باشد که برای کشف همبستگی بین متغیر پژوهش از نظر ماهیت و محتوایی یك پژوهش از نوع همبستگی می

 رویدادی عمل خواهد شد. پس

 

  روشپژوهشازنظرهدف: 

های مختلف  از لحاظ نوع کار تحقیقاتی و از نظر هدف، یك تحقیق کاربردی است که از اطلاعات واقعی و روش تحقیق حاضر

 گیرد. گردد، و در حوزه تئوری اثباتی قرار می ها استفاده می آماری برای رد یا عدم رد فرضیه



روشانجامپژوهش:

باشد، بدین معنی که مبانی نظری و پیشینه پژوهش از راه  یاستقرائی م –انجام این پژوهش در چارچوب استدلالات قیاسی

ها در قالب استقرائی  ها در قالب قیاسی و گردآوری اطلاعات برای تأیید یا رد فرضیه ای، مقالات و سایت مطالعات کتابخانه

 باشد.  می

 

                                                           
17 - Buyer 

18 - Call Option 

19 - Put Option 

20 - European Style Option 

21 - American Style 

22 - Writer 
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آوریاطلاعاتروشوابزارجمع

تحقیق از اهمیت اساسی برخوردار است. در این پژوهش برای مطالعه در هر تحقیق، تهیه اطلاعات واقعی با توجه به اهداف 

گیری از کتب و مقالات تخصصی فارسی و لاتین و  ای با بهره خانه مبانی نظری و بررسی پیشینه تحقیق، از روش کتاب

از اقلام حسابداری مندرج  جایی که اطلاعات مربوط به متغیرهای این پژوهش شامل بسیاری گردد. از آن ها استفاده می نامه پایان

های مدیریت  های مالی موجود در سایت های مورد نیاز از صورت باشد، داده ها می  های مالی حسابرسی شده بانك در صورت

های  شبکه کدال، سیستم ،www.rdis.irبهادار به نشانی  پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی وابسته به سازمان بورس و اوراق

و  www.fipiran.com، مرکز پردازش اطلاعات مالی ایران به نشانی www.codal.irجامع اطلاع رسانی ناشران به نشانی 

رسد نسبت به سایر منابع موجود  شود، که به نظر می استخراج میهای فشرده سازمان بورس و اوراق بهادار به صورت دستی  لوح

ها، در بانك اطلاعاتی بورس   های مالی بانك چنین سایر اطلاعات مورد نیاز مربوط به صورت از اعتبار بیشتری برخوردار است. هم

آوری شده است. این اطلاعات شامل  دباشد گر می Excelو  Pdfآورد نوین که بصورت فایل های  افزار ره بهادار و از نرم اوراق

 باشد. بینی سود و... می سود و زیان، ترازنامه، پیش

 

پژوهشمدل

 iبرای آزمون فرضیه یك تا شش به ترتیب از مدل پژوهش به شرح زیر بهره گرفته خواهد شد. در این مدل اگر ضرایب 

های یك تا شش پژوهش مورد  دار باشد به ترتیب فرضیه % معنی99اطمینان  )ضرایب مربوط به متغیرهای مستقل( در سطح

 تأیید قرار خواهد گرفت. 

 ( بوده و به حالت کاربردی به صورت زیر برآورد شده است:2163ای این پژوهش برگرفته از تحقیق دیمر ) مدل پایه

 مدل پژوهش: 
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 داریم:   در این مدل

i بانك )واحدهای مقطعی( و  بیان گرt باشد. بیان گر سال می 

tiε ,
 .tدر سال  i= خطای تصادفی شرکت 

 

اعتباردرونیوبرونیپژوهش-

جهت تعیین اعتبار درونی پژوهش، این بحث مطرح است که آیا متغیر مستقل در متغیر وابسته ایجاد تغییر کرده است یا خیر. 

گردد تا مطمئن شویم که متغیرهای مزاحم و نامربوط تأثیری در متغیر وابسته  رطی است که باعث میاعتبار درونی ش

چنین عدم آشنایی کافی با  و هم 6311الاجرا تا قبل از سال  های حسابداری لازم اند. به دلیل عدم وجود استاندارد نداشته

فاد استانداردهای حسابداری ایران، کیفیت ناهمگن اطلاعات مالی الاجرا شدن رعایت م های ابتدایی لازم ها در سال استاندارد

گری رویدادهای مالی،  گیری و گزارش های حسابداری مورد استفاده جهت اندازه مورد استفاده و اثر ناشی از تفاوت در روش

تواند اعتبار درونی را  ه میممکن است بر نتایج تحقیق اثر داشته باشد. تفاوت در نوع صنعت و مالکیت از دیگر عواملی است ک

های تحقیق قابل بسط و تعمیم به  گونه بیان نمود که، آیا یافته توان این دار سازد. جهت تعیین اعتبار بیرونی پژوهش، می خدشه

http://www.rdis.ir/
http://www.codal.ir/
http://www.fipiran.com/
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های  باشد یا خیر. در تحقیق حاضر، جامعه مطالعاتی شامل کلیه بانك تك تك اعضاء جامعه در شرایط زمانی متفاوت می

باشد که این دوره دارای شرایط اقتصادی و مسایل  می 6392تا  6317های  در بورس اوراق بهادار تهران، بین سال شده پذیرفته

باید با احتیاط و با در  های اقتصادی خارج از بورس می ها و سایر واحد باشد. لذا تسرّی نتایج به سایر سال سیاسی خاص خود می

 ورت پذیرد.نظر گرفتن شرایط اقتصادی و سیاسی ص

های پژوهش تا چه اندازه  که نسبت به یافته شود. اول این های یك پژوهش مطرح می به طور کلی دو سوال مهم در بررسی یافته

نظر قراردهیم. سوال دوم این است که تا چه  توان اطمینان داشت؟ در پاسخ به این سوال باید اعتبار درونی پژوهش را مد می

های پژوهش را به جوامع دیگر در شرایط گوناگون تعمیم داد؟ این سوال با اعتبار بیرونی پژوهش ارتباط  توان یافته اندازه می

ها شرط اساسی به شمار  آوری داده های جمع هایی هستند که برای مفید و موثر واقع شدن روش دارد. روایی و پایایی از ویژگی

 روند. می

رفته شده و روایی به معنای صحیح و درست بودن است. مقصود از روایی آن است روائی از واژه روا به معنای جایز و درست گ

های نامناسب و  گیری گیری بتواند ویژگی مورد نظر را اندازه بگیرد. اهمیت روائی از آن جهت است که اندازه که وسیله اندازه

 ارزش و ناروا سازد. تواند پژوهش علمی را بی ناکافی می

 

 اولتحقیقنتايجآزمونفرضیه

باشد و  ها می ها و نوسانات نرخ ارز بانك گذاری مشترک بانك هدف از آزمون فرضیه اول تحقیق بررسی رابطه بین عامل سرمایه

 شود:  صورت زیر تعریف می فرضیه آماری آن به

0Hداری وجود ندارد.  بطه معناها، را  ها و نوسانات نرخ ارز بانك گذاری مشترک بانك : بین عامل سرمایه 

 1H: ها، رابطه معناداری وجود دارد.  ها و نوسانات نرخ ارز بانك گذاری مشترک بانك بین عامل سرمایه 

% 99مینان در سطح اط 1شود و در صورتی که ضریب های پانل برآورد می این فرضیه با استفاده از مدل به صورت داده

 دار باشد مورد تأیید قرار خواهد گرفت.  معنی
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نظر کارآمد خواهد بود یا نه، از آزمون  های پانل در برآورد مدل مورد که بتوان مشخص نمود که آیا استفاده از روش داده برای این

تر است  گردد کدام روش )اثرات ثابت و یا اثرات تصادفی( جهت برآورد مناسبکه مشخص  مقید و به منظور این Fچاو یا 

ها  شود. نتایج حاصل از این آزمون های واحدهای مقطعی( از آزمون هاسمن استفاده می )تشخیص ثابت یا تصادفی بودن تفاوت

 ارائه شده است. 9-4در نگاره 
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 (1نتايجآزمونچاووهاسمنبرایمدل)-1نگاره

 P-Value درجهآزادی مقدارآماره آماره تعداد نآزمو

 F 1677/6 (921،611) 0460/0 621 چاو

 621 هاسمن
2 2442/2 2 0442/0 

 

گر این است  رد شده و بیان% 99آزمون در سطح اطمینان  0H(، فرضیه1413/1آن ) P-Valueبا توجه به نتایج آزمون چاو و 

( که کمتر 1479/1آن ) P-Valueچنین با توجه به نتایج آزمون هاسمن و  های پانل استفاده نمود. هم توان از روش داده که می

شود. لذا لازم است مدل با  پذیرفته می 1H% رد شده و فرضیه99آزمون در سطح اطمینان  0Hباشد، فرضیه می 19/1از 

 استفاده از روش اثرات ثابت برآورد شود. 

خطی بین  برای سنجش اعتبار مدل و بررسی مفروضات رگرسیون کلاسیك لازم است است علاوه بر بررسی عدم وجود هم

ها  ها، استقلال باقیمانده سهایی در ارتباط با نرمال بودن باقیماندها، همسانی واریان متغیرهای مستقل وارد شده در مدل، آزمون

های مختلفی  و عدم وجود خطای تصریح مدل )خطی بودن مدل( نیز انجام شود. برای آزمون نرمال بودن جملات خطا از آزمون

باشد که در این تحقیق نیز از این آزمون استفاده شده است.  برا می -ها، آزمون جارکیو توان استفاده کرد. یکی از این آزمون می

% از توزیع 99های حاصل از برآورد مدل تحقیق در سطح اطمینان  برا حاکی از این است که باقیمانده -یج آزمون جارکیونتا

باشد. یکی دیگر از مفروضات  می 19/1تر از  ( بزرگ1491/1طوری که احتمال مربوط به این آزمون ) نرمال برخوردار هستند، به

ها ناهمسان باشند برآورد کننده خطی  باشد. در صورتی که واریانس ها می باقیماندهآماری رگرسیون کلاسیك همسانی واریانس 

ها از آزمون برش پاگان استفاده  ترین واریانس را نخواهد داشت. در این مطالعه برای بررسی همسانی واریانس نااریب نبوده و کم

(، فرضیه صفر مبنی بر وجود همسانی 1411/1اشد )ب می 19/1تر از  شده است. با توجه به سطح اهمیت این آزمون که کوچك

باشد. در این مطالعه برای رفع این مشکل در برآورد  توان گفت مدل دارای مشکل ناهمسانی واریانس می واریانس رد شده و می

ه نبودن چنین در این مطالعه برای آزمون همبست ( استفاده شده است. همGLSاز روش برآورد حداقل مربعات تعمیم یافته )

از آزمون دوربین  شود میباشد و خود همبستگی نامیده  ها که یکی از مفروضات تجزیه و تحلیل و تحلیل رگرسیون می باقیمانده

بوده و از  36/2( استفاده شده است. با توجه به نتایج اولیه برآورد مدل مقدار آماره دوربین واتسون برابر با D-Wواتسون )

این، برای آزمون  باشند. علاوه بر ها مستقل از هم می توان نتیجه گرفت باقیمانده باشد می می 9/2و  9/6جایی که مابین  آن

نظر تحقیق از نظر رابطه خطی بودن و یا غیر خطی بودن درست  که آیا مدل مورد که مدل دارای رابطه خطی است و این این

تر  ( بزرگ9114/1تبیین شده است یا خیر از آزمون رمزی استفاده گردیده است. با توجه به این که سطح اهمیت آزمون رمزی )

باشد.  براین فرضیه صفر این آزمون مبنی بر خطی بودن مدل تأیید شده و مدل دارای خطای تصریح نمیباشد، بنا می 19/1از 

 ارائه شده است. 1-4های فوق در نگاره  خلاصه نتایج آزمون

(1هایمربوطبهمفروضاتآماریمدل)نتايجآزمون-2نگاره

 RamseyآمارهDurbin-Watsonآماره Breusch-Paganآماره Jarque-Beraآماره

2 ValueP F ValueP D F ValueP 

1929/6 1491/1 1694/2 1411/1 36/2 1121/1 9114/1 

 



 حسابداری و مالی مدیریت اقتصاد، مطالعات

 691-267، صفحات 6411زمستان ، 4، شماره 7دوره 

217 

 

چنین نتایج آزمون مفروضات آماری رگرسیون کلاسیك، مدل تحقیق  های چاو و هاسمن و هم با توجه به نتایج حاصل از آزمون

شود. نتایج برآورد مدل در نگاره ارائه شده است. شکل برآورد  صورت اثرات ثابت برآورد می های پانل و به با استفاده از روش داده

 به صورت زیر خواهد بود: Eviews 7افزار  مدل با استفاده از نرم شده
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نتايجآزمونفرضیهاولتحقیقبااستفادهازروشاثراتثابت-0نگاره

متغیروابسته:نوساناتنرخارز

 بانك–سال126تعدادمشاهدات:

 رابطه t P-Valueآماره  ضریب متغیر

 مثبت 1111/1 9791/62 2211/1 جزءثابت

 نفیم 1397/1 -4996/6 -1911/1 گذاریمشترکعاملسرمايه

 مثبت 1419/1 9134/6 1221/2 عاملمشارکتازطريقسهام

 منفی 1624/1 -1797/6 -7991/1 عاملاجاره)لیزينگ(

 منفی 1291/1 -2199/6 -1629/1 دارهایباپرداختمدتعاملفروش

 منفی 1412/1 -1997/6 -1619/1 عاملپیشپرداخت

 بتمث 1347/1 1911/6 1113/1 عاملتعهداتدوجانبه

 بی معنی 2327/1 -6947/6 -1611/1 ایمعاملهعمدهسهاممتغیرمصنوعی

 مثبت 1211/1 1929/6 1161/1 میزانمشارکتدرصادرات

 منفی 1479/1 -4971/6 -1117/1 پذيرینقدينگینوسان

 1144/1 ضريبتعیینمدل

 Fآماره

(ValueP) 

1631/39 

(1111/1) 

 

( با اطمینان 1111/1باشد ) تر می کوچك 19/1از  Fدار بودن کل مدل با توجه به این که مقدار احتمال آماره  در بررسی معنی

درصد از نوسانات نرخ ارز بانك  44/11شود. ضریب تعیین مدل نیز گویای آن است که  دار بودن کل مدل تایید می % معنی99

 گردد. ر مدل تبیین میها توسط متغیرهای وارد شده د

برای ضریب متغیر عامل  tجایی احتمال آماره  داری ضرایب با توجه نتایج ارائه شده در نگاره، از آن در بررسی معنی 

گذاری  داری میان عامل سرمایه (، در نتیجه وجود رابطه معنی1397/1باشد ) می 19/1تر از  گذاری مشترک کوچك سرمایه

گیرد. بنابراین فرضیه اول تحقیق  درصد مورد تأیید قرار می 99ت نرخ ارز در سطح اطمینان ها و نوسانا مشترک بانك
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ها و نوسانات نرخ ارز بانك ها، رابطه  گذاری مشترک بانك توان گفت بین عامل سرمایه درصد می 99و با اطمینان  شده پذیرفته

گذاری مشترک  از وجود رابطه معکوس میان عامل سرمایه( حاکی -1911/1معناداری وجود دارد. منفی بودن ضریب این متغیر)

ها و نوسانات نرخ  گذاری مشترک بانك واحدی عامل سرمایه 6طوری که با افزایش  باشد به ها می ها و نوسانات نرخ ارز بانك  بانك

صورت گرفته در ارتباط با تایید  های یابد. بنابراین با توجه به تجزیه و تحلیل واحد کاهش می 1911/1ها نیز به میزان  ارز بانك 

ها، رابطه معنادار   ها و نوسانات نرخ ارز بانك گذاری مشترک بانك توان نتیجه گرفت که بین عامل سرمایه فرضیه اول پژوهش می

 و معکوسی وجود دارد.



نتايجآزمونفرضیهدومتحقیق

ها و نوسانات نرخ  بین عامل مشارکت از طریق سهام بانك باشد که آیا هدف از آزمون فرضیه دوم تحقیق بررسی این موضوع می

 ها رابطه معناداری وجود دارد یا خیر؟ و فرضیه آماری آن به صورت زیر قابل بیان است: ارز شرکت

0Hها رابطه معناداری وجود ندارد.  ها و نوسانات نرخ ارز بانك : بین عامل مشارکت از طریق سهام بانك 

 1Hها رابطه معناداری وجود دارد.  ها و نوسانات نرخ ارز بانك : بین عامل مشارکت از طریق سهام بانك 

% 99در سطح اطمینان  2شود و در صورتی که ضریب  های پانل برآورد می این فرضیه با استفاده از مدل بصورت داده

 تأیید قرار خواهد گرفت.  دار باشد مورد معنی
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برای ضریب متغیر عامل مشارکت از  tجایی احتمال آماره  داری ضرایب با توجه نتایج ارائه شده در نگاره، از آن در بررسی معنی

داری میان عامل مشارکت از طریق سهام  (، در نتیجه وجود رابطه معنی1419/1باشد ) می 19/1تر از  طریق سهام کوچك

و با  شده پذیرفتهگیرد. بنابراین فرضیه دوم تحقیق  درصد مورد تأیید قرار می 99ها و نوسانات نرخ ارز در سطح اطمینان  بانك

دارد. ها و نوسانات نرخ ارز، رابطه معناداری وجود  توان گفت بین عامل مشارکت از طریق سهام بانك درصد می 99اطمینان 

ها و نوسانات  ( حاکی از وجود رابطه مستقیم میان عامل مشارکت از طریق سهام بانك1221/2مثبت بودن ضریب این متغیر )

 1221/2ها، نوسانات نرخ ارز نیز به میزان  واحدی عامل مشارکت از طریق سهام بانك 6طوری که با افزایش  باشد به نرخ ارز می

توان  های صورت گرفته در ارتباط با تایید فرضیه دوم پژوهش می ین با توجه به تجزیه و تحلیلیابد. بنابرا واحد افزایش می

 ها رابطه معنادار و مستقیمی وجود دارد.  ها و نوسانات نرخ ارز بانك نتیجه گرفت که بین عامل مشارکت از طریق سهام بانك

 

نتايجآزمونفرضیهسومتحقیق

ها و نوسانات نرخ ارز مورد بررسی قرار می گیرد و فرضیه  ان بین عامل اجاره )لیزینگ( بانكدر فرضیه سوم تحقیق رابطه می

 آماری آن به صورت زیر قابل بیان است: 

0Hها رابطه معناداری وجود ندارد.  ها و نوسانات نرخ ارز بانك : بین عامل اجاره )لیزینگ( بانك 



 حسابداری و مالی مدیریت اقتصاد، مطالعات

 691-267، صفحات 6411زمستان ، 4، شماره 7دوره 

219 

 

 1H: ها رابطه معناداری وجود دارد.  ها و نوسانات نرخ ارز بانك بین عامل اجاره )لیزینگ( بانك 

% 99در سطح اطمینان  3و در صورتی که ضریب  شود میهای پانل برآورد  این فرضیه با استفاده از مدل بصورت داده

 دار باشد، مورد تأیید قرار خواهد گرفت.  معنی
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برای ضریب متغیر عامل اجاره  tجایی احتمال آماره  داری ضرایب با توجه نتایج ارائه شده در نگاره، از آن در بررسی معنی

ها و  بانك داری میان عامل اجاره )لیزینگ( (، در نتیجه وجود رابطه معنی1624/1باشد ) می 19/1تر از  )لیزینگ( کوچك

و با اطمینان  شده پذیرفتهگیرد. بنابراین فرضیه سوم تحقیق  درصد مورد تأیید قرار می 99نوسانات نرخ ارز در سطح اطمینان 

ها و نوسانات نرخ ارز، رابطه معناداری وجود دارد. منفی بودن ضریب  توان گفت بین عامل اجاره )لیزینگ( بانك درصد می 99

طوری که  باشد به ها و نوسانات نرخ ارز می حاکی از وجود رابطه معکوس میان عامل اجاره )لیزینگ( بانك (-7991/1این متغیر )

یابد. بنابراین با توجه  واحد کاهش می 7991/1ها، نوسانات نرخ ارز نیز به میزان  واحدی عامل اجاره )لیزینگ( بانك 6با افزایش 

توان نتیجه گرفت که بین عامل اجاره )لیزینگ(  با تایید فرضیه سوم پژوهش می های صورت گرفته در ارتباط به تجزیه و تحلیل

 ها رابطه معنادار و معکوسی وجود دارد.  ها و نوسانات نرخ ارز بانك بانك

 

نتايجآزمونفرضیهچهارمتحقیق

نوسانات نرخ ارز بوده و فرضیه  ها و دار بانك های با پرداخت مدت هدف از فرضیه چهارم تحقیق بررسی رابطه میان عامل فروش

 آماری آن به صورت زیر قابل بیان است: 

0Hها رابطه معناداری وجود ندارد.  ها و نوسانات نرخ ارز بانك دار بانك های با پرداخت مدت : بین عامل فروش 

 1Hها رابطه معناداری وجود دارد.  ا و نوسانات نرخ ارز بانكه دار بانك های با پرداخت مدت : بین عامل فروش 

% معنی 99در سطح اطمینان  4و در صورتی که ضریب  شود میهای پانل برآورد  این فرضیه با استفاده از مدل بصورت داده

 دار باشد مورد تأیید قرار خواهد گرفت. 
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برای ضریب متغیر عامل  tجایی احتمال آماره  ، از آن7-4داری ضرایب با توجه نتایج ارائه شده در نگاره  در بررسی معنی

های  داری میان عامل فروش (، در نتیجه وجود رابطه معنی1291/1باشد ) می 19/1تر از  دار کوچك های با پرداخت مدت فروش

گیرد. بنابراین فرضیه چهارم  درصد مورد تأیید قرار می 99ا و نوسانات نرخ ارز در سطح اطمینان ه دار بانك با پرداخت مدت

ها و نوسانات نرخ ارز،  دار بانك های با پرداخت مدت توان گفت بین عامل فروش درصد می 99و با اطمینان  شده پذیرفتهتحقیق 
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های با  ( حاکی از وجود رابطه معکوس میان عامل فروش-1629/1رابطه معناداری وجود دارد. منفی بودن ضریب این متغیر )

دار  های با پرداخت مدت واحدی عامل فروش 6طوری که با افزایش  باشد به ها و نوسانات نرخ ارز می دار بانك پرداخت مدت

های صورت گرفته در  تحلیل یابد. بنابراین با توجه به تجزیه و واحد کاهش می 1629/1ها، نوسانات نرخ ارز نیز به میزان  بانك

ها و نوسانات نرخ  دار بانك های با پرداخت مدت توان نتیجه گرفت که بین عامل فروش ارتباط با تایید فرضیه چهارم پژوهش می

 ها رابطه معنادار و معکوسی وجود دارد.  ارز بانك

 

نتايجآزمونفرضیهپنجمتحقیق

ها و نوسانات نرخ ارز مورد بررسی قرار گرفته و فرضیه آماری آن  پرداخت بانك در فرضیه پنجم تحقیق رابطه میان عامل پیش

 به صورت زیر قابل بیان است: 

0Hها رابطه معناداری وجود ندارد.  ها و نوسانات نرخ ارز بانك : بین عامل پیش پرداخت بانك 

 1Hها رابطه معناداری وجود دارد.  ها و نوسانات نرخ ارز بانك : بین عامل پیش پرداخت بانك 

% 99در سطح اطمینان  5و در صورتی که ضریب  شود میهای پانل برآورد  این فرضیه با استفاده از مدل بصورت داده

 دار باشد مورد تأیید قرار خواهد گرفت.  معنی
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برای ضریب متغیر عامل پیش  tجایی احتمال آماره  داری ضرایب با توجه نتایج ارائه شده در نگاره، از آن در بررسی معنی

ها و نوسانات  داری میان عامل پیش پرداخت بانك (، در نتیجه وجود رابطه معنی1412/1باشد ) می 19/1تر از  پرداخت کوچك

 99و با اطمینان  شده پذیرفتهگیرد. بنابراین فرضیه پنجم تحقیق  درصد مورد تأیید قرار می 99 نرخ ارز در سطح اطمینان

ها و نوسانات نرخ ارز، رابطه معناداری وجود دارد. منفی بودن ضریب این  توان گفت بین عامل پیش پرداخت بانك درصد می

طوری که با  باشد به ها و نوسانات نرخ ارز می خت بانك( حاکی از وجود رابطه معکوس میان عامل پیش پردا-1619/1متغیر )

یابد. بنابراین با توجه به  واحد کاهش می 1619/1ها، نوسانات نرخ ارز نیز به میزان  واحدی عامل پیش پرداخت بانك 6افزایش 

عامل پیش پرداخت  توان نتیجه گرفت که بین های صورت گرفته در ارتباط با تایید فرضیه پنجم پژوهش می تجزیه و تحلیل

 ها رابطه معنادار و معکوسی وجود دارد.  ها و نوسانات نرخ ارز بانك بانك

 

نتايجآزمونفرضیهششمتحقیق

ها و نوسانات  های نقدی ناشی از عامل تعدات دو جانبه بانك هدف از فرضیه ششم تحقیق بررسی رابطه میان نامتقارن جریان

 به صورت زیر قابل بیان است: نرخ ارز بوده و فرضیه آماری آن 

0Hها رابطه معناداری وجود ندارد.  ها و نوسانات نرخ ارز بانك : بین عامل تعدات دو جانبه بانك 

 1Hها رابطه معناداری وجود دارد.  ها و نوسانات نرخ ارز بانك : بین عامل تعدات دو جانبه بانك 
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% 99در سطح اطمینان  6و در صورتی که ضریب  شود میهای پانل برآورد  ( بصورت داده6ه با استفاده از مدل )این فرضی

 معنی دار باشد مورد تأیید قرار خواهد گرفت. 
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برای ضریب متغیر عامل تعهدات دو  tجایی احتمال آماره  ه در نگاره، از آنداری ضرایب با توجه نتایج ارائه شد در بررسی معنی

ها و نوسانات  داری میان عامل تعدات دو جانبه بانك (، در نتیجه وجود رابطه معنی1347/1باشد ) می 19/1تر از  جانبه کوچك

 99و با اطمینان  شده پذیرفتهتحقیق  گیرد. بنابراین فرضیه ششم درصد مورد تأیید قرار می 99نرخ ارز در سطح اطمینان 

ها و نوسانات نرخ ارز، رابطه معناداری وجود دارد. مثبت بودن ضریب این  توان گفت بین عامل تعدات دو جانبه بانك درصد می

که با طوری  باشد به ها و نوسانات نرخ ارز می ( حاکی از وجود رابطه مستقیم میان عامل تعدات دو جانبه بانك1113/1متغیر )

یابد. بنابراین با توجه  واحد افزایش می 1113/1ها، نوسانات نرخ ارز نیز به میزان  واحدی عامل تعدات دو جانبه بانك 6افزایش 

توان نتیجه گرفت که بین عامل تعدات دو  های صورت گرفته در ارتباط با تایید فرضیه ششم پژوهش می به تجزیه و تحلیل

 ها رابطه معنادار و مستقیمی وجود دارد.  رخ ارز بانكها و نوسانات ن جانبه بانك

 

پیشنهادهايیمبتنیبرنتايجتحقیق

تری را در خصوص  تواند با توجه به نتایج این تحقیق و تحقیقات مشابه اطلاعات جامع سازمان بورس اوراق بهادار می -6

 نوسانات نرخ ارز، برای سهامداران منتشر نماید.

ین استانداردهای حسابداری به افشای اختیاری اطلاعات جامع در خصوص میزان و سطج عامل توصیه مراجع تدو -2

دار، عامل پیش  های با پرداخت مدت گذاری مشترک، عامل مشارکت از طریق سهام، عامل اجاره )لیزینگ(، عامل فروش سرمایه

 پرداخت، عامل تعهدات دو جانبه و نوسانات نرخ ارز بانك ها.

گذاری مشترک، عامل مشارکت از طریق سهام، عامل اجاره )لیزینگ(،  ت که افزایش میزان و سطح عامل سرمایهاز آن جه -3

تواند اثرات مهمی بر تصمیم  دار، عامل پیش پرداخت و عامل تعهدات دو جانبه می های با پرداخت مدت عامل فروش

گذاری مشترک، عامل مشارکت  مدیریت در زمینه عامل سرمایهگذاران داشته باشد، ارائه اطلاعات کامل و شفاف از سوی  سرمایه

دار، عامل پیش پرداخت، عامل تعهدات دو جانبه و  های با پرداخت مدت از طریق سهام، عامل اجاره )لیزینگ(، عامل فروش

 گشا خواهد بود. نوسانات نرخ ارز، بسیار راه

ها و  گذاری در بورس اوراق بهادار در کنار تحلیل وران سرمایهگران مالی فعال در بازار سرمایه، مشا بهتر است تحلیل -4

های خاصی مبتنی بر وضعیت نرخ ارز و عوامل تاثیرگذار بر آن و عامل  دهند، تحلیل های معمولی که انجام می تکنیك

دار، عامل پیش  های با پرداخت مدت گذاری مشترک، عامل مشارکت از طریق سهام، عامل اجاره )لیزینگ(، عامل فروش سرمایه

 ها با توجه به استانداردهای حسابداری به عمل آورند. پرداخت و عامل تعهدات دو جانبه شرکت
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هایآيندهپیشنهادهايیبرایپژوهش

بکارگیری ابزارهای پوشش ریسك ارز )مانند:   امکانبه منظور استفاده هرچه بیشتر از نتایج تحقیق و نیز کمك به روشن شدن 

دار، پیش پرداخت و تعهدات دو جانبه( در  ها با پرداخت مدت ری مشترک، مشارکت از طریق سهام، اجاره، فروشگذا سرمایه

 توان به موضوع های زیر توجه بیشتری نمود: ها در آینده می بانكدر بورس اوراق بهادار  شده پذیرفتههای  بانك

اری مشترک، عامل مشارکت از طریق سهام، عامل اجاره گذ مطالعه تاثیر نوع صنعت بر روی روابط بین عامل سرمایه -6

 ها. دار، عامل پیش پرداخت، عامل تعهدات دو جانبه و نوسانات نرخ ارز بانك های با پرداخت مدت )لیزینگ(، عامل فروش

ی ابزارهای بکارگیر  امکاناستفاده از سایر متغیرهای ارزیابی کنترلی مانند شاخص صنعت و ریسك سیستماتیك، در بررسی  -2

دار، پیش پرداخت و  ها با پرداخت مدت گذاری مشترک، مشارکت از طریق سهام، اجاره، فروش پوشش ریسك ارز )مانند: سرمایه

 ها. بانكدر بورس اوراق بهادار  شده پذیرفتههای  تعهدات دو جانبه( در بانك

بکارگیری ابزارهای پوشش   امکانخ ارز بر روی شناسایی بررسی تاثیر متغیرهای کلان اقتصادی، مانند: تورم، بهای نفت و نر -3

دار، پیش پرداخت و  ها با پرداخت مدت گذاری مشترک، مشارکت از طریق سهام، اجاره، فروش ریسك ارز )مانند: سرمایه

 ها. بانكدر بورس اوراق بهادار  شده پذیرفتههای  تعهدات دو جانبه( در بانك

گذاری مشترک، عامل مشارکت از طریق سهام، عامل اجاره  در نظر گرفتن عامل سرمایه انجام تحقیق مشابه دیگری با -4

دار، عامل پیش پرداخت و عامل تعهدات دو جانبه ناشی از مسائل سیاسی و تاثیر  های با پرداخت مدت )لیزینگ(، عامل فروش

 ها. آن بر ارزش ذاتی بانك

  گردد تحقیقی در رابطه با امکان تحقیق حذف شده بودند، پیشنهاد میهای بورسی از نمونه  با توجه به این که شرکت -9

ها با پرداخت  گذاری مشترک، مشارکت از طریق سهام، اجاره، فروش بکارگیری ابزارهای پوشش ریسك ارز )مانند: سرمایه

ان در این نوع بانك ها انجام در بورس اوراق بهادار تهر شده پذیرفتههای  دار، پیش پرداخت و تعهدات دو جانبه( در بانك مدت

 های تحقیق حاضر مقایسه گردد. گرفته و نتایج آن با یافته

 

فهرستمنابعومآخذ
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، تهران، اداره آموزش بانك تغیرات در مقررات و یکسان سازی نرخ ارز، 6316ثابتی، حسین )تدوین و تنظیم کننده(،  .1

 تجارت
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. تهران، موسسه عالی بانکداری بانکداری بین الملل یك با تاکید بر مدیریت ریسك نرخ ارز و بهره، 6312رشیدی، مهدی،  .62

 ایران، بانك مرکزی جمهوری اسلامی ایران

 6372، تهران، ارز از چند نرخی تا تك نرخی، موسسه مطالعات و پژوهش های بازرگانیا و همکاران؛ رفعتی، محمد رض .63

 شده پذیرفتهبازده در شرکت های  نوسانات و سهام بازده معاملات، حجم بین تجربی رابطه بررسی»، 6314زیوداری، م،  .64

 اری، دانشگاه تربیت مدرس.، پایان نامه تحصیلی دانشکده علوم اد«در بورس اوراق بهادار تهران

 ، جان هال؛ تهران: کارگزاری مفیدمبانی مهندسی مالی و مدیریت ریسك، 6311سیاح، صالح آبادی، سجاد، علی،  .69

، کتابخانه تخصصی مالی خرد اسلامی، دانشکده اقتصاد دانشگاه علامه طباطبایی تأمین، 6396سید نورانی و همکاران،  .61

 اقتصاد اسلامی

 6377، تهران، چاپ حیدری، مالیه بین المللنصر اللهی، خدیجه، شچری، هوشنگ و  .67

، پایان «تحقیق پیرامون ارتباط بین ریسك سیستماتیك و بازده سهام در بورس اوراق بهادار تهران»، 6379شفیع زاده،ع،  .61

 نامه کارشناسی ارشد حسابداری دانشگاه تهران.

های مجلس  های اقتصادی مرکز پژوهش ، دفتر بررسیای کلانن سازی نرخ ارز بر متغیره آثار یکساعباس، شاکری،  .69

 .6312شورای اسلامی، مهر 

 پژوهی هامورد داده پوششی متدولوژی تحلیل از استفاده با بانکی سیستم کارایی ارزیابی»(، 6371صانع،نیلوفر ) زاد علی .21

 اقتصاد. و اجتماعی علوم هدانشکد الزهراء کارشناسی ارشد،دانشگاه نامه ، پایان«ایران صادرات بانك شعب

 ارشد، رساله کارشناسی ،تجاری بانك های حقوقی مشتریان اعتباری رتبه بندی مدل طراحی (،6317مصطفی، ) فقیه، .26

  .صادق امام دانشگاه

، 6314، موسسه مطالعات و پژوهش های بازرگانی، تاثیر سیاست های تجاری و ارزی بر بخش صنعت ایرانکاظم یاوری،  .22

 624-667صص

 از استفاده با پولی متغیرهای کلان با بورس سهام قیمت شاخص بلندمدت رابطه ی بررسی(.»6319مصطفی ) زاده، کریم .23

 .21شماره  هشتم، سال ایران،. اقتصادی پژوهشهای فصلنامه ،«ایران دراقتصاد همجمعی روش

ات محصولات کشاورزی در کشورهای اثرات نوسان پذیری نرخ ارز بر صادر»(، 6317کرمی، آیت اله؛ زیبایی، منصور ) .24

 .76-99(:3)1 ;، پژوهشهای اقتصادی پاییز«مختلف
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 41، ص 6379، گروه اقتصاد و پژوهشگاه فرهنگ و اندیشه اسلامی .29

 6317، مرکز آموزش بانکداری بانك مرکزی، تهران، 6عملیات بانکداری بین المللی گلریز، حسن و حسنی، محمد عجم؛  .21

 شده پذیرفته های در شرکت مالی های نسبت و سهام قیمت تغییرات رابطه بین بررسی (.6316) .رضا قشمی، مردگی .27

 .شیراز دانشگاه ارشد حسابداری، کارشناسی نامه پایان ،تهران ق بهادار اورا بورس در

 ریسك در بانکها و موسسات مالی اسلامی )با رویکردی بر ریسك قانونی(، 6311مشرف جوادی و همکاران،  .21

 ، ناشر امیرکبیرر، دوره چاپ چهارمفرهنگ فارسی، 6313مد، معین، مح .29

بررسی امکان استفاده ازسوآپ بازده کل جهت مدیریت ریسك موسویان، سیدعباس و موسوی بیوکی، سیدمحمدمهدی؛  .31

 ،6319پژوهشی اقتصاد اسلامی،  -، تهران، پژوهشگاه فرهنگ و اندیشه اسلامی، مجله علمیاعتباری در بانکداری اسلامی

 .629، ص37ش

 پژوهش ، مجله«مختلف در کشورهای ربا بدون بانکداری کارائی بررسی»(، 6312) وصادقی،حسین محمود کرج، نادری .36

 . 42-99، 61و  9اقتصادی،شماره  های

، چاپ اول، 6314آبادی، تهران، رایانه تدبیرپرداز، ، ترجمه سجاد سیّاح و علی صالحمبانی مهندسی مالیهال، جان؛  .32

 .299ص

. تهران: پایان نامه کارشناسی ارشد رابطه ریسك سود باقیمانده با ارزش ذاتی و قیمت سهام(. 6311همتی، هدی ) .33

 حسابداری، دانشگاه علامه طباطبائی.

. بازارها و نهادهای مالی. تهران، دانشگاه آزاد 6317. رهنمای رود پشتیهیبتی، فرشاد، نیکو مرام، هاشم و فریدون؛  .34
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