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 چکیده 
امروزرقابت  تیماه جهان  ادامه    سودآوری  هاطرح   ی اجرا  برای را    یمالمعیارهای  تأمین    به   هابانک   از ین  ،گونه  و 

ن  ی هاطرح   ی اجرا  برای  هابانک   تیری مد  .ساخته است  یضرورها  بانک   ات یح از طرف  یتأمین مال  ازمند یخود    ی، است. 
سا و  اعتباردهندگان  و  صورت   یاشخاص  ریسهامداران  براساس  که  می  یگیرتصمیم  یمال  یهاکه  آنند  خواستار  کنند، 

فعال  خود  هیسرما در  گه ب  یتیرا  به   رندیکار  را  آن  برسانندکه  گروه  ،نیهمچن  .حداکثر  خود  به  یهر  منافع    است. دنبال 
تأمین   بنابراین، را تشوآنچه  فعالیم  قیکنندگان  را در  منابع خود  تا  به   یتیکند  عملکرد مطلوب آن    رند،یکار گمشخص 

عوامل    دنبال بررسیپژوهش حاضر به .  ابدیمی   شیسهامداران افزا  روتث  ،جهیدنبال آن ارزش و در نتاست که به   تیفعال
بانک  در  اعتباری  بر نقش ریسک  تأکید  با  بانک  بر ارزش  پذیرفته مؤثر  است.    های  بهادار تهران  اوراق  در بورس  شده 

فرضیه بدین  آزمون  برای  استفاده شد. فرضیه منظور،  از مدل رگرسیون چندمتغیره  نمونه ها  از  استفاده  با  نیز  پژوهش    ای های 
تحلیل قرار    و   مورد تجزیه   1400تا    1395های  شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سال  بانک پذیرفته  20متشکل از  

یافته است.  به گرفته  است. همچنین،  های  بانک  ارزش  و  مالی  رابطه معنادار بین معیارهای  از وجود  آمده حاکی  دست 
 ها و معیارهای مالی است. کننده وجود رابطه معنادار بین ریسک اعتباری بانک نتایج پژوهش بیان
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 مقدمه
 تطبیق و نظارت شرعی یکی از ارکان حاکمیت شرکتی در نظام بانکداری اسلامی است. درخصوص 

اقتصاددانان، حقوقدانان و فقهای اسلامی مباحثی مطرح شده  ضرورت وجود آن بین    ضرورت یا عدم 
است. در نظام حقوقی بانکداری ایران نیز در این خصوص، چه در مقام مباحث علمی و چه در سطح  

هایی عملی، اقداماتی صورت گرفته است. اساساً هدف از تطبیق و نظارت شرعی این است که بانک
و سایر  اعطای تسهیلات  از  اعم  بانکداری  فرایند  در  را  فقهی  و ضوابط  اسلامی  مقررات  اعمال  که 

 دانند، در عمل نیز مطابق با فرامین شریعت عمل کنند. موارد بر خود الزامی می
مالی و خدماتیبه  هابانک ثروت جامعه  کنندهنقش تعیین  ،عنوان مؤسسات  ای در گردش پول و 

از دارند و  برخوردارند. فعالیت مطلوب و مؤثر  از جایگاه ویژه   ،رواین  برعهده  اقتصاد هر کشور  ای در 
میبانک رشدها  در  تولیداتبخش  تواند  کیفی  و  افزایش سطح کمی  و  اقتصادی  مختلف  آثار   ،های 

ریسک میزان  گذارد.  بر جای  بهسازمان  مهمی  نسبت  مالی  است.   های  یافته  افزایش  بسیار  گذشته 
 ها تأثیرگذار باشد و نقش بسیار مهمی در میزان بر عملکرد مدیران بانک تواند  می هایی که  یکی از مقوله 

سازمان  عملکرد  و  مدیران  اثربخشی  و  ریسککارایی  دارد،  پیشها  بانکِ های  عملکرد   .هاستروی 
نسبت   میزان منابع مورد استفاده در آن و میزان مطلوبیتیتوان بهرا می  بانک  وکار هرمناسب کسب

های مالی، بتوان تعیین کرد با بررسی اجمالی صورتتا    دشوکارگیری آن منابع حاصل می که از به   داد
بنابراین است.  بوده  موفق  امور خود  در  تا چه حد  مؤسسه  مالی طی   ، که یک  تحلیلگران  و  مدیران 

بهسال تکنیک  ها  برخی  توسعه  و  دقیقایجاد  بررسی  برای  عملکرد تر صورتها  تعیین  و  مالی  های 
د تا با تمرکز بر شوتلاش می ،این اساس  اند. برتر آینده پرداخته مؤسسه در گذشته، حال و از همه مهم

مورد انتظار آتی را برای    وضعیتهای کلیدی، امکان ارزیابی عملکرد گذشته و نیز تصویری از شاخص
گیری هایی برای اندازهدنبال یافتن راه د. در ارزیابی عملکرد مالی یک مؤسسه، به سازتحلیلگر فراهم  

زمان،  طول  در  که  هستیم  مؤسسه  آن  مدیران  پیشین  تصمیمات  اقتصادی  و  مالی  دستاوردهای 
. بنابراین، شده استمنجر  ها، عملیات اجرایی و وضعیت مالی آن مؤسسه  گذاریگیری سرمایهشکلبه

ی معیارهای مالی بر ارزش بانک با تأکید بر نقش ریسک اعتباری در دستور  بررسدر پژوهش حاضر،  
 .ردیگیم کار قرار
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 مبانی نظری و پیشینه تحقیق
نقش واسطهبانک ایفا می ها  را  مالی  آنهای  اصلی  تبدیل سررسید سپردهکنند و وظیفه  های ها 

بلندمدت است. این فعالیت، بانک وام مدت به کوتاه    کند. پذیر می ها را در برابر ریسک اعتباری آسیب های 
  ها جنبه گذشته بسیار افزایش یافته است. بسیاری از ریسک  های مالی نسبت بهسازمان  میزان ریسک

ولی    .سوخت شدن اصل و فرع سرمایه، ریسک نرخ بهره و ریسک نقدینگی  ریسک  مانند   سنتی دارند
از ریسک بهبسیاری  تازه  منابع    مانند  اندآمده   وجودها هم  ارز و ریسک  نرخ  مقررات، ریسک  ریسک 

کوشش انسانانسانی.  اقتصادی  آن    های  بر  کمترین  معطوف  همواره  با  را  نتیجه  حداکثر  که  بوده 
به  موجود  عوامل  و  آورامکانات  )دست  همکاراند.  و  مهم   یکی(  1397  :رستمی  که   یاهداف  نیتراز 

 یمال  بیترک  نیبهتر  نییتع  رند،یگبدر نظر    سهامداران  حداکثر رساندن ثروتبه   یبرا  دیبا  یمال  رانیمد
شمار  به   یمال  تیریمسائل مد  نی تراز مهم   هیساختار سرما  ریاست. معما  هیهمان ساختار سرما  ای  بانک

ن  یاز معما  یرود و حتمی دامنه    دیجد  یواحد تجار  جاد یا  .تر استدهیچیپ  ز یسود سهام  با گسترش 
به  یدیجد  ی مال  یازهاین  ،موجود  یها تی فعال میرا  درونوجود  منابع  از  که  ب  یآورد  تأمین    یرون یو 
اندوخته است که به   یشود. منابع درونمی انباشته و  دارد.    یبستگبانک    گذشته  یسودآورشامل سود 

لحاظ به   یرونیدار و حقوق صاحبان سهام است. استفاده از منابع ببهره  هاییبده  شامل  یرونیمنابع ب
بانک   زانیو م  هیسرما-نهیهز تبع آن بر است و به  یمنافع و مضرات  یآن دارا  ین یو سود تضم  یسود 

 ( 1400. )شکرخواه و همکاران: ارزش بازار تأثیرگذار است جهیسهام و در نت متیبازده و ق
و    ...  و   ی و فرهنگ   ی اس ی س   اوضاع رشد، نرخ بهره،  ی ها فرصت  ل ی از قب   ی عوامل خارج  که ن ی ا  توجه به  با 
در   می ... در اتخاذ تصم  و  یمال  یپذیر انعطاف  ، درجه رشد،بانکاندازه    لیاز قب  یعوامل داخل  ،نیهمچن

ترک سرما  بیمورد  است،  هیساختار  ترکتمی  مؤثر  و  روش  انتخاب  گفت  سرما  بیوان  که    هیساختار 
 ( 1389 همکاران:و  کبختی)ن .است تیاهم را حداکثر سازد، بابنگاه ارزش 

مؤسسات    یرانمد  یازهاین  یپاسخگو  یادیتواند تا حدود زاست که می  یندیفرا  ،یدراهبر  نظام
ها را  و کنترل بحران بوده و آن   یریها درخصوص جلوگآن  نفعانیو ذ   هاقبیل بانک از    یگر مالواسطه

و   ی و حسابرس   یسک ر   های یته کم   یر حاکمیت شرکتی نظ   های یزم . مکان د ن ک   یاری   ی بحران   های وضعیت در  
داخل  از حسابرسان  به  یاستفاده  مستقل،  رو  یحصح  یگزارشگر  و  شفاف    ی دسترس  ی،مال   یدادهایو 

خواهد شد و منجر  هابانک ییاجرا یریتو نظارت بر عملکرد مد یمهم مال اطلاعاتسهامداران جزء به
و    ی پذیر موجبات مسئولیت   ، شده   ی و جوهره حاکمیت شرکتی معرف   یدی از اهداف کل   یکی که    یی پاسخگو 

عملکرد   هابانک   یرانمد  یتشفاف ارایه  نحوه  قبال  به   مالی  در  مشتر  خود  کارکنان،   یان، سهامداران، 



 همایش بانکداری اسلامی ومینسوها و مقالات سیمجموعه سخنرانی                                                             402

 

 

خارج ناظران  و  قابل   یدولت  نقش  و  نظام    کارآمدی  در  یتوجهشده  خواهد    یفاا  مدیریتی و سلامت 
مجموعه  کرد. نمایندگی،  تئوری  طبق  بهتری همچنین،  شرکتی  حاکمیت  مکانیزم  دارای  که  هایی 

 ( 2007: 1هستند، از عملکرد مالی بهتر و ارزش بالاتری برخوردارند. )دیتمار و اسمیت 
(، سازوکار حاکمیت  2018)  2ذکر است که طبق نتایج حاصل از پژوهش ماهرانی و سوارنوشایان  

ریسک است که    ،هایکی از عوامل مؤثر بر عملکرد بانک شرکتی بر عملکرد مالی نیز تأثیر مثبت دارد.  
سال هب در  بهویژه  بانکداری  در  ریسک  سابقه  است.  گرفته  قرار  توجه  مورد  اخیر  فعالیت   های  اندازه 

زیرا    .ها افزایش یافته استبانکداری قدمت دارد و برخلاف ایجاد تنوع در خدمات بانکداری، ریسک
  های بانکداری حوزه گیرندگان در بازپرداخت بدهی، ورود به توانایی وام های بانکداری، عدم گسترش فعالیت 

ها های بانکاز ریسک  .دنبال داشته استهای جدیدی را بههای مالی، ریسکالمللی و بروز بحرانبین
( با توجه 1396  :)فردوسی و فطرس   ... اشاره کرد  های نقدینگی، اعتباری، مالی وریسک  بهتوان  می
یادبه این  مطالب  احتمالًاشده و  بانکها میریسک  که  اختلال روبهتوانند عملکرد  با  را  رو کنند و  ها 

این   هدف نهایی پژوهش حاضر پاسخ به  ،مدیره را تحت تأثیر قرار دهند تئ تصمیمات مدیران و هی
 : است کههپرسش

 دارد؟  بر ارزش بانک چه تأثیری معیارهای مالی -1
 دارد؟ ارزش بانکبر  چه تأثیریبازده سهام  -1-1

 دارد؟ ارزش بانکبر  چه تأثیری بازده دارایی -1-2

 دارد؟ ارزش بانکبر  چه تأثیری وجه نقد عملیاتی -1-3

 دارد؟ بر ارزش بانک چه تأثیری درآمدبه متینسبت ق -1-4

 تأثیر معناداری دارد؟ ارزش بانکبر معیارهای مالی و  آیا ریسک اعتباری -2

 بازده سهام بر ارزش بانک تأثیر معناداری دارد؟آیا ریسک اعتباری و  -1-2
 آیا ریسک اعتباری و بازده دارایی بر ارزش بانک تأثیر معناداری دارد؟ -2-2
 آیا ریسک اعتباری و وجه نقد عملیاتی بر ارزش بانک تأثیر معناداری دارد؟ -3-2
 درآمد بر ارزش بانک تأثیر معناداری دارد؟ آیا ریسک اعتباری و نسبت قیمت به -4-2

 شرح زیر است: پیشینه تحقیقات مرتبط در داخل ایران و خارج از کشور به
بر   یشرکت  تیاز اصول حاکم  یتأثیر برخ  یبررس( پژوهشی با عنوان  1400درافشانیان و همکاران )  -

 
1 Ditmar & Smith 
2 Maharani & Soewarno 
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بانک   یاعتبار  سکیر دولت   یمنتخب خصوص  یهادر  ا  یو  دادند.    رانیدر  از محاسبه انجام   پس 
  انیها، ارتباط میک از بانک  هر   یبازل برا  تهیکم  یشنهادیپ  یبا استفاده از الگو   یاعتبار  سکیر

 اندازه   ز ی و ن   ی شرکت   ت ی اصول حاکم   نده ی نما   ر ی عنوان دو متغ مدیره به ت ئ حقوق سهامداران و اندازه هی 
 قرار گرفته است.  یمورد بررس  یاعتبار  سک یکنترل بر ر  ریعنوان متغبه  هاییدارا  یبانک و بازده

حقوق سهامداران   ی،و خصوص  یولت د  یهااز آن است که در هردو گروه بانک   یحاک   قیتحق  جینتا
رو معن  یاعتبار   سکیر  یبر  افزا  یداریاثر  هی  شیندارد.  بانکتئ اندازه  در    ی، دولت  یهامدیره 

ب  یاعتبار  سکیر بانک  شیرا  م  یخصوص   یهااز  افزایکاهش  بانک  شیدهد.   سک یر  ،هااندازه 
 ی،خصوص   ی هادهد. در بانک می   ش یافزا   یو خصوص   یدولت   ی ها دو گروه از بانک   را در هر   ی اعتبار

بازده دارا  شیافزا بانک  یدر حال  ،شده  یاعتبار  سکیباعث کاهش ر  هاییدر   ی، دولت   یهاکه در 
 .ندارد یاعتبار سکیبر ر یداریاثر معن هاییبازده دارا

های تجاری بررسی تأثیر توسعه مالی و سیکل  ( در پژوهشی به1397نژاد و همکاران )زراءمنصور    -
و    بانک ایرانی شعبه     71. نمونه مورد بررسی منتخبی از  اند پرداخته   ها در ایران بر ریسک اعتباری بانک 

روش    ،هاداده تحلیل    و  . روش تجزیهاست  یافته ویثِسنتای و تانگورای  مدل تعدیل  ،مدل تحقیق
 . نتایج این تحقیق نشان داد که توسعه مالی،است افزار ایویوز  نرم   با های ترکیبی  اقتصادسنجی داده 

نقدینگی چرخه  دارد   ، های تجاری و نسبت  آنکه متغیرهای   . اثر منفی بر ریسک اعتباری بانکی    حال 
 اثر مثبت بر ریسک اعتباری بانکی دارد. ،درجه باز بودن تجاری و اهرم مالی 

در بانک کشاورزی )مطالعه   را   شده پول  و قیمت تمام  رابطه بین ریسک اعتباری  (1392)میرزائی    -
بانک  موردی تحقیق  این  در  آماری  جامعه  داد.  قرار  مطالعه  مورد  کرمان(  های کشاورزی استان 

 های تحقیقروش سرشماری انجام شد. داده گیری به بود که نمونه   شعبه   80تعداد    استان کرمان به
  های یافته   دست آمد. شعب بانک به   1399تا    1393سال متوالی از سال    پنج های مالی در  از صورت 

  ه، مطالبات معوق، مطالبات شد   ن است که بین ریسک اعتباری، مطالبات سررسید آ پژوهش حاکی از  
الوصول با الوصول، سن تقویمی مطالبات مشکوکالوصول، نوع وثایق مطالبات مشکوکمشکوک

تمام بین وصول  قیمت  و  مستقیم  رابطه  کرمان  استان  بانک کشاورزی  در  پول  با  شده  مطالبات 
 شده پول رابطه معکوس وجود دارد.قیمت تمام

پژوهشی(  1393)فارغ    - شرکت  ،در  مالی  عملکرد  بر  ریسک  مدیریت  و  مالی  فشارهای  های  تأثیر 
  های شرکت از بین شرکت   106ها را مورد بررسی قرار داد. در تحقیق وی، تعداد گذاری و بانک سرمایه 
 مورد   1398  الی  1393سال    ساله ازپنجتهران در یک دوره    بهادارشده در بورس اوراق    پذیرفته
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بین ریسک با عملکرد مالی ارتباط  که  کند  حاصل از فرضیات بیان می  گرفت. نتیجه  بررسی قرار
بین محدودیت  اما  ندارد،  مالی سرمایه معناداری وجود  با عملکرد  و ریسک  مالی  بانک های    ها گذار و 

 .ارتباط معنادار و متقابلی وجود دارد
  شناختی بررسی رابطه بین ریسک اعتباری مشتریان و برخی متغیرهای مالی و جمعیت به (  1390)  ارمشی   -

نتایج   از تخمین مدل،  نوع    زیرپرداخت. پس  درآمد،  متغیرهای جنسیت،  قرار گرفت:  تأیید  مورد 
اما    ،نکول تسهیلات تأثیرگذار بودهسکونت، تأهل، سن و وضعیت شغلی مشتریان بر احتمال عدم 

  متغیر درآمد دارای تأثیر منفی است و متغیرهای اندازه وام و دوره بازپرداخت در نمونه مورد مطالعه
 . استتأثیر بی

های  بررسی تأثیر تنوع درآمدی بر عملکرد بانک  ( در پژوهشی به1398احمد کیانیان و همکاران )  -
  های دیتا، از آمار و اطلاعات صورت در این تحقیق با استفاده از روش اقتصادسنجی پنل   پرداختند.   کشور 
  درآمدهای منظور بررسی تأثیر تنوع درآمد و  ، به 1396تا    1385بانک داخلی، طی بازه زمانی    17مالی  

بانک  عملکرد  بر  میغیرمشاع  نشان  نتایج  است.  شده  استفاده  درآمد،  ها  تنوع  افزایش  که  دهد 
افزون بر این، افزایش سهم درآمدهای غیرمشاع از درآمدهای   دهد.ها را بهبود میعملکرد بانک
 . ها رابطه مستقیم داردها نیز با عملکرد آن اکتسابی بانک

بخش   یبر عملکرد مال  یشرکت  تیتأثیر حاکم(، پژوهشی با عنوان  2022و همکاران )  1چارانی -ال  -
خاورم  یبانک منطقه  آفر  انهیدر  شمال  دادند.    قایو  مع  جینتاانجام  که  داد   ت ی حاکم  یارهاینشان 

 یبر اعضا  یاسیفشار س  بالا، عدم  تیتمرکز مالک  ،مدیرهتئمستقل در هی  یحضور اعضا  یِشرکت
مال   ی مثبت   ات تأثیر   ، ی قو   ی قانون   ت ی مدیره و حما ت ئ هی   ی بانک داشته است. سازوکارها   ی بر عملکرد 

و   ره ی مد ت ئ اندازه متوسط هی   ره، ی مد ت ئ هی   ر بر عملکرد، حضور زنان د   ی مانند غرامت مبتن   ی شرکت   ت ی حاکم 
 ک ینداشتند.  )کرونا( بر عملکرد بانک در دوره بحران یتوجهتأثیر قابل ،ضدتصاحب یهاسمیمکان
 ی ها را در کشورهابانک  یعملکرد مال  تواندیم  یو خارج  یداخل  یشرکت   تیمؤثر حاکم  سمیمکان

 بخشد.  دو بحران بهبو یریگدر مواقع همه قایو شمال آفر انهیخاورم
 ی تحلیل عوامل مؤثر بر ارزش شرکت، ط  و  تجزیه   ای به( در مطالعه2020)و همکارانش    2ت یچاباچ  -

و اندازه شرکت بر   یدهد که سودآوریمطالعه نشان م  نیا  جیپرداختند. نتا  2014-2018  یهاسال
  ی نادار تأثیر مثبت و مع   ی، نگ ی نقد   زان ی و م   ه ی دارد. ساختار سرما   ی دار ارزش شرکت تأثیر مثبت و معنی 

 
1 El-Charani 
2 Chabachit 
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سپس ندارند.  شرکت  ارزش  نقدمی  یسودآور  ،بر  و  اندازه  تأثیر  ارزش   ینگیتواند  بر  را  شرکت 
 . ستیبر ارزش شرکت ن هیساختار سرما یتأثیرگذار قادر به یشرکت واسطه قرار دهد، اما سودآور

-  ( راچ  و  به2014ایمبیروویز  بانک  (  نکول  ریسک  مهم  منبع  دو  بین  رابطه  ریسک    ، بررسی  یعنی 
اقتصادی،  لحاظ  از  ریسک  نوع  هردو  که  داد  نشان  نتایج  پرداختند.  اعتباری  ریسک  و  نقدینگی 

بانک دار نداشتهمعنی  و  رابطه دوطرفه اما بر روی احتمال نکول  اثر متقابل هر اند،  دو    ها مؤثرند. 
 . اما متفاوتند ،کندداری احتمال نکول بانکی را تعیین میطور معنینوع ریسک به 

بانک تجاری تایوان برای دوره زمانی   36بررسی کارایی ریسک اعتباری در    به  (2019)  چن و پن  -
های مالی را برای برآورد ریسک اعتباری مورد بررسی قرار  ها نسبتپرداختند. آن  2018تا    2015

ها استفاده کردند. نتایج آنجا نشان داد که تنها  ها برای آزمون فرضیه دادند و از آنالیز پوششی داده 
طور کلی ارتباط ضعیفی یی لازم را داشته باشد و بهاکار  ،یک بانک توانست در تمام دوره زمانی

 یی یافتند.ابین ریسک اعتباری با کار
ای سرمایه   تأثیر پیمان جدید  رزیابی ریسک اعتباری و اای با عنوان  مطالعه (  2012)   پائولا و همکاران   -

نشان داد که    تحلیل تجربی  و  تجزیه  در ارتباط با بانک انجام دادند.  های کوچکشرکت  بازل در
 فعالیت و   و   آینده، تابع افزایش سودآوری، نقدینگی، پوششفرض در سال  احتمال ریسک غیرپیش 
احتمال بالاتر   به ،و کسانی تنها با یک ارتباط بانکی ترهای کوچکشرکت کاهش تابع اهرم است.

  دهد که یک بانک اصلی برای وارد شدن به نشان می  هافرض خواهند داشت. یافتهریسک پیش
بالا بوده، بسیار   خیلیق افزایش حاشیه که سابقاً  یهایی برای کاهش ریسک از طراجرای سیاست

 انگیزه است. با
اقتصادمطالعه  (2013)  کاسترو  - با عنوان عوامل  بانکی: مورد   ای  اعتباری در سیستم    کلان ریسک 

(GIPSI  ).داد مطالعه  انجام  این  پیشرفت  ،در  میان  اعتباری  رابطه  ریسک  و  اقتصاد کلان  های 
یونان،  کشورهای  در  اخیراً    پرتغال،  ایرلند،  بانکی  که  گرفت  قرار  بررسی  مورد  ایتالیا  و  اسپانیا 

تأثیر قرار گرفته   اوضاعواسطه  به مالی تحت  اقتصادی و  یافتهنامطلوب  مقاله نشان  اند.  این  های 
معیارهای سیاسی که می  دهدمی تمام  ترویج رشد،  تواندکه  بهره   برای  و اشتغال،  رقابت  و  وری 
بدهیبه کاهش  ومنظور  عمومی  در  های  ثبات  ایجاد  برای  شوند،  اجرا  کشورها  این  در   خارجی 

 ند. ااقتصاد بسیار ضروری
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 شناسی تحقیق روش
علمی تقسیم کرد.  سه گروه بنیادی، کاربردی و    توان بههای علمی را میبراساس هدف، پژوهش

جستپژوهش در  بنیادی  پدیدههای  شناخت  و  واقعیات  و  حقایق  کشف  که  وجوی  بوده  اشیا  و  ها 
ها و تعیین ویژگی  دهند و قوانین علمی را کشف کرده و بهمرزهای دانش عمومی بشر را توسعه می

نامند، مستقیماً برای  های علمی که آن را حل مسئله نیز میپردازند. پژوهشصفات یک واقعیت می
های علمی نوعاً خصلت موضعی و محلی داشته و از  شوند. پژوهشکار گرفته میحل یک مسئله به 

با استفاده از  های کاربردی، پژوهشپذیری برخوردار نیستند. پژوهشخاصیت تعمیم هایی هستند که 
پژوهش توسط  معلوماتی که  و  فراهم  زمینه شناختی  بنیادی  نیازمندیهای  رفع  برای  بشر  شده  های 

لحاظ  ین پژوهش از لحاظ هدف، پژوهش کاربردی و بها( 1382نیا: گیرند. )حافظمورد استفاده قرار می
های که از اطلاعات گذشته بانک  رویدادی است. چراآوری اطلاعات تحقیقی )طرح تحقیق(، پسجمع

 ی است. م عل-ها و استنتاج، توصیفیشود و از لحاظ روش گردآوری دادهنمونه استفاده می 
بانک  کلیه  بین  پذیرفتهاز  تحقیق،    های  آماری  جامعه  بهادار،  اوراق  بورس  در  و   بانک  20شده 

اعتباری بورس و فرابورس ) پاسارگاد،  زمین، آینده،  ایران  پارسیان،  بانک اقتصادنوین،مؤسسه مالی و 
ایران، کارآفرین، ملت،   بانک، سامان، شهر، گردشگری، خاورمیانه، دی، پستتجارت، سینا، صادرات 

توسعه( و  کوثر  نور،  ملل،  می   اعتباری  را شکل  تحقیق  محدودیتجامعه  براساس  که  زیر دهند  های 
 شوند. انتخاب می

 ها در دسترس باشد. اطلاعات مالی مورد نیاز بانک •

)  های مورد مطالعهطی سال • نماد معاملاتی آن1400تا    1395تحقیق  بورس (،  تابلوی  از  ها 
 .خارج نشده باشد

 
 جامعه آماری مورد بررسی در زمانی غربالگری جامعه آماری  ردیف 

 بانک  40 ها و مؤسسات مالی و پولیبانک  1

 بانک  8 شده های تعلیق بانک  2

 بانک  12 ...(  اطلاعات )اطلاعات عملکرد مالی و   به  دسترسیعدم 3

 بانک  20 جامعه آماری منتخب 
 های پژوهش یافتهمنبع:      
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 هافرضیه 

نقش ریسک اعتباری، رابطه  فرضیه اصلی پژوهش: بین معیارهای مالی و ارزش بانک با توجه به  -
 داری وجود دارد. معنی

 صورت زیر است: های فرعی پژوهش بهفرضیه -
 وجود دارد. و ارزش بانک، رابطه معناداری فرضیه فرعی اول: بین معیارهای مالی -

 دارد.  ارزش بانکبر  تأثیر معناداری وجه نقد عملیاتی -1-1
 دارد. ارزش بانکبر  تأثیر معناداری بازده دارایی -1-2

 دارد.  بر ارزش بانک تأثیر معناداری درآمد به متینسبت ق -1-3
 دارد. ارزش بانکبر  تأثیر معناداریبازده سهام  -1-4

 ، رابطه معناداری وجود دارد. ارزش بانک و معیارهای مالی بر    ریسک اعتباری فرضیه فرعی دوم: بین   -

 بین ریسک اعتباری و وجه نقد عملیاتی بر ارزش بانک تأثیر معناداری وجود دارد. -1-2
 بین ریسک اعتباری و بازده دارایی بر ارزش بانک تأثیر معناداری وجود دارد.  -2-2
 درآمد بر ارزش بانک تأثیر معناداری وجود دارد. بین ریسک اعتباری و نسبت قیمت به -3-2
 بین ریسک اعتباری و بازده سهام بر ارزش بانک تأثیر معناداری وجود دارد.  -4-2

 
 مدل تحقیق

 شود:شرح زیر برای فرضیه اول و دوم استفاده می از مدل رگرسیونی چندمتغیره به 
 

 مدل فرضیه اول:
Tobin's Qit = β0+β1CFOit+β2ROAit+β3PEit+β4RETURNit+β5SIZEit+β6 LEVit +εit 

 
 : 1-2مدل فرضیه دوم 

 +it RETURN6+βitPE5+βitROA4)+βit*CFOit(CR3+βitCFO2+βitCR1+β0= β itTobin's Q 
+εitLEV8+βitSIZE7 β                       

 
 : 2-2مدل فرضیه دوم 

Tobin's Qit = β0+β1CRit+β2ROAit+β3(CRit*ROAit)+β4CFOit+β5PEit+β6RETURNit 

                              +β7SIZEit+β8LEVit+εit 
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 : 2-3مدل فرضیه دوم 
Tobin's Qit = β0+β1CRit+β2PEit+β3(CRit*PEit)+β4CFOit+β5ROAit+β6RETURNit+ 

                     β7SIZEit+ β8LEVit+εit 
 : 2-4مدل فرضیه دوم 

Tobin's Qit = β0+β1CRit+β2RETURNit+β3(CRit*RETURNit)+β4CFOit+β5ROAit+ 

                     β6PEit+β7SIZEit+β8LEVit+εit 
 

 که در آن:

itTobin's Q : عبارت است از: ارزش بانک در بانکi  ام در سالt،ام 

itCFO :از: جریان نقد عملیاتی بانک  است عبارتi  ام در سالt ،ام 

itROA :از: بازده دارایی بانک  است عبارتi ام در سالt ،ام 

itPE :سهام بانک   از: نسبت قیمت به است عبارتi  ام در سالt،ام 

itRETURN :از: بازده سهام بانک   است عبارتi ام در سالt ،ام 

itCR :از ریسک اعتباری بانک  است عبارتi ام در سالt ،ام 
SIZE:  بانک اندازهi  در سالt 

LEV:  بانک اهرم مالیi   در سالt 

itε :ازای بانک   خطا یا باقیمانده مدل در برآورد رگرسیونی بهi ام و سالt اند.ام، تعریف شده 

 

 متغیرهای پژوهشگیری تبیین و اندازه
 متغیر وابسته: ارزش بانک

توبین؛   کیو  نسبت  با  است  کبرابر  نسبت    بانکارزش    ندهینما  نیتوب  ویشاخص  از  است  عبارت 
دست آوردن هکه ب  ییاز آنجاهای بانک.  ییدارا  ینیگزیارزش جا  ای  یبر ارزش دفتر   بانک  ارزش بازار
جا بانک  ییدارا  ینیگزیارزش  بههای  توجه  در صورت  با  موجود  گزارش   یمال   یهااطلاعات    ی هاو 

اغلب    ،بورس  و  دفتر  نممکنامشکل  ارزش  از  بانکییدارا  یاست،  استفاده    های  کسر  مخرج  در 
نمی کسر  صورت  در  و  بازار   زیشود  سهامبانک  ارزش  بازار  ارزش  مجموع  دفتر  بانک  ،  ارزش    ی و 
 :شودمی  محاسبه ریاز فرمول ز نیتوب کیو ،بیترت نی. بدها یبده

 
Tobin's Qit= M.V.S+ B.V.D/B.V.A 
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 :در آن که
M.V.Sی رزش بازار سهام عاد: ا 
B.V.D :ها یبده یارزش دفتر 
B.V.A : هاست. ییدارا یدفتر ارزش 

 
 متغیرهای مستقل: معیارهای مالی

 ی هاموجود و پژوهش  یاتادب  مستقل با توجه به  یرعنوان متغبه  معیارهای مالیگیری  اندازه  برای
 :شوداستفاده می عنوان معیار مالیزیر به شاخصچهار شده از انجام

 های بانک.نسبت وجه نقد عملیاتی: نسبت جریان وجوه نقدی بر جمع دارایی -
 . دیآمی دستبه هاییکل دارابه بانک نسبت سود خالص میتقس ازبازده دارایی:  -

 آید. دست میبه  درآمد  به متینسبت ق: از p/eنسبت  -

 آید: دست میبازده سهام: از نسبت زیر به  -

 

 
 

 ریسک اعتباری متغیر تعدیلگر:

  آید. تسهیلات غیرجاری دست می کل تسهیلات به   ریسک اعتباری از تقسیم تسهیلات غیرجاری به 
 ( 2015الوصول است. )تان: های سررسید گذشته، معوق و مشکوکشامل وام

 
 متغیرهای کنترل 

 های بانک خواهند بود:متغیرهای کنترلی تحقیق شامل ویژگی
 ل، لگاریتم گرفته شده است. ها در پایان ساجمع دارایی از: بانکاندازه  -
 های بانک خواهد بود.ییداراکل  به های: برابر با نسبت کل بدهیاهرم مال -
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 های تحقیقیافته
 آمار توصیفی و آزمون نرمال 

داده  این بخش،  بهدر  بانک های  از  آمده  قرار میدست  توصیفی  بررسی  و  تحلیل  مورد  گیرند. ها 
 ارایه شده است. (1شماره ) متغیرهای مدل در جدولوضعیت آمار توصیفی مربوط به خلاصه

 
 های توصیفی و آزمون نرمال برای متغیرهای تحقیق شاخص : 1جدول شماره 

 داری معنیسطح  انحراف معیار  کمترین  بیشترین  میانه  میانگین  متغیرها 

Tobin's Q 1.5876 1.028 24.928 0.028 1.028 0.000 

CR 3.439 0.011 56.155 0.001 0.011 0.000 

CFO 0.083 0.005 2.671 3.451- 0.005 0.000 

ROA 0.009 0.002 0.592 0.464- 0.002 0.000 

PE 0.057 0.034 2.048 2.337- 0.034 0.000 

RETURN 445.921 64.718 47.504 2.562- 64.718 0.000 

SIZE 20.542 20.436 23.028 17.875 20.436 0.000 

LEV 1.499 0.939 24.341 0.016 0.939 0.000 

 

 های تحقیق استنباطی داده  تحلیل  و  تجزیه

افزار انجام شده در ابتدا پس از بررسی های تحقیق که با نرمتحلیل استنباطی داده  و  برای تجزیه
  هایمقیاس شده و پس از بررسی توزیع داده   ها حذف و نیز هم های پَرت آن خصوصیات توصیفی، داده 

بررسی ریشه واحد متغیرها و مانا کردن متغیرها )در صورت    یک از متغیرها از نظر نرمال بودن، به   هر
گونه که  ها، الگوی بهینه ارایه خواهد شد. هماندر نهایت، با بررسی دقیق مدل  نیاز( اقدام شده است.

های مستقل، دارای در جدول قبل مشاهده شد، متغیرهای تحقیق و خصوصاً متغیر وابسته و نیز متغیر 
ها را با هاست( هستند. بنابراین، دادهکننده میزان تقارن دادههای ناچیز )شاخص چولگی بیانچولگی

توان ها را میاین موضوع و نیز قضیه حد مرکزی که در جوامع با اندازه بزرگ، توزیع داده  استناد به
 ها را نرمال در نظر گفت.توان توزیع دادهنرمال فرض کرد، می
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 پژوهشریشه واحد متغیرهای  بررسی

های  ها در نظر داشت، بررسی مانایی متغیریکی از نکاتی که بایستی همیشه قبل از برازش مدل
است. به  تحقیق  یا  متغیرها  بهاتفاق   ،عبارتینامانایی  متغیرها  زمانی  بودن سری  مدل کاذب شدن    ی 

اگر متغیرهای سری زمانی مورد استفاده در برآورد ضرایب مدل  شود.  شده منجر می  برآورد  یرگرسیون
شود تا  میموجب  ،هیچ رابطه مفهومی بین متغیرهای مدل وجود نداشته باشد ی کهدر حال  ،ناپایا باشند

ی منظور آزمون پایایی متغیرهابه  گیرد.های نادرستی در مورد میزان ارتباط بین متغیرها انجام استنباط
ها در ، این آزمون (2)لوین، لین، چو بر روی داده استفاده شده است. در جدول شماره  از آزمون    تحقیق

ها از نظر آزمون بالا، دارای  کنیم که تمامی متغیرها انجام شده و مشاهده میسطح برای تمامی متغیر
شده مانایی  داده ویژگی  از  استفاده  در صورت  بنابراین،  داده اند.  از  استفاده  مجوز  پنلی،  در های  های 

 شود. سطح تأیید می
 

 ها نتایج آزمون مانایی برای متغیر: 2جدول شماره 

 داری سطح معنی مقدار آماره آزمون متغیر 

Tobin's Q 2.24 0.01 

CR 3.80- 0.00 

CFO 4.35- 0.00 

ROA 4.01- 0.00 

PE 2.95- 0.00 

RETURN 2.65- 0.00 

SIZE 3.75- 0.00 

LEV 4.36- 0.00 

 
 مستقل و کنترلی(خطی بین متغیرهای خطی )شدت هم آزمون هم

واریانس تورم  عامل  آمار،  مربعات ، شدت هم1در  تحلیل رگرسیون کمترین  در  را  خطی چندگانه 
دارد چه مقدار از تغییرات  شود که بیان میکند. در واقع، یک شاخص معرفی میمعمولی ارزیابی می

به  برآوردمربوط  هم  ضرایب  بابت  همشده  شدت  بررسی  برای  است.  یافته  افزایش  بین خطی  خطی 

 
1 Variance Inflation Factor 
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تولِرانس و  واریانس  تورم  عامل  از  تحقیق  کنترلی  و  مستقل  است.    1متغیرهای  شده  جدول استفاده 
 دهد.را نشان می (VIF) خطی ، نتایج آزمون هم(3)شماره 
 

 ها خطی برای متغیرنتایج آزمون هم : 3جدول شماره 

 VIF TOLERANCE متغیر 

Tobin's Q 1.220 0.820 

CR 3.035 0.329 

CFO 1.146 0.872 

ROA 1.324 0.755 

PE 1.213 0.824 

RETURN 1.245 0.798 

SIZE 1.201 0.832 

LEV 1.108 0.921 

 
برای تمامی  (VIF)دست آمده، آماره به طور که در جدول بالا نیز نشان داده شده، با توجه به همان

مدل از  متغیرهای  کمتر  پژوهش  این  محاسبه  10های  از  است.  همشده  هیچرو،  بین  از  خطی  یک 
شده   های در نظر گرفتهخطی در رگرسیونها وجود ندارد. بنابراین، مشکلی جهت هممتغیرهای مدل

 وجود ندارد. 

 
 آزمون ضریب همبستگی 

متغیر کمی   رابطه یک  نوع و درجه  برای تعیین  آماری  ابزاری  متغیر کمی ضریب همبستگی،  با 
 دهدیقرار م  یدو مورد بررسشده در مدل را دوبهاستفاده  یرهایمتغ  نیآزمون رابطه ب  ن ایدیگر است.  

 ریمتغ  هر  یاز آنجا که همبستگ   سیماتر  نیقطر ا(  4)جدول شماره  است.    زیر  سیآن ماتر  یکه خروج
اعداد    نیکامل است. هرچه ا  یهمبستگ   یمعنااست که به   کی  شهیهم  کند،یم  یبا خودش را بررس

 . است یبدون همبستگ  ،ترکیصفر نزد و هرچه به و مستقیم  شتریب ی،همبستگ ،باشد ترک ینزد کیبه
 

  

 
1 Tolerance 
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 همبستگی زمونآنتایج : 4شماره  جدول

 

 آزمون ناهمسانی واریانس 

ها در بسیاری از مطالعات مبتنی بر این نوع  کند تا اینگونه داده های تابلویی ایجاب میماهیت داده 
مشکل  داده  به ها،  توجه  با  کند.  بروز  واریانس  برآورد،   ناهمسانی  بر  واریانس  ناهمسانی  مهم  تأثیر 

وجود،   هرگونه تخمین وجود یا عدم  انحراف معیار و استنباط آماری، لازم است تا پیش از پرداختن به
مورد استفاده    ، نتیجه آزمون واریانس ناهمسانی مدل(5)ناهمسانی واریانس تحقق یابد. جدول شماره  

 دهد.در این پژوهش را نمایش می
 

 نتایج حاصل از ناهمسانی واریانس : 5جدول شماره 
 فرض صفر همسان بودن واریانس است. نکته: 

 

 

LEV SIZE RETURN PE ROA CFO CR Tobin's Q  

       1.000 Tobin's Q 

      1.000 0.007- CR 
     1.000 0.010 0.035 CFO 

    1.000 0.063 0.013 0.027- ROA 

   1.000 0.549 0.016- 0.025- 0.048- PE 

  1.000 0.383- 0.411- 0.060- 0.010- 0.007 RETURN 

 1.000 0.196- 0.738 0.528 0.025- 0.001 0.032- SIZE 

1.000 0.0275- 0.172 0.286- 0.447- 0.743 0.014- 0.055 LEV 

 نتیجه آزمون  مقدار احتمال  آماره وایت مدل رگرسیون 

 ناهمسانی واریانس  0.000 2.600 مدل فرضیه اول پژوهش 

 ناهمسانی واریانس  0.000 2.301 پژوهش  2-1مدل فرضیه  

 ناهمسانی واریانس  0.000 2.201 پژوهش  2-2مدل فرضیه  

 ناهمسانی واریانس  0.000 2.298 پژوهش  2-3مدل فرضیه  

 ناهمسانی واریانس  0.000 1.965 پژوهش  2-4مدل فرضیه  
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شماره   جدول  در  واریانس  ناهمسانی  آزمون  از  حاصل  آماره    (5)نتایج  بررسی  است.  شده  آورده 
 0.05شده کمتر از    دهد که مقدار احتمال محاسبههای پژوهش نشان میشده برای مدل  آزمون انجام

نمی پذیرفته  اخلال،  واریانس جملات  همسانی  بر  مبنی  صفر  فرضیه  روش  است.  از  بنابراین،  شود. 
 شود.یافته استفاده میحداقل مربعات تعمیم

 
 تعیین مدل مناسب برای تخمین

به نیز ماهیت فرضیه   با توجه  داده ادبیات تحقیق موجود و  از  پژوهش  این  های های تحقیق، در 
به است.  شده  استفاده  آزمون ترکیبی  از  فرضیات  آزمون  برای  مناسب  مدل  تعیین  چاو منظور  های 

 لیمر( استفاده شده است. F)آزمون 
بودن فرضیه پنل  و  پولینگ  بین  انتخاب  برای تشخیص  آزمون  آزمون  نخستین   Fهای تحقیق، 

بنابراین است.  بوده  مقاطع    ،لیمر  بودن  همگن  همان  که  را  مشترک  ثابت  مقدار  الگوی  فرض  باید 
لیمر استفاده شده است. در  F مختلف مورد مطالعه است، بیازماییم. برای آزمون این فرض از آزمون  

داده  از  باید  محقق  تلفیقی،  روش  رد  داده صورت  نوع  تعیین  برای  و  کند  استفاده  تابلویی  های  های 
 شود.تابلویی )انتخاب الگوی تأثیرات ثابت یا الگوی تأثیرات اتفاقی( از آزمون هاسمن استفاده می

 لیمر Fآزمون  -الف
 نشان داده شده است.   ( 6)   شماره   رگرسیونی تحقیق حاضر در جدول   برای مدل   Fآزمون  نتایج مربوط به 

 

 لیمر Fنتایج حاصل از آزمون  : 6جدول شماره 

 مقدار احتمال  Fآماره  مدل رگرسیون 
 نتیجه آزمون 

 مدل پنل پذیرش فرض صفر 
 مدل پوینگ  پذیرش فرض صفر 1.000 0.411 مدل فرضیه اول پژوهش 

 مدل پوینگ  پذیرش فرض صفر 1.000 0.414 پژوهش  2-1مدل فرضیه  
 مدل پوینگ  فرض صفرپذیرش  1.000 0.408 پژوهش  2-2مدل فرضیه  
 مدل پوینگ  پذیرش فرض صفر 1.000 0.408 پژوهش  2-3مدل فرضیه  
 مدل پوینگ  پذیرش فرض صفر 1.000 0.432 پژوهش  2-4مدل فرضیه  

 های پژوهش یافته منبع:   
 

دست آمده تمامی  کشد. از آنجا که میزان احتمال به تصویر می لیمر را به  Fجدول بالا نتایج آزمون  
از  مدل بیشتر  پژوهش  به   0.05های  بنابراین فرض مربوط  تأیید می است،  بودن  شود و مدل  پولینگ 

 مدل پنل ارجحیت دارد.  پولینگ به
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 هاتخمین مدل پژوهش و آزمون فرضیه 

به  توجه  با  پژوهش  از  این قسمت  آزمونآزمون   در  بررسی  گرفته و همچنین،  های های صورت 
برای مدلپیش به  هایرگرسیون  آزمون تخمین مدل  پژوهش و مشخص شدن روش تخمین،  ها و 

 های تحقیق پرداخته خواهد شد. فرضیه
 

 نتایج تخمین فرضیه اول پژوهش
 نتیجه مدل

  -داری کلی ضرایب است و آماره دوربین کننده معنی ( مدل بیان 0.05)کمتر از    F  مقدار احتمال آماره 
 (7دهنده نبود خودهمبستگی در بین اجزای اخلال است. )جدول شماره نشان  2.12واتسون با عدد 

از:  شده مدل زیر به   ضریب تعیین و ضریب تعیین تعدیل درصد.    22درصد و    21ترتیب عبارتند 
می مزبور،  بنابراین،  رگرسیونی  معادله  در  که  گرفت  نتیجه  وابسته   22توان  متغیر  تغییرات  از  درصد 

 شود.توسط متغیرهای مستقل و کنترل تبیین می
 

 نتایج حاصل از تخمین مدل فرضیه اول: 7جدول شماره 
it+ε itLEV6 + βit SIZE5 + βit RETURN 4+ β itPE 3+ β itROA 2+ βit CFO 1+ β 0= β itTobin's Q 

 متغیر وابسته: ارزش بانک 

 مقدار احتمال  Tآماره  انحراف استاندارد  ضریب  نماد متغیر  متغیر 

 CFO 0.012 0.025 0.502- 0.015 جریان نقد عملیاتی
 ROA 0.049 0.063 0.787 0.035 بازده دارایی

 PE 0.049 0.037 1.298 0.000 سهام نسبت قیمت به
 RETURN 0.816 0.204 4.000 0.000 بازده سهام 

 SIZE 0.208 0.062 3.343 0.000 بانک اندازه 
 LEV 0.137- 0.078 1.755- 0.029 اهرم مالی بانک 

 C 2.329 0.701 3.319 0.000 عرض از مبدأ 
 0.216 ضریب تعیین 

 0.223 شده  ضریب تعیین تعدیل
 F 61.449آماره 

 0.000 سطح احتمال 
 2.123 واتسون  -آماره دوربین

 های پژوهش یافته: منبع   
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ها مثبت داری متغیرهای مستقل مدل که کمتر از پنج درصد و ضریب آنسطح معنیبا توجه به 
شود و بین معیارهای مالی و ارزش  توان نتیجه گرفت که فرضیه اول پژوهش پذیرفته می است، می

 داری وجود دارد.بانک رابطه مستقیم و معنی

 

 پژوهش 2-1تخمین فرضیه نتایج 
 نتیجه مدل

  -داری کلی ضرایب است و آماره دوربین کننده معنی ( مدل بیان 0.05)کمتر از    Fمقدار احتمال آماره  
 (8دهنده نبود خودهمبستگی در بین اجزای اخلال است. )جدول شماره نشان  1.56واتسون با عدد 

از:  به شده مدل زیر    ضریب تعیین و ضریب تعیین تعدیل درصد.    34درصد و    31ترتیب عبارتند 
می مزبور،  بنابراین،  رگرسیونی  معادله  در  که  گرفت  نتیجه  وابسته   34توان  متغیر  تغییرات  از  درصد 

 شود.توسط متغیرهای مستقل و کنترل تبیین می
 

 2-1نتایج حاصل از تخمین مدل فرضیه  : 8جدول شماره 
+ it RETURN6+ β itPE 5+ β itROA 4+β )it* CFOit (CR 3+β itCFO 2+ βit CR 1+ β 0= β itTobin's Q 

it+ε itLEV8+ βit SIZE7 β 
 متغیر وابسته: ارزش بانک 

 مقدار احتمال  Tآماره  انحراف استاندارد  ضریب  نماد متغیر  متغیر 

 CR 0.48- 0.012 0.698- 0.000 ریسک اعتباری 
 CFO 0.597- 0.015 0.986 0.000 جریان نقد عملیاتی

 CR*CFO 0.478- 0.011 0.098 0.000 ریسک اعتباری و جریان نقد عملیاتی 
 ROA 0.853 0.012 0.089 0.154 بازده دارایی

 PE 0.254 0.011 0.058 0.569 سهام نسبت قیمت به
 RETURN 0.365 0.010 0.025 0.002 بازده سهام 

 SIZE 0.258 0.098 0.0285 0.014 بانک اندازه 
 LEV 0.089 0.582 0.258 0.589 اهرم مالی بانک 

 C 0.026 0.989 0.035 0.055 عرض از مبدأ 
 0.315 ضریب تعیین

 0.345 شده  ضریب تعیین تعدیل 
 F 78.449آماره 

 0.000 سطح احتمال 
 1.566 واتسون -آماره دوربین
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بین ریسک اعتباری  توان نتیجه گرفت  داری ضریب تعدیلگر در مستقل میسطح معنیبا توجه به 
 است.   2-1کننده پذیرش فرضیه  و وجه نقد عملیاتی بر ارزش بانک تأثیر معنادار منفی وجود دارد. و بیان 

 

 پژوهش 2-2نتایج تخمین فرضیه 
 نتیجه مدل

  -داری کلی ضرایب است و آماره دوربین کننده معنی ( مدل بیان 0.05)کمتر از    Fمقدار احتمال آماره  
 دهنده نبود خودهمبستگی در بین اجزای اخلال است. نشان  1.58واتسون با عدد 

تعدیل تعیین  تعیین و ضریب  به ضریب  زیر  مدل  از:  شده  عبارتند  و    35ترتیب  درصد.   36درصد 
می که  بنابراین،  گرفت  نتیجه  مزبور،  توان  رگرسیونی  معادله  وابسته   36در  متغیر  تغییرات  از  درصد 

 شود.توسط متغیرهای مستقل و کنترل تبیین می
 

 2-2نتایج حاصل از تخمین مدل فرضیه  : 9جدول شماره 

+ it SIZE7 + βit RETURN6+ β itPE 5+ β itCFO 4+β )it* ROAit (CR 3+β itROA 2+ βit CR 1+ β 0= β itTobin's Q

it+ε itLEV8β 
 ارزش بانک  متغیر وابسته: 

 مقدار احتمال  Tآماره  انحراف استاندارد  ضریب  نماد متغیر  متغیر 

 CR 0.024- 0.031 0.771- 0.000 ریسک اعتباری 

 ROA 0.001- 0.009 0.123- 0.002 بازده دارایی

 CR*ROA 0.001 0.006 0.291 0.000 ریسک اعتباری و بازده دارایی 

 CFO 0.050 0.062 0.811 0.417 نقد عملیاتیجریان 

 PE 0.048 0.037 1.296 0.195 سهام نسبت قیمت به

 RETURN 0.819 0.201 4.059 0.000 بازده سهام 

 SIZE 0.207 0.061 3.344 0.008 بانک اندازه 

 LEV 0.135- 0.081 1.664- 0.096 اهرم مالی بانک 

 C 2.338 0.644 3.630 0.003 عرض از مبدأ 

 0.356 ضریب تعیین 

 0.365 شده  ضریب تعیین تعدیل

 F 47.758آماره 
 0.000 سطح احتمال 

 1.58 واتسون -آماره دوربین
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بین ریسک اعتباری  توان نتیجه گرفت  داری ضریب تعدیلگر در مستقل میسطح معنیبا توجه به 
 است.  2-2کننده پذیرش فرضیه دارد. و بیانو بازده دارایی بر ارزش بانک تأثیر معنادار مثبتی وجود 

 

 پژوهش 2-3نتایج تخمین فرضیه 

 نتیجه مدل

  -داری کلی ضرایب است و آماره دوربین کننده معنی ( مدل بیان 0.05)کمتر از    Fمقدار احتمال آماره  
 دهنده نبود خودهمبستگی در بین اجزای اخلال است. نشان  1.50واتسون با عدد 

تعدیل تعیین  و ضریب  تعیین  به ضریب  زیر  مدل  از:  شده  عبارتند  و    30ترتیب  درصد    36درصد 
می بنابراین،  مزبور،  است؛  رگرسیونی  معادله  در  که  گرفت  نتیجه  متغیر   36توان  تغییرات  از  درصد 

 شوند. وابسته توسط متغیرهای مستقل و کنترل تبیین می

 
+ it SIZE7+ βit RETURN6+ β itROA 5+ β itCFO 4+β )it* PEit (CR 3+β itPE 2+ βit CR 1+ β 0= β itTobin's Q

it+ε itLEV8β 
 ارزش بانک  متغیر وابسته: 

 مقدار احتمال  Tآماره  انحراف استاندارد  ضریب  نماد متغیر  متغیر 

 CR 0.050- 0.028 1.787- 0.004 ریسک اعتباری 

 PE 0.004 0.008 0.493 0.011 سهامنسبت قیمت به

 CR*EP 0.007- 0.005 1.219 0.002 سهام   ریسک اعتباری و نسبت قیمت به 

 CFO 0.052 0.064 0.810 0.417 جریان نقد عملیاتی

 ROA 0.048 0.037 1.288 0.197 بازده دارایی

 RETURN 0.818 0.202 4.049 0.000 بازده سهام 

 SIZE 0.207 0.062 3.313 0.000 بانک اندازه 

 LEV 0.130- 0.074 1.741- 0.081 مالی بانک اهرم 

 C 2.293 0.666 3.439 0.000 عرض از مبدأ 

 0.030 ضریب تعیین 

 0.036 شده ضریب تعیین تعدیل

 F 48.335آماره 

 0.000 سطح احتمال 

 1.50 واتسون -آماره دوربین
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 بین ریسک اعتباری و توان نتیجه گرفت  داری ضریب تعدیلگر در مستقل می سطح معنی با توجه به 
 است.   2-3کننده پذیرش فرضیه  درآمد بر ارزش بانک تأثیر معنادار منفی وجود دارد و بیان نسبت قیمت به 

 

 پژوهش 2-4نتایج تخمین فرضیه 
 نتیجه مدل

آماره   احتمال  از    Fمقدار  بیان0.05)کمتر  مدل  معنی(  آماره کننده  و  است  ضرایب  کلی  داری 
 دهنده نبود خودهمبستگی در بین اجزای اخلال است. نشان 1.59واتسون با عدد -دوربین

از:  شده مدل زیر به   ضریب تعیین و ضریب تعیین تعدیل درصد.    39درصد و    36ترتیب عبارتند 
می مزبور،  بنابراین،  رگرسیونی  معادله  در  که  گرفت  نتیجه  وابسته   39توان  متغیر  تغییرات  از  درصد 

 شود.توسط متغیرهای مستقل و کنترل تبیین می
 
+ it PE6+ β itROA 5+ β itCFO 4+β )it* RETURNit (CR 3+β itRETURN 2+ βit CR 1+ β 0= β itTobin's Q 

it+ε itLEV8+ βit SIZE7 β 
 ارزش بانک  وابسته: متغیر 

 مقدار احتمال  Tآماره  انحراف استاندارد  ضریب  نماد متغیر  متغیر 

 CR 0.007- 0.013 0.559- 0.575 ریسک اعتباری 

 RETURN 0.001- 0.001 0.844- 0.088 بازده سهام 

 CR* RETURN 0.001- 0.009 1.390- 0.034 ریسک اعتباری و بازده سهام 

 CFO 0.051 0.013 3.781 0.002 جریان نقد عملیاتی

 ROA 0.049 0.007 6.535 0.000 بازده دارایی

 PE 0.806 0.077 10.432 0.000 سهامنسبت قیمت به

 SIZE 0.208 0.038 5.426 0.000 بانک اندازه 

 LEV 0.130- 0.059 2.183- 0.029 اهرم مالی بانک 

 C 2.318 0.127 18.248 0.000 عرض از مبدأ 

 0.362 تعیین ضریب 

 0.039 شده ضریب تعیین تعدیل

 F 48.187آماره 

 0.000 سطح احتمال 

 1.59 واتسون -آماره دوربین
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بین ریسک اعتباری  توان نتیجه گرفت  داری ضریب تعدیلگر در مستقل میسطح معنیبا توجه به 
 است.  2-4کننده پذیرش فرضیه بیانو بازده سهام بر ارزش بانک تأثیر معنادار مثبتی وجود دارد و 

 

 گیری نتیجه

به حاضر  بین    تحقیق  در  اعتباری  ریسک  نقش  بر  تأکید  با  بانک  ارزش  بر  مؤثر  عوامل  بررسی 
شده در بورس   بانک پذیرفته  20  های مربوط بههای تجاری پرداخته است. در این تحقیق، دادهبانک

 شرح زیر است:بررسی شدند. نتایج به1400تا  1395های اوراق بهادار تهران طی سال
و ارزش    بین معیارهای مالی»نتایج پژوهش حاضر حاکی از تأیید فرضیه اول است:    فرضیه اول:

رابطه معناداری تحقیقات    «داردوجود    بانک  با  به( هم2017)  یدی و همکاراننککه  این    راستاست. 
درآمد، تأثیر مثبت و    نقد عملیاتی و نسبت قیمت بهمعنی که افزایش بازده سهام، بازده دارایی، وجه  

نسبت این  بودن  بالا  زیرا  دارد.  بانک  عملکرد  بر  نشانمعناداری  نتیجه  ها  در  و  بیشتر  سود  دهنده 
 عملکرد بهتر است.

تأیید فرضیه    :2-1فرضیه   از  پژوهش حاضر حاکی  و »است:    2-1نتایج  اعتباری  بین ریسک 
(  2014)ایمبیروویز و راچ  که با تحقیقات    «ارزش بانک تأثیر معناداری وجود داردوجه نقد عملیاتی بر  
 راستاست. ( هم2013و داسیلوا و دیوینو )

تأیید فرضیه    :2-2فرضیه   از  پژوهش حاضر حاکی  و »است:    2-2نتایج  اعتباری  بین ریسک 
دارد وجود  معناداری  تأثیر  بانک  ارزش  بر  دارایی  محمو  «بازده  تحقیقات  با    همکاران و    دآبادیکه 

 راستاست. ( هم1395)
تأیید فرضیه    :2-3فرضیه   از  پژوهش حاضر حاکی  و »است:    2-3نتایج  اعتباری  بین ریسک 

به قیمت  داردنسبت  وجود  معناداری  تأثیر  بانک  ارزش  بر  تحقیقات    "درآمد  با  زراءکه  و    نژادمنصور 
 راستاست. ( هم1397همکاران ) 

تأیید فرضیه    :2-4فرضیه   از  پژوهش حاضر حاکی  و »است:    2-4نتایج  اعتباری  بین ریسک 
دارد وجود  معناداری  تأثیر  بانک  ارزش  بر  سهام  نو  «بازده  تحقیقات  با  کامارول  که  و  ( 2017)رافزا 

 راستاست. هم
موقع های اعطای وام و بازپرداخت بهبرای مدیریت ریسک اعتباری، مدیریت بانک باید از سیاست

های اعتباری خود را با هدف کاهش ها باید سیاستاقساط وام از مشتریان اطمینان حاصل کند. بانک 
می تأثیر  بانک  ارزش  بر  که  دهند  تغییر  اعتباری  اعتبار ریسک  برابر  در  که  شوند  مطمئن  تا  گذارد 
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ها و در نتیجه  کاهش اعتبار بد بانک  های اعتباری خوب بهشوند. در حالی که سیاستپوشش داده می
 شود.بهبود سودآوری منجر می

بانک   به پیشنهاد میمدیران  به ها  با کنترل و این معیارها توجه ویژه   شود که  باشند و  ای داشته 
های مالی را افزایش داده و در نهایت، ابعاد آن را در بهبود این معیارها، عوامل مؤثر بر کاهش ریسک

چرا کنند.  تقویت  سپرده  بانک  جذب  و  بانک  آتی  ارزش  بهبود  و  عملکرد  بهبود  موجب  و که  گذار 
میسرمایه می گذاران  پیشنهاد  و شود. همچنین،  قوانین  تهران،  بهادار  اوراق  بورس  سازمان  که  شود 

های متمادی  ها را در طول سالمقرراتی اتخاذ کند که تا حد امکان بتواند اطلاعلات بیشتری از بانک
 فعالیتشان داشته باشیم. 

انجام پژوهش  برای  میدادن  پیشنهاد  آتی  نظریهای  بر  بنی  هشود  مؤثر  عوامل  درخصوص  ادی 
 بنیادی  هشود الگوی زمینهمچنین، پیشنهاد می . های کمی آزمون شودکیفیت گزارشگری مالی با داده

 . طور مجزا ارایه شودبیرونی به أ درونی و منش أبرای عوامل مؤثر بر کیفیت گزارشگری مالی با منش
تفکیک صنایع مختلف    شود این پژوهش بههای آتی نیز پیشنهاد میپژوهش دادن  منظور انجامبه

خاص صنعت، در    ی متفاوت صنایع و الزامات قانونی حاکم بر هر نوعِهابورس انجام گیرد تا ویژگی
 .دست آیدتری بهنظر گرفته شود و نتایج دقیق
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