
    
  1396ماه اردیبهشت  و پنج،سیشماره                                                     هاي مدیریت و حسابداري  ماهنامه پژوهش

٣٩ 
 

  هايبانک گذاريسرمایه کارایی و مالی پایداري بین ارتباط بررسی
  تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته

  

  2، رویا دارابی1سلطانیحسین واعظ
  

قلمرو مکانی . گذاري بوده استکارایی سرمایه و مالی پایداري بین ارتباط بررسیهدف این تحقیق  - چکیده
 1394تا  1390هاي بین شده در بورس اوراق بهادار تهران و قلمرو زمانی سال هاي پذیرفتهاین تحقیق بانک

پذیري بانکی به عنوان متغیرهاي مستقل و کارایی در این تحقیق، میزان تسهیلات اعطایی و ریسک. بوده است
 تعداد یکگیري حذفی سیستماتنمونه روش براساس. گذاري به عنوان متغیر وابسته در نظر گرفته شدندسرمایه

 از حاضر پژوهش .گردید انتخاب آماري نمونه عنوان به تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته بانک 20
 نوع از نیز اهداف براساس و کمی تحقیق نوع از ها،داده ماهیت همبستگی، براساس -توصیفی تحقیقات نوع

گذاري پذیري بانکی و کارایی سرمایهیسکبین ر: نتایج تحقیق نشان داد. آیدمی حساب به کاربردي تحقیق
  .   گذاري ارتباط معنادار وجود داردهمچنین بین تسهیلات اعطایی و کارایی سرمایه. ارتباط معنادار وجود دارد

      .گذاريپذیري بانکی؛ تسهیلات اعطایی؛ کارایی سرمایهپایداري مالی؛ ریسک :واژگان کلیدي
  
  مقدمه -1

 هدایت و سازماندهی با هابانک. آیدمی شمار به اقتصادي هايبخش ترینمهم از کیی بانکداري، امروزه
 و رشد و بازارها گسترش باعث کرده، تسهیل را بازرگانی و تجاري هايمبادله امر ها،پرداخت و هادریافت

-بنگاه سمت به هاآن هدایت و درشت و ریز اندازهايپس تجهیز با دیگر، طرف از. شوندمی اقتصاد شکوفایی

 کنندمی تبدیل مولد عوامل به را اقتصادي مخرب احیاناً و راکد هايسرمایه سو یک از تجاري، و تولیدي هاي
 کردند،می کار پایینی وريبهره با یا بودند بیکار سرمایه نبود جهت به که را تولید عوامل سایر دیگر، سوي از و
 و پولی هايسیاست مهم عوامل هابانک سرانجام، و دهندمی سوق بالا وريبهره با کامل اشتغال سمت به

 به بخشی از وجوه هدایت و بانکی اعتبارات بسط و قبض با و هستند، مرکزي هايبانک هايتصمیم مجریان
                                                             

 Vaezsoltanih@yahoo.com، )نویسنده مسئول(اسی ارشد حسابداري، دانشگاه آزاد اسلامی، واحد تهران جنوب کارشن .1
  .عضو هیات علمی دانشگاه، دکتري حسابداري، دانشگاه آزاد اسلامی، واحد تهران جنوب .2
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 و رفیعی( پردازندمی نیز اقتصادي هايبخش تنظیم به کلان، سطح در اقتصاد تثبیت از گذشته دیگر، بخش
 در عمده تغییرات وجود و سازيجهانی رشد به رو روند و فناوري اخیر هايپیشرفت). 1394 ،18 هوشمند،

 گیريتصمیم فرایند در اطمینان عدم و ریسک افزایش باعث ثبات، عدم شرایط در گیريتصمیم و محیط
. تاس شده حال زمان در زیادي هايپیچیدگی وجود باعث خود این که است گردیده هاسازمان در مدیران

 شخصیتی خاص ویژگی کننده بیان مالی پایداري به مدیران نگرش نحوه و پذیريریسک به تمایل میزان
 یک مقام در گیريتصمیم فرایند در ایشان گریزانهریسک یا پذیرانهریسک رفتار میزان کننده تعیین و مدیران

 به سپس و گرددمی بیان پژوهش یاصل مساله ابتدا مقاله این در). 2011 ،112یی،  و کیم( باشدمی مدیر
 پژوهش نظري چارچوپ به مختصر طور به ادامه در. شودمی پرداخته مربوطه اهداف و پژوهش انجام ضرورت

 تعریف ادامه، در و شده پرداخته آن، هايفرضیه و متغیرها به سپس و گیردمی قرار بررسی مورد تحقیق سوال و
  .شودمی بیان تحقیق هايمحدودیت همراه به تحقیق نهاداتپیش نهایت در و تحقیق متغیرهاي نظري

  
  مبانی نظري  -2
  پایداري مالی  - 2-1

 شرح براي پایداري اصطلاح. است شده گرفته شود تحمل یا یابد ادامه تواندمی آنچه صفت از پایداري واژه
.  شودمی استفاده نبیند آسیب یا نرود تحلیل زمان طول در منبع آن کهحالی در منبع از برداريبهره روش یک

 موسسات و بازار ساختار خرد؛ سطح در). 2004 شیناسی،( دارد دربر را متفاوتی مالی هايجنبه مالی پایداري
 از مالی پایداري واژه. گذارندمی تاثیر مالی پایداري بر پرداخت نظام و پولی پایداري کلان؛ سطح در و مالی

 مالی پایداري مفهوم که است دهه دو به نزدیک. دارد دولت مالی هايسیاست ساختار به اشاره  کلان دیدگاه
 1990 دهه اوایل و 1980 دهه در آمریکا مداوم و زیاد هايبودجه کسري. است شده وارد اقتصادي متون در

  هايیافته و مطالعات از زیادي حجم ایجاد باعث و کرد ایجاد کشور این بودجه درباره را هایینگرانی
 هايبدهی نسبت که یابدمی تحقق زمانی مالی پایداري اقتصادي، متون در. شد مالی پایداري زمینه در ناهمگون

 ،69ادوارد، ( باشد سازگار دولتی قرضه اوراق تقاضاي کل با و ایستا متغیر یک ملی ناخالص تولید به دولتی
 از ترکیبی اگر و دارد اشاره جاري مالی هايستسیا آتی الزامات به مالی پایداري مفهوم دیگر، بیان به). 2002

 هایشبدهی بازپرداخت در دولت توان عدم به منجر اما شود حفظ نامحدود طور به پولی و مالی هايسیاست
 آنها مالی هايسیاست که یابندمی در وقتی هادولت اغلب و بود نخواهند پایدار ها،سیاست این شود، آینده در
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 براي هاسیاست در لازم تغییرات نتایج بر بیشتر مالی پایداري تحلیل بنابراین. دهندمی تغییر را هاآن است، ناپایدار
 توانایی همان مالی پایداري خرد؛ دیدگاه از. دارند تمرکز بدهی پرداخت در دولت کوتاهی از جلوگیري

 طول در مالی پایداري ینهمچن. باشدمی ریسک مدیریت و اقتصادي فرایند بهبود و ایجاد امکان در شرکت
 ،62همکاران،  و گري( است مالی منابع دهنده تشکیل عناصر از ايچندگانه ترکیب شامل و کندمی تغییر زمان

 عدم. دارند ویژه ریسک و ورشکستگی شوك احتمال ساختن محدود در سعی خرد هايسیاست). 2004
 در سعی کلان هايسیاست. شود مدیریت فردي لشک به باید ریسک و برونزاست مالی نظام در مالی پایداري

 با مالی پایداري بنابراین. دارند عموم رفاه بر بحران این تاثیر کاهش و مالی هايبحران رخداد محدودساختن
 ،107 باریو،( شودمی تضمین مالی موسسات اصلی هايفعالیت طریق از پایین و بالا اندازهايچشم به توجه
2003.(  

  
  گذاريسرمایه کارایی - 2-2
 برخوردارند، بیشتري رشد موقعیت و سودآور گذاريسرمایه هايفرصت از که هاییشرکت کهاین به توجه با

 را خود سود از کمتري درصد گذاري،سرمایه هايفرصت این در استفاده جهت موردنیاز مالی منابع تأمین براي
 منفی سود تقسیم و گذاريسرمایه هايفرصت بین رابطه ودرمی انتظار بنابراین کنند،می توزیع سهامداران بین

 مالی تامین بین منفی رابطه تواندمی نیز گذاريسرمایه نظریه براساس ).1387همکاران،  و پورحیدري( باشد
 برون مالی تامین خالص مبادلات بین فرضیه، این براساس. باشد داشته وجود سهام بازده و سازمانی برون

 رابطه مدیران، گذاريسرمایه تصمیمات و) خالص مالی تامین( هاشرکت بدهی و سهام ریقط از سازمانی
 بیشتر آنها گذاريسرمایه باشد، بیشتر هاشرکت سوي از مالی تامین میزان چه هر یعنی دارد، وجود مستقیمی

. گردید خواهد رمنج حد از بیش گذاريسرمایه به پدیده این اوقات، از برخی در که نحوي به بود، خواهد
 مالی تامین در افزایش خالص بین شود، اضافه گذاريسرمایه صرف مالی تامین از حاصل عواید کهزمانی حال،

 این که رسید خواهد خود حد بیشترین به رابطه این زمانی و داشت خواهد وجود منفی رابطه سهام بازده و
 گذاريسرمایه نظریه). 2003 اسلون، و ریچاردسون( دشو گذاريسرمایه عملیاتی، هايدر فعالیت فوراً عواید
 تمایل مدیران حال، هر به. گیردمی شکل هاشرکت سهامداران و مدیران میان منافع تضاد براساس اندازه از بیش

 را سهامداران ثروت و پذیرفته را ضعیف هايپروژه باشند مجبور گرچه نمایند، بزرگ را شرکت اندازه دارند
 شده، محدود هدف این به رسیدن در مدیران توانایی نباشد، دست در مازاد نقدي هايجریان اگر .دهند کاهش
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 و اصل باید مدیر آن، متعاقب. شود برطرف سرمایه و بدهی طریق از مالی تامین با تواندمی محدودیت این ولی
 این در. نماید پرداخت ضعیف هايپروژه در گذاريسرمایه بازده از حاصل نقد وجه با را هابدهی این بهره

 تامین بین منفی ارتباط نتیجه،). 2011 ،96همکاران،  و باتلر( شد خواهد روبرو نقد وجه کسري با مدیر صورت،
  ).1392همکاران،  و خانی( داشت خواهد وجود سهام بازده و بدهی طریق از مالی

  
  گذاريپایداري مالی و کارایی سرمایه - 2-3

را با توجه به  يگذارهیسرما زانیم ایحد  دیمختلف، با يهادر طرح يگذارهیسرما يبرا يتجار يواحدها
 یها از جمله روش ارزش فعلطرح یابیارز يهاروش قیامر از طر نیا. منابع، مورد توجه قرار دهند تیمحدود

واهد بود خ ریپذهیتوج یدر صورت طرحچند  ای کیدر  يگذارهیروش سرما نیطبق ا. شودیخالص، انجام م
با ارزش  ییهاطرح رشیپذ نیبنابرا. )2013، 1کلین و همکاران( خالص آن طرح، مثبت باشد یکه ارزش فعل

از  یکی. شودیم يگذارهینبودن سرما نهیبه جهیاز حد و در نت شیب يگذارهیمنجر به سرما ،یخالص منف یفعل
جریان نقد آزاد از این . است يدر واحد تجار ادزنقد آ انیاز حد، جر شیب يگذارهیسرما جادیعوامل موثر در ا

هایی را جستجو کند که ارزش سهامدار را دهد تا فرصتحیث داراي اهمیت است که به شرکت اجازه می
هاي تجاري، ي محصولات جدید، انجام تحصیلبدون در اختیار داشتن وجه نقد، توسعه. دهدافزایش می

از طرف دیگر، وجه نقد باید در . باشدپذیر نمیها امکانکاهش بدهی وپرداخت سودهاي نقدي به سهامداران 
چو و ( ي وجه نقد ناکافی تعادل برقرار شودي نگهداري وجه نقد و هزینهسطحی نگهداري شود که بین هزینه

 ازمندیشوند و نیروبرو م يادیز يگذارهیسرما يهاهمواره با فرصت ،يتجار يواحدها ).2012همکاران، 
با  دیبا يهر واحد تجار يگذارهیدر واقع سرما. هستند نهیبه يگذارهیسرما کینسبت به  یمنطق يریگمیتصم

 يریگمیتصم وها انتخاب طرح ،یاصل يااما مسئله. ردیمنابع و کارا بودن آن صورت بگ تیتوجه به محدود
آنها  یبراساس منافع شخصاست که  يتجار يواحدها رانیمد لهیبه وس يگذارهیسرما يهاراجع به فرصت

-یم نهیبه يگذارهیسرما کیو تضاد منافع، مانع انجام  یعدم تقارن اطلاعات گریبه عبارت د. ردیگیصورت م
را  يگذارهیسرما زانیحد و م دیمختلف، با يهادر طرح يگذارهیسرما يبرا يتجار يرو واحدها نیاز ا. شود

به ) 2016(ژانگ و همکاران  ). 2009 ،8 همکاران، و ندادویپ(دهند  منابع مورد توجه قرار تیبا توجه به محدود
 هايطبق تحلیل. هاي تجاري چین پرداختندگذاري در بانکبررسی ارتباط بین پایداري مالی و کارایی سرمایه

                                                             
1. Klein et al 
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-انجام شده نتایج پژوهش حاکی از آن بود که ارتباط مثبت و معناداري بین پایداري مالی و کارایی سرمایه

نشان دادند که ارتباط معنادار و مثبت بین پایداري مالی و کارایی ) 2015(فرانکو و اداردو . گذاري وجود دارد
پذیري بانکی و تسهیلات اعطایی بر کارایی صورت که ریسکبه این. ها وجود داردگذاري در بانکسرمایه
هایی ر تحقیقات خود دریافتند شرکتد) 2015( 1سانگ و همکاران. ها تاثیرگذار استگذاري بانکسرمایه

گذاري در شوند همچنین کارایی سرمایهکه داراي وابستگی سیاسی هستند با پایداري مالی بیشتري مواجه می
هاي هاي اساسی بین سیاستدادند که تفاوت نشان) 2009( 2ریدیو و وو. ها بیشتر استگونه شرکتاین

باشد با ) کمتر(ها بیشتر هرچه پایداري مالی شرکت. ا وجود داردهگذاري و مدیریت نقدینگی شرکتسرمایه
نشان داد که ) 2008( 3اندرس. باشدهمراه می) بیشتر(گذاري و مدیریت نقدینگی کمتر حساسیت سرمایه

گذاري مواجه هاي سرمایههاي با مالکیت خانوادگی بیشتر دچار پایداري مالی هستند و بیشتر با فرصتشرکت
   .شوندمی
  
  پیشینه تحقیقات -3

هاي پذیرفته شده در بورس اوراق هاي پولی بر پایداري مالی بانکبه بررسی ارتباط بین سیاست) 2017( 4تانگ
ها هاي پولی، پایداري مالی بانکنتایج پژوهش حاکی از آن بود که با بهبود سیاست. بهادار امریکا پرداخت

گذاري در به بررسی ارتباط بین پایداري مالی و کارایی سرمایه) 2016(ژانگ و همکاران  .یابدافزایش می
انجام شده نتایج پژوهش حاکی از آن بود که ارتباط مثبت و  هايطبق تحلیل. هاي تجاري چین پرداختندبانک

  .گذاري وجود داردمعناداري بین پایداري مالی و کارایی سرمایه
ارتباط بین ریسک نقدینگی، کارایی و عملکرد مالی در تحقیقات خود به بررسی ) 2016( 5استاریسنو

انجام شده نتایج حاصل از آزمون فرضیات پژوهش نشان داد که  هايطبق تحلیل. هاي اسلامی پرداختبانک
  .  ریسک نقدینگی و کارایی بانک تاثیرگذاري معناداري بر عملکرد مالی بانک دارد

هاي تجاري ط بین پایداري مالی و عملکرد مالی بانکدر تحقیقات خود به بررسی ارتبا) 2016(کومار 
ها ارتباط نتایج پژوهش حاکی از آن بود که بین پایداري مالی و عملکرد مالی بانک. عربستان پرداخت

                                                             
1. Song et al 
2. Riddiough & Wu 
3. Andres 
4. Tong 
5. Sutrisno 
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در تحقیقات خود به بررسی ارتباط بین پایداري مالی و کارایی ) 2015(فرانکو و اداردو . معناداري وجود دارد
نتایج پژوهش حاکی از آن بود که ارتباط معنادار و مثبت بین پایداري . ها پرداختندبانکگذاري در سرمایه

پذیري بانکی و تسهیلات ابه این صورت که ریسک. ها وجود داردگذاري در بانکمالی و کارایی سرمایه
  .ها تاثیرگذار استگذاري بانکاعطایی بر کارایی سرمایه

 پذیرفته هايبانک اقتصادي عملکرد و مالی پایداري بین بررسی ارتباطبه ) 1395(دارابی و حکیم الهی 
هایی با عملکرد پذیري بانکی در بانکریسکنتایج نشان داد . تهران پرداختند بهادار اوراق بورس در شده

 تصادياق عملکرد با هاییبانک ها درمیزان تسهیلات اعطایی بانک. اقتصادي پایین و بالا تفاوت معناداري دارد
  .دارد معناداري تفاوت بالا و پایین

هاي رقابتی، بر پایداري عملکرد مالی و ریسک  تاثیر استراتژيبه بررسی ) 1395(مرادي و سپهوندي 
دهد هر چند بکارگیري  نتایج نشان می .پرداختندهاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  شرکت

شود، اما استراتژي تمایز ممکن  بري هزینه منجر به عملکرد پایدارتري میاستراتژي تمایز نسبت به استراتژي ره
به بررسی ارتباط بین کیفیت گزارشگري مالی مبتنی بر ) 1394(مبارك  .است با ریسک بیشتري همراه باشد

 کم دچار آماري، نمونه هايشرکت بیشتر که داد نشان نتایج .گذاري پرداختندپایداري مالی و کارایی سرمایه
 معناداري و معکوس ارتباط گذاريسرمایه کارآیی و مالی گزارشگري کیفیت بین و هستند گذاريسرمایه
  .دارد وجود

  
  متدولوژي تحقیق -4
  هاي تحقیقفرضیه - 4-1

 هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار گذاري در بانکپذیري بانکی و کارایی سرمایهبین ریسک
 .جود داردتهران ارتباط معناداري و

 هاي پذیرفته شده در بورس گذاري در بانکها و کارایی سرمایهبین میزان تسهیلات اعطایی  بانک
  .اوراق بهادار تهران ارتباط معناداري وجود دارد

  جامعه و نمونه آماري - 4-2
 دچن یا یک داراي مشخص جغرافیایی مقیاس یک در که افرادي و عناصر کلیه از عبارتست آماري جامعه
 بزرگتر آماري جامعه یک از تردقیق را آن توانمی باشد کوچکتر آماري جامعه هرچه. باشند مشترك صفت
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 اوراق بورس در شده پذیرفته اعتباري و مالی موسسات و هابانک حاضر تحقیق آماري جامعه. نمود مطالعه
 اعتباري و مالی موسسات و هاکبان فهرست در 1394 سال تا 1390 زمانی بازه در که باشدمی تهران بهادار
  :باشدنمونه تحقیق به صورت زیر می .باشند گرفته قرار بورس

 هاهاي اعمال شده براي بانکمحدودیت -1-1 جدول

  تعداد  شرح محدودیت  ردیف
  32  ها و موسسات قبل از اعمال محدودیتتعداد کل بانک  1
  )4(  .نبود سال هر ماه اسفند آخر آنها مالی سال پایان  2
  )3(  .بودند داده تغییر را خود مالی سال بررسی مورد دوره هایی که طیبانک  3
  )5(  .نبود موجود آزمون مورد هايسال کلیه در متغیرها اطلاعات  4

  20  هاي باقیماندهجمع کل بانک
  

  

 یتماتیکس حذفی گیرينمونه روش به تحقیق این نمونه انتخاب معیار آماري جامعه بودن محدود دلیل به
  .شدند انتخاب نمونه عنوان به اعتباري و مالی موسسه و بانک 20 تعداد رواین از و باشدمی
  
  روش تحقیق - 4-3

 مطالعه به طور همین و هستیم تحقیق متغیرهاي بین معناداري رابطه یافتن پی در که رواین از پژوهش این در
 هاي پژوهش زمره در پردازیم، می مستقل متغیرهاي تتغییرا حدود به توجه با وابسته متغیر تغییرات حدود

 باشد می همبستگی نوع از پژوهش یک محتوایی و ماهیت نظر از پژوهش روش بنابراین دارد، قرار همبستگی
 کار نوع لحاظ از حاضر تحقیق .شد خواهد عمل رویدادي پس روش به ها متغیر بین همبستگی کشف براي که

 براي آماري مختلف هاي روش و واقعی اطلاعات از که است کاربردي تحقیق کی هدف، نظر از و تحقیقاتی
   .گیرد می قرار اثباتی تئوري حوزه در و گردد، می استفاده ها فرضیه رد عدم یا رد
 
  ها  تعریف متغیرها و نحوه محاسبه آن - 4-4
  )متغیر مستقل(پایداري مالی  -1- 4-4

پذیري بانکی و تسهیلات اعطایی استفاده ي مالی از دو شاخص ریسکگیري پایداردر این پژوهش براي اندازه
  :شودمی
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 گیري پذیري از شاخص اندازهگیري ریسکبراي اندازه ):متغیر مستقل( پذیري بانکیریسکZi,t   بشرح
   .پذیري در سطوح بالاتري داردبیشتر باشد ریسک   Zi,tهرچه مقدار . شودزیر استفاده می

 
نسبت حقوق صاحبان سهام  EAit. باشدمی tدر سال  iهاي بانک همان بازده دارایی ROAi,tدر معادله فوق 

  . باشدها مینیز انحراف استاندارد بازده دارایی ها و به دارایی
 آیدها بدست مینکهاي بااز نسبت تسهیلات اعطایی به کل دارایی: )متغیر مستقل(تسهیلات اعطایی.  

 
  )متغیر وابسته(گذاري کارایی سرمایه -2- 4-4

گذاري به عنوان وجه نقد پرداختی بانک براي تحصیل یا ساخت دارایی ثابت، در این تحقیق کارایی سرمایه
  .شودهاي آغاز دوره، در نظر گرفته میهاي غیرجاري تقسیم بر کل داراییدارایی نامشهود یا سایر دارایی

  

هاي بانک ها بدست از نسبت سود خالص به کل دارایی: )متغیر کنترل(هاي بانک بازده دارایی -3- 4-4
  .آیدمی

  

  .آیدها بدست میهاي بانکاز لگاریتم طبیعی ارزش دفتري دارایی: )متغیر کنترل(اندازه بانک  -4- 4-4
  

  .آیدها بدست میدارایی از نسبت سپرده پایان دوره به کل: )متغیر کنترل(نرخ سپرده  -5- 4-4
  
  روش تجزیه و تحلیل داده ها - 4-5

ایویوز افزار ها و روش تحقیق، از نرمتجزیه تحلیل اطلاعات در این پژوهش با توجه به  موضوع، متغیرها، فرضیه
استفاده خواهد براي محاسبات  2013اکسل و همچنین  ها و معناداري روابط بین متغیرهابراي آزمون فرضیه 7

 پژوهش در. شد خواهد استفاده برا - جارك آزمون از پژوهش متغیرهاي بودن نرمال بررسی منظور به. شد
 بودن معنادار آزمون و رگرسیون بودن معنادار آزمون شامل؛ رگرسیون الگوي در بودن معنادار آزمون حاضر،
 ناهمسانی آزمون شامل؛ ونرگرسی مدل از استفاده هايفرضپیش آزمون همچنین،. شد خواهد انجام ضرایب

  .شد خواهد انجام هاسمن آزمون و لیمر F آزمون واریانس،
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  نتایج -5
  آزمون مانایی - 5-1

 ثابت زمان طول در آن همبستگی خود ضریب و واریانس میانگین، که ماناست وقتی زمانی سري متغیر یک
 تمامی اگر. کنیممی بررسی را عیفض حالت معمولاً ما. قوي و ضعیف: دارد حالت دو مانایی .بماند باقی

 باشد ثابت دوم و اول مرتبه گشتاورهاي اگر ولی است؛ قوي ماناي سري، باشد، ثابت زمان طول در گشتاورها
فرضیه . گرددآزمون لین و لوین استفاده می این پژوهش براي بررسی مانایی از در .است ضعیف ماناي سري

 . تغیرهاستصفر آزمون، بیانگر وجود ریشه واحد م
  آزمون لین و لوین -2-1 جدول

 متغیرها  آماره احتمال
  گذاريکارایی سرمایه 1478/2 *0033/0
  پذیريریسک 1629/5 *0027/0
  تسهیلات اعطایی -6251/3 *0007/0
  هابازده دارایی 3187/6 *0015/0
  اندازه بانک -1315/2 *0015/0
  نرخ سپرده 1777/4 *0006/0

  درصد 5سطح خطاي  *
شود و تمامی متغیرهاي مورد با توجه به جدول فوق فرضیه صفر مبنی بر نامانایی براي همه متغیرها رد می

  .مطالعه در سطح مانا هستند
  
  واریانس ناهمسانی بررسی - 5-2

-می -باشدها میهاي متفاوت شرکتکه ناشی از ویژگی– 1در این قسمت به تخمین ناهمسانی واریانس

که در واحدهاي مقطعی داراي واریانس همسان باشد، اما واریانس آن در سرتاسر واحدها یزمان. پردازیم
همانند بررسی ایستایی متغیرها در اینجا نیز نیاز . خواهیم داشت2  متفاوت باشند، ما ناهمسانی واریانس گروهی

رسی ناهمسانی واریانس براي بر ما از آزمون آرچ. هاي تلفیقی داریمبه بکارگیري روش مناسب براي داده

                                                             
1. Heteroskedasticity 
2. Group wise heteroskedasticity 
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 واریانس ناهمسانی آزمون نتایج. کنیم هاي مدل رگرسیون اثرات ثابت استفاده میماندهگروهی در بین باقی
  :باشدمی زیر جدول شرح به LM آرچ

  تحقیق مدل LM آرچ ناهمسانی آزمون نتایج -3-1 جدول

  درصد 5سطح خطاي  *
 واریانس همسانی فرض بنابراین نیست، معنادار درصد 5 سطح در آزمون F آماره -6-4جدول  به توجه با
  .شودمی رد اخلال جملات واریانس ناهمسانی و شده تایید

  
  آزمون فرضیه اول - 5-3

  دل فرضیه اولآزمون رگرسیون و معناداري م -4-1جدول 

ضرایب   نام متغیر
  برآوردي

انحراف 
  سطح معناداري  tآماره   برآورد

 0019/0 349/6 106/0 673/0  ثابت

 0215/0 351/4 162/0 705/0 پذیري بانکیریسک

 0962/0 006/1 150/0 151/0 هابازده دارایی

 0108/0 -226/5 097/0 -507/0 اندازه بانک

 1203/0 126/1 220/0 249/0 نرخ سپرده

ضریب تعیین   ضریب تعیین  واتسون –دوربین 
  سطح معناداري  Fآماره   تعدیل شده

6/1  76/0  71/0  85233/42  000/0** 

  درصد 1سطح خطاي  **درصد و  5سطح خطاي  *
خطاها  بیندهد باشد و این نشان میمی 6/1واتسون برابر با  –آماره دوربین  -4-1با توجه به جدول 

 71/0ضریب تعیین تعدیل شده این آزمون برابر با . قرار دارد 5/2تا  5/1دارد چرا که بین همبستگی وجود ن
درصد از تغییرات متغیر  71توانند دهد متغیرهاي مستقل و کنترلی در مدل حاضر میباشد، که نشان میمی

  سطح معناداري  مقدار آماره  شرح  فرضیه

LM 
  F 714615/0 0512/0آماره 

  0512/0 002316/6  آماره کاي دو
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درصد،  1در سطح خطاي  Fبه دلیل معنادار بودن آماره . بینی نمایندرا پیش) گذاريکارایی سرمایه(وابسته 
پذیري ضریب برآوردي متغیر ریسک. باشدتوان گفت که مدل تحقیق از لحاظ آماري معنادار و مناسب میمی

پذیري بانکی و دهد بین متغیر ریسکباشد که نشان میمی 705/0گذاري برابر با بانکی بر کارایی سرمایه
-پذیري بانکی کارایی سرمایهارد، یعنی با افزایش ریسکگذاري رابطه مثبت و مستقیم وجود دکارایی سرمایه

متغیر . گذاري منفی استتاثیر متغیر کنترلی اندازه بانک بر کارایی سرمایه. یابدها افزایش میگذاري در بانک
گذاري درصد بر کارایی سرمایه 5ها و نرخ سپرده به دلیل بالاتر بودن از سطح احتمال کنترلی بازده دارایی

 5متغیر مستقل تحقیق از سطح خطاي  tدر نهایت، بدلیل اینکه سطح معناداري آماره . باشندیرگذار نمیتاث
پذیري بانکی و درصد وجود ارتباط مثبت و معنادار بین ریسک 95توان با اطمینان تر است، میدرصد پایین

  .را مورد تایید قرار داد هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانگذاري بانککارایی سرمایه
0.673 0.705 0.151 0.507 0.249it it it it it itInvestment RiskTaking ROA Size Deposit        

  
  آزمون فرضیه دوم - 5-4

  آزمون رگرسیون و معناداري مدل فرضیه دوم -5-1جدول 

ضرایب   نام متغیر
  برآوردي

انحراف 
  سطح معناداري  tآماره   برآورد

 0369/0 683/0 174/0 640/0  ثابت

 0117/0 --669/5 120/0 -686/0 تسهیلات اعطایی

 0685/0 138/1 238/0 270/0 هابازده دارایی

 0157/0 -239/5 096/0 -503/0 اندازه بانک

 0901/0 035/1 113/0 117/0 نرخ سپرده

ضریب تعیین   ضریب تعیین  واتسون –دوربین 
  سطح معناداري  Fآماره   تعدیل شده

8/1  58/0  52/0  14084/47  000/0** 

  درصد 1سطح خطاي ** درصد و  5سطح خطاي  *
خطاها  یندهد بباشد و این نشان میمی 8/1واتسون برابر با  –آماره دوربین  -5-1با توجه به جدول 

 52/0ضریب تعیین تعدیل شده این آزمون برابر با . قرار دارد 5/2تا  5/1همبستگی وجود ندارد چرا که بین 



    
  1396ماه اردیبهشت  و پنج،سیشماره                                                     هاي مدیریت و حسابداري  ماهنامه پژوهش

٥٠ 
 

درصد از تغییرات متغیر  52توانند دهد متغیرهاي مستقل و کنترلی در مدل حاضر میباشد، که نشان میمی
درصد،  1در سطح خطاي  Fبه دلیل معنادار بودن آماره . بینی نمایندرا پیش) گذاريکارایی سرمایه(وابسته 

ضریب برآوردي متغیر تسهیلات . باشدتوان گفت که مدل تحقیق از لحاظ آماري معنادار و مناسب میمی
دهد بین متغیر تسهیلات اعطایی و باشد که نشان میمی -686/0ر با گذاري براباعطایی بر کارایی سرمایه

- گذاري رابطه منفی و معکوس وجود دارد، یعنی با افزایش تسهیلات اعطایی؛ کارایی سرمایهکارایی سرمایه

ر متغی. گذاري منفی استتاثیر متغیر کنترلی اندازه بانک بر کارایی سرمایه. یابدها کاهش میگذاري در بانک
گذاري درصد بر کارایی سرمایه 5ها و نرخ سپرده به دلیل بالاتر بودن از سطح احتمال کنترلی بازده دارایی

 5متغیر مستقل تحقیق از سطح خطاي  tدر نهایت، بدلیل اینکه سطح معناداري آماره . باشندتاثیرگذار نمی
نفی و معنادار بین تسهیلات اعطایی و کارایی درصد وجود ارتباط م 95توان با اطمینان تر است، میدرصد پایین

  . هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران را تایید کردگذاري بانکسرمایه
0.640 0.686 0.270 0.503 0.117it it it it it itInvestment Loan ROA Size Deposit        

  
  گیري تحقیقنتیجه -6

ي هاگذاري در بانکپذیري بانکی و کارایی سرمایههاي تحقیق نشان داد بین ریسکنتایج آزمون فرضیه
 کارایی و اعطایی تسهیلات همچنین، بین. پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ارتباط معنادار وجود دارد

در این . دارد وجود معنادار ارتباط تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هايبانک در گذاريسرمایه
هاي گذاري در بانکمالی و کارایی سرمایه به بررسی ارتباط بین پایداري) 2016(راستا؛ ژانگ و همکاران 

انجام شده نتایج پژوهش حاکی از آن بود که ارتباط مثبت و معناداري  هايطبق تحلیل. تجاري چین پرداختند
در تحقیقات خود به بررسی ارتباط ) 2016( 1استاریسنو. گذاري وجود داردبین پایداري مالی و کارایی سرمایه

انجام شده نتایج  هايطبق تحلیل. هاي اسلامی پرداخترایی و عملکرد مالی بانکبین ریسک نقدینگی، کا
حاصل از آزمون فرضیات پژوهش نشان داد که ریسک نقدینگی و کارایی بانک تاثیرگذاري معناداري بر 

مالی در تحقیقات خود به بررسی ارتباط بین پایداري مالی و عملکرد ) 2016(کومار . عملکرد مالی بانک دارد
نتایج پژوهش حاکی از آن بود که بین پایداري مالی و عملکرد مالی . هاي تجاري عربستان پرداختبانک
در تحقیقات خود به بررسی ارتباط بین پایداري ) 2015(فرانکو و اداردو . ها ارتباط معناداري وجود داردبانک

                                                             
1. Sutrisno, 2016 
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ش حاکی از آن بود که ارتباط معنادار و مثبت نتایج پژوه. ها پرداختندگذاري در بانکمالی و کارایی سرمایه
پذیري بانکی و صورت که ریسکبه این. ها وجود داردگذاري در بانکبین پایداري مالی و کارایی سرمایه
در تحقیقات ) 2015( 1سانگ و همکاران .ها تاثیرگذار استگذاري بانکتسهیلات اعطایی بر کارایی سرمایه

هاي پذیرفته گذاري در شرکتارتباطات سیاسی، پایداري مالی و کارایی سرمایهخود به بررسی ارتباط بین 
طبق . باشدمی 2008الی  2003هاي قلمرو زمانی پژوهش سال. شده در بورس اوراق بهادار چین پرداختند

انجام شده نتایج حاصل از آزمون فرضیات پژوهش حاکی از آن بود که در محیط رقابتی بازار  هايتحلیل
هایی که داراي وابستگی شرکت. اقص دست مرئی و دست نامرئی بطور همزمان بر منابع بازار تسلط دارندن

ها گونه شرکتگذاري در اینشوند همچنین کارایی سرمایهسیاسی هستند با پایداري مالی بیشتري مواجه می
گذاري یت نقدینگی و سرمایهبه بررسی رابطه بین پایداري مالی، مدیر) 2009(  2ریدیو و وو. بیشتر است

هاي هاي اساسی بین سیاستطی تحقیقات انجام شده نتایج پژوهش حاکی از آن است که تفاوت. پرداختند
باشد با ) کمتر(ها بیشتر هرچه پایداري مالی شرکت. ها وجود داردگذاري و مدیریت نقدینگی شرکتسرمایه

  .باشدهمراه می) بیشتر(گذاري و مدیریت نقدینگی کمتر حساسیت سرمایه
  
  پیشنهادهاي تحقیق -7

هاي پذیرفته گذاري در بانکپذیري بانکی و کارایی سرمایهبین ریسک" با توجه به نتیجه فرضیه اول؛ -1
شود با ها پیشنهاد میبه مدیریت بانک ".شده در بورس اوراق بهادار تهران ارتباط معناداري وجود دارد

پذیري بتوانند ریسک ورشکستگی خود را کاهش دهند تا از این طریق کشناسایی عوامل موثر بر ریس
گذاران پیشنهاد همچنین به سرمایه. گذاري را افزایش دهندبتوانند عملکرد و به تبع آن کارایی سرمایه

پذیري بالایی برخوردارند به این دلیل گذاري کنند که از میزان ریسکهایی سرمایهشود در بانکمی
 .یابدگذاري افزایش میپذیري بالاتر کارایی سرمایههاي با ریسکنککه در با

هاي گذاري در بانکبین میزان تسهیلات اعطایی و کارایی سرمایه"با توجه به نتیجه فرضیه دوم؛  -2
ها بنابراین به مدیریت بانک ".پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ارتباط معناداري وجود دارد

گذاري شود تسهیلات غیرنقدي خود را کاهش دهند تا از این طریق بتوانند کارایی سرمایهپیشنهاد می

                                                             
1. Song et al 
2. Riddiough&Wu 
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گذاري کنند هایی سرمایهشود در بانکگذاران پیشنهاد میهمچنین به سرمایه. بانک را افزایش دهند
یلات هاي با میزان تسهکه از میزان تسهیلات اعطایی پایینی برخوردارند به این دلیل که در بانک

 .یابدگذاري افزایش میتر کارایی سرمایهاعطایی  پایین
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