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 نوع مقاله: پژوهشی

 31/03/99پذیرش:  14/12/98دریافت: 

های سنگین سو علاوه بر تحمیل هزینهناپذیر است. کمبود نقدینگی از یکها امری اجتنابمدیریت منابع در بانک  :چکیده

بکشاند.   نیز  ورشکستگی  ورطه  تا  را  بانک  است  ممکن  منابع،  بیشتأمین  نقدینگی  نگهداری  دیگر  مورداز سوی  نیاز، ازحد 

از بین  های سرمایهفرصت با کسب شناخت  گذاری و توان سودآوری را  خواهد برد. بنابراین برای مدیریت صحیح نقدینگی 

بر قیمت سهام بانک از تأثیرگذاری این عامل  آنها میدرست  از بروز مشکل یا حتی بحران، جلوگیری و  ها و عملکرد  تواند 

روش از  یکی  کرد.  بهینه  امکان  حد  تا  را  بانک  متغیرسودآوری  تأثیرگذاری  نحوه  شناخت  در  رایج  از  های  استفاده  ها، 

میتحلیل رگرسیون  تحلیلهای  گونه  این  علاوهباشد.  کرها  مشخص  روی  بر  عامل  تأثیرگذاری  شدت  و  میزان  جهت،  دن 

بینی را نیز برای کند که این موضوع امکان پیشمتغیرهای وابسته، رابطه بین متغیرهای مستقل و وابسته را نیز تعیین می

ها با تغییرات قیمت سهام و عملکرد  هدف از انجام این پژوهش، بررسی رابطه بین مازاد منابع بانک  کند. مدیریت فراهم می

بانک    22های مالی  آمده از صورتدستمطالعه با استفاده از اطلاعات بهباشد. در این  می  CAMELمبنای شاخص  ها بربانک

اوراق  بورس  تهران طی سالپذیرفته شده در  پژوهش  1397تا    1394های  بهادار شهر  رابطه بین متغیرهای  شده    بررسی، 

 ها، رابطه معناداری وجود ندارد. است. نتایج نشان دادند بین مازاد منابع با قیمت سهام و عملکرد بانک

 بهادار، سود سهام پرداختی، بورس اوراق CAMELها، رشد قیمت سهام، شاخص مازاد منابع، بانکواژگان کلیدی: 

 JEL  :G12, H54, K22, G24, D53بندی  طبقه

 

 

 

 

 
 zahra.poorzamani@yahoo.com* نویسنده مسئول: 

 23-35 ،((35 پیاپی)3)9 شهری، مدیریت و اقتصاد علمی فصلنامه

 www.iueam.ir 
، ISC ،EconLit ،Econbiz ،EBZ ،GateWay-Bayern، SID، Google Scholar، Noormags ،Magiranنمایه در 

Ensani ،RICeST ،Civilica 
 2345-2870شاپا: 

 فصلنامه علمی 
 اقتصاد و مدیریت شهری
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 مقدمه  -1

رشد و توسعه پایـدار هـر کشـور مسـتلزم هـدایت 

ــ  ــازاد پ ــابع م ــحیح من ــمت ص ــه س ــدگان ب اندازکنن

هـای مولـد اسـت. ننانمـه منـابع مــازاد گـذاریسـرمایه

اندازکنندگان از طریق بازارهای پولی کـارا بـه سـوی پ 

گذاران و کسانی که امکان استفاده بهینه از آنها را سرمایه

در جهت رسیدن به اهداف کلان اقتصادی داشته باشـند، 

هـای تـوان امیـدوار بـود اهـداف برنامـههدایت شود مـی

مشخص شده برای اقتصاد کشور محقق شود و از آنجا که 

م مبادلات اقتصادی کشور از طریق سیستم بیشترین حج

یابد، کارکرد صحیح نظام بانکداری کشور بانکی تحقق می

هـای اقتصـای ای در بهبـود فعالیـتکننـدهنقـش تعیـین

(. به عبارت 1397)بزرگ اصل و همکاران،    خواهد داشت

هـای تـرین بخـشدیگر، سیستم بانکی یکـی از بااهمیـت

اماندهی و مـدیریت کـه بـا سـباشـد  اقتصادی کشور مـی

های رشد تواند زمینهمناسـب منـابع و مصـارف خـود می

بـا توجـه بـه ارتبـا    .و شکوفایی اقتصـاد را فـراهم آورد

هــای کــلان اقتصــاد عملکرد سیستم بـانکی بـا بخـش

تواند موجب ثباتی و بحران در آن میگونه بیکشـور، هـر

ـــلان  ـــای ک ــتلال در متغیره ــان و اخ ـــادی نوس اقتص

. بنـــابراین بررســـی عملکـــرد بـــالاخص تولیـــد شـــود

در بیشـتر   .صـنعت بانکـداری کشـور دارای اهمیت است

کنند ها، مدیران توجهی به سطح مطلوب منابع نمیبانک

شـوند را تا بتوانند مازاد نقدینگی کـه بـا آن مواجـه مـی

 (. 1392شناسایی کنند )احمدیان،  

ز وجـه گیـری ادارند که بهـرهبرخی از افراد اعتقاد  

انتظار از مازاد نقدینگی متأثر نقد آزاد و کسب بازده مورد

از نحـوه عملکـرد مـدیریت اسـت )مـوتمنی و همکــاران، 

(. عده دیگری بر این نظر هستند که مقـدار بـالای 1389

بخشد و باعـ  دارایی جاری، نقدینگی شرکت را قوت می

مـا توجـه بـه شـود. اکاهش ریسک فقدان نقـدینگی مـی

هـای ظرفیت درآمدی میزان وجـه نقـد ناشـی از فرصـت

گذاری، ممکن است قابلیت سـودآوری را کـاهش سرمایه

دهد. اگر مدیریت توان استفاده از منابع مـازاد را نداشـته 

باشد این وجه بیهوده و بدون هـی  نقشـی در سـودآوری 

ماند. در مباح  وجـوه نقـد و مـازاد منـابع بانک باقی می

ید تضاد بین مدیران و سهامداران را از نظـر دور کـرد. نبا

طور که ذخـایر وجـه نقـد در دوران رشد اقتصادی، همان

رو شده و مـدیران یابد بانک با مازاد منابع روبهافزایش می

شوند که آیا وجه نقد مـازاد را در با این تصمیم مواجه می

د گذاری کنند یا با کاهش نرخ سوقالب تسهیلات سرمایه

ــواع ســ رده ــه بانــک ان هــا از تحمیــل هزینــه مضــاعک ب

جلوگیری کنند. اینکه مدیران بین مصـرف یـا نگهـداری 

هزینه عملیـاتی   نیافتن  افزایشد مشرو  به  وجه نقد مازا

کنـد از اهمیــت بــالایی بانـک نــه تصـمیمی اتخــاذ مــی

برخوردار است. هدف مدیریت وجه نقد آن اسـت کـه بـا 

وجه نقد، ثروت سـهامداران را   نگهداری سطح مناسبی از

افزایش دهـد. مـدیریت صـحیح وجـه نقـد مـازاد، باعـ  

شـود. افـزایش و کـاهش دهی بانک میافزایش قدرت وام

نابع در آینده اسـت دهی مستلزم توازن مازاد مقدرت وام

نوبه خود منجر بـه تغییـرات قیمـت سـهام که این امر به

بـا اطـلاع از (. بدیهی است 1394شود )نگینی،  بانک می

تأثیرگذاری اطلاعات بر قیمت سهام بایـد انتظـار داشـته 

هـا باشیم که میزان مازاد منـابع بـر قیمـت سـهام بانـک

 تأثیرگذار باشد.

با توجه به مطالب بیان شـده، هـدف از انجـام ایـن 

ها با تغییرات پژوهش بررسی ارتبا  بین مازاد منابع بانک

نــای شــاخص هــا بــر مبقیمــت ســهام و عملکــرد بانــک

CAMEL  مندی و استفاده مـدیران بـانکی و جهت بهره

ــرمایه ــورس اوراق س ــذاران ب ــژوهش گ ــایج پ ــادار از نت به

 باشد.  می

 های پژوهش عبارتند از:فرضیه

فرضیه اول: وجود مازاد منابع منجر بـه افـزایش   -

 شود.ها میقیمت سهام در بانک

بهبـود فرضیه دوم: وجود مازاد منـابع منجـر بـه    -

 شود.ها میعملکرد در بانک
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 پیشینه تحقیق  -2

 های خارجیالف( پژوهش

ــری ــاران ) 1دبی ــه2017و همک ــه ( در مطالع ای ب

بررسی ارتبا  بین نقدینگی و سـودآوری در پـنج بانـک 

 2005-2016اسلامی منتخـب در انگلسـتان طـی دوره زمـانی  

ــا  ــیح ب ــوی خودتوض ــه از الگ ــن مطالع ــد. در ای پرداختن

( و علیـت گرنجـری اسـتفاده ARDLهای توزیعی )وقفه

نشـان دادنـد   ARDLآمده از  دسـتشده است. نتـایج به

های مورد مطالعـه نقدینگی تأثیر منفی بر سودآوری بانک

ــه ــایج ب ــین نت ــت دســتدارد. هممن ــون علی آمده از آزم

فه یا دوطرفه بین نقـدینگی طرگرنجری جریان علیت یک

 های اسلامی را تأیید نکردند.و سودآوری در بانک

( در پژوهشـی نقـدینگی و 2015) 2باسـی و موسـز

گــذاری در نیجریــه را طــی بانــک ســ رده 15ســودآوری 

ــال ــای س ــداقل  2008-2014ه ــتفاده از روش ح ــا اس ب

مربعات معمولی بررسی کردند. آنها دریافتنـد کـه رابطـه 

ی در بازده حقوق صاحبان سهام به عنوان معیار دارمعنی

 .ها وجود داردسودآوری و بازده دارایی

ای از همبســتگی و  ( در مطالعــه 2016)   3خــان و علــی 

ین نقـدینگی و سـودآوری  رگرسیون برای اندازه  گیری رابطه بـ

ین   بانک حبیب در پاکستان استفاده کردند. آنها دریافتند که بـ

 .سودآوری رابطه مثبت و معناداری وجود دارد نقدینگی و  

ه بررسـی  2015و همکاران )   4میزورابی  ( در تحقیقـی بـ

رابطه سودآوری و نقدینگی پنج بانک در تانزانیا پرداختند. آنهـا  

از مطالعه طولی پانل، آزمون هوسمن و مدل اثر ثابت اسـتفاده  

داری بــین ســودآوری و  کردنــد و هــی  رابطــه آمــاری معنــی 

 های تانزانیا پیدا نکردند. نگی بانک نقدی 

 های داخلیب( پژوهش

 بـه  ایمقالـه  در  (1395)  صـدری  و  پارسا  فرامرزی

 بانــک ســودآوری بــا نقــدینگی مــدیریت رابطــه بررســی

 بـازه  هـایداده  آن،  انجـام  بـرای  کـه  پرداختنـد  پاسارگاد

 
1- Dabiri 

2- Bassey  &Moses 

3- Khan  &Ali 

4- Mwizarubi 

 و  شـده  گردآوری  مقطعی  روش  با  1393  تا  1389  زمانی

 شـده  وتحلیـلتجزیـه  پژوهش  فرضیه  رگرسیون،  روش  با

 کـه  دادنـد  نشـان  پـژوهش  از  آمدهدسـتبه  نتـایج  است.

 سـودآوری بـر معنـاداری و مثبت  تأثیر  نقدینگی  مدیریت

 دارد.  پاسارگاد  بانک

 بـه  ایمقالـه  در  (1398)  دشـتبانی  و  خضـری  لعل

 بانـک  21  سـودآوری  بـر  نقـدینگی  مدیریت  تأثیر  بررسی

 دوره  طـی  تهـران  بهـادار  اوراق   ورسبـ  در  شـده  پذیرفته

 نهـار  از  مطالعـه  ایـن  در  پرداختند.  1139-6139  زمانی

 بـدهی  از:  عبارتنـد  کـه  نقدینگی  گیریاندازه  برای  متغیر

 تقسـیم بانک کل بدهی ها،دارایی کل  بر  تقسیم  بانک  کل

 تقسیم  پیشرفت(  و  )وام  هاگذاریسرمایه  ها،س رده  کل  بر

 پیشـرفت(  و  )وام  هـایگـذاریسـرمایه  و  هادارایی  کل  بر

 از بانـک سـودآوری  تعیین  برای  و  هاس رده  کل  بر  تقسیم

 صاحبان  حقوق   بازده  ها،دارایی  مجموع  بازدهی  متغیر  سه

 نشان  نتایج  است.  شده  استفاده  ،هاس رده  بازدهی  و  سهام

ــد ــدینگی دادن ــدیریت و نق ــدین م ــاملی گی،نق ــم ع  و مه

 شاخص  و  باشدمی  )سودآوری(  بانک  عملکرد  بر  تأثیرگذار

 بیشـترین دارایی، کل به نسبت بانک کل  بدهی  به  مربو 

 دارد. بانک سودآوری میزان بر را مثبت  تأثیر

 بـه  پژوهشـی  در  (1396)  جـوانمرد  و  زادهاسماعیل

 بینـیپـیش و نقـدینگی ریسـک  مـدیریت  الگوی  طراحی

 آریمـا  الگـوی  اساسبر  ایران  صادرات  بانک  در  آن  ریسک

 آمـار  آریمـا،  مـدل  و  تخمـین  نتایج  به  توجه  با  پرداختند.

 متحـر   میـانگین  و  خودرگرسیو  هایوقفه  برای  احتمال

 ضرایب  بودن  معنادار  از  حاکی  که  بوده  05/0  از  ترکونک

 بینـیپـیش  برای  آریما  الگوی  بودن  مناسب  و  هاوقفه  این

 گـارچ، و آرچ مـدل براسـاس  هممنین  باشد.می  نقدینگی

 اخـتلال  جملـه  شرطی  واریان   معادله  به  مربو   ضرایب

 بـرای برآوردی مدل از  بنابراین  باشد.می  دارمعنی  و  منفی

 .کرد  استفاده توانمی  نقدینگی ریسک  بینیپیش

ــلیمان ــتمی و س ــه1394زاده )رس ــه ( در مقال ای ب

گیری میزان بهینه نقدینگی بانک ملت با استفاده از اندازه

 1391-1392هـای  ریزی آرمـانی طـی سـالمدل برنامه
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های مالی بانـک بررسـی پرداختند. در این تحقیق صورت

نفـر از   30ای توسـ   نامهشده اسـت. از ایـن رو پرسـش

کنندگان بانـک ملـت تکمیـل گردیـد. استفادهخبرگان و  

هـای نقـدینگی مـ ثر بـر بررسی اولویت نسـبت  منظوربه

ها با توجـه بـه نقدینگی، جدولی طراحی و اولویت نسبت

ــه ــه کمــک رتب بنــدی معیارهــای قضــاوتی ترجیحــات ب

گذاری گردید. در کارشناسان و مدیران باتجربه بانک نمره

و  AHP مراتبـیهایـن پـژوهش، از روش تحلیـل سلسـل

بـرای تعیـین ضـرایب   EXPERT CHOICE افـزارنرم

هـا در تـابع هـدف اسـتفاده شـد. در نهایـت مـدل نسبت

ارائـه  GAMS افـزارریزی آرمانی با استفاده از نـرمبرنامه

دهنـده تطـابق میـزان بهینــه شـد. نتـایج تحقیـق نشـان

های مـورد بررسـی بـا میـزان نقدینگی در بانک طی سال

 باشد.در حال حاضر می واقعی آن

 

 مبانی نظری  -3

هایی اسـت مدیریت منابع یکی از بزرگترین نالش

روست. دلیـل اصـلی ایـن که سیستم بانکداری با آن روبه

هــا از محــل نــالش آن اســت کــه بیشــتر منــابع بانــک

شـود. عـلاوه بـر ایـن، مدت تـأمین مـیهای کوتاهس رده

گــذاری در ســرمایههــا صــرف تســهیلات اعطــایی بانــک

شود که درجه نقدشوندگی نسبتاً پـایینی هایی میدارایی

قـدار نقـدینگی، (. ناکافی بودن م1397الهدی،  دارند )علم

کنـد رو میی در ایفای تعهدات روبهبانک را در خطر ناتوان

گیـرد. و در نتیجه بانک در معرض ورشکستگی قـرار مـی

کـاهش   هممنین وجود مـازاد منـابع، هـر ننـد موجـب

گذاری را از بانک های سرمایهشود، ولی فرصتریسک می

گرفته و باع  کاهش بازدهی منـابع بانـک خواهـد شـد. 

وجود مازاد منابع بـه منظـور کسـب اطمینـان از وجـود 

های مـالی جهـت پرداخـت بـه متقاضـیان سـبب جریان

گـردد. گذاری بـرای بانـک مـیهای سرمایهکاهش فرصت

هوشمند منابع، بانک را قادر خواهد علاوه بر این مدیریت  

ســاخت تــا بــه موقــع و بــدون خطــا جوابگــوی نیازهــای 

مشتریان باشد. این امر سبب افزایش اعتبار نزد مشتریان 

اسـتفاده از   در مواقع کسری نقـدینگی،  .شودو جامعه می

بـه صـورت   هعنوان آخـرین پناهگـامنابع بانک مرکزی به

بلندمدت به دلیل نرخ بالای سود آنهـا، تـوان سـودآوری 

دهد. لذا با بـرآورد بـه موقـع نیازهـای بانک را کاهش می

گــذاران و متقاضــیان تســهیلات از طریــق نقــدی ســ رده

مدیریت منابع و ایجـاد یـک محـدوده امـن نقـدینگی بـا 

توان سـودآوری بانـک را حفـ  صرف کمترین هزینه می

 (.1395و ایزی،  کرد )دلقندی

بینـی نیازهـای مدیریت نقدینگی بانک شامل پیش

هزینــه ممکـن اسـت.   اقلنقدینگی و تأمین آنها بـا حـد

هـا، تقـابلی بـین مدیریت نقدینگی، مانند دیگر مـدیریت

ریسک و بازدهی است؛ زیرا نگهداری نقدینگی بیشـتر در 

های موجودی اسکناس و مسکو ، موجودی نـزد حساب

ها و ذخیره قانونی، ، موجودی نزد سایر بانکبانک مرکزی

هـای زمـان، فرصـتشـود و هـمباع  کاهش ریسک مـی

گیرد و بازدهی بانـک را نیـز گذاری را از بانک میسرمایه

 .  (1388پناه و عباسی پشتهانی،  دهد )یزدانکاهش می

به نقدینگی نیـاز دارنــد: ها به دو دلیل عمده، بانک

جـذب بینی شده ترازنامه بانک و  پاسـخ به نوسانات پیش

منظـور تخصــیص و در نتیجـه کسـب منـابع جدیـد بـه

در دو   هـاریزی نقدینگی بانکدرآمد. بر این اساس، برنامه

سطح اول به مدیریت ذخایر، شـامل شود:  سطح انجام می

های محاسبه ذخـایر قـانونی و ... الزامات حسابداری، رویه

یت نقـدینگی شـامل سـطح دوم مـدیر  شـود.  مـیومرب

بینی خالص وجوه مـورد نیـاز بـا توجـه بـه عوامـل پیش

باشد ای و رشـد کـلان بانـک مـیروندی، فصلی، نرخـه

 (.1389)موسویان و کاوند،  

ــرد:  ــرار گی ــد مــدنظر ق ــه بای در نقــدینگی دو جنب

ریزی شده و نقدینگی پشـتوانه. نقـدینگی نقدینگی برنامه

بینــی نیازهــای اســت از: پیشریزی شــده عبــارت برنامــه

نیـاز از ریزی برای تـأمین وجـوه نقـد موردهنقدی و برنام

هـای جـاری. هـا یـا افـزایش بـدهیطریق کاهش دارایی

نقدینگی پشتوانه عبارت است از: توان مقابله بـا نیازهـای 

غیرمنتظره وجوه نقد. نیازهای غیرمنتظره بـه وجـه نقـد 
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ــر  ــلاوه ب ــه ع ــت ک ــدی اس ــوه نق ــالص وج ــاوی خ مس

شـود. ایـن نیازهـا های اولیه در نظر گرفتـه میبینیپیش

تواند به دلایل مختلفی ایجاد شـود. در برخـی مـوارد، می

گذاری، وجـوه های مطلوب سرمایهاستفاده از فرصتبرای  

نقد مورد نیاز است. ننانمه نتوان وجه نقد لازم را تأمین 

هـا از دسـت گذاریکرد، سودهای مربو  به این سـرمایه

هـای کلـی مربـو  بـه دلیل وجـود ابهـامخواهد رفت. به

ای را هگردش وجوه، مدیران مالی معمولاً نقـدینگی عمـد

 (.1397کنند )اسدی کمجانی و همکاران، نگهداری می

گیری نقدینگی های مختلفی در زمینه اندازهنگرش

ــی ــا را م ــه آنه ــر وجــود دارد ک ــته زی ــوان در ســه دس ت

 بندی کرد:  تقسیم

برخی از نویسندگان مدیریت مـالی بـرای نشـان   -

مـدت صـرفاً دادن توانایی شرکت در انجام تعهدات کوتـاه

فروش را مورد توجه قرار مدت قابلوجه نقد و اوراق کوتاه

های جاری از جمله دهند. این نویسندگان سایر داراییمی

موجودی کالا و مطالبات را در تعیین وضـعیت نقـدینگی 

 دانند.نمی م ثر

های جاری برخی دیگر از نویسندگان کلیه دارایی  -

نقـد هسـتند و هایی که کاملاً نقـد یـا شـبهاز دارایی  اعم

یی که نقد نیسـتند ولـی قابلیـت نقـد شـدن در هادارایی

مدت را دارند در تعیین وضعیت نقـدینگی های کوتاهدوره

 دانند.شرکت م ثر می

ای دیگـر از نویسـندگان ضـمن اینکـه کلیـه عده  -

داننـد، همـه امکانـات و هـای جـاری را مـ ثر مـیدارایی

کننـده وضـعیت نقـدینگی هـای شـرکت را تعییندارایی

های ثابت غیرعملیاتی داشـته دانند. اگر شرکت داراییمی

مدت بتواند به راحتـی تبـدیل بـه باشد که در دوره کوتاه

نقد شود یا اگر شرکت دسترسی سـریع بـه منـابع مـالی 

بانکی داشته باشد یا فرصت استفاده از اعتبار در حسـاب 

جاری داشته باشد همگی بیانگر قدرت نقدینگی شـرکت 

 (.  1391حی و همکاران، )عربصال هستند

 

 

 روش تحقیق   -4

در این تحقیق سعی شده اسـت بـه بررسـی تـأثیر 

ها بـر مازاد منابع بر تغییرات قیمت سهام و عملکرد بانک

پرداخته شود و با آگاهی از شدت و  1کمل مبنای شاخص

گـذاران و کیفیت تأثیرگذاری آنها روی تصمیمات سرمایه

مناسبی بـر نظـام نقـدینگی بانـک گذاران، کنترل  س رده

از ایـن رو، ایـن تحقیـق از لحـاف هـدف،   .داشته باشـیم

باشد. به کاربردی و از لحاف روش تحقیق، همبستگی می

افزارهـای عبارت دیگر، در این پژوهش با اسـتفاده از نـرم

و   1397تـا    1394های  آماری تأثیر مازاد منابع طی سال

تغییـرات قیمـت سـهام و در مقاطع پایـان هـر سـال بـر 

مـورد  CAMEL هـا بـر مبنـای شـاخصعملکرد بانـک

بررسی قرار گرفته تا میزان تأثیرپذیری متغیرهای وابسته 

ها( از متغیر وابسته )تغییرات قیمت سهام و عملکرد بانک

)مازاد منـابع( مشـخص گـردد. ایـن امـر سـبب کنتـرل 

ع تر و اعمال مدیریت در نحوه و میـزان جـذب منـابدقیق

ــک ــر هــا و هممنــین اتخــاذ تصــمیمات منطقــیدر بان ت

 گردد.گذاران میگذاران و س ردهسرمایه

ــک ــه بان ــاری ب ــه آم ــاب جامع ــرای انتخ ــای ب ه

بهـادار تهـران رجـوع شـده شده در بـورس اوراق پذیرفته

شده در بـورس های پذیرفتهاست؛ زیرا اولاً اطلاعات بانک

ی معتمــد بهــادار تهــران توســ  حسابرســان رســماوراق 

شـود، بنـابراین بهادار حسابرسـی میسازمان بورس اوراق 

ها از قابلیت اتکای بیشـتری نسبت به اطلاعات سایر بانک

ها برخوردار است. ثانیاً، دسترسی به اطلاعات این شـرکت

ــرکت ــایر ش ــات س ــه اطلاع ــبت ب ــاننس ــت. ها آس تر اس

هـای اساس جامعه آماری این پژوهش تمامی بانـکبراین

بهـادار شـهر تهـران بـین شـده در بـورس اوراق   فتهپذیر

بــوده اســت. نمونــه پــژوهش  1397تــا  1394های ســال

هـای بهادار )بانکبانک عضو بورس اوراق   22حاضر شامل  

پاســارگاد، انصــار، تجــارت، خاورمیانــه، ســینا، صــادرات، 

کارآفرین، ملـت، پارسـیان، اقتصـاد نـوین، پسـت بانـک، 

 
1- CAMEL 
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انصار، دی، سـامان، سـرمایه،   انصار، حمکت، آینده، شهر،

 باشد.الحسنه رسالت( میایران زمین، گردشگری و قرض

های اصـلی پـژوهش بـه های مربو  به فرضیهمدل

      باشد:صورت زیر می

 مدل فرضیه اول پژوهش

SPit = α0 + β1FCFit + β2Dividendit + 

β3epsit + β4Affiliatesit + β5mixit + ɛ it 
 هشمدل فرضیه دوم پژو

CAMELit = α0 + β1FCFit + β2Dividendit + 

β3epsit + β4Affiliatesit + β5mixit + ɛ it 
 متغیرهای وابسته پژوهش عبارتند از:

قیمـت سـهام همـواره   (SP) :هاقیمت سهام بانک

نمادی از ارزش روز یا بازار یک شرکت یا م سسه بورسی 

است. هرنه قیمت سهام یـک شـرکت از رشـد بیشـتری 

دهـد کـه گذاران میبرخوردار باشد این پیام را به سرمایه

وضعیت سودآوری و نحوه عملیات شرکت یا بانک در حد 

ر مطلوبی است؛ به همین منظور بررسی تأثیر ننـد متغیـ

بر قیمت سهام که نشـانگر ارزش نهـایی و بـازار شـرکت 

 .کنداست اهمیت پیدا می

ــک ــن شــاخص از  (CAMEL):هــا عملکــرد بان ای

های صـنعت بانکـداری اسـت کـه از ترین شاخصمعروف

ر تحلیلگـران و نهادهـای مورداستفاده بیشـت  1988ال  س

هـای بندی قرار گرفته است. ایـن شـاخص از بخـشرتبه

هــا، کیفیــت مــدیریت، ه، کیفیــت دارایــیکفایــت ســرمای

درآمدها و نقدینگی تشکیل شده است کـه محاسـبه هـر 

 :است 1ها به شرح جدول م از این شاخصکدا

 

 (CAMEL) ها  های سنجش عملکرد مالی بانک نحوه محاسبه شاخص   -1جدول 

 شرح محاسبه  نام متغیر عناصر کمل 

 نسبت کفایت سرمایه  سرمایه 
های موزون شده به ضرایب  سرمایه پایه به مجموع دارایی

 )1382نامه کفایت سرمایه بانک مرکزی، آیین(ریسک 

 دارایی 

 نسبت بدهی 
 ها ها به کل داراییکل بدهی

 (Sangmi & Nazir, 2010) 

 ها داراییکیفیت 
ها  های موزون شده بر اساس ریسک بر کل داراییدارایی

(Porawouw et al., 2014) 

 مدیریت 

 سرانه سود خالص 
 سود خالص تقسیم بر تعداد پرسنل 

 ( 1379اکبری، (

 درامد خالص به کل تسهیلات مالی 
 درآمد کل به کل تسهیلات مالی 

 Floro & Dymski, 2000)) 

 خالصحاشیه سود   سودآوری
 سود خالص به درآمد کل  

 ( 1379اکبری، (

 نقدینگی 

 ها س رده به دارایی
 ها ییها به کل دارا کل س رده

 Babar & Zeb, 2011) ) 

 کل وام به کل س رده 
 ها ها به کل س ردهنسبت کل وام

Babar & Zeb, 2011)) 

 

 متغیرهای مستقل پژوهش عبارتند از:

: تولید پـول نقـد عامـل  (FCF)هامنابع بانکمازاد 

ایی اسـت کـه بـه دنبـال گذاران بالقوهاصلی برای سرمایه

ها، سود سهام و باشند. ارزش داراییهای مختلک میسهام

قیمت سهام ممکن است عامل حیاتی باشد، اما بانکی که 

قادر به جذب و تولید پول نقد است، رشد ایـن عوامـل را 

افزایش خواهد داد. مازاد منابع باید یک شـاخص تعیـین 

قیمت سهام باشد. یک روش تعیین ارزش سهام، در نظـر 

در هر شرکت اسـت.  FCF گرفتن نسبت قیمت سهام به

آن بانک  FCF مقایسه نسبت قیمت سهام یک بانک به با

وتحلیل ارزش نسبی در مقایسه با ها و تجزیهو سایر بانک

هایی شوند. بانکها تحلیل مینسبت درآمد سنتی، قیمت
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هـا از که مازاد نقدینگی کمتری دارند، معمـولاً سـهام آن

 جذابیت کمتری برخوردار است.

 ها به شرح زیر است:نحوه محاسبه مازاد منابع بانک

هـای ها= مجمـوع خـالص سـ ردهمازاد منابع بانک

سود پرداختی بـه   -بانکی + درآمدهای مشاع و غیرمشاع  

سـود   -مالیات بر درآمـد    -تسهیلات اعطایی    -ها  س رده

 سهام پرداختی

 متغیرهای کنترلی پژوهش عبارتند از:

هـای سـود سیاسـت  (Dividend):سود تقسـیمی

یم مالی حیاتی است که شـامل پرداخـت سهام یک تصم

هـا اسـت. نسـبت گـذاری آنسهامداران در بازده سرمایه

سود تقسیمی که به عنوان یک درصد از درآمد محسـوب 

های سـود سـهام اسـت. شود، عامل مهمی در سیاستمی

تواند تصمیم نسبت به پرداخت کم یـا زیـاد یک بانک می

متـری را بـه داشته باشد. نسبت سود کم، سـود سـهام ک

ــه افــزایش ســهامداران پرداخــت مــی کنــد کــه منجــر ب

 گذاری های نقدی آزاد و ایجـاد فرصـت جهـت سـرمایه جریان 

گذاری جهـت بانک و کسب سود بالای ناشـی از سـرمایه

شـود شود، اما پرداخت سود کم سهام، منجر میبانک می

گذاری گذاران مایل به سـرمایهکه تعداد اندکی از سرمایه

هایی شوند کـه سـود تقسـیمی کمـی دارنـد، در نکدر با

هـای حالی که نسبت سود بالا منجـر بـه کـاهش جریـان

نقدی آزاد، کاهش درآمد کمتـر و افـزایش قیمـت سـهام 

گذاری گذاران بیشتر مایل به سرمایهشود؛ زیرا سرمایهمی

هایی هستند که سـود سـهام بـالا را بـه دلیـل در شرکت

کننـد تـا خریداران بـالقوه پیشـنهاد میجذابیت سهام به 

 . (Lampe & Sutton, 1994) قیمت سهام افزایش یابد

بر قیمـت سـهام   ها معمولاًتصمیمات مدیران بانک

گذارد. هنگامی که یک مدیر بانفوذ بانـک، تصـمیم اثر می

العـاده را تشـکیل دهـد، ممکـن گیرد که مجمع فـوق می

ردم در مـورد است موجب شک و تردید در ذهن عموم م

توانـد موجـب افـت ثبات مالی شرکت شود، در نتیجه می

گذاران ممکـن قیمت سهام آن بانک شـود؛ زیـرا سـرمایه

ــرمایه ــت از س ــ ردهاس ــک گذاری و س ــذاری در آن بان گ

هــا در خــودداری کننــد. تصــمیماتی کــه مــدیران بانــک

کننــد، بــر وکــار اعمــال مــیهــای مختلــک کســببخــش

ــرمایه ــ ردس ــر هگذاران و س ــهام اث ــت س ــذاران و قیم گ

انداز استراتژی جدید رشد، گسـترش بـه گذارد. نشممی

بازارهای جدید و معرفی محصولات جدید به طور مثبتـی 

ــی ــأثیر م ــک ت ــک بان ــر قیمــت ســهام ی ــرا ب ــذارد؛ زی گ

شـده مـدیر را سازیهـای پیـادهگذاران، استراتژیسرمایه

افـزایش   کنند و بنابراین قیمت سـهام بانـک راتفسیر می

 .شوددهد که منجر به افزایش سودآوری بانک میمی

دهنـده : سود هر سهم نشـان (EPS)سود هر سهم

توزیـع و اختصـاب بـه بخشی از سود بانک است که قابل

گذاران، تصــمیم هــر ســهم اســت. اکثریــت ســرمایه

گذاری خود را براساس سود هر سـهم یـک بانـک سرمایه

اصلی تعیین قیمت سهام کنند و این امر عامل  تعیین می

باشد. سود هر سهم از تقسیم درآمد خالص یک بانـک می

شـود. سـود هـر سـهم یـک بر میانگین سهام حاصل می

ریسک حیاتی از قیمت سهام است. بانکی که درآمد قابل 

قیمت سـهام خـود را  توجهی برای هر سهم دارد، افزایش

سهام بـالاتر توجهی خواهد داد؛ زیرا قیمت  به میزان قابل

منجر به ایجاد تصور مثبت از محصـولات بانـک در ذهـن 

مشتریان خواهد شد و منجر بـه تقاضـای زیـاد، افـزایش 

فروش و درآمد بیشتر خواهد شد. با این حال هنگامی که 

تری به ازای هر سهم داشته باشـد، یک بانک درآمد پایین

  (Khan et al., 2014).کند قیمت سهام پایین را تجربه می 

: معامله بـا اشـخاب  (Affiliates)معاملات داخلی

ها( عامـل مهمـی اسـت کـه بـر وابسته )شرکتداری بانک

گـذارد. ایـن بخـش بیشـتر از قیمت سهام بانک تأثیر می

گذاران هسـتند کـه یـا مـدیران بخش کونکی از سرمایه

بانک یا افراد نزدیک به مدیریت بانک هستند کـه ممکـن 

ود عظیمی بـه نفـع افـراد وابسـته است منجر به ایجاد س

گردد. با این وجود انجام معاملات با افراد وابسته حتی بـا 

وجود سودآوری، عملی غیراخلاقی و غیرمنصـفانه اسـت؛ 

گذاران بیش از دیگران مزیـت زیرا تعداد اندکی از سرمایه

 .خواهند برد
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: برابـر اسـت بـا میـانگین  (Mix3)متغیر ترکیبـی

ــادی  ــد اقتصـ ــای رشـ ــورم(GDP)متغیرهـ ــرخ تـ  ، نـ

(Inflation) و نرخ ارز (Currency)  که بر مبنـای عـدد

هـای اند. با توجه بـه اینکـه تعـداد سـالیک همگن شده

باشـد و مقــدار پـژوهش در ایــن مقالـه، نهــار سـال مــی

متغیرهای عنوان شده در بالا برای هر سال، عدد ثابتی را 

طور تـوان هـر سـه متغیـر را بـهدهند؛ لـذا نمیشان مین

همزمان وارد مدل رگرسیونی کرد. در این صورت میـزان 

خطی بین متغیرها بسیار بـالا بـوده و نتـایج پـژوهش هم

کاذب خواهد بود؛ به همین منظور متغیرهای مربوطه، در 

قالب یک متغیر واحد وارد مدل شده و به اصطلاح همگن 

برای این منظور، میانگین هرکـدام از متغیرهـای اند.  شده

محاسبه شده و س   نسبت عـدد یـک بـه آن میـانگین 

محاسبه شده که ضریبی مخـتص هـر سـال شـرکت بـه 

دست آمده است. برای سایر متغیرها نیز این فرایند تکرار 

دست آمده برای هر سال شده، س   از هر سه ضریب به

عنوان متغیر ترکیبـی   دست آمده و بهشرکت، میانگین به

 .در مدل پژوهش قرار گرفته است

: رشـد اقتصـادی نمایـانگر  (GDP)رشد اقتصـادی

تغییر مثبت در تولید یا تولید اقتصاد کشور در رابطـه بـا 

تورم است. این به عنوان یـک افـزایش درصـد در تولیـد 

ناخالص داخلی یک اقتصاد معین محاسبه و تورم نیـز در 

شود. رشـد اقتصـادی مثبـت، می  محاسبات آن، محاسبه

ای از اقتصاد ثروتمند است کـه در نتیجـه افـزایش نشانه

یابد و بنابراین افـزایش تولید کالاها و خدمات افزایش می

شـود و ها میها موجب افزایش سود آنقیمت سهام بانک

 .کندبه کاهش بیکاری و افزایش رونق اقتصاد کمک می

ه دلیل افزایش مداوم : تورم ب (Inflation)نرخ تورم

قیمت کالاها و خدمات در برابر سطح عادی قدرت خریـد 

 است و به همین دلیل عرضه کالاها و خدمات همراه با کـاهش 

یابد. سطح بـالای نـرخ تـورم، یـک ارزش پول کاهش می

کند که منجر به افزایش عرضـه و  بینی می بحران مالی را پیش 

 . (Chambers, 2014)شود  ها می کاهش قیمت سهام آن 

(: به نرخی اشـاره دارد کـه در Currencyنرخ ارز )

توان بـه پـول دیگـری از کشـور آن پول یک کشور را می

دیگری تبدیل کرد. عوامل مختلفی ماننـد تـورم و ثبـات 

توانند بر نرخ ارز تأثیرگذار باشند. نرخ بهره یک کشور می

افزایش دهد که تواند هزینه واردات را  افزایش نرخ ارز می

هـای داخلـی شـده و در نتیجـه منجر به افـزایش قیمـت

. بـه (IIA, 2013) شود منجر به افزایش قیمت سهام می

منظور محاسبه نرخ ارز از میـانگین وزنـی رشـد نـرخ ارز 

یشترین مبـادلات را بـا آنهـا کشورهایی که کشور ایران ب

 استفاده شده است. داشته

 

 های تحقیقیافته  -5

اصلی اول پژوهش: وجود مازاد منابع منجـر فرضیه  

 شود.ها میبه افزایش قیمت سهام در بانک

 مدل فرضیه اصلی اول پژوهش عبارت است از:

SPit = α0 + β1FCFit + β2Dividendit + 

β3epsit + β4Affiliatesit + β5mixit + ɛ it 

 پژوهشفرضیه اصلی اول   خلاصه نتایج آماری آزمون مدل -2جدول 

 VIF ( sig)  سطح معناداری tآماره  انحراف معیار  ضرایب  متغیر

FCF  )1.233514  0.0681 1.871563- 0.427174 0.799483- )مازاد منابع 

DIVIDEND  )1.353987  0.1085 1.638847- 0.220405 0.361210- )سود تقسیمی 

EPS  )1.23 )سود هر سهمE-05 1.15E-05 1.068143 0.2914  1.342058 

MIX  )1.231468  0.0000 7.686577 0.024419 0.187701 )ارز، تورم ، رشد 

AFFLIATES  )1.274129  0.0014 3.426943- 0.416890 1.428657- )معاملات داخلی 

C  )0.4534 0.756547- 0.133646 0.101110- )عرض از مبدأ ----- 

 فیشر  Fآماره 

 داری( )سطح معنی

12.51947 

0.0000 
 2.322875 آماره دوربین واتسن 

 0.785268 تعدیل شده ضریب تعیین  0.853437 ضریب تعیین 
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دهـد یـک خطی وضعیتی است کـه نشـان مـیهم

متغیر مستقل تابعی خطـی از سـایر متغیرهـای مسـتقل 

خطی در یک معادلـه رگرسـیون بـالا باشـد است. اگر هم

بدین معنی است که بین متغیرهای مستقل، همبسـتگی 

وجود بالا بـودن، مـدل بالایی وجود دارد و ممکن است با 

 از اعتبار بالایی برخوردار نباشد. با توجه به نتایج، مقـدار

VIF  5برای کلیه متغیرهای مستقل کمتر از (VIF<5) 

خطی وجـود باشد؛ بنابراین بین متغیرهای مستقل هممی

 .باشدندارد. بنابراین مدل برازش شده دارای اعتبار می

پـژوهش براسـاس مون فرضـیه  هممنین قبل از آز

آمده، باید از صحت نتایج اطمینـان حاصـل دستنتایج به

نمود. بدین منظور برای بررسـی معنـاداری کـل مـدل از 

 F استفاده گردید. با توجـه بـه احتمـال آمـاره F آزمون

د کـه مـدل تـوان ادعـا کـر( مـی0000/0محاسبه شده )

 .شده معنادار استرگرسیونی برازش

تـوان شده میمدل برازش  با توجه به ضریب تعیین

درصد از تغییـرات در متغیـر وابسـته   85گفت که حدود  

مدل )قیمت سهام( توسـ  متغیرهـای مسـتقل توضـیح 

  شود.داده می

ود خودهمبستگی در مدل که از هممنین باید از نب

شرو  رگرسیون خطی کلاسیک است اطمینـان حاصـل 

ن ایـن تـوانمود. با بررسی آماره دوربین واتسون مدل می

شرای  را مورد تجزیه و تحلیل قـرار داد. اگـر ایـن آمـاره 

توان اینگونه اظهارنظر کـرد کـه ( باشد می5/1-5/2بین )

باشد. با توجـه بـه مدل دارای مشکل خودهمبستگی نمی

اسـت ایـن   32/2آماره دوربین واتسون که برابر با مقـدار  

 گیرد.فرض مهم رگرسیون مورد تأیید قرار می

دهنـده وردی متغیر در جدول بالا نشـانضریب برآ

وجود رابطه معنادار میان مازاد منابع و قیمـت سـهام عدم

 p-value زیرا میزان ؛درصد است 95در سطح اطمینان 

شده برای ضریب ایـن متغیـر مسـتقل پـژوهش، محاسبه

توان گفت دست آمده است. بنابراین میبه  05/0بیشتر از  

که بین مازاد منابع و قیمت سهام رابطه معناداری وجـود 

بنابراین فرضیه اصلی اول پژوهش در سطح معنای   ندارد.

 شود.درصد رد می 5

 DIVIDEND) ضـریب بـرآوردی متغیـر کنترلـی

ود رابطـه دهنـده نبـنشـان  2سود تقسـیمی( در جـدول  

معنادار میـان سـود تقسـیمی و قیمـت سـهام در سـطح 

محاسـبه  p-value درصد است؛ زیرا میـزان 95ان اطمین

شده برای ضریب این متغیر مسـتقل پـژوهش، بیشـتر از 

توان گفت که بـین دست آمده است. بنابراین میبه  05/0

 سود تقسیمی و قیمت سهام رابطه معناداری وجود ندارد.

سـود هـر  EPS) ضریب بـرآوردی متغیـر کنترلـی

رابطه معنـادار میـان   وددهنده نبنشان  2سهم( در جدول  

درصد  95سود هر سهم و قیمت سهام در سطح اطمینان 

محاسبه شده برای ضریب این  p-value است؛ زیرا میزان

دسـت آمـده بـه  05/0متغیر مستقل پـژوهش، بیشـتر از  

توان گفت کـه بـین سـود هـر سـهم و است. بنابراین می

 قیمت سهام رابطه معناداری وجود ندارد. 

 2 در جـدول MIX ضریب برآوردی متغیر کنترلی

دهنده رابطه مثبت و معنادار میان ترکیب نـرخ ارز، نشان

تورم و رشد اقتصادی و قیمت سهام در سـطح اطمینـان 

محاسبه شده برای  p-value درصد است؛ زیرا میزان 95

دسـت آمـده به  05/0ب این متغیر پژوهش، کمتر از  ضری

توان گفت که بین ترکیب نرخ ارز، تورم است. بنابراین می

 95و رشد اقتصادی و قیمـت سـهام در سـطح اطمینـان 

 درصد رابطه مثبت و معناداری وجود دارد.

 AFFILIATES  ضریب برآوردی متغیـر کنترلـی

طه منفی و دهنده رابنشان  2  )معاملات داخلی( در جدول

معنادار میان معاملات داخلـی و قیمـت سـهام در سـطح 

محاسـبه  p-valueزیرا میـزان  ؛درصد است 95اطمینان  

 05/0شده برای ضـریب ایـن متغیـر پـژوهش، کمتـر از  

تـوان گفـت کـه بـین دست آمده اسـت. بنـابراین مـیبه

 95معاملات داخلی و قیمـت سـهام در سـطح اطمینـان  

 ناداری وجود دارد.درصد رابطه منفی و مع
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فرضیه اصلی دوم پژوهش: وجود مازاد منابع منجـر 

 شود.ها میبه بهبود عملکرد در بانک

 مدل فرضیه اصلی دوم پژوهش عبارت است از:

CAMELit = α0 + β1FCFit + β2Dividendit + 

β3epsit + β4Affiliatesit + β5mixit + ɛ it 

 

 پژوهشفرضیه اصلی دوم  خلاصه نتایج آماری آزمون مدل  -3جدول  

 

دهـد یـک خطی، وضعیتی است کـه نشـان مـیهم

متغیر مستقل تابعی خطـی از سـایر متغیرهـای مسـتقل 

یک معادله رگرسـیون بـالا باشـد؛ خطی در  است. اگر هم

بدین معنی است که بین متغیرهای مسـتقل همبسـتگی 

بالایی وجود دارد و ممکن است با وجود بالا بـودن، مـدل 

 از اعتبار بالایی برخوردار نباشد. با توجه به نتایج، مقـدار

VIF  5برای کلیه متغیرهای مستقل کمتر از (VIF<5) 

خطی وجـود ای مستقل همباشد. بنابراین بین متغیرهمی

 .باشدندارد. بنابراین مدل برازش شده دارای اعتبار می

هممنین قبل از آزمون فرضـیه پـژوهش براسـاس 

باید از صحت نتـایج اطمینـان حاصـل   آمدهدستنتایج به

نمود. بدین منظور برای بررسـی معنـاداری کـل مـدل از 

 F استفاده گردید. با توجـه بـه احتمـال آمـاره F آزمون

مـدل د کـه  توان ادعا کـرمی(  000010/0)محاسبه شده  

 .شده معنادار استرگرسیونی برازش

تـوان شده میبا توجه به ضریب تعیین مدل برازش

درصد از تغییرات در متغیـر وابسـته   68ادعا نمود حدود  

ها(، توس  متغیرهای مستقل توضیح مدل )عملکرد بانک

 شود.داده می

خودهمبستگی در مدل که از ود  هممنین باید از نب

خطی کلاسیک است اطمینـان حاصـل   شرو  رگرسیون

تـوان ایـن د. با بررسی آماره دوربین واتسون مدل مـیکر

وتحلیل قرار داد. اگر این آماره بـین شرای  را مورد تجزیه

گونـه اظهـارنظر کـرد کـه  توان ایـن( باشد می5/2-5/1)

توجـه بـه   باشد. بامدل دارای مشکل خودهمبستگی نمی

اسـت ایـن فـرض مهـم   73/1آماره دوربین واتسون کـه  

 .دشورگرسیون تأیید می

ــتقل ــر مس ــرآوردی متغی ــریب ب ــدول  ض  3در ج

ود رابطـه معنـادار میـان مـازاد منـابع و دهنـده نبـنشان

درصد اسـت؛ زیـرا  95ها در سطح اطمینان  عملکرد بانک

محاسبه شده بـرای ضـریب ایـن متغیـر  p-value میزان

دسـت آمـده اسـت. بـه  05/0مستقل پژوهش، بیشـتر از  

توان گفت کـه بـین مـازاد منـابع و عملکـرد بنابراین می

بنـابراین فرضـیه .  ها، رابطه معنـاداری وجـود نـداردبانک

 شود.درصد رد می 5اصلی دوم پژوهش در سطح معنای  

 tآماره  انحراف معیار ضرایب متغیر
  سطح معناداری

(sig) 
VIF 

FCF )1.233514 0.8046 0.248947 0.111213 0.027686 )مازاد منابع 

DIVIDEND  )1.353987 0.0170 2.482774 0.084622 0.210098 )سود تقسیمی 

EPS )1.66 )سود هر سهمE-06 3.27E-06 0.505798 0.6156 1.342058 

MIX  )1.231468 0.0129 2.594284- 0.007475 0.019394- )ارز، تورم، رشد 

AFFLIATES  )1.274129 0.0015 3.403489 0.101044 0.343901 )معاملات داخلی 

C  )0.0000 52.67327 0.040811 2.149634 )عرض از مبدأ ----- 

 داری( فیشر)سطح معنی Fآماره 
4.707559 

0.000010 
 1.735407 آماره دوربین واتسن

 0.540653 ضریب تعیین تعدیل شده  0.686477 ضریب تعیین
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 DIVIDEND ) ضـریب بــرآوردی متغیــر کنترلــی

وجـود رابطـه   نـدهدهنشـان  2تقسیمی( در جـدول  سود  

ها در مثبت و معنادار میان سود تقسیمی و عملکرد بانک

 p-value درصد اسـت؛ زیـرا میـزان 95سطح اطمینان 

محاسبه شده برای ضریب این متغیـر مسـتقل پـژوهش، 

توان گفـت دست آمده است. بنابراین میبه  05/0کمتر از  

هـا رابطـه مثبـت و که بین سود تقسیمی و عملکرد بانک

 اداری وجود دارد.  معن

سـود هـر   EPS  )  ضریب برآوردی متغیـر کنترلـی 

ود رابطه معنـادار میـان دهنده نبنشان  3  سهم( در جدول

 95هـا در سـطح اطمینـان  سود هر سهم و عملکرد بانک

محاسـبه شـده بـرای  p-value درصد است؛ زیرا میـزان

ــن متغیــر مســتقل پــژوهش، بیشــتر از   05/0ضــریب ای

توان گفت که بـین سـود است. بنابراین میدست آمده  به

 ها، رابطه معناداری وجود ندارد.هر سهم و عملکرد بانک

 3در جـدول  MIX ضریب برآوردی متغیر کنتـرل

دهنده رابطه منفی و معنادار میان ترکیـب نـرخ ارز، نشان

ــک ــورم و رشــد اقتصــادی و عملکــرد بان هــا در ســطح ت

محاسـبه  p-value درصد است؛ زیرا میـزان 95اطمینان 

 05/0شده برای ضـریب ایـن متغیـر پـژوهش، کمتـر از  

توان گفت که بین ترکیب دست آمده است. بنابراین میبه

ها در سطح نرخ ارز، تورم و رشد اقتصادی و عملکرد بانک

 .درصد رابطه منفی و معناداری وجود دارد 95اطمینان 

 AFFILIATESضریب برآوردی متغیـر کنترلـی  

دهنده رابطه مثبت و نشان  3داخلی( در جدول  )معاملات  

ها در سـطح معنادار میان معاملات داخلی و عملکرد بانک

محاسـبه  p-valueدرصد است؛ زیرا میـزان  95اطمینان  

 05/0شده برای ضـریب ایـن متغیـر پـژوهش، کمتـر از  

تـوان گفـت کـه بـین دست آمده اسـت. بنـابراین مـیبه

 95ها در سطح اطمینـان بانکمعاملات داخلی و عملکرد  

 درصد رابطه مثبت و معناداری وجود دارد.

 

 گیری و پیشنهادنتیجه  -6

عنوان بخشـی از ها بهازآنجایی که مازاد منابع بانک

های بدون بازده آنها مطرح هستند، مدیریت آنها با دارایی

هــا، گــذاریهــا از جملــه ســرمایهســایر تصــمیمات بانــک

سهیلات و ... در ارتبا  خواهـد بـود. ها، اعطای تمشارکت

ها برای افزایش قیمت سهام و بهبـود عملکـرد، لازم بانک

گـذاری و بـرای است مازاد منابع خود را برآورد و سرمایه

ریـزی کننـد. تأمین کمبود منابع، با حداقل هزینه، برنامه

بدین منظور باید شناخت مناسبی از تأثیر مازاد منابع بـر 

دسـت آورنـد؛ سهام و عملکرد بانـک را بهتغییرات قیمت  

لذا با توجه به تئـوری تأثیرگـذاری اطلاعـات بـر قیمـت 

رود که مـازاد منـابع بایـد یـک شـاخص سهام انتظار می

تعیین قیمت سهام باشد، ولیکن با توجه به شرای  خاب 

بررسی قرار ن و عواملی که در این پژوهش موردکشور ایرا

از انتظـارات حاصـل شـده  نگرفته است، نتایجی متفـاوت

 .است

در فرضیـه اول پژوهش، بـه بررسـی اینکـه وجـود 

هـا منابع منجر بـه افـزایش قیمـت سـهام در بانـکمازاد  

هـای شود یـا خیــر پرداختـه شـد. براســاس یافتــهمی

دهـد وجـود دسـت آمـده از آزمـون فرضیه نشـان مـیبه

هـا بانـکمازاد منابع منجر بـه افـزایش قیمـت سـهام در 

توان شرای  ویژه بـازار شود. در توجیه این نتیجه مینمی

ــدن از  ــأثر ش ــته و مت ــی ادوار گذش ــران ط ــرمایه ای س

المللی را دلیلی بر تفاوت نتیجه پژوهش با های بینتحریم

 .المللی دانستبینهای  پژوهش

در فرضیـه دوم پژوهش بـه بررسـی اینکـه وجـود 

شود یـا ها میلکرد در بانکمازاد منابع منجر به بهبود عم

هــای خیـــر، پرداختــه شـــده اســـت. براســـاس یافتـــه

دهـد مـازاد آمـده از آزمـون فرضیه نشــان مـیدسـتبه

ها است و لذا فاقد هرگونه ارتباطی با عملکرد بانک  ،منابع

ارزیـابی   برایتواند معیاری مناسب  وجود مازاد منابع نمی

در ایـران   CAMELعملکرد یک بانک بر مبنای شاخص  

 باشد.

زیر ارائه   هایهای پژوهش پیشنهادبا توجه به یافته

 گردد:  می
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ها به سمت صـنعت لزوم هدایت منابع مازاد بانک  -

 و تولید با هدف افزایش رفاه مردم در شهرها

ــابی مســتمر عملکــرد مــدیران بانــک - هــا در ارزی

 هااختیار بانکبرداری از منابع در نگونگی استفاده و بهره

های نظارت بیشتر سازمان بورس بر عملکرد بانک  -

موقع پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار و لزوم افشای به

 موارد دارای اهمیت

ها مبنی بر انطابق عملکرد آنها بـا الزام کلیه بانک  -

   CAMELشاخص 

ــررات  - ــا مق ــانکی ب ــررات ب ــوانین و مق ــاق ق انطب

 المللی.بین

 

 عمناب  -7

ارزیابی عملکرد صنعت بانکداری در  (.  1392احمدیان، اعظم. )

پژوهشکده پولی و بانکی بانک مرکزی جمهــوری    ایران.

 اسلامی ایران.

زاده،  اله؛ براداران حسننیا، قدرتاسدی کمجانی، پریسا؛ طالب

(. بررسی تأثیر اجزای منابع بانک نمونــه  1397رسول. )

نشــریه تحقیقــات حســابداری و  ایران بر نقــدینگی آن.  

 .132-111،  37شماره    حسابرسی،

(. طراحــی  1396زاده، علــی؛ جــوانمردی، حلیمــه. )اســماعیل

بینــی ریســک  الگویی مناسب مدیریت نقدینگی و پیش

ــران.   ــادرات ای ــک ص ــریه اقآن در بان ــالی،  نش ــاد م تص

11(39  ،)171-191. 

هــای مــالی.  وتحلیــل صــورتتجزیه(.  1379. )اللهضلف اکبری،

 .5-1،  24. شماره  نشریه حسابداری برق

 (.1382نامه کفایت سرمایه بانک مرکزی. )آیین

  (.1397ده، فرخ؛ صمدی، محمدتقی. )بزرگ اصل، موسی؛ برزی

تأثیر ریسک نقدینگی و ریســک اعتبــاری بــر پایــداری  

مالی در صــنعت بانکــداری ایــران؛ رهیافــت رگرســیون  

ــد .   ــادار،  نن ــل اوراق به ــالی تحلی ــش م ــریه دان نش

11(38  ،)1-13. 

 تأثیر مازاد نقدینگی بر بــازده ســهام(.  1392نگینی، پرویز. )

eps  بینــی و  واقعی و پیشdps.  نامــه دانشــکده  پایــان

حسابداری و مدیریت، دانشگاه آزاد اسلامی واحد تهران  

 مرکزی.

(. تـــأثیر  1395دلقنـــدی، سیدابوالفضـــل؛ ایـــزی، مهـــدی. )

های درون بانکی و عوامل اقتصادی بر نقدینگی  شاخص

المللــی  نهــارمین کنفــران  بــینهای غیردولتی.  بانک

 .های نوین در مدیریت، اقتصاد و حسابداریپژوهش

(. طراحــی مــدل  1394زاده، مینــا. )علــی؛ ســلیمانرســتمی،  

ریــزی  مدیریت نقدینگی بانک ملت با استفاده از برنامــه

المللی مــدیریت، اقتصــاد و علــوم  کنفران  بینآرمانی.  

 انسانی.

(.  1391عربصالحی، مهدی؛ م یدفر، رزیتــا؛ کریمــی، ســجاد. )

تأثیر ریسک محی ، استراتژی شرکت و ساختار سرمایه  

های پذیرفتــه شــده در بــورس اوراق  د شرکتبر عملکر

 .70-47(،  13)3نشریه حسابداری مالی،  بهادار تهران.  

(. بانکداری اسلامی و ریســک،  1397الهدی، سید سجاد. )علم

 . 86-69(،  44) 12نشریه اقتصاد مالی،  یک تحلیل تطبیقی.  

(. رابطه مدیریت  1395فرامرزی پارسا، هادی؛ صدری، پروین. )

هــای تجــاری )موردمطالعــه  نقدینگی با سودآوری بانک

ــارگاد(.   ــک پاس ــینبان ــران  ب ــارمین کنف ــی  نه الملل

   های کاربردی در مدیریت و حسابداری.پژوهش

(. تــأثیر مــدیریت  1398لعل خضری، حمید؛ دشتبانی، علــی. )

نقدینگی بر عملکرد )سودآوری( بانکداری بدون ربــا در  

های پذیرفته شده در بــورس  بانکایران: مطالعه موردی 

  نشریه اقتصاد و بانکــداری اســلامی،اوراق بهادار تهران.  

 .146-121،  29شماره  

(.  1389موتمنی، علیرضا؛ جوادزاده، محمد؛ مهدی، تیــزفهم. )

نشــریه مطالعــات  هــا.  ارزیابی عملکــرد راهبــردی بانــک

 .38-23(،  1)1مدیریت راهبردی،  

ــی. ) ــد، مجتب ــیدعباس؛ کاون ــویان، س ــدیریت  1389موس (. م

نشریه معرفت اقتصادی،  نقدینگی در بانکداری اسلامی.  

2(3  ،)35-63. 

بینــی  (. پیش1388پناه، احمد؛ عباسی پشتهانی، زهرا. )یزدان

ها )مطالعه مــوردی بانــک اقتصــاد  منابع نقدینگی بانک

 .28-1،  2، شماره  مجله مطالعات مالینوین(.  
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