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Abstract
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If the central bank and the relevant bank risk committee do not 

monitor and control the amount of liquidity created by a bank, it risks 

bankruptcy and ultimately all the banks in the country. Therefore, this 

study examines the impact of liquidity creation on the profitability and 

financial stability of banks. In terms of purpose and method, this 

research is applied post-event. A multivariate regression model and 

data panel approach were used to analyze the information of 15 banks 

listed on the Tehran Stock Exchange over the period 2013-2020. 

Berger and Bauman's (2009) method was used to calculate the 

liquidity creation index and the profitability and financial stability of 

banks were measured by the return on assets ratio (ROA) and Z-Score, 

respectively, as well as by control variables at the bank level (size, 

deposits, facilities, and non-interest income) and industry level 

(concentration index of banks). According to the results, banks are 

more profitable and stable when liquidity is created. 
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 1چکیده

خلق  زانیم نیو همچن    ها بانک سکیر تهیبر کم یکه عدم کنترل و نظارت بانک مرکز آنجااز 
 تیو در نها یثبات شبکه بانک دی، تهد   ها بانک یممکن است منجر به ورشکستگ ها آن ینگینقد
خلق  راتیتاث تیبه اهم تیرو پژوهش حاضر با عنا نیکشور شود؛ از ا یمال ستمیافتادن س خطر به

    ها بانک یو ثبات مال یآن بر سودآور ریو تاث ینگیبه محاسبه خلق نقد ،یبر ثبات شبکه بانک ینگینقد
پژوهش،  یاست. دوره زمان یدادیو از نظر روش پس رو یپژوهش از نظر هدف کاربرد نیپردازد. ا می 

شده در بورس اوراق بهادار تهران به عنوان نمونه  رفتهیبانک پذ 15بوده و از اطلاعات  1811-1811
 تایپانل د کردیو رو رهیچند متغ ونیبا استفاده از مدل رگرس  ها داده لیو تحل هی. تجز   است شدهاستفاده 
 ی( و برا1441از روش برگر و باومن ) ینگیشاخص خلق نقد    گیری اندازه ی. برا   است شدهانجام 
-Z اریو مع(  (ROA ها ییدارا یاز نسبت بازده بیبه ترت    ها بانک یو ثبات مال    سودآوری    گیری اندازه

Score یو درامدها لاتیدر سطح بانک )اندازه، سپرده، تسه یکنترل یرهایاز متغ نیو همچن 
و نرخ تورم(  یناخالص داخل دی( و اقتصاد کلان )نرخ رشد تول   ها بانک(، صنعت )شاخص تمرکز یا بهره ریغ

 یو ثبات مال یسودآور شیفزاسبب ا ینگیدهد که خلق نقد می پژوهش نشان  جی. نتا   است شدهاستفاده 
 شود. می     ها بانک

 ؛ سودآوری؛ ثبات مالی.   ها بانک خلق نقدینگیها: واژهلیدک
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  . مقدمه1

چه از لحاظ     ها بانکمالی هستند. به عبارتی  های ارکان سیستم ترین مهمیکی از     ها بانک
مولد اقتصادی و  های و چه از لحاظ تخصیص و هدایت منابع به سمت فعالیت  ها تجمیع سپرده

اقتصادی  ی ی مهمی در رشد و توسعه تامین مالی کسب و کارها، به عنوان نیروی محرکه
در نظام     ها بانکیش روزافزون اهمیت روند. افزا می خصوصا در کشورهای در حال توسعه به شمار 

سیستم مالی و  های از کل بدهی    ها بانکتوان به دلیل سهم بالای بدهی  می مالی ایران را 
[. یک 1دانست]    ها بانکهمچنین وابستگی بخش دولتی و غیر دولتی به تامین مالی از طریق 

همیت است : اولا با فراهم آوردن یک دارای ا  شده  ذکر سیستم مالی با ثبات و سالم از جهات
آورد، دوما منجر به تسریع و  می تر فراهم بیش های محیط با ثبات، شرایط را برای جذب سپرده

شود، سوما پایداری و ثبات در سیستم بانکی باعث  می پولی  های کارایی در روند اعمال سیاست
و     ها بانک،  ها از آن جهت که دولت[. 2تری انجام گیرد]شود تخصیص منابع با کارایی بیش می 

را تشویق     ها بانکتواند  می دهند و این تضمین  می موسسات مالی و اعتباری را مورد حمایت قرار 
تواند بسیار آسیب زننده باشد. لذا ضرورت  می ی نماید و این موضوع بیشتر  های به اتخاذ ریسک
 [.5ود]ای به مساله پایداری مالی ش دارد توجه ویژه

[، یک 3حداکثری است] انتفاعی، دستیابی به سود های مانند سایر فعالیت    ها بانکهدف اصلی 
مالی مقاومت کند و منجر به ثبات در کل  های تواند در برابر بحران می نظام بانکی سودآور 

[. اما در حال حاضر به دلیل عدم کارایی در سیستم بانکی کشور دستیابی به 4سیستم مالی شود]
    ها بانککه ورشکستگی یک بانک منجر به انتقال ریسک به سایر  آنجااین هدف میسر نیست. از 

گذاران  برای سیاست    ها بانکشود)اثر دومینو( لذا بررسی عوامل موثر بر سودآوری و ثبات  می 
توان به خلق نقدینگی  می این عوامل  ی رسد. از جمله می کی ضروری به نظر اقتصادی و بان

با سررسید کوتاه  های با تبدیل سپرده    ها بانکاشاره کرد. در واقع در هر سیستم مالی،     ها بانک
کنند. در حالی که این روند برای  می بلند مدت، نقدینگی خلق  های مدت به تسهیلات با سررسید

    ها بانکرسد، اما اجرای آن موجب آسیب رسیدن به  می بقای اقتصادی ضروری به نظر  ی ادامه
خلق نقدینگی، بررسی عوامل موثر  ی بسیاری به معرفی و محاسبه های شود. تاکنون پژوهش می 

سازد، بررسی تاثیر  می اند. آنچه این پژوهش را متمایز  پرداخته ها آنبر سودآوری و ثبات مالی 
 است.    ها بانکو ثبات مالی     سودآوریقدینگی بر خلق ن

شود و سپس مروری بر پیشینه  می پژوهش ابتدا به بررسی مبانی نظری پرداخته  ی در ادامه
گیرد؛ سپس با تشریح روش پژوهش به معرفی جامعه  می در این حوزه صورت   شده  پژوهش انجام
 شود. در بخش بررسی و تحلیل می  پژوهش پرداخته های فرضیهو مدل آزمون  و نمونه آماری
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ی در های پیشنهاد در انتها ارائه شده و  ها فرضیه پژوهش مبتنی بر نتایج آزمون های ، یافته ها داده
 .گردد می ارائه  پژوهش های راستای یافته

 . مبانی نظری و پیشینه پژوهش2

 مبانی نظری تحقیق

به دو دلیل در اقتصاد وجود     ها بانکگری مالی،  واسطه بر اساس تئوری مدرنخلق نقدینگی. 
 ی در خلق نقدینگی و در نتیجه    ها بانک( انتقال ریسک. تحلیل نقش 1( خلق نقدینگی 1دارند؛ 

[. اما تعریف خلق نقدینگی به 1] گردد می ( بر1773) آن رشد اقتصادی، به مطالعات آدام اسمیت
 [ مطرح کردند و11] (1138) دیبویگ و [ و دیاموند14] (1134) برایانتشکل کنونی و مدرن را 

 نقدینگی نقد، نسبتاً های بدهی با نقد غیر نسبتاً های دارایی مالی تأمین با   ها بانکنشان دادند که 
 استاین و راجان کاشیاپ، و [7] (1113) تیرول و هولمستروم .کنند می  ایجاد ترازنامه در را
مانند  ترازنامهاقلام زیر خط  طریق از نیز را نقدینگی    ها بانک که دادند نشان[ 11] (1441)

( در مقاله مهمی به 1441) برگر و باومنکنند و در نهایت  می تعهدات و اعتبارات اسنادی ایجاد 
پرداختند  1448الی 1118 های آمریکایی در طی سال ی  ها بانکی  شده نقدینگی خلق    گیری اندازه

را از طریق تعهدات وام، تعهدات  ای  حدودا نصف نقدینگی فرا ترازنامه    ها بانکو دریافتند که 
 [.8] کنند می ایجاد   ها احتمالی اعتباری و سایر فعالیت

کنند. عوامل  می در اقتصاد ایفا     ها بانکی است که های نقش ترین مهمخلق نقدینگی یکی از 
 ی شوند. از جمله می عوامل درونی و بیرونی تقسیم  ی به دو دسته    ها بانکر بر خلق نقدینگی موث

توان به اندازه بانک، سرمایه، مدیریت  می عوامل داخلی که قابل کنترل مدیریت بانک نیز باشند 
شند را با می     ها بانکنقدینگی، ریسک اعتباری، سپرده و سایر عواملی که تحت کنترل مدیریت 

توان به  می     ها بانکتوان اشاره کرد. با تجزیه و تحلیل صورت و سود و زیان و ترازنامه  می 
کارها در خلق نقدینگی پی برد. عواملی نیز وجود دارند که  ی مدیریتی در انجام بهینه های انگیزه

 بیشتر شوند: نخست عواملی که  می کلی تقسیم  ی فراتر از کنترل مدیرت بوده و به دو دسته
بانک دارند مانند تمرکز صنعت و عواملی که به شرایط اقتصادی وابسته  های بستگی به ویژگی

بانک مرکزی. این  های بین بانکی و سیاست ی هستند مانند رشد اقتصادی، تورم، نرخ بهره
قابل     ها بانکمدیریت  شوند، توسط می در سطح کلان ظاهر  ها آنبه دلیل آنکه اثرات   ها شاخص

توانند بر خلق نقدینگی  می بسته به شرایط اقتصادی هر کشوری   ها باشند. این متغیر کنترل نمی
 [.3اثرات متفاوتی داشته باشند]
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 خلق نقدینگی                                                                            ی شاخص محاسبه

 1شاخص ایجاد نقدینگی برگر و باومن -

استفاده  ای  شاخص خلق نقدینگی از یک فرآیند سه مرحله ی برگر و باومن برای محاسبه
اقلام ترازنامه و زیر خط ترازنامه به نقد، شبه نقد و غیر نقد  ی کردند. در گام اول، ابتدا کلیه

یابد. در گام  می اختصاص  ها آنبه  شوند. در گام دوم، وزن مناسب با هر گروه می بندی  تقسیم
شوند و چهار  می دوم با یکدیگر ترکیب  ی اول و ظرایب مرحله ی مرحله های سوم، گروه بندی

خلق نقدینگی  ی را برای محاسبه cat fat ،mat fat ،cat nonfat ،mat nonfatشاخص 
 معرفی کردند.

 بانکی توسط برگر و باومن های : طبق بندی فعالیت1 جدول

  ها دارایی

(-5/0نقد) های دارایی (5/0غیر نقد) های دارایی (0نیمه نقد) های دارایی   

مصرفی و مسکونی های وام وجه نقد املاک تجاری های وام   

های دریافتنی حساب وام به دولت اوراق بهادار ی کلیه  

نامشهود های دارایی وام به موسسات مالی و اعتباری تجاری های دارایی  

  ها سایر دارایی   شده  دولتی فروخته های سرمایه گذاری

   

و حقوق صاحبان سهام  ها بدهی  

(0نیمه نقد) های بدهی (5/0)نقد های بدهی (-5/0غیر نقد) های بدهی   

مدت دار های سپرده کوتاه مدت های سپرده بانکی های تعهدات بانک در پذیره   

 وام تبعی  شده  سایر وجوه قرض گرفته پس انداز های سپرده

  ها سایر بدهی  وجوه بین بانکی

 حقوق صاحبان سهام  تجاری های بدهی

   

 اقلام زیر خط ترازنامه

(0تعهدات نیمه نقد) (-5/0تعهدات نقد) (5/0تعهدات غیر نقد)   
 تعهدات بلا استفاده خالص مشتقات اعتباری سود مشارکت دریافتنی

 خالص اعتبارات اسنادی در دسترس  شده  خالص اوراق بهادار قرض داده 

 اعتبارات اسنادی تجاری  

اقتصادی کشور  های بخش ترین مهمبا توجه به آن که صنعت بانکداری یکی از  .ثبات مالی

تواند به رشد اقتصادی منجر  می رود، ساماندهی و مدیریت مناسب منابع و مصارف  می به شمار 
کلان اقتصادی کشور، هرگونه بی ثباتی  های شود. به دلیل ارتباط سیستم بخش بانکی با متغیر

کلان اقتصادی خصوصا تولید شود. لذا  های تواند منجر به اختلال در بخش می در سیستم بانکی 

                                                      
1 Berger and Bouwman 
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در     ها بانکاطمینان از ثبات سیستم بانکی دارای اهمیت است. یکی از دلایل اصلی ورشکستگی 
با سررسید کوتاه  های به دلیل تبدیل سپرده    ها بانکست. ها آنگری  مالی، نقش واسطه های حرانب

مدت به تسهیلات با سررسید بلند مدت معمولا دارای عدم تطابق سررسید هستند. به دلیل آن 
  ها اییاز سمت دار ه سهولت و به موقع دست یابند، لذاتوانند به مبلغ تسهیلات ب نمی    ها بانککه 

توان نتیجه گرفت که به دلیل  می برخوردار نیستند. از مطالب بالا  کافیپذیری  از انعطاف
کنند را شناسایی  می ی که ثبات فعالیت این صنعت را تهدید های ، ریسک   ها بانکشکنندگی فعالیت 

 ترین مهمیکی از  اتخاذ شود. ها آنکرده و اقدامات نظارتی کافی برای جلوگیری و کنترل 
ی که بر سلامت و ثبات سیستم بانکی تاثیر گذار است، ریسک اعتباری است و با های ریسک

این  ی توان میزان ریسک اعتباری را ارزیابی کرد. از جمله می     ها بانک های سنجش کیفیت دارایی
 [.18]    است شدهمیزان تسهیلات غیر جاری و مطالبات سوخت   ها شاخص

توان به افزایش نسبت تسهیلات به دارایی و  می بانکی  ی معضلات شبکه ترین مهم ی از جمله
بانکی اشاره کرد. فقدان مقام ناظر بر  ی افزایش سهم مطالبات غیر جاری از کل تسهیلات شبکه

 ترین مهمتوان  می و نبود موسسات رتبه بندی برای ارزیایی اعتبار مشتریان را     ها بانکعملیات 
افزایش نسبت  ی دانست. نتیجه    ها بانک ی هش ارزش بازار و وخامت اوضاع ترازنامهمنشا کا

مطالبات غیر جاری، کاهش منابع در در دسترس برای اعطای تسهیلات و در نهایت کاهش رشد 
اقتصادی و رکود است. با توجه به بانک پایه بودن نظام تامین مالی در ایران و برخورداری 

به یک معضل ملی     ها بانکدهی  درصد نقدینگی کشور، این کاهش در توان وام 14از     ها بانک
 [.13] مالی در ثبات اقتصادی نقش بسیار مهمی دارند های . لذا واسطه   است شدهتبدیل 

تجاری است به این معنا که در زمان رونق  های وابسته به چرخه    ها بانکمیزان مطالبات معوق 
،    ها بانکثباتی  یابند. علت اصلی بی می دوران رکود اقتصادی افزایش اقتصادی کاهش و در 

ی که به های اقتصادهای است. در  ها مالی به شکل حباب قیمت دارایی های ثباتی در بازار بی
 بیشترین به را ها آن و کرده آوری جمع را اندازها پس مالی موسسات مالی وابسته هستند، های بازار
است. شواهد تجربی  بیشتر باشد، رفاه کل اقتصاد  کارآمدتر انتقال این هرچه. رسانند می  وری بهره

نظری مبنی بر اهمیت توسعه سیستم بانکی در رشد واقعی اقتصادی را  های اخیر نیز  استدلال
افته و ی ی که از سیستم بانکداری توسعههای . علاوه بر این کشور[18و 10] دهند می مورد تایید قرار 

ی که تنها یک بازار کارامد دارند، رشد های نقد برخوردارند به طور متوسط از کشور ی بازار سرمایه
که فراوانی تعداد  دهند می نشان   شده  تعداد بسیاری از مطالعات انجام [.10] دارندبیشتری  

در دوران  )در دوران رکود افزایش و تجاری ارتباط معکوس دارند. ی با چرخه   ها بانکورشکستگی 
( همبستگی بین 1133) . به عنوان مثال طبق مطالعات بنستون[13 15] یابد( می رونق کاهش 

   الی  1375 های و شاخص تولیدات صنعتی در بین سال  ها تعداد ورشکستگی ی تغییرات سالانه
. افزایش ورشکستگی کسب و کارها و نرخ [11] بوده است -01/4دوران رونق( در آمریکا )1111



 35                                                     و همکاران( ایزدخواه) ... ...................ی.بر سودآور ینگیاثر خلق نقد یابیارز 

را افزایش     ها بانک، ریسک نکول تسهیلات اعطایی  ها بیکاری و کاهش شدید قیمت دارایی
گذاران مشکل  دهد. افزایش معوقات بانکی ارزیابی سلامت و ثبات بانکی را برای سپرده می 
گذاران به جای انتخاب سایر  ، سپرده ها سپرده ی سازد. در نتیجه در صورت فقدان بیمه می 

آورند. مگر اینکه ضرر و زیان  می جایگزین روی  های گذاری سالم، به سایر سرمایه ی  ها بانک
خود بازخوردهای کلان اقتصادی  توسط بانک مرکزی از محل ذخایر جبران شود و این به نوبه

 .[17]کند می پی خواهد داشت و آثار رکود اولیه را منتقل در

میلادی را  1114الی 1174 های بحران بانکی در طی سال 15(، 1113) کی و رینهارتکامینس
از حقایق را ارائه کردند. نشان دادند که به طور متوسط،  ای  مورد بررسی قرار داده و مجموعه

بانکی چند ماه پس از کاهش تولید کل، افت ارزش معاملات بازار سرمایه و افزایش  های بحران
توجه   ها در طول سالیان گذشته حباب قیمت دارایی .[11] دهند می رخ   ها لی و سپردهاعتبارات داخ

در   ها آندهند که  می نشان   شده    آوری جمعکرده است زیرا شواهد ای را به خود جلب   ویژه
 و املاک های حباب مثال، عنوان داشته اند. به ای  نقش عمده  ها کی بسیاری از کشورنمعظلات با

 در ژاپن در سهام و املاک قیمت حباب ؛1134 دهه اواخر و اواسط در متحده ایالات در انرژی
 دهه اواسط در آسیا شرقی جنوب و کره در سهام و املاک قیمت حباب و ؛1114 دهه اوایل

دهند، بسیار به  می وام قرار  ی ی را به عنوان وثیقههای از آن جهت که دارایی    ها بانک .1114
به صورت ناگهانی کاهش یابد،   ها باشند. اگر قیمت دارایی می حساس  ها آننوسانات قیمت 

بفروشند. اگر   ها را برای بازپرداخت مبلغ وام  ها اضافی بخواهند یا دارایی ی موسسات یا باید وثیقه
وجوه کافی برای بازپرداخت ممکن است     ها بانکبه اندازه کافی سریع نباشند،   ها فروش دارایی

تواند به  می گیری بزرگ باشد،  ر این مبلغ به صورت چشمنداشته باشند و اگ  ها مبلغ سپرده
 منجر شود.     ها بانکورشکستگی 

تعریف     ها بانکمعمولا به عنوان تابعی از عوامل درونی و بیرونی     ها بانکسودآوری  سودآوری.
مالی مانند ترازنامه و سود و زیان  های حساب داخلی از صورت ی کننده شود. عوامل تعیین می 

ی هستند که به مدیریت بانک مربوط های خارجی متغیر ی   کننده تعیینگیرند. عوامل  می سرچشمه 
گذارند.  می محیط اقتصادی و قانونی هستند که بر عملکرد بانک تاثیر  ی دهنده شوند اما نشان نمی

متغیر توضیحی برای هر دو دسته بر طبق نتایج تحقیقات گذشته پیشنهاد  در ادامه تعدادی
 .   است شده

 مدیریت سرمایه، اندازه، مانند متغیرهایی از داخلی   کننده تعیین عوامل به مربوط مطالعات
( 1135) اسمیرلوک و( 1117) همکاران و کند. آخاویین می  استفاده  ها هزینه مدیریت و ریسک

 و کونت-. دمیرگوک[18 و 11] کردند پیدا معناداری و مثبت رابطه    ها بانک سودآوری و اندازه بین
 عوامل سایر و حقوقی مالی، مختلف عوامل میزان که کنند می  پیشنهاد( 1113) ماکسیموویچ
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 .[10]دارند  شرکت ی اندازه با تنگاتنگی ارتباط موثر هستند،    ها بانککه بر سودآوری  (فساد مانند)
 بانک یک سرمایه کفایت با اندازه کند، می  ( استدلال1171)که شورت  همانطور این، بر علاوه
 بنابراین و دارند کمتری سرمایه جذب به تمایل بزرگ نسبتاً ی  ها بانک زیرا دارد، تنگاتنگی ارتباط

دهد که با  می . با این حال نتایج بسیاری از تحقیقات دیگر نشان [15] رسند می  نظر به سودآورتر
دهد در نهایت  می شود که نشان  می جویی کمی ایجاد  ، توان صرفه   ها بانک ی افزایش اندازه

 [.13] بسیار بزرگ ممکن است با ناکارآمدی در مقیاس مواجه شوند ی  ها بانک

 پایین وجود دارد. کیفیت    ها بانکنیاز به مدیریت ریسک به صورت ذاتی در ماهیت کسب و کار 
هستند. در دوران افزایش عدم     ها بانک شکست اصلی عامل دو پایین نقدینگی و  ها دارایی

قطعیت، موسسات مالی ممکن است تصمیم بگیرند که سبد سهام خود را متنوع کرده و یا 
کاهش یابد. از این منظر ریسک را  ها آنخود را افزایش دهند تا ریسک  ی نقدشونده های دارایی

 بین ،(1111) تورنتون و بندی کرد. مولینوکس ریسک اعتباری و نقدینگی تقسیم بهتوان  می 
[ و تاثیر ریسک اعتباری بر 11] کردند پیدا معناداری و منفی رابطه سودآوری و نقدینگی سطح

نشده  معوق و پرداخت های دهد که هر چه افزایش وام می [ و این نشان 18] سودآوری منفی است،
کند.  می تجاری ایجاد  ی  ها بانکباشد، این زیان وام، بازده کمتری را برای بسیاری از  بیشتر 

 تنگاتنگی ارتباط که است، سودآوری برای مهمی بسیار ی   کننده تعیینعامل  نیز بانکی های هزینه
( 1111) تورنتون و مولینوکس و( 1131) بورک   ،مثال عنوان به .دارد کارآمد مدیریت مفهوم با

 .[10] کردند پیدا مثبتی رابطه سودآوری و بهتر کیفیت مدیریت بین

کنترلی که محیط  های سودآوری بانک باید بین متغیر ی   کننده تعییندر مورد عوامل بیرونی 
ی که های تجاری و متغیر های کنند مانند تورم، نرخ بهره و چرخه می کلان اقتصادی را توصیف 

کنند مانند تمرکز بازار، اندازه صنعت و وضعیت مالکیت تمایز قائل  می بازار را توصیف  های ویژگی
 های با کاربرد فرضیه    ها بانک شویم. روند جدیدی در رابطه با تاثیرات ساختاری بر سودآوری

 اوقات گاهی که قدرت بازار، وجود آمده است. فرضیه هب  (ES)و ساختار کارآمد (MP)قدرت بازار 
 افزایش که کند می بیان    ،شود می  شناخته نیز (SCP) عملکرد-رفتار-ساختار فرضیه عنوان به

 ی قدرت بازار، فرضیه ی یک حالت خاص از فرضیه .دارد همراه به را انحصاری سود بازار، قدرت
بزرگ و محصولات متمایز  ی ی با اندازههای دهد تنها شرکت می قدرت بازار نسبی است که نشان 

همچنین افزایش کارایی  .[11] قادر به اعمال قدرت بازار و کسب سود غیر رقابتی هستند
قدرت  ی شود. تا حدی فرضیه می  بیشتر مدیریت و مقیاس منجر به تمرکز بالاتر و در نتیجه سود 

دهد افزایش کیفیت مدیریت و  می شود زیرا شواهدی دارد که نشان  می بازار نسبی مورد تایید 
کوچک و  ی ی با اندازهی  ها بانکخصوصا )ئشود. می     ها بانکسهم بازار منجر به افزایش سودآوری 

دهد بلکه منجر به افزایش سهم بازار و  می تنها سود را افزایش  متوسط( افزایش کارایی مدیریت نه
  ها تواند به دلیل تاثیر سایر متغیر می یج شود، به طوری که این نتا می در نتیجه افزایش تمرکز 
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 عوض در محققان کنترلی نقش تمرکز باید ناچیز باشد. سایر های باشند بنابراین با لحاظ متغیر
 از انحراف بیشتر بلکه   ،نیست مدیریت کارآیی نتیجه تمرکز افزایش که کنند می  استدلال

 تمرکز   ،نتیجه در. شود می  انحصاری سود به منجر که دهد می  نشان را بازار رقابتی ساختارهای
 [.15] باشد مرتبط بانک سودآوری با( توجه قابل و) مثبت طور به باید

 شواهد   ،حال این پرداخته اند. با    ها بانکتحقیقات کمی به بررسی تاثیر مالکیت بر سودآوری 
 را بالاتری نسبتاً اقتصادی سود خصوصی که موسسات    است شده پیدا نظریه این اثبات برای کمی

منفی و قوی بین مالکیت دولتی و  ی ( نشان داد که رابطه1171) شورت .داشت خواهند دنبال به
کلان  های سودآوری، متغیر ی   کننده تعیینآخرین گروه از عوامل  [.15] سودآوری بانک وجود دارد

( نشان داد که تاثیر 1171) پول هستند. رول ی اقتصادی مانند تورم، نرخ بهره و نرخ رشد عرضه
عملیاتی با  های دستمزد و سایر هزینه ی بستگی به این دارد که هزینه    ها بانکتورم بر سودآوری 

است که یک اقتصاد  اینجا  سوال اصلی در  .[13] ا خیری  یابد می از تورم افزایش  بیشتر سرعتی 
 های کرد و بر این اساس هزینه   بینی پیشینده را به طور دقیق چقدر باید بالغ باشد تا بتوان تورم آ

 بر تورم تأثیر میزان که کند می  بیان( 1111) پری   ،راستا این عملیاتی را مدیریت کرد. در
؟    است شده    بینی پیش کامل طور به تورمی انتظارات آیا که دارد بستگی این به بانک سودآوری

دهد که  می شود نشان  می بینی  پیش    ها بانکهنگامی که نرخ تورم به درستی توسط مدیران 
  ها خود را سریع تر از هزینه های توانند نرخ بهره را به طور مناسب تعدیل کنند تا درآمد می     ها بانک

باط مثبتی بین افزایش دهند و در نتیجه سود اقتصادی بالاتری کسب کنند. مطالعات بسیاری ارت
 و کونت- دمیرگوک[. 11]را نشان داده اند    سودآوریبلند مدت با  ی نرخ تورم و یا نرخ بهره

 را    ها بانک سودآوری ای  چرخه حرکات تا کردند تلاش( 1441) هو و بیکر و( 1444) هویزینگا
 که دهد می  نشان ها آن های یافته. تجاری( های چرخه با بانکی سود ارتباط میزان) کنند شناسایی

 تجاری چرخه مستقیم معیارهای استفاده مورد متغیرهای اگرچه   ،دارد وجود همبستگی چنین
 تولید و داخلی ناخالص تولید سالانه رشد نرخ ( از1444)هویزینگا  و کونت-دمیرگوک. نبودند

( 1441) هو و بیکر که حالی در   ،کردند استفاده ای  رابطه چنین شناسایی برای ملی ناخالص
( بهره نرخ تفاوت و بیکاری نرخ داخلی، ناخالص تولید مانند) اقتصادی کلان متغیرهای از تعدادی
 [.10] کردند استفاده

 پیشینه تجربی 

    ها بانکخلق نقدینگی و ثبات 

درآمدهای     گیری اندازهو معیار اصلی     ها بانککه خلق نقدینگی به عنوان عملکرد اصلی  آنجااز 
  از اهمیت بالایی برخوردار است.    ها بانکخلق آن توسط  های شود، درک پیامد می بانک شناخته 

و ارزش  [18] بیشتر تمایل زیادی به حداکثر کردن خلق نقدینگی به دلیل سودآوری     ها بانک
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نقد،  های دارایی ی که از نقدینگی کمتری برخوردارند نسبت بههای زیرا دارایی دارند [8]بالاتر 
داشته     ها بانکاگر چه این موضوع ممکن است اثرات متفاوتی را بر ثبات  ،ی دارندبیشتر بازدهی 

رود، احتمال  می از سطح مطلوب آن فراتر     ها بانکتوسط   شده  باشد. هنگامی که نقدینگی خلق
    ها بانکر بالای خلق نقدینگی، یابد. بر این اساس در سطوح بسیا می افزایش     ها بانکورشکستگی 

پاسخ بدهند، مجبورند که   ها گذاران برای برداشت سپرده برای این که بتوانند به تقاضای سپرده
تر از بازار به فروش بگذارند و این امر منجر به  غیر نقد را به قیمتی بسیار پایین های دارایی

بنابراین تبدیل نقدینگی منجر به افزایش [. 25]شود می     ها بانکافزایش احتمال ورشکستگی 
افزایش خلق نقدینگی )ورشکستگی  های هزینه ی شود و این با فرضیه می     ها بانکشکنندگی 

 در [.17] شود( مطابقت دارد می     ها بانکمنجر به افزایش احتمال ورشکستگی و کاهش سودآوری 
 .شود می  جبران پایین سودآوری و    ها بانکت کاهش ثبا با بالاتر نقدینگی مزایای سناریویی، چنین

توانایی بانک در تسهیل معاملات به عنوان واسط  ی از طرف دیگر خلق نقدینگی نشان دهنده
دهنده ناتوانی بانک در مدیریت ترازنامه باشد.  تواند نشان می مالی است. خلق نقدینگی پایین 

بر منابع  بیشتر کوتاه مدت و  های کمتر بر سپردهکنند،  می ی که نقدینگی کمتری خلق ی  ها بانک
    ها بانک افزایش ثباتمدت مانند وام و اوراق قرضه متکی هستند اگر چه این رویکرد سبب  بلند

شود اما سبب کمتر شدن دسترسی بانک به این منابع به دلیل افزایش ریسک اعتباری  می 
بار را مهار کند و بدین ترتیب اند عرضه اعتتو می کاهش خلق نقدینگی همچنین [. 13]شود  می 

شود بلکه احتمال رکود اقتصادی را  می     ها بانکتنها سبب افزایش احتمال ورشکستگی سیستمی  نه
متناسب     ها بانکرا هنگامی که     ها بانکاین مطالعات افزایش خلق نقدینگی  دهد. می نیز افزایش 

 [.14] دهند می کنند را مورد تایید قرار  می نقدینگی خلق  با افزایش سرمایه، برای کاهش ریسک،

ی که ی  ها بانک   ،روسی ی  ها بانک( در مورد 1415) طبق نتایج تجربی فونگاسووا و همکاران
ی نسبت به سایر بیشتر درصد از کل نقدینگی را خلق کردند احتمال ورشکستگی  14بیش از 

آمریکایی و اروپایی در بازه  ی  ها بانک( با بررسی 1415) ووازکز و فدریک[. 11] دارند    ها بانک
در معرض  بیشتر کنند،  می ی که خلق نقدینگی مازاد ی  ها بانکدریافتند  1414الی 1441زمانی 

 [.11] تر است داخلی بسیار قوی ی  ها بانکورشکستگی قرار داردند و این رابطه برای 

نشان دادند که سهامداران بانک با استفاده از مکانیزم  ای  ( در مطالعه1414) پوروی و یددو 
توانند پرتفوی خدمات بانک را با توجه به میزان ریسک پذیری خود تنظیم کنند  می خلق نقدینگی 

ی بیشتر ی که از مالکیت متمرکزی برخورداند، ریسک پذیری ی  ها بانکهمچنین دریافتند  ها آن
را    ها بانکر هم زمان سرمایه و خلق نقدینگی بر ورشکستگی ( تاثی1411) دارند. ژنگ و همکاران

( خلق 1415)فونگاسووا و همکاران  های افتهی داد که بر خلاف می بررسی کردند. نتایج نشان 
( در 1813سالاری و سرگلزایی )، کارزاده [. رضا10] نقدینگی ارتباط منفی با ورشکستگی دارد

 1813الی  1833 های در بورس طی سال  شده  بانک پذیرفته 13با بررسی اطلاعات  ای  مقاله
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یابد. به عبارت  می بالاتر باشد خلق نقدینگی بانک کاهش  z-scoreدریافتند که هر چه شاخص 
یابد و این سبب بروز  می نیز افزایش     ها بانکدیگر با افزایش خلق نقدینگی ریسک اعتباری 

 [.18] شود می     ها بانکمشکلاتی برای 

    ها بانک    سودآوریخلق نقدینگی و 

نقد به  های داراییممکن است خلق نقدینگی را با نگهداری     ها بانکبرای مدیریت نقدینگی، 
نقد بازدهی  های که دارایی آنجا، کاهش دهند. از  ها و بدهی  ها دلیل عدم تطابق سررسید دارایی

بانک  های سبب کاهش درآمد ها آنغیر نقد دارند، نگهداری  های کمتری نسبت به دارایی
شود. بر این اساس خلق نقدینگی باید با سودآوری بانک ارتباط مثبتی داشته باشد. با این حال  می 

، ریسک بیشتر ی با نقدینگی های ( خاطر نشان کردند که نگهداری دارایی1414) بوردلو و گراهام
دهد و این به نوبه خود سبب کاهش  می رو احتمال نکول را کاهش نقدینگی بانک و از این 

شود. مزایای پایین آمدن ریسک نکول با نگهداری  می  بیشتر تامین مالی و سودآوری  های هزینه
 [.15] باشد بیشتر نقد، ممکن است از پایین آمدن بازدهی بانک،  های دارایی

، عایدی    ها بانکتوسط  بیشتر ( پیشنهاد کردند که با ایجاد نقدینگی 1441) برگر و باومن
رسد بنابراین خلق نقدینگی بر ارزش  می ی به سهامداران، سپرده گذاران و بستانکاران بانک بیشتر 

( تاثیر منفی نقدینگی بر 1111) [. با این وجود مولینوکس و تورنتون8] بانک اثر مثبتی دارد
 [.17] نشان دادند 1114و اواسط دهه 1131الی  1133بین  های را در سال    ها کبانعملکرد 

 گردد: می پژوهش ارایه  های در ادامه با توجه به مطالبی که مطرح شد، فرضیه

 شود. می     ها بانک: خلق نقدینگی سبب افزایش سودآوری 1فرضیه

 شود. می     ها بانک: خلق نقدینگی سبب افزایش ثبات مالی 1فرضیه

 شناسی پژوهش . روش3

تواند در  می است زیرا نتایج حاصل از آن  این تحقیق از لحاظ هدف، از نوع تحقیقات کاربردی
گیرد. همچنین از بعد نحوه استنباط  دهندگان مورد استفاده قرار گذاران و اعتبار تصمیمات سرمایه

رگرسیون و  های یرا از تکنیکهمبستگی است ز -پژوهش، از نوع تحقیقات توصیفی های فرضیه
ترتیب از نظر  و بدین    است شدهتحقیق استفاده  های همبستگی جهت کشف روابط بین متغیر

و جامعه آماری   1811 الی 1811های ساله بین سال 3قلمرو زمانی این پژوهش دوره استدلالی 
ه برداری مبتنی بر حذف روش نموندر بورس اوراق بهادار تهران است.   شده  پذیرفته ی  ها بانک

اسفند بوده و سال مالی خود را تغییر  11    ها بانکسیستماتیک است، بدین صورت پایان سال مالی 
بانک  15تعداد   ها ماه نداشته باشند. با توجه به این معیار 3نداده باشند و وقفه معاملاتی بیش از 
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  شده  برای آزمون فرضیه انتخاب 1811الی  1811به عنوان نمونه نهایی پژوهش در دوره زمانی 
که در   شده  بررسی های بعد از طبقه بندی لازم بر اساس متغیر  شده    آوری جمع های اند. داده

 افزار ایویوز تجزیه و تحلیل شدند. افزار اکسل انجام گرفت، با استفاده از نرم نرم

 حاضر در تحقیق ی  ها بانکاسامی  :1 جدول

 نام ردیف نام ردیف

 ایران زمین 1 ملت 1

 سامان 14 صادرات 1

 سرمایه 11 تجارت 8

 سینا 11 اقتصاد نوین 0

 شهر 18 انصار 5

 کارآفرین 10 آینده 3

 پست بانک 15 دی 7

   رسالت 3

 پژوهش های و مدل  ها متغیر 

 متغیرهای وابستهالف( 

  ها دارایی بازدهسودآوری از معیار     گیری اندازهبرای  (:سودآوری)                 

(ROA)، (ها دارایی کل به خالصسود  نسبت ) است. ROA سنتی داریبانک های فعالیت عملکرد 
  .گیرد می  نظر در را سنتی غیر و

به عنوان معیاری در ارزیابی ثبات مالی  Z-scoreشاخص  (:ثبات مالی)              

 ( معرفی شد1133) گراهام و بوید. این شاخص که برای اولین بار توسط شود می استفاده     ها بانک
. این    است شده[ استفاده 11]  ها ثبات مالی شرکت    گیری اندازه[، در تحقیقات بسیاری برای 13]

د و بنابراین به صورت معکوس احتمال ورشکستگی ده می شاخص فاصله از ورشکستگی را نشان 
 [.14] شود می     گیری اندازه

شود که در آن زیان از قدر مطلق حقوق صاحبان سهام فراتر  می ورشکستگی به وضعیتی اتلاق 
،  ها یابد که احتمال بازدهی منفی دارایی می رود. بنابراین احتمال ورشکستگی هنگامی افزایش  می 

، این شاخص به  ها قوق صاحبان سهام شود. با فرض نرمال بودن توزیع بازدهی داراییبزرگتر از ح
 شود: می صورت زیر محاسبه 

     (
      

            
) 
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بانک  بیشتر کاهش احتمال ورشکستگی و بنابراین ثبات  ی دهنده افزایش این شاخص نشان
[. مطابق مطالعات پیشین، در این تحقیق نیز برای کاهش انحرافات زیاد از لگاریتم 11] است

 [.14]    است شدهطبیعی این شاخص استفاده 

 ب( متغیر مستقل

، شاخص خلق (1441) روش برگر و باومن از با استفاده  خلق نقدینگی(:)              
 .    است شده    گیری اندازه tدر زمان  iنقدینگی برای بانک 

 کنترلی های ج( متغیر

ی از تحقیقات پیشین های ، متغیر   ها بانکبر سودآوری و ثبات عوامل تاثیر گذار برای کنترل سایر 
به متغیرهای درسطح بانک، صنعت و اقتصاد کلان   ها انتخاب شده اند. بر این اساس این متغیر

 شوند. می تقسیم بندی 

 کنترلی در سطح بانک: های متغیر

 اندازهSize)): [18]  ها لگاریتم طبیعی کل دارایی 

 سرمایه (Capital:) ها نسبت کل حقوق صاحبان سهام به دارایی  

 تسهیلات (:(Loans  [10]  ها به کل دارایی تسهیلاتنسبت کل  

 ها سپرده  (Deposits :)[10]  ها به کل دارایی  ها نسبت سپرده 

 ای غیر بهره های درآمد(Noninterest income:)  حاصل تقسیم جمع درآمدهای
 [15] بانکمالیاتی و کارمزد خدمات بر مجموع درآمدهای مشاع و غیر مشاع 

 :کنترلی در سطح صنعت های متغیر

  ها بانکشاخص تمرکز   (HHI:)  ها بانکو رقابت   ها شاخص نمایانگر تمرکز سپردهاین    
است. این شاخص به صورت مجموع مربعات سهم هر کدام از   ها آوردن سپرده دست هبرای ب
  HHIشاخص ها آنی که در های ی موجود در بازار است. بازار ها هاز میزان کل سپرد    ها بانک

ی که این شاخص فراتر از های و همچنین بازاردرصد دارد، تمرکز متوسط   13الی  14عددی بین 
 [.11] درصد باشد، بسیار متمرکز هستند 13

 :کنترلی در سطح اقتصاد کلان های متغیر

  تولید ناخالص داخلینرخ رشد(GDP) 

در دوران رشد اقتصادی، ضرر اعتباری     ها بانککه  نشان دادند( 1441) گامباکورتا و آلبرتازی
رود  می کنند. از این رو انتظار  می کنند و در نتیجه سود خالص بالاتری کسب  می کمتری تجربه 

 [.13] بین رشد تولید ناخالص داخلی و سودآوری بانک ارتباط مثبتی وجود داشته باشد
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 نرخ تورم(Inflation) 

شاخص قیمت مصرف کننده استفاده  ی نرخ تورم، از درصد تغییرات سالانه    گیری اندازهبرای 
را نشان     ها بانک. تحقیقات پیشین عموما ارتباط مثبتی را بین نرخ تورم و سودآوری    است شده

 [.11دهند] می 

 پژوهش های الگوی رگرسیونی برای آزمون فرضیه

از مدل اقتصاد     ها بانک    سودآوریدر این تحقیق برای بررسی تاثیر خلق نقدینگی بر ثبات و 

[ برای 13( ]1441) پترسن،برای فرضیه اول و و از مدل  )1413) موکرجی، و بردهانسنجی 
 .   است شدهآزمون فرضیه دوم استفاده 

 

(

 

   ها خلق نقدینگی، متغیرهای کنترلی بانک

، متغیرهای کنترلی صنعت، 

متغیرهای کنترلی در سطح اقتصادکلان )

    ها بانک = ثبات و سودآوری 

 مدل رگرسیونی فرضیه اول

                ∑   
 
         ∑              

 
(1)رابطه                          

 

 مدل رگرسیونی فرضیه دوم

                      ∑   
 
         ∑              

 
(1)رابطه                 

 

:       ،    ها بانک: خلق نقدینگی        ،   ها بانک: سودآوری      ،    ها بانک: ثبات            
 : متغیر کنترلی در سطح اقتصاد کلان       متغیر کنترلی در سطح صنعت،

 هاو یافته ها تحلیل داده. 4

کنند با  می ین و کمترین نقدینگی را خلق بیشتر ی که ی  ها بانکمختلف  های شاخصه 8جدول در 
ین خلق بیشتر ی که ی  ها بانک(، 1441) . مطابق روش برگر و باومن   است شدهیکدیگر مقایسه 

ترین  ی که کمترین نقدینگی را خلق کرده اند در پایینی  ها بانکنقدینگی را دارند در چارک بالا و 
گیرند، به  می ی که در چارک بالا قرار ی  ها بانکآمده    دست بهچارک قرار گرفته اند. طبق نتایج 

به     ها بانکبالاتر(، همچنین این دسته از   ROA)شاخص بالاتری دارند.    سودآوریطور متوسط 
 ای  ، سپرده کمتر، درامدهای غیر بهرهبیشتر طور متوسط دارای اندازه بزرگتر، سرمایه کمتر، وام 

 باشند. می بالاتر و نسبت هزینه به درآمد بالاتری 



 53                                                     و همکاران( ایزدخواه) ... ...................ی.بر سودآور ینگیاثر خلق نقد یابیارز 

 نقدینگی را دارند.ین و کمترین خلق بیشتر ی که ی  ها بانک: ویژپی 8 جدول

 
ین خلق بیشتر ی که ی  ها بانک

 نقدینگی را دارند
 )چارک بالا(

ی که کمترین ی  ها بانک
 خلق نقدینگی را دارند

 )چارک پایین(
 تفاوت

-458153  ها بازدهی دارایی  4548133-  4544411 

-45110 454751 بازدهی حقوق صاحبان سهام  458311 

 45417070 115855433 11505153 اندازه

-454813 4544418777 4548151- سرمایه  

 45458111 4513741 15404141 تسهیلات

-454310 4533813 4573150  ها سپرده  

 45130515 45818045 45353 ای  غیر بهره های درامد

 4541071 4571041 457033 هزینه به درآمد
 

 آمار توصیفی

 ی پراکندگی جامعه بوده و به محاسبه های شاخصمرکزی و  های آمار توصیفی شامل شاخص
 توان می ها آنشی است که با استفاده از پردازد و به عبارتی آمار توصیفی رو می جامعه  پارامترهای
  پرداخت. ها آننمود و سپس به تجزیه و تحلیل  را تنطیم کرده و خلاصه  شده    آوری جمعاطلاعات 

 پژوهش های توصیفی متغیر : آمار0 جدول

 
 ینبیشتر  کمترین انحراف استاندارد میانه میانگین

-45411  ها بازده دارایی  4541401 45478 45705-  45405 

-45111 بازده حقوق صاحبان سهام  454511 15377 13570-  15037 

-45430 45415 خلق نقدینگی  45013 45551-  15574 

 11510 175871 15431 115155 115031 اندازه

-1511 45135 454011 45448 سرمایه  45183 

 15113 45338 45130 45153 45118 تسهیلات

 15817 45010 45181 45341 45314  ها سپرده

-45445 45700 45100 45831 ای  غیر بهره های درآمد  55378 

 15075 45444 45813 45387 45357 هزینه به درآمد

 45470 454441 45413 4541138 454413    ها بانکشاخص تمرکز 

 45807 4541 451185 451875 45133 تورم

-45410 454017 45485 45484 رشد اقتصادی  4541 
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 آزمون نرمال بودن

 .   است شدهبرا استفاده  -پژوهش از آزمون جارک های به منظور بررسی نرمال بودن باقیمانده

 : بررسی نرمال بودن متغیرهای پژوهش 5جدول

 جملات اخلال مدل رگرسیونی
 احتمال برا -آماره جارک نماد

ROA 17410515 454307 
 تحقیق محاسبات: منبع

 از توزیع نرمال برخوردارند.مدل  های باقیماندهتوان دریافت  می 5 مطابق جدول

 انتخاب مدل و نتایج آزمون فروض رگرسیونی

مختلفی  های ترکیبی از آزمون های مورد استفاده در داده رگرسیونی نوع مدلبرای تعیین 

 .شود می استفاده 

 مرحله اول

شود. نتایج این  می لیمر استفاده  Fبرای انتخاب بین مدل تجمعی و مدل اثرات ثابت از آزمون 
نلی برای این آزمون در جدول زیر آمده است که بیانگر رد فرضیه صفر و لزوم استفاده از مدل پا

 باشد. می   ها گروه از داده

 : نتایج آزمون چاو3 جدول

 P-value آماره آزمون آزمون اثر فرضیه

1 F 15583 454451 

1 F 135381 45444 
  تحقیق محاسبات: منبع     

 مرحله دوم

پانلی، باید با استفاده از آزمون هاسمن،  های با توجه به نتایح آزمون اول و تایید استفاده از داده
 پانلی یعنی اثرات ثابت و تصادفی یکی انتخاب شود. های از بین دو روش تخمین داده

 دهد که باید از مدل با اثرات ثابت استفاده شود. می آمده از آزمون هاسمن نشان  دست هنتایج ب
 : نتایج آزمون هاسمن7 جدول

 P-value آماره آزمون آزمون اثر فرضیه

1 H 3511 45343 

1 H 185170 454357 
  تحقیق محاسبات: منبع  

در  Eviews8   افزار نرمنتایج حاصل از آزمون رگرسیون اول با استفاده از  اول: ی آزمون فرضیه
 .   است شدهارائه  3جدول شماره 
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 از برآورد مدل رگرسیونی اولنتایج حاصل  :3 جدول

 ROAمتغیر وابسته: 

 متغیرها
ضرایب 
 رگرسیونی

انحراف 
 معیار

 tآماره آزمون
سطح 

 ی  دار معنی

 454151 454433 -15381 45445 (LC)خلق نقدینگی

 454433 45445 5514 45444 (Size)اندازه

)Size squared) مجذور اندازه   454448-  45013 85445 45444 

-454810 45147 15815 (Capital)سرمایهنسبت   45410 

-454475 (Loans)نسبت تسهیلات  45141 05148 45444 

-454453 (Deposits) ها سپرده  45481 85117 45444 

 ای  غیر بهره های درامد

Non-interest income)) 
454183 45440 15710-  45441 

-Cost to income)) 454811هزینه به درآمد  454141 35138-  45444 

    ها بانکشاخص تمرکز 

Bank concentration)) 
454181 45845 15114-  45488 

 45407 15453 45135 454841 (      )رشد اقتصادی

-Inflation)) 454413تورم  45470 85057-  45441 

 45053 451 1501 454131 (Cمقدار ثابت )

 R-squared)) 45111ضریب تعیین

 45373  شده  تعدیلضریب تعیین 

 DW)) 1533آماره دوربین واتسون

 F 175111آماره 

 45444 (Fارزش احتمال )آماره

 

در   شده  آمده نشان از برازش خوب الگو دارد و متغیرهای استفاده   دست بهمقدار ضریب تعیین 
دوربین واتسون نیز نشان از  ی درصد دارند. آماره 1151آن قدرت توضیح دهندگی مدل را میزان 

برابر با صفر  ی آمده نیز نشان از رد فرضیه   دست به F ی عدم وجود خود همبستگی است و آماره
دهد که رابطه مثبت و  می آمده از فرضیه اول نشان    دست بهبودن ضرایب را دارد. نتایج 

ین معنا که با افزایش خلق بد .وجود دارد    ها بانکداری بین خلق نقدینگی و سودآوری  معنی
گیرد.  می اول مورد تایید قرار  ی یابد، بنابراین فرضیه می نیز افزایش     ها بانک    سودآورینقدینگی، 

و درآمدهای   ها مانند اندازه، نسبت سرمایه، سپرده    ها بانککنترلی خاص  های همچنین اثر متغیر
دار  نینسبت وام و هزینه به درآمد نیز منفی و مع های غیردار بوده و اثر مت مثبت و معنی ای  بهرهغیر

 های باشد. متغیر می دار  عت یعنی شاخص تمرکز، مثبت و معنیکنترلی صن های باشد. اثر متغیر می 
دار و تورم نیز منفی و  ز مانند رشد اقتصادی مثبت و معنیکنترلی در سطح اقتصاد کلان نی

 دار است. معنی
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 دوم نتایج آزمون فرضیه
 نتایج حاصل از برآورد مدل رگرسیونی دوم :1 جدول

           متغیر وابسته: 

 متغیرها
ضرایب 
 رگرسیونی

 انحراف معیار
آماره 
 tآزمون

 ی  دار معنیسطح 

 LC)) 4518- 4533 1547 45443خلق نقدینگی

 454115 1501 45151 4583 (            ثبات مالی)

 Size)) 1583- 45135 8531 45710اندازه

 Capital)) 1510 45517 1537- 4548نسبت سرمایه

 Loans)) 45150- 45375 85013 45410نسبت تسهیلات

 Deposits)) 457141- 45150 1575 454403 ها سپرده

 ای  غیر بهره های درامد

Non-interest income)) 
151 15501 15501 45443 

 Cost to income) 8051- 15117 45110 4510هزینه به درآمد

    ها بانکشاخص تمرکز 

(Bank concentration) 
45570- 45108- 55013 45410 

 45415 15110 45731 45350 (      )رشد اقتصادی

 Inflation)) 1511- 45110 55318- 45480تورم

 1515 4535 0588 45444 (Cمقدار ثابت )

 R-squared)) 45111ضریب تعیین

 45145  شده  ضریب تعیین تعدیل

 DW)) 15110آماره دوربین واتسون

 F 87513آماره 

 45444 (Fارزش احتمال )آماره

آمده از فرضیه دوم نشان از برازش خوب الگو دارد و متغیرهای    دست بهمقدار ضریب تعیین 
دوربین  ی دارند. آمارهدرصد  1151دهندگی مدل را میزان  در آن قدرت توضیح  شده  استفاده

آمده نیز نشان از رد    دست بهF ی واتسون نیز نشان از عدم وجود خود همبستگی است و آماره
دهد که  می نشان  آمده از فرضیه دوم   دست بهنتایج  برابر با صفر بودن ضرایب را دارد. ی فرضیه

وجود دارد بدین معنا که با     ها بانکی بین خلق نقدینگی و ثبات مالی   دار معنیرابطه منفی و 
دوم نیز مورد تایید  ی یابد، بنابراین فرضیه می نیز افزایش     ها بانکافزایش خلق نقدینگی، ثبات 

ی دارد.   دار معنیبا وقفه یک دوره قبل نیز رابطه مثبت و     ها بانکگیرد. و ثبات مالی  می قرار 
   دار معنیمثبت و   ها مانند نسبت سرمایه و سپرده    ها انکبکنترلی خاص  های همچنین اثر متغیر

باشد و با توجه  می    دار معنینیز منفی و  ای  غیر بهره های نسبت وام و درآمد های بوده و اثر متغیر
 ایه ندارد. اثر متغیر    ها بانکی با ثبات   دار معنیآمده، متغیر اندازه نیز رابطه    دست بهبه مقدار آماره 

کنترلی در سطح اقتصاد  های باشد. متغیر می    دار معنیکنترلی صنعت یعنی شاخص تمرکز، منفی و 
 .است   دار معنیکلان نیز مانند رشد اقتصادی و تورم مثبت و 
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 گیری نتیجهبحث و . 5

تواند به عنوان یک پیشران منجر به پیشرفت اقتصادی شود و بر  می یک سیستم بانکی با ثبات 
بهینه  ی تواند از استفاده می     ها بانکمسیر رشد یک کشور تاثیر مثبت بگذارد و همچنین بی ثباتی 

ماندگی اقتصادی شود. لذا  پیش روی اقتصاد جلوگیری کرده و منجر به عقب های از فرصت
با مدیریت     ها بانکرسد.  می ضروری به نظر     ها بانکبات مالی بررسی تاثیر خلق نقدینگی بر ث
  ها و بدهی  ها شدن شکاف دارایی نقد خود برای برطرف های نقدینگی و با استفاده از دارایی

غیر نقد  های نقد نسبت دارایی های توانند خلق نقدینگی را کاهش دهند. از آنجا که دارایی می 
ایجاد     ها بانکنقد درآمد کمتری را برای  های ابراین استفاده از داراییبازدهی کمتری دارند بن

شود. بنابراین خلق نقدینگی بر  می     ها بانککرد و این منجر به کاهش خلق نقدینگی  خواهد
بانک   15اثر مثبتی دارد. در این مطالعه با استفاده از آمار و اطلاعات     ها بانک    سودآوری

به بررسی تاثیر خلق  1811تا  1811های در بورس اوراق بهادار تهران برای سال  شده  پذیرفته
از مدل   ها پرداخته شد. به منظور آزمون فرضیه    ها بانکنقدینگی بر سودآوری و ثبات مالی 

 .   است شده  رگرسیونی با اثرات ثابت استفاده

از مدل برگر و باومن     ها بانکلی برای برآورد شاخص خلق نقدینگی، سودآوری و ثبات ما 
استفاده گردید و رابطه مثبت و         و شاخص مالی   ها (، نسبت سودآوری دارایی1441)

محرز گردید. شواهد آماری تحقیق     ها بانکخلق نقدینگی بر سودآوری و ثبات مالی    دار معنی
و ثبات در     سودآوریقدینگی سبب افزایش دهد که در طول دوره مطالعه، افزایش خلق ن می نشان 
( 1414) ( و پینگ دوانا1411) شود. و این نتایج با تحقیقات جوهی گوپتاک می کشور  ی  ها بانک

 های ی نیز پیرامون متغیرهای پیرامون فرضیات اصلی، یافته های باشد. علاوه بر یافته می منطبق 
اندازه بانک تاثیر مثبت و توان دوم اندازه  م پرداخت.نیز خواهی ها آنکنترلی داشتیم که به توضیح 

دهد تاثیر اندازه بر سودآوری به  می دارد و این نشان     ها بانک    سودآوریی بر   دار معنیتاثیر منفی و 
یافته و سپس به دلیل  افزایش    ها بانکبا افزایش اندازه     سودآوریصورت غیر خطی بوده و در ابتدا 

( 1443)یابد. و این با نتایج تحقیقات آتاناسگلو و همکاران،  می اداری، کاهش  های هزینهافزایش 
ی به دلیل بیشتر بزرگتر از حجم مطالبات معوق  ی  ها بانککه  آنجاباشد. همچنین از  می مطابق 

،    ها کبانشدن  عدم وجود سیستم رتبه بندی اعتباری در ایران  برخوردار هستند، بنابراین با بزرگتر
باشد.  می ( هماهنگ 1415)یابد و این با نتایج تحقیقات کاسمن  می نیز کاهش  ها آنپایداری مالی 

ی ی  ها بانکدارد در واقع     ها بانکی بر سودآوری و ثبات مالی   دار معنیسرمایه بانک تاثیر مثبت و 
بوده و ثبات مالی  بیشتر یز ورشکستگی ن های از نسبت تعادلی کمتر است، هزینه ها آنکه سرمایه 

بهره،  ی شود با کاهش هزینه می موجب     ها بانکی  یابد و افزایش سرمایه می کاهش  ها آن
باشد. در واقع  می ( منطبق 1115) افزایش یابد. و این با نتایج تحقیقات برگر    ها بانکسودآوری 
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اعتباری و  های مالی و ریسک های در برابر بحران    ها بانکسرمایه به عنوان سپر محافظتی 
شود. همچنین طبق فرضیه علامت دهی،  می نقدینگی عمل کرده و موجب افزایش ثبات مالی 

خوبی را با اعلام اطلاعات افزایش سرمایه به بازار مخابره  های چشم انداز    ها بانکمدیریت 
دارد. نسبت     ها بانکی بر سودآوری و ثبات مالی   دار معنیمیزان تسهیلات تاثیر منفی و  کنند. می 

، از    ها بانکدهد. تسهیلات اعطایی  می را نشان     ها بانک های تسهیلات اعطایی، ساختار دارایی
ریسک عدم پرداخت یا نکول موثر است و افزایش استفاده  های جمله عواملی است که بر شاخص

به منظور جلوگیری از زیان ناشی     ها بانکشود و     ها بانکلی تواند مبین کاهش ثبات ما می  ها آناز 
نقد با  های کنند و چون دارایی می نقد نگهداری  های ، اغلب دارایی ها از عدم بازپرداخت بدهی

یابد و این با نتایج تحقیقات شایگانی  می کاهش     ها بانکبازدهی کمتری همراه هستند، سودآوری 
ی بر سودآوری و   دار معنینیز تاثیر منفی و   ها نسبت سپرده باشد. می هماهنگ ( 1814) و همکاران
ی دارند، قادر به وام دهی و بیشتر  های ی که توان جذب سپردهی  ها بانکدارد.     ها بانکثبات مالی 

ه در ک آنجایابد اما از  می افزایش     ها بانکی بوده و سودآوری و ثبات مالی بیشتر گذاری  هسرمای
است، افزایش نسبت سپرده به دارایی  بیشتر بانکی از نرخ تورم  ی مورد بررسی نرخ سپرده ی دوره

( 1441)و این با نتایج تحقیقات بوید     است شده ها آنموجب کاهش سودآوری و ثبات مالی 
ای اثر  غیر بهره های شاخص درآمد باشد. دلیل شرایط خاص اقتصادی ایران هماهنگ نمی به

مثبتی بر سودآوری و ثبات بانکی دارد به عبارتی با توجه به شرایط کنونی کشور که با مشکلات 
تواند  می  ای  مطالبات معوق مواجه است، استفاده از درآمدهای غیر بهره ی بسیاری در زمینه

نسبت  شود.    ها بانکحلی اساسی برای افزایش تنوع درآمدهای بانکی و کاهش آسیب پذیری  راه
ی بر ثبات بانکی   دار معنیی بر سودآوری و اثر منفی و غیر   دار معنیهزینه به درآمد اثر منفی و 

خدمات سنتی خود را بسیار کاراتر     ها بانکاطلاعاتی و فناوری موجب شد که  های دارد. پیشرفت
( 1418) آنتوتیوعملیاتی کاهش یابد. با توجه به نتایج تحقیقات  های انجام داده و در نتیجه هزینه

اثر منفی بر     ها بانکپایینی دارند. شاخص تمرکز  های آور نسبت هزینهسود ی  ها بانک بیشتر 
  ها ی بر ثبات بانکی دارد. با توجه به این که میزان کل سپرده  دار معنیسودآوری و تاثیر مثبت و 

    ها بانکند سبب کاهش سودآوری توا می در جذب منابع     ها بانکمحدود بوده و افزایش رقابت بین 
باشد. با افزایش  می ( هماهنگ 1813)شود. و این با نتایج تحقیقات مهربان پور و نادری نور عینی 

و درآمد بانک تاثیر منفی   ها شاخص تمرکز کاهش پیدا کرده و بر ثبات دارایی    ها بانکتعداد 
دارد. در شرایط     ها بانکی بر سودآوری و ثبات   ردا معنیرشد اقتصادی نیز تاثیر مثبت و  رد.گذا می 

گیرندگان با دریافت تسهیلات جدید  پردازند و قرض می ی بیشتر تسهیلات     ها بانکرونق اقتصادی 
تری را در  در پرداخت اعتبار، شرایط آسان    ها بانکگذشته خود را بپردازند و  های توانند بدهی می 

شاخص تورم به عنوان  یابد. می افزایش  ها آنگیرند و در شرایط رشد اقتصادی، ثبات مالی  می نظر 
و سودآوری دارد. در     ها بانکی بر ثبات   دار معنیمهم اقتصادی تاثیر منفی و  های یکی از متغیر
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واقعی،  ی شدن نرخ بهره یافته و به دلیل منفی کاهش    ها بانکواقع با افزایش تورم ثبات مالی 
یابد.  می کاهش     ها بانکشده و ثبات مالی     ها بانکخود از  های گذاران به فکر خروج سرمایه سپرده

بانکی متناسب با  های نشده و درآمد   بینی پیشدر صورتی که نرخ تورم توسط مدیریت بانک 
 شود. می     ها بانکرشد نکنند، افزایش نرخ تورم موجب کاهش سودآوری   ها افزایش هزینه

  ها . پیشنهادها و محدودیت6 

گردد از  می سنجی پیشنهاد اقتصاد های در این تحقیق با توجه به ضرایب دست آمده از مدل
گذاران بانکی در  مالی موثر است، سیاست های در پیدایش بحران    ها بانککه خلق نقدینگی  آنجا

با وجود ضرورت و تاثیر آن بر سودآوری و ثبات     ها بانککنترل میزان خلق نقدینگی  ی زمینه
خرد و کلان دیگری که بر خلق  های شود تاثیر متغیر می پیشنهاد  ، اهتمام ورزند.   ها بانکمالی 

، نسبت    ها بانکرداشت رخ بهره بین بانکی، میزان اضافه موثر هستند مانند ن    ها بانکنقدینگی 
سنجش سلامت  های شاخص و (LCR)وشش نقدینگی، نسبت پ(NSFR)تامین مالی پایدار

 مستقل مورد استفاده قرار گیرند. های ( و ریسک سیستمی به عنوان متغیرCAMELS)بانکی

 لاتیتسه زانیم قیدق    گیری اندازهتوان به عدم امکان  می پژوهش  نیا های تیز جمله محدودا
 یو ثبات مال یتواند بر سودآور می  یامهال لاتیتسه زانیاشاره کرد چرا که م    ها بانک یامهال
خود را امهال کرده و در  یجار ریمطالبات غ    ها بانککه  یدر صورت رایگذار باشد. زریتاث    ها بانک

وجود  یجارریمطالبات غ یبرا یریگ رهیبه ذخ یازین گریثبت کنند، د یمطالبات جار فیرد
  نیکند.  بنابرا می رشد  ها آن های یمتناسب با بده    ها بانکمطالبات  طیشرا نینداشته و در ا

 کنند. می  ییمطالبات درآمد موهوم شناسا نیاز محل ا    ها بانک
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