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 ؼـ ؼٍـُ قهبًی ثبًکؽاـی ٌِؼت ؼـ وَؼآٍـی ٍ ـیىک ثف ای غیفثْفُ اثف ؼـآهؽ اـقیبثیایي همبلِ  ّؽف

 افكایً ؼّؽ هی ًٍبى ًتبیح ثبٌؽ. هیویىتوی  یبفتِ تؼوین گٍتبٍـّبی ـٍي اق ثب اوتفبؼُ 1393 - 1384

ـاثغِ  ٌَؼ ٍ هی ایفاى ثبًکی ًظبم ؼـ ـیىک کبًّ وَؼآٍـی ٍ افكایً هَخت ای غیفثْفُ ؼـآهؽ
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 ثِ تَخِ ایفاى، ثبًکی ًظبم کًٌَی هٍکلات ٍ تطمیك ًتبیح ثفاوبن. گفؼؼ هی ّب افكایً ـیىک ثبًک

 هَـؼ هْن ٍ اوبوی ضل ـاُ یک ػٌَاى ثِ تَاًؽ هی ای ثْفُغیف ؼـآهؽّبی عفیك اق ّب ثبًک ؼـآهؽقایی

 .گیفؼ لفاـ تَخِ
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 هقذهِ. 5

 .اوت ثبًک ؼـآهؽّبی اِلی هٌجغ ؼـیبفتی ثْفُ ٍ پفؼاغتی ثْفُ التفبٍت هبثِ اق ضبِل ؼـآهؽ

 افكایً. ثبٌؽ هی ای ثْفُ ّكیٌِ هٌْبی ای ثْفُ ؼـآهؽ هفَْم ثِ ثْفُ التفبٍت هبثِ اق ضبِل ؼـآهؽ

 هدجَـ ـا ّب ثبًک (هبلی ّبیگكاـي اـائِ) وبقیافٍب همفـات ؼـ تغییفات ٍ ّب ثبًک ثیي ـلبثت

 غؽهبت ثِ ٍویغ عَـ ثِ ّبثبًکثِ ّویي ؼلیل،  .اوت ًوَؼُ ؼّیٍام ّبیًفظ کبًّ ثِ

 وفهبیِکفبیت  همفـات ـػبیت ثف ٌؽیؽ لبًًَی تأییؽ ایي، ثف افكٍى. اًؽ ؼُآٍـ ـٍی ای غیفثْفُ

 ٍ ؼاؼ گىتفي ثفای تلاي ؼـ کِاوت  ًوَؼُ تٍَیك ـا ّب ثبًک ّب، ؼاـایی اًؽاقُ قهیٌِ ؼـ

 ثِ اضبفی، وفهبیِ ثِ ًیبق اق اختٌبة ًتیدِ ؼـ ٍ ؼاـ ـیىک ّبیؼاـایی ثؽٍى ـآهؽقاوتؽّبی ؼ

 .( 1386ثبًکی، ٍ پَلی پمٍٍّکؽُ) ًوبیٌؽتَخِ ای  غیفثْفُ ؼـآهؽّبی ؼـیبفت

 هطل اق ّب ثبًک ؼـآهؽ اػظن ثػً آى ؼـ کِ ـا ثبًکؽاـی وٌتی ٌیَُ اففاؼ، اق ثىیبـی

 اًؼغبف ٍ تغییف غیفلبثل کٌؽ، هی پیؽا تطمكضمَلی  ٍ ضمیمی اففاؼ ثِ تىْیلات پفؼاغت

 لبلت ؼـ آى پفؼاغت ٍ (هٌبثغ (ٍخَُ آٍـی خوغ ثِ ثبًک اِلی ٍظیفِ هؼتمؽًؽ ٍ ؼاًٌؽ هی

 ٍ تغییف ضبل ؼـ پیٍففتِ ّبیثبًک ؼـ ؼـآهؽ کىت ویىتن اهب .ٌَؼ هی غلاِِ تىْیلات

 ؼـ هفتت عَـ ثِ آًْب غؽهبت اـائِ هطل اق ؼـآهؽ کىت وْن کِ ای گًَِ ثِ ت؛او ؼگفگًَی

 ثىیبـ ؼـیبفتی کبـهكؼ هطل اق ایفاى ؼـ ّبثبًک ؼـآهؽ ًىجت ضبضف ضبل ؼـ. اوت افكایً ضبل

 ّبی گؿاـی وفهبیِ ٍ تىْیلات اػغبی اق ضبِل ؼـآهؽّبی اق ّبثبًک ػوَهب ٍ اوت ًبزیك

 ًَیٌی غؽهبت اق ثػٍی الوللی ثیي ثبقاـّبی ؼـ غؽهبت ایي اـایِ .ًٌَؽ هی هٌؽ ثْفُ هىتمین

 .ؼٌّؽ هی اًدبم ّب ثبًک کِ اوت

 ؼـآهؽ .اوت ثبًکی ػولیبت کبـهكؼ ٍ تىْیلات اػغبی وَؼ ٌبهل ّب ثبًک ؼـآهؽی هٌبثغ 

 ثبًک کبـهكؼّبی ؼـآهؽی ٌبثغ. هاوت پفؼاغتی وَؼ ًفظ تفبٍتال هبثِ ٍالغ ؼـ ّب ثبًک ػولیبتی

 هٍتفیبى، ٍخَُ اًتمبل ٍ ًمل اـقی، ػولیبت اق ًبٌی کبـهكؼّبی ًظیف هَاـؼی ٌبهل تَاًؽهی

 ِؽٍـ ًبهِ، ضوبًت اًَاع ِؽٍـ غبـخی، ٍ ؼاغلی اوٌبؼی اػتجبـات توؽیؽ ٍ گٍبیً

 کبـٌٌبوی، ضك ثبًکی، ای هٍبٍـُ غؽهبت اـائِ الکتفًٍیکی، غؽهبت ثفٍات، ٍ ضَالدبت

 ثب ّب ثبًک ای غیفثْفُ ؼـآهؽّبی ثفـوی .ثبٌؽ خبـی ّبی ضىبة ًگْؽاـیهبًٌؽ  ـیبلی غؽهبت

 خؽیؽ هٌبثغ ثِ ّب ثبًک ٌؽیؽ ًیبق ٍ آًْب ٍـٌکىتگی غغف ٍ ّب ثبًک هؼَلِ هغبلجبت ٍخَؼ

ّب ؼـ خفیبى ػولیبت  ثبًک .اوت تطمیك ایي اًدبم ؼیگف ضفٍـت اق وَؼآٍـی ثفای ؼـآهؽی
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، اهب اوتضؿف اًَاع ـیىک غیفهوکي  ،ًظفیّب هَاخِ ّىتٌؽ. اق لطبػ  ثب اًَاع ـیىک

ٌٌبوبیی ٍ هؽیفیت آًْب ثِ ػٌَاى تٌْب ـاُ ضل هوکي هغفش اوت. ؼـ ٍالغ هؽیفیت ـیىک 

ّبی ًبٌی اق ثبقاـّبی هبلی، ثبًک ـا ثِ وَی اتػبؾ  ای اوت کِ ؼـ تؼبهل ثب ًباعویٌبًی ـٍیِ

 (.2005، 1)کبـى ؼّؽ   اوتفاتمی هٌبوت وَق هی

 :ثبٌؽ هی قیف هَاـؼ ٌبهل گیفؼ، کِ ؼـ ایي همبلِ هَـؼ ثفـوی لفاـ هی ّبی ففضیِ

ثبٌؽ.  هی ٍ هؼٌبؼاـ هثجت ایفاى، ثبًکؽاـی ٌِؼت ؼـ ـیىک ٍ ای غیفثْفُ ؼـآهؽ ثیي اـتجبط

  گفؼؼ. هی ایفاى ًظبم ثبًکی ؼـ وَؼآٍـی افكایً هَخت ای غیفثْفُ ؼـآهؽ افكایً

 ثف توفکك الوللی ثیي ٍ غبـخی هغبلؼبت اکثف ػوؽُ عَـ ثِؼّؽ  ثفـوی هغبلؼبت ًٍبى هی

 ثبای غیفثْفُ ؼـآهؽ ّوكهبى اـتجبط ثِ ًؽـت ثِ ٍ ؼاـًؽ ـیىک ٍ ای غیفثْفُ ؼـآهؽ ـاثغِ

 ؼـآهؽ اثفات ّوكهبى، عَـ ثِ هغبلؼِ ایي. اًؽُ  لفاـؼاؼ تطمیك هَـؼ ـا وَؼؼّی ٍ ـیىک

 ثِ پمًٍّ ایي ًیك کٍَـ ؼاغل ؼـ .اوت ًوَؼُ ثفـوی ـا ـیىک ٍ وَؼآٍـی ثف ای غیفثْفُ

 ایي ؼـ .اوت وَؼآٍـی ٍ ـیىک ثب ای غیفثْفُ ؼـآهؽ اـتجبط ثفـوی ؼـثبـُ تطمیك اٍلیي ػٌَاى

 تطمیك ـٍي ثِ وَم ثػًؼ؛ گفؼهی اـائِ هَضَع اؼثیبت ،ؼٍم ثػً ؼـ همؽهِ، اق په ـاوتب

 ؼـ ٍ ٌؽُ ؼاؼُ ٌفش هؽل ثفآٍـؼ ٍ تطمیك ّبی یبفتِ ،زْبـم ثػً ؼـ .اوت یبفتِ اغتّبَ

 .گفؼؼ هی اـائِ همبلِ پیٌٍْبؼّبی ٍ گیفی ًتیدِ پبیبى

 

 تحقیق ادبیات .2

 «سَدآٍری ٍ ریسک با ای غیربْرُ درآهذ ارتباط» ًظریِ. 2-5

 غلك ٍ ػولیبتی ؼـآهؽ پبیؽاـی ٍ ثجبت هَخت تَاًؽ هی ؼـآهؽی هٌبثغ تٌَع ٌَْؼی، ؼیؽگبُ اق

 ثب ًٌَؽهی ففْ ای غیفثْفُ ؼـآهؽ ّبی فؼبلیت قیفا ؛ثبٌؽ خؽیؽ وَؼآٍـی یک خفیبى

 ّوکبـاى، ٍ )زیَـاقٍ ثبٌؽ ًبلُ ّوجىتگی ایي یب ثبٌٌؽ ًؽاٌتِ ثْفُ ّوجىتگی ؼـآهؽّبی

  .اوت ٌؽُ کٍیؽُ زبلً ثِ ّب ثطث ثفغی تَوظ ایي ًظفیِ . اگفز2ِ(2008

                                                           
1 Karen 
2 Chiorazzo 
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 ثبػث تَاًؽهی هىیف وِ اق ثبًک ؼـآهؽقائی هطل هؼتمؽًؽ گىتفي  1(2001) ـٍلاًؽ ٍ یبًگ

 کبفی اًؽاقُ ثِ ،قهبى عَل ؼـ ؼّیٍام غؽهبت اـائِ هطل اق ؼـآهؽ ،اٍل  :گفؼؼ ـیىک افكایً

 ثِ هیل ؼٌّؽگبى ٍام ٍ گیفًؽگبى ٍام ثفای ثبلا خبیگكیٌی ٍ اعلاػبتی ّبیّكیٌِ ٍخَؼ ثِ ؼلیل

 قیبؼی ًَوبًبت ؼاـای هؼوَلا ثْفُ، ًفظ اق هىتمل اـائِ غؽهبت هطل اق ؼـآهؽ قیفا ؛ؼاـؼ ثجبت

 خبیگكیي یکؽیگف ثب ـا غَؼ ثْفُ ًفظ اق هىتمل ّبی تَاًٌؽ فؼبلیت هی ـاضتی ثِ ّبثبًک .اوت

 ؛ٌَؼ ًوی هیىف آوبًی ایي ثِ ؼّیٍام ّبی فؼبلیت ثب ّب فؼبلیت ایي خبیگكیٌی کِ ضبلی ؼـ ؛کٌٌؽ

 ثِ هٌدف ٍ یبفتِ افكایً اوت هوکي ای ّبی غیفثْفُ فؼبلیت گىتفي ثب ثبًک ییاخفا اّفم ،ؼٍم

 اًىبًی ًیفٍی ٍ تکٌَلَلی ؼـ خؽیؽ ّبی گؿاـی وفهبیِ ثِ ؼلیل ثبًک ثبثت ّبیّكیٌِ افكایً

 ًٍؽُ هطؽٍؼ اضبفی ّبی ٍام ـٍی ّكیٌِ ًْبیی ٌؽُ، ایدبؼ لجلا کِ لفضی ـاثغِ ثِ ؼلیل. گفؼؼ

 ثفای ای وفهبیِ تدْیكات ثؽٍى یب کوتف ای وفهبیِ تدْیكات ّب کٌٌؽُ تؼؽیل پبیبى، ؼـ ٍ اوت

 ثِ هٌدف کِ ًَوبًی ّبی ػبیؽی هوکي اوت کِ کٌٌؽ هی تطویل ـا ای غیفثْفُ ؼـآهؽ ّبی فؼبلیت

 ثْفُ ثب ؼـآهؽ کِ کٌؽ هی اٌبـُ ،(2004) ّوسٌیي اوتفیَ .ؼّؽ افكایً ـا ًٌَؽ هی هبلی لؽـت

 هػتلف هطَّلات 2تمبعؼی ففٍي ؛ قیفاٍاثىتِ ّىتٌؽ ثْن اهکبى ضؽ تب ای غیفثْفُ ؼـآهؽ ٍ

 .کٌؽ ًوی تَلیؽ ـا هتٌَػی ٍالغ وَؼ ؼـ یکىبى، کٌٌؽُ هّفف ثِ

 ّب ثفای ثٌگبُ ؼیگف هبلی تأهیي ّبی ـاُ گىتفؼگی ٍ ثبًکی ویىتن ؼـ وبغتبـی تغییفات

 ؼـ کٌبـ وَؼآٍـی ّبی ـاُ وبیف خىتدَی ؼـ پیَوتِ َِـتِ ث ّب ثبًک تب اوت ٌؽُ هَخت

کبًبل  کِ ٍلتی همیبن ّبی ِففِ اق تَاًٌؽ هی ّب ثبًک ،ًظفی ؼیؽگبُ ثبٌٌؽ. اق تىْیلات اـائِ

 غؽهبت اـائِ کٌبـ ؼـ تَاًٌؽ هی ّب ثبًک .گفؼًؽ هٌتفغ ؼٌّؽ، هی گىتفي ـا غَؼ ؼـآهؽقائی

 کبـاتف ثبػث هٍتفیبى اعلاػبت اق گیفیثْفُ ٍ ؼیگف هبلی غؽهبت اـائِ ثب ثِ هٍتفیبى ؼّی ٍام

 ثب تَاًٌؽهی ّب ثبًک کِ اوت ایي هغلت ایي گَیبی هٌغك .گفؼًؽ ثبًک ثیٍتف ٍ وَؼآٍـی ٌؽى

 اـای)ؼ تىْیلاتی غؽهبت اق غَؼ ؼـآهؽقائی اًتمبل ثب یب ٍ غَؼ ؼـآهؽقائی کبًبلِ کفؼى زٌؽ

 اق تأثیفثی ٍ ثبًک ثفای ؼـآهؽ ؼاـای هبلی غؽهبت وبیف هبًٌؽ) غؽهبت غیفتىْیلاتی ثِ( ثْفُ

 .(2012 ،3ّوکبـاى )ّیؽایت ٍ گفؼًؽ ثبًک کلی ـیىک کبًّ ثبػث (ثْفُ بیّ ًفظ

                                                           
1 DeYoung & Roland  
2 Tross-Selling 
3 Hidayat 
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 هؼکَوی ٍ ًبلُ َِـتِ ث کِ ـوؽًظفهی ثِ ثبًک ثفای ای غیفثْفُ ؼـآهؽ ؼاـای ّبیفؼبلیت 

 اثكاـی ػٌَاىِ ث تَاًٌؽ هیؼلیل  ثِ ایي ٍ ثبٌٌؽ ؼاٌتِ اـتجبط ای ثْفُ ؼـآهؽ ؼاـای ّبی فؼبلیت ثب

 . ًوبیٌؽ ثبًک ػول ثفای ـیىک - ثبقؼّی ـاثغِ ثْجَؼ ٍ ثبًکی ثجبت خْت

ًفظ  اق هىتمل ّبی فؼبلیت وَی ثِ ثبًک ییهؽقاآؼـ هطل اًتمبل ـوؽهی ًظفِ ث ٌیيّوس

 ـا ثبقاـ کبـ ٍ کىت ـًٍك ٍ ـٌؽ ًَوبًبت اق ًبٌی ثبًک وَؼؼّی ًَوبًبت تَاًؽ هی ثْفُ

 .(2014 ،1کْلف) کبًّ ؼّؽ

 تحقیق پیشیٌِ .2-2

 هٌبثغ ٍ هغبلؼبت اغلت ٍ ّىتٌؽ هػتلف ٍ هجْن تطمیك تدفثی اؼثیبت ؼـ تدفثی ّبی یبفتِ

 اوبن ثف وَؼآٍـی ٍ ثبًکی ـیىک ػولکفؼ ثف ای غیفثْفُ ّبی فؼبلیت اثف ؼـثبـُهَخَؼ 

 ؼـآهؽّبی اًؽ، ؼاؼُ ( ًٍبى2006) ّوکبـاى ٍ 2ٌبّیوی .ثبٌؽ هی آهفیکبیی ٍ اـٍپبیی ّبی ثبًک

 کبًّ ٍاثىتگی ثبػث تَاًؽ هی ٍ ٌؽُ هطىَة ؼـآهؽ اق هْوی خبیگكیي هٌجغ یک کبـهكؼی

  .ٌَؼ ؼـآهؽی هْن هٌجغ ػٌَاى ثِ ثؽّی عفیك اق هبلی تبهیي ثف اولاهی ّبی ثبًک ثبلای

 پفؼاغتٌؽ ثبًکی ػولکفؼ ٍ ؼـآهؽ وبقی هتٌَع ثفـوی ثِ ًیك  (2008) ّوکبـاى ٍ 3زیَـاقٍ

 ٍخَؼ ثبًک اًؽاقُ ٍ ـیىک اقای ثِ وَؼ ثیي هؼکَوی Uـاثغِ  یک کِ ـویؽًؽ ایي ًتیدِ ثِ ٍ

 ؼاؼ ًٍبى ّبی ٌّؽٍوتبى ثبًک ای غیفثْفُ ؼـآهؽّبی ثب همبیىِ( 2009)4ٌبـهب تطمیك ًتبیح ؼاـؼ.

 زٍوگیفی وبلِ افكایً 11 ؼٍـُ عَل ؼـ ٌّؽ ّبی ثبًک ؼـ ای غیفثْفُ ؼـآهؽّبی وْن کِ

 ای غیفثْفُ ٍ ؼـآهؽّبی اوت یبفتِ کبًّ ای ثْفُ ؼـآهؽّبی وْن کِ َِـتی ؼـ ؛اوت ؼاٌتِ

 .اوت ؼاٌتِ ّب ثبًک وَؼآٍـی ؼـ هْوی تأثیف

 ـا اػتجبـی ـیىک ،ای غیفثْفُ ّبی فؼبلیت کِ ؼاؼًؽ ًٍبى 5(2011) ّوکبـاى ٍ فىتیک 

 تَخِ لبثل افكایً ثفای ـا ففِتی ،لبًًَی الكاهبت ثؽٍى ّب فؼبلیت ایي قیفا ؛ؼّؽهی افكایً

 لَی ـاثغِ یک کِ ؼاؼ ًٍبى (2011) ّوکبـاى ٍ 6 غبى تدفثی ًتبیح .کٌٌؽهی ففاّن هبلی اّفم

                                                           
1 Kohler 
2 Shahimi 
3 Chiorazzo 
4 Sharma 
5 Festic 
6 Khan 
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 ّبی ثكـگ ثبًک ،تطمیك ایي ؼـ .ؼاـؼ ٍخَؼ آًْب وَؼآٍـی ٍ ثبًکی ٍیمُ هتغیفّبی ثؼضی ثیي

 ؼـ کَزک ّبی ثبًک ثِ ًىجت غَؼ ًٍؽُ ٍَِل ّبی ٍام هؽیفیت ؼـ آًْب( وفهبیِ ثِ تَخِ )ثب

 اثف کِ ؼاؼ ًٍبى (2012) ّوکبـاى ٍ ّیؽایت ًتبیح کبـثَؼًؽ.  کفؼُ ػول کبـاتف ٌِؼت

 ثؽیي .اوت ٍاثىتِ ّب ثبًک ؼاـایی اًؽاقُ ثِ ٌؽت ثبًکی ثِ ـیىک ثف ؼـآهؽ وبقی هتٌَع

 اًؽاقُ ثب ّبی ثبًک ثفای ثبًکی ـیىک ثب هطَّل وبقی هتٌَع ؼـخِ ثیي هٌفی ـاثغِ کِ َِـت

  .ثَؼ هثجت ثكـگ اًؽاقُ ثب ّبی ثبًک ثفای ـاثغِ ایي ٍلی ؛ؼاٌت ٍخَؼ کَزک

 ؼـآهؽ تبیَاى ٌِؼت ثبًکؽاـی ؼـ ؼّؽ هی ( ًٍبى2012) ّوکبـاى ٍ 1اـخی ثفـوی ًتبیح

 اثف (2014کْلف) .ثبٌؽهی (2002 اق ثؼؽ ٍیمُ )ثِ غبلُ ای ثْفُ ؼـآهؽ اق تف ًَوبًی ای غیفثْفُ

 ثفـوی 2010 - 2002ؼٍـُ  ثفای ـیىکثف  ـا آلوبى ّبی ثبًک ای غیفثْفُ ؼـآهؽّبی وْن

 ّبی هؽل ثِ ـیىک ثىتگی ثف ای غیفثْفُ ؼـآهؽّبی اثف کِ اوت ـویؽُ ًتیدِ ایي ثِ ٍ کفؼُ

 ؼـآهؽ ٍ ثبًکی ـیىک ثیي ( اـتجبط2014) ّوکبـاى 2ٍاًگل .ؼاـؼ ّب ثبًک ٍکبـ کىت

 آًْب کفؼًؽ. ثفـوی کٍَـّب ثبًکؽاـی توفکك ویىتن ؼـخِ ؼـًظفگففتي ثب ـا ای غیفثْفُ

 هَخَؼ ّبی ثبًک )هثل ؼاـًؽ لفاـ پبییي ثب توفکك ثبًکؽاـی ویىتن ؼـ کِ ّبیی ثبًک کِ ؼـیبفتٌؽ

 کبًّ ثِ کوکی ٍلی ؼاـًؽ، ای ؼـآهؽّبی غیفثْفُ اق ثبلاتفی آهفیکب( وغَش ٍ لاپي ؼـ

( 2015) ّوکبـاى ٍ 3کبى. ّىتٌؽ ویىتوی ـٍثفٍ ـیىک ثبلای وغص ثب ٍ ًٍؽُ وَؼ ًَوبًبت

 ًٍبى ٍکفؼُ  ثفـوی ٍیتٌبم کٍَـ ثبًکؽاـی ٌِؼت ّبی ـیىک ثفـا  ؼـآهؽ وبقی هتٌَع اثفات

 کِ ّبیی ثبًک ثِ ًىجت تفی پبییي ـیىک ؼاٌتٌؽ، ثبلایی ای غیفثْفُ ؼـآهؽ کِ ّبیی ثبًک ؼاؼًؽ

 ّبی ثبًک ثفای ًتیدِ ایي .ؼاـًؽ کفؼًؽ، هی فؼبلیت ای ؼـآهؽ ثْفُ قهیٌِ ؼـ ػوؽُ عَـ ثِ

 . ؼاـؼ ثیٍتفی هّؽاق تف ثكـگ

 وَؼآٍـی زیي، ثبًک 41 وَؼآٍـیثف  ـلبثت ٍ ـیىک ( ثف اثفات2016) 4تبى ثفـوی ؼـ

 ّبی ثبًک ؼـ ٍ ـلبثت ـیىک اق لَی اثف ّیر کِ ؼـضبلیؼ؛ ؼاـ پبیؽاـی کوی ضؽ تب ثبًک

 ضکَهت کِ ایي ضمیمت ثِ تَاًؽ هی ثبًک وَؼآٍـی ثف ـیىک هجْن اثف ٍلی ؛ًٍؽ پیؽا زیٌی

                                                           
1 Erji 
2 Engle 
3 Canh 
4 Tan 
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 کٍَـ ؼاغل ؼـ .ؼاؼ ًىجت کٌؽ، هی زیٌی ّبی ثبًک اق یقیبؼ ضوبیت یب لَی تأثیف ٌَّق زیي

 .ًگفؼیؽ تطمیمی هٍبّؽُ آى اثفات ٍ ای غیفثْفُ ؼـآهؽّبی ؼـثبـُ لاقم ّبیپیگیفی ٍخَؼ ثب ًیك

 

 تحقیقرٍش  .3

  تحقیق ّایفرضیِ ٍ آهاری جاهعِ .3-5

 ٌِؼت ؼـ وَؼآٍـی ٍ ـیىک ثف ای غیفثْفُ ؼـآهؽ اثف ثفـوی ضبضف همبلِ اِلی ّؽف

 1393 - 1384 وبل اق ایفاى ّبی ثبًک وبلاًِ ّبی ؼاؼُ ثفـوی هَـؼ ًوًَِ .اوت ثبًکؽاـی

 ؼوت ثِ هفکكی ثبًک ثِ ّباـوبلی ثبًک ّبیگكاـي اق ٍ ٌؽُ ضىبثفوی ّبؼاؼُ ایي .1ثبٌؽ هی

 .اوت آهؽُ

 سَدآٍری ّای شاخص .3-2

 ؼـآهؽقا هٌبثغ ٍ اوت ثبًک وَؼآٍـی ؼـثبـُ  اعلاػبت اِلی هٌجغ قیبى، ٍ وَؼ َِـتطىبة

 ًٍبى ـا ّب ّكیٌِ کبًَى ٍ ٍام ثبًک پفتفَی کیفیت ّوسٌیي ٍ آى کیفی خٌجِ ٍ همبؼیف ٍ

 کل ثبقؼُ ًىجت ؼٍ ثبًکؽاـی اق ٌِؼت وَؼآٍـی ثفـوی ثفای تطمیك ایي ؼـ .ؼّؽ هی

 ّب ییؼاـا ثبقؼُ  .ٌؽُ اوت اوتفبؼُ 3(ROE) وْبم ِبضجبى ضمَق ثبقؼُ ٍ 2(ROA) ّب ؼاـایی

 ًىجت ثفاوبن  ROAٌبغُ .ثبٌؽ هی ٍاثىتِ ٌفکت وَؼآٍـی زگًَگی اق ٌبغُ یک

        .ٌَؼهی ثفآٍـؼ قیف
ؼـآهؽ غبلُ

کل ؼاـائیْب
 کِ ؼّؽ هی ًٍبى( ROEًىجت ) ،؛ اق وَی ؼیگف 

 ًوبیؽ؛ ثب اوتفبؼُ هَثف عَـ ثِ وْبهؽاـاى ٍخَُ اق اوت تَاًىتِ ضؽ زِ تب ثبًک هؽیفیت

 هطبوجِ وْبم ِبضجبى ضمَق ـیبل یک اقای ثِ ٌفکت ّف وَؼ ROEًىجت  اق اوتفبؼُ

      ًىجت  ثفاوبن ٌَؼ کِ هی
ؼـآهؽ غبلُ

ضمَق ِبضجبى وْبم
 .ٌَؼهی ثفآٍـؼ  

  

 

                                                           
هلی، هلت، پبـویبى، وبهبى، کٍبٍـقی، هىکي،   ثبًک 18ّبی هَـؼ ثفـوی، ٌبهل ّبی هَـؼ ًظف ثب تَخِ ثِ وبل ثبًک 1

تَوؼِ ِبؼـات، پىت ثبًک، وپِ، ویٌب، ِبؼـات، وفهبیِ ًَیي، پبوبـگبؼ، ـفبُ،  هؼؽى، کبـآففیي، التّبؼ تدبـت، ٌِؼت ٍ

 ثبٌؽ. هی
2 Return of Total Assets 
3 Return of Equity 
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  باًکی ریسک ّایشاخص .3-3

. ٌَؼ هی اوتفبؼُ هطبوجِ ـیىک ثفای z_core  ٍVROEٌبغُ  ؼٍ اق تطمیك ایي ؼـ

        کِ هؼبؼل اوت  ـیىک هطبوجِ ثفای ـایح  ًىجت z_coreهؼیبـ
       

     
اوت کِ   

ِ ث ٌبغُ ایي اق گؿٌتِ تطمیمبت ؼـثبٌؽ.  ُ ؼاـایی هیًطفاف اوتبًؽاـؼ ثبقؼثیبًگف ا      

 ٍ آلتًَجبن کبـّبی تَاى هی کِ اوت ٌؽُ اوتفبؼُ کلی ضبلت ؼـ ـیىک ٌبغُ ػٌَاى

 اق ثفغی ؼـ .ًبم ثفؼ ـا 1(2014کْلف) ( 2010ٍ) َّقیٌگب (، ؼهیفگَذ 2011ٍ) ّوکبـاى

 گفّبم ٍ ثَیؽ تطمیك ؼـ هثبل عَـِ ث ؛اوت ٌؽُ اوتفبؼُ ًیك هؼیبـ ایي ؼیگف اق ٌکل تطمیمبت

       ٌکل  ( ث2012ِّوکبـاى ) ٍ ّیؽایت ٍ 2(1986)
     

     
کِ  اوت ٌؽُ اوتفبؼُ 

 غٌبی ثفای ّوسٌیي .ثبٌؽ. هی ثیبًگف اًطفاف اوتبًؽاـؼ ثبقؼُ ضمَق ِبضجبى وْبم      

 یکی اق ػٌَاىِ ث ( ًیكVROE) وْبم ِبضجبى ضمَق ثبقؼّی ٍاـیبًه اق ضبضف تطمیك

  .اوت ٌؽُ اوتفبؼُ ثبًکی ـیىک ّبی ٌبغُ

 ای غیربْرُ درآهذ .3-4

 ٍ هىتمین گؿاـی وفهبیِ ٍ تىْیلات اػغبی اق ضبِل وَؼ ٌبهل ای ثْفُ ؼـآهؽ 

 اق ؼـآهؽّبی ضبِل ؼـآهؽ ٌبهل ای غیفثْفُ ؼـآهؽ کِ ضبلی ؼـ اوت؛ ّب گؿاـی وپفؼُ

 ایي همبلِ (. ؼـ1392 )اضوؽیبى،اوت  ّبثبًک ؼـ ای هٍبٍـُ ٍ کبـٌٌبوی ضك ٍ کبـهكؼی

 ثِ ای غیفثْفُ ؼـآهؽّبی ًىجت َِـت ثِ ای غیفثْفُ ؼـآهؽ ٌبغُ لجلی تطمیمبت ثفاوبن

  .اوت ٌؽُ هطبوجِ ّبثبًک ػولیبتی ؼـآهؽ

  تحقیق هذل هعرفی .3-5

 ّبی ؼاؼُ هؽل ؼـ .ٌَؼ هی تٍفیص ّب تػویي ثفآٍـؼ ثفای ٌؽُ اوتفبؼُ ّبی هؽل ثػً ایي ؼـ

 .ؼاـؼ ضضَـ ـگفویَى ؼـ ٍاثىتِ هتغیف ٍلفِ پَیب پبًل

(1        )                                                                     β́          

کِ  کفؼ ففْ تَاىًوی َِـت ّف ؼـ .ثبٌؽ تّبؼفی یب ثبثت اثفات تَاًؽ هی    ؼـایٌدب

 ؼاؼُ ًٍبى  (1982)ًیکل کِ عَـ ّوبى هىئلِ ایي ثٌبثفایي ؛ّىتٌؽ     اق هىتمل   ٍ       

                                                           
1 Altunbas,  Demirgüç,  Huizinga   
2 Boyd & Graham 
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 ـاثغِ اق    تّبؼفی یب ثبثت اثفات ثفؼى اقثیي ثفای .کٌؽهی ایدبؼ تَـي ثفآٍـؼگف ؼـ اوت،

 .ثفوین (2) ـاثغِتب ثِ  ٌَؼهی گففتِ ؼیففاًىیل قهبى ثِ ًىجت( 1)

(2          )                    (            )   β́                             

(3 )                                                                              ββ
́            

 ثبیؽ اثفات ایي ثفؼى ثیي اق ثفای ٍ ؼاـؼ ّوجىتگی هؽل      ثب        (، 3غِ )ـاث ؼـ اهب

 ًؽاٌتِ ّوجىتگی آیٌؽُ ثب ٍلی ؼاٌتِ ّوجىتگی گؿٌتِ ثب کِ کفؼ اوتفبؼُ اثكاـی هتغیف یک اق

 اثكاـی هتغیف ػٌَاى ثِ ٍاثىتِ هتغیف ٍلفِ وغص  (1991)ثبًؽ ٍ آـلاًَ تػویي ـٍي ؼـ .ثبٌؽ

 هؽل ثفای گٍتبٍـی ٌفایظ اق هؼیٌی تؼؽاؼ ثَؼى هٍػُ هىتلكم ـٍي ایي .ٌَؼ هی اوتفبؼُ

 ثب ٍاثىتِ هتغیف تػویي ثفای گٍتبٍـی ٌفط ؼٍ ثیبًگف 5) ٍ (4 ّبی ـاثغِ ایٌدب ؼـ .ثبٌؽ هی

 .ؼّؽ هی ًٍبى ـا اثكاـی هتغیف اق اوتفبؼُ

(4   )                                   [           ]                                          

(5   )                                    [           ]                                          

 ٍ ثبٌؽ ـگفویَى تَضیص ثفای ضؼیفی اثكاـی هتغیف ٍاثىتِ، هتغیف ٍلفِ کِ َِـتی ؼـ اهب

 ایي ؼـ ٌَؼ؛ ـگفویَى ضفایت ًٍؽى ؼاـبهؼٌ ٍ ثفآٍـؼگف ٍاـیبًه افكایً هَخت ًتیدِ ؼـ

 آـلاًَ تَوظ ـٍي ایي .ٌَؼ هی اوتفبؼُ ویىتوی یبفتِ تؼوین گٍتبٍـّبی ـٍي اق َِـت

 ػٌَاى ثِ ـاثغِ یک اق هتغیف یک ثدبی کِ ٌؽ هغفش (1998) ٍثبًؽ ثلاًؽل ٍ  (1995)ٍثَـ

 تَضیص ـا ٍاثىتِ هتغیف وغص ؼیگفی ٍ ٍاثىتِ هتغیف ٍلفِ اٍلی کِ کٌؽ هی اوتفبؼُ اثكاـی هتغیف

 ٌفط ؼٍ  (7)ٍ (6) ـٍاثظ .کٌین هی اوتفبؼُ اثكاـی هتغیف ػٌَاىِ ث ؼٍم ـاثغِ اق ٍ ؼّؽ هی

 ٌفایظ اق گٍتبٍـی ٌفایظ .ؼّؽ هی ًٍبى ـا ؼٍم ـاثغِ ٍ پبـاهتفّب ثفآٍـؼ ثفای گٍتبٍـی

 کٌٌؽ هی اوتفبؼُ ٍاثىتِ هتغیف ؼاـ ٍلفِ همبؼیف ٍ ٌؽُ گیفیتفبضل غغبّبی ثیي ثَؼى هتؼبهؽ

 (.2008 ،)ثبلتبخی

(6           )                                                                   [     (       )]    

(7         )                                                                    [      (       )]    
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 ّن اق کِ وبقی ٌجیِ تٌؽؼـیبف کبـلَ هًَت آقهبیٍبت اق اوتفبؼُ ثب ( 2000 ) ؼیگفاى ٍ ثلًَؽل

 ثفآٍـؼگف اهب کٌؽ. ایدبؼ هی هطؽٍؼ ای ًوًَِ تَـي کٌٌؽ،هی اوتفبؼُ ضؼیف قای ثفٍى 1تغییفات

GMM  کبًّ ـا هطؽٍؼ ّبیًوًَِ تَـي ثلکِ ثػٍؽهی ثْجَؼ ـا ؼلت تٌْب ًِویىتوی 

 ثف تَاًؽ هی GMMویىتوی  ثفآٍـؼگف ثِ تَخِ ٍ اٍلیِ ّبی وفی تف ؼلیك ثفـوی. ؼّؽ هی

 غلجِ ؼیتب پبًل پَیبی ّبی هؽل ثفای  GMM اوتبًؽاـؼ ثفآٍـؼگف ًبهغلَة غَاَ اق ثىیبـی

 .کٌؽ

 ٍ ّوکبـاى لی ، (2012)لَقیك ٍ ّوکبـاى ،(2014) فتیتی ٍ زیجی ّوبًٌؽ هغبلؼِ ایي ؼـ

 ٍ ـیىک ثب ای غیفثْفُ ؼـآهؽ اـتجبط ثفـوی ثفای (9) ٍ (8) ّبیـاثغِ هؽل اق( 2014)

 .اوت ٌؽُ گففتِ ثْفُ وَؼآٍـی

(8)                                                               

                                 

(9)                                                              

               

 ٌبغُ ثیبًگف       هتغیف  (9)هؽل ؼـ ٍ وَؼآٍـی ثیبًگف     هتغیف (8 ) هؽل ؼـ کِ

 ّب کل ؼاـاییثبًک ثِ  کل تىْیلاتکِ اق ًىجت  اوت ًىجت ٍام      هتغیف .ثبٌؽ هی ـیىک

ّبی ثبًک  ثِ کل  ثبٌؽ ٍ اق ًىجت وپفؼُ ثبًکی هی ًىجت وپفؼُ      ؼوت آهؽُ اوت.ِ ث

 ثفای هغبلؼِ ایي ؼـ ثبٌؽ. هی هتغیف توفکك ثبًکی     ، هؽُ اوتآؼوت ِ ّبی ثبًک ث ؼاـایی

هْن  ّبی ٌبغُ اق اوت. ٌؽُ اوتفبؼُ توفکك هفَْم اق اًطّبـ ٍ ـلبثت ؼـخِ لضبٍت ؼـثبـُ

بغُ ّففیٌؽال، ٌ اوت. ّیفٌوي – ّففیٌؽال ٌبغُ توفکك، هفَْم ثیبى ثفای ٍکبـثفؼی

ؼـ  وبقؼ. هٍػُ هیـا بغتبـ ثبقاـ وّبی هَخَؼ ٍ ًَع  ثبقاـ ثیي ثٌگبُ ُزگًَگی تَقیغ اًؽاق

ٌَؼ ٍ اق اعلاػبت هَخَؼ ؼـ وفاوف  تَخِ هیثِ توبهی ًمبط ـٍی هٌطٌی توفکك  ایي ٌبغُ

 ِؼـخ ِّب ثفای هطبوج ثٌگبُ ٌَِؼ، ؼـ ایي ٌبغُ اق اعلاػبت ّو ایي هٌطٌی اوتفبؼُ هی

 پَلی ثبقاـ ّبی ثبًک توبم اعلاػبت اق ٌبغُ یيا (.1395 )هفاؼی، ٌَؼ توفکك اوتفبؼُ هی

 یب )ؼاـایی اًؽاقُ وْن هفثغ هدوَع اق ٌبغُ، ایي آٍـؼى ؼوتِ ث ثفای. کٌؽ هی اوتفبؼُ

 ثِ ٌبغُ ایي ٍالغ، ؼـ َؼ.ٌ هی اوتفبؼُ ثبًکؽاـی ٌِؼت ؼـ ّب ثبًک توبم تىْیلات( یب وپفؼُ

                                                           
1 Covariates 
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∑    (: 2000، 1ٍّبف )ثیگ ؽؼّ هی ٍقى ثبقاـ ؼـ آى وْن اًؽاقُ ثِ ثٌگبُ ّف   
  

 ؼـ     

  آى 
ّبی هَخَؼ ؼـ ٌِؼت یب ثبقاـ  تؼؽاؼ ثٌگبُ   ،امiتٌِؼ ؼـ هَخَؼ ّبیثٌگبُ تؼؽاؼ  

 ّبی ییوْن اًؽاقُ ؼاـاهدوَع هفثغ ّبی تطمیك اق  ؼـ ایي تطمیك ثفای ّوبٌّگی ؼاؼُثبٌؽ.  هی

  ؼـ ٌِؼت ثبًکؽاـی اوتفبؼُ ٌؽُ اوت.ثِ لیوت خبـی ّب  کل ثبًک

ِ ثبًک ث ّبی ییثبٌؽ ٍ اق ٌبغُ لگبـیتن ؼاـا هی اًؽاقُ ثبًک ؼٌّؽُ هتغیف ًٍبى      

 ثبًک ؼـآهؽّبی ثِ ػولیبتی ّبی ّكیٌِ ًىجت ثَؼُ کِ اق ؼٌّؽًٍُبى     ، ؼوت آهؽُ اوت

 ًىجت َِـت ، ثِثبٌؽهیثبًک  ای غیفثْفُ ؼـآهؽ ؼٌّؽًٍُبى      هتغیف اوت. ٌؽُ هطبوجِ

 ثِ (ma) هدبقی هتغیف .اوت ٌؽُ هطبوجِ ّب ثبًک ؼـآهؽ ػولیبتی ثِ ای غیفثْفُ ؼـآهؽّبی

 .پفؼاقؼهی ثبًکؽاـی ٌِؼت ؼـ وَؼآٍـی ٍ ـیىک ثف 2007-2009 هبلی تأثیف ثطفاى ثفـوی

 پبًل ّبیؼاؼُ الگَی پمًٍّ ایي ؼـ .پفؼاغتِ اوت تطمیك هتغیفّبی هؼففی ثِ (1) ؽٍلخ

 Stata 12  ٍ  Eviews9 اق ًفم افكاـ ٍ ویىتوی یبفتِ تؼوین ّبیـگٍتبٍ ـٍي اق ٍ پَیب ؼیتبی

 اًدبم تطمیك ضبضف اوتفبؼُ ٌؽُ اوت.ثفای 

 

 تحقیق هتغیرّای استخراج هٌبع ٍ ّاشاخص هعرفی .5 جذٍل

 شاخص استخراج هٌبع شاخص هتغیرّا

  VROE Stiroh(2004), Laeven and Levine (2007) ـیىک

Z_Core kohler Matthias(2014), Hidayat et al. (2012) 

 ROA Meslier et al(2014), Lee & et al. (2014) وَؼآٍـی

ROE Hidayat et al(2012), Lee & et al.(2014) 

 هتغیفّبی

 ثبًکی

LOA Meslier et al(2014), kohler (2014) 

DEP Meslier et al(2014), kohler (2014) 

EFF Hidayat et al(2012) 

NII Meslier et al(2014), Hidayat et al(2012), and Stiroh,Lee & et 

al.(2014) , Rumble (2006) 
SIZE Wu Deming (2015), Lee & et al.(2014)  

 HHI Aydin and Karaya (2014) ـلبثت

 ّبی تطمیك یبفتِ هٌجغ:

                                                           
1 Bikke & Haf 
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 تحقیق ّای یافتِ .4

 ؼـ اوتفبؼُ ـؼَه هتغیفّبی هبًبیی اق اعویٌبى ضَّل پَیب، پبًل ّبی هؽل ثفآٍـؼ ؼـ اٍل گبم

 زَ ٍ لیي لَیي، ٍاضؽ ـیٍِ آقهَى اق هؽل، هتغیفّبی ایىتبیی آقهَى ثفای .اوت تػویي

(LLC) ُاوت گفؼیؽُ اوتفبؼ .LLC ْکٌٌؽهی فف: 

(10 )                                 ∑                                  
  
    

 ّبی هؽل ثفای هفثَط ضفیت ثفؼاـ    ٍ ؼتفهیٌیىتیک هتغیفّبی اق ثفؼاـی    کِ 

    ٍلفِ هفتجِ.          ٍ         ،     ; تْی یب غبلی هدوَػِ. اوت        

 پبًل ثفای کبـثفؼ لبثلیت ٍ ثَؼُ ثفغَـؼاـ ثبلایی آقهَى تَاى اق آقهَى ایي .اوت ًبٌٌبغتِ

 .ؼّؽ هی ًٍبى تطمیك هتغیفّبی ثفای ـا ٍاضؽ ـیٍِ آقهَى ًتبیح( 2) خؽٍل .ؼاـؼ ـا ًبهتَاقى

 .اًؽ ٌؽُ هبًب وغص ؼـ تطمیك هتغیفّبی توبهی کِ ؼّؽ هی ًٍبى ٍاضؽ ـیٍِ آقهَى ًتبیح

 

 چَ ٍ لیي لَیي، ٍاحذ ریشِ آزهَىًتایج  .2 جذٍل

 هتغیرّا
 هتغیرّا سطح

 ًتیجِ
 احتوال آزهَى آهارُ هقذار

VROE 510/132-  000/0  (0)l 

Z_CORE 2659/12-  084/0  (0)l 

ROA 2452/16-  000/0  (0)l 

ROE 94879/8-  071/0  (0)l 

EFF 1782/12-  000/0  (0)l 

LOA 1859/17-  004/0  (0)l 

DEP 9962/14-  000/0  (0)l 

NII 3534/10-  000/0  (0)l 

HHI 906/126-  000/0  (0)l 

SIZE 47927/8-  002/0  (0)l 

 پمًٍّ ّبییبفتِ :هٌجغ
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ٌَؼ. ایؽُ  اًجبٌتگی پبًلی، ٍخَؼ ـٍاثظ ثلٌؽهؽت التّبؼی آقهَى هی ؼـ هفضلِ ثؼؽ آقهَى ّن

ّبی قهبًی التّبؼی  اِلی ؼـ تدكیِ ٍ تطلیل ّن اًجبٌتگی آى اوت کِ اگفزِ ثىیبـی اق وفی

)ضبٍی ـًٍؽّبی تّبؼفی( ّىتٌؽ؛ اهب هوکي اوت ؼـ ثلٌؽهؽت تفکیت غغی ایي  ًبهبًب

 کٌؽ کِ ایي ـٍاثظ ثلٌؽهؽت ـا آقهَى ٍ ثِ هب کوک هی اًجبٌتگی آقهَى ّن هتغیفّب، هبًب ثبٌٌؽ.

ـا ثِ ػٌَاى  ADF( آقهَى ـیٍِ ٍاضؽ 1998کبئَ ) (.1392ّوکبـاى، پَـ ٍ )ثْفاهی ثفآٍـؼ کٌین

ففْ ِفف هجٌی ثف ػؽم ٍخَؼ  کٌؽ. ی پیٌٍْبؼ هییآقهَى ثفای ففْ ِفف ػؽم ّوگفا

غیفّب ثف اوبن ایي آقهَى ؼـ ٍ هت ٌَؼ ًویپؿیففتِ اًجبٌتگی ثیي هتغیفّب تَوظ آقهَى کبئَ  ّن

 دوؼی ـاهَى کبئَ، ٍخَؼ ّوقآ ، t( همؽاـ آهبـ3ُ) خؽٍل ؼـ ثبٌٌؽ. یهاًجبٌتِ  هؽت ّنثلٌؽ

  .یک ـاثغِ ثلٌؽهؽت هیبى هتغیفّبی هؽل ٍخَؼ ؼاـؼثٌبثفایي  ٍ کٌؽ تأییؽ هی

 

 اًباشتگی کائَ ًتایج آزهَى ّن .3 جذٍل

 احتوال سطح آزهَى آهارُ هقذار رفتِ کار بِ آهارُ هذلًام  ٍابستِ هتغیر

VROE ( 1هؽل)  ADF 227/6- 000/0  

Z_CORE ( 2هؽل)  ADF 060/3- 001/0  

ROA ( 3هؽل)  ADF 080/4- 000/0  

ROE ( 4هؽل)  ADF 583/1- 045/0  

 پمًٍّ ّبییبفتِ :هٌجغ

 

 ـا وَؼآٍـی ٍ ـیىک ثف ای ثْفُ غیف ؼـآهؽ اثف تػویياق  ضبِل ًتبیح (5ٍ  4) ٍلاخؽ

 آًْب ثف ًظبـت کِ ثفغَـؼاـًؽ ّبیی پیسیؽگی اق تف ثكـگ ّبی ثبًک ثب ثبًک اًؽاقُ .ؼّؽ هی ًٍبى

 ّبی ثبًک ؼیگف عفف اق ٍ ٌَؼهی آًْب پؿیفی ـیىک افكایً هَخت ٍ وبغتِ هٍکل ـا

 کمگكیٌی هٍکل اق ثتَاًٌؽ آًْب ٌَؼ یه هَخت کِ ؼاـًؽ تفی وبثمِ ثب هٍتفیبى هؼوَلاً تف ثكـگ

 ثِ ثبًک اًؽاقُ وٌدً(. 2009، 1کَکبثبی) ثبٌٌؽ ؼاٌتِ کوتفی ـیىک ٍ آهؽُ فبـؽ کمهٌٍی ٍ

 همیبن اق ًبٌی ّبی ِففِ اق تَاًؽ هی ثبٌؽ، تف ثكـگ ثبًک ّفزِ کِ گیفؼ هی َِـت ؼلیل ایي

                                                           
1 Kocabay 
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 ـاثغِ کِ ـٍؼ هی اًتظبـ ثٌبثفایي .ًوبیؽ کىت ًیك ثیٍتفی وَؼ ٍ کٌؽ اوتفبؼُ غَؼ هؼبهلات ؼـ

 هثجت ـاثغِ هجیي ًتبیح ًیك تطمیك ایي ؼـ کِ ثبٌؽ ؼاٌتِ ٍخَؼ ثبًک وَؼ ٍ اًؽاقُ ثیي هثجتی

            ّوکبـاى ٍ ّیؽایت تطمیمبت ًتبیح ثب ًتیدِ ایي .ثبٌؽهی ثبًک اًؽاقُ ٍ وَؼآٍـی ثیي

 تبیحً .ثبٌؽهی هٍبثِ  ( 2008 )ّوکبـاى ٍ ّب ٍزًَسبؼیي ( 2014 ) ّوکبـاى ٍ لی، ( 2012 )

 افكایً ثب کِ عَـی ثِ ؛ؼّؽ هی ًٍبى ـا ثبًکی ـیىک ثب توفکك هثجت ٍ ؼاـبهؼٌ ـاثغِ ثیبًگف

 تفثَؼى یبثؽ. ثكـگهی افكایً ًیك ـیىک ّبثبًک ثیي پؿیفیـلبثت لؽـت کبًّ یب توفکك

 ،1ثَهي ٍ ثفگفت )او بقاـث ثبلاتف هطَّل ٍ ثبقاـ لؽـت ثبًک، یک ثیٍتف توفکك ثیبًگف    

 ثِ یب ّب ثبًک توفکك افكایً ثب ایفاى، ثبًکی ًظبم ّبی ؼاؼُ اق ضبِل ًتبیح ثفاوبن (.2013

 توفکك افكایً ثب کِ ضبلی ؼـ ؛ؼّؽ هی ـظ ًیك وَؼآٍـی کبًّ پؿیفی، ـلبثت کبًّ ًَػی

 ثف ٌِؼت توفکك ؼـ کبًّ ثب کِ تفتیت ثِ .ّىتین ثبًکی ًظبم ؼـ ًیك ـیىک افكایً ٌبّؽ

 .ٌَؼ هی افكٍؼُ ّب ثبًک ّبیؼاـایی ثبقؼُ

 افكایً هَخت ای غیفثْفُ ؼـآهؽ افكایً کِ ؼّؽهی ًٍبى ای غیفثْفُ ؼـآهؽ ٌبغُ

 ؼـآهؽ ّفزِ ٍ اوت ٌؽROE   ٍ ROAُّبی ٌبغُ ثفاوبن ایفاى ثبًکی ًظبم ؼـ وَؼآٍـی

 ٍ ؼیگف عفف اق .گفؼؼ هی ثبًکی ٌجکِ ؼـ وَؼآٍـی افكایً هَخت ثبٌؽ، ثیٍتف ایغیفثْفُ

 کبًّ هَخت ثبٌؽ ثیٍتف ای غیفثْفُ ؼـآهؽ ّفزِ ضبضف، تطمیك ّبی یبفتِ ًتبیح ثفاوبن

 ـیكیثفًبهِ ٍ ای ثْفُ غیف ؼـآهؽ افكایً ؼّؽ هی ًٍبى ٌفایظ ایي گفؼؼ؛ هی ًیك ثبًکی ـیىک

 ّن ّوكهبى تَاًؽهی ای غیفثْفُ ؼـآهؽ ّبیـٍي عفیك اق ثبًک ؼـآهؽقایی ٍ آى تَوؼِ خْت

 ٍضؼیت ثِ تَخِ ثب ًتبیح ایي .ؼّؽ  کبًّ ـا ثبًکی ـیىک ّن ٍ ؼّؽ افكایً ـا ثبًکی وَؼ

 ثبٌؽ هی هَاخِ  ّب ؼاـائی ٍهغبلجبت هؼَلِ  ثػً ؼـ ای ػوؽُ هٍکلات ثب کِ ثبًکی ًظبم کًٌَی

 هٍکلات اق یکی ثلکِ ثبًکی ًظبم تٌْب ًِ هؼضلات اق یکی ثِ هؼَلِ هغبلجبت ؼیگف عفف اق ٍ

 ؼـآهؽّبی عفیك اق ّب ثبًک ؼـآهؽقایی ّبی ـاُ ثِ تَخِ اوت، ٌؽُ تجؽیل ایفاى التّبؼ

  .گیفؼ لفاـ تَخِ هَـؼ هْن ٍ اوبوی یضل ـاُ تَاًؽهی ای غیفثْفُ

 

 

                                                           
1 Berger and Bouwman 
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 ریسک بر ای بْرُ غیر درآهذ اثر تخویي حاصل . ًتایج4جذٍل 

 هتغیر

 Z_CORE(               2هذل ) VROE(                5هذل )

GMM-SYS GMM-SYS 

 احتوال سطح ٍ آهارُ ضریب احتوال سطح ٍ آهارُ ضریب

ROE(-1) - - 0113/0  - 

ROA(-1) 2707/0  87/4          (0.00) - - 

LOA 537/2  24/3           (0.00) 29/1 04/3       (0.03) 

DEP 647/1  067/2          (0.00) 7085/0 59/4       (0.00) 

EFF 4507/1-  16/3-          (0.00) 438/0- 18/2-      (0.02) 

HHI 2535/3  98/2            (0.00) 288/0 59 /2       (0.05) 

SIZE 4547/2  03/3             (0.00) 0295/0 31 /2       (0.02) 

NII 041/1-  02/3-  (0.00) 603/0- 064/2       (0.00) 

ma 1395/2-  55/3            (0.00) 142/0- 10/2 (0.03) 

 تشخیصی ّای آزهَى

 احتوال سطح آهارُ احتوال سطح آهارُ آزهَى ًام

9412/12 وبـگبى  60/0  7602/10  76/0  

AR(1) 0262/2-  04/0  122/1-  026/0  

AR(2) 7802/0-  43/0  0579/0  95/0  

 ّبی پمًٍّ هٌجغ: یبفتِ
 

 سَدآٍری بر ای غیربْرُ درآهذ اثر تخویي حاصل . ًتایج5جذٍل 

 هتغیر

 ROE(               4هذل ) ROA        ( 3) هذل

FGLS GMM-SYS 

 احتوال سطح ٍ آهارُ ضریب احتوال سطح ٍ آهارُ ضریب

ROE(-1) - - 0835/0 83/3           (0.00) 

ROA(-1) 1962/1 59/3        (0.01) - - 

LOA 057/3 19/2       (0.02) 2967./ 43/2           (0.01)  

DEP 6710/2 85/3       (0.017) 0564/0 59/3           (0.05)  
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 هتغیر

 ROE(               4هذل ) ROA        ( 3) هذل

FGLS GMM-SYS 

 احتوال سطح ٍ آهارُ ضریب احتوال سطح ٍ آهارُ ضریب

EFF 1648/2 86/2        (0.06) 1494/0 08/2          (0.02)  

HHI 381/6- 41/2        (0.07) 2713/1- 61/2          (0.05)  

SIZE 0461/2 24/3        (0.01) 0506/0 54/9           (0.03)  

NII 419/0- 62/3       (0.07) 3057/0 56/4           (0.00)  

ma 77/1 14/2        (0.02) 1210/0- 64/2           (0.04)  

 تشخیصی ّای آزهَى

 احتوال سطح آهارُ  آزهَى ًام

 81/0 0178/10 وبـگبى

AR(1) 1885/1- 023/0 

AR(2) 3514/0 72/0 

 «.ّبی اضتوبلی هطبوجبتی ّىتٌؽ اـقي اػؽاؼ ؼاغل پفاًتك» .پمًٍّّبی  هٌجغ: یبفتِ

 

 ًتبیح ثب وَؼآٍـی ثب ای غیفثْفُ ؼـآهؽ ؼاـهؼٌب ٍ هثجت اـتجبط ؼـثبـُ تطمیك ًتبیح ّبی یبفتِ

 ٍ هىلیف ٍ  (2014)ّوکبـاى ٍ لی ، (2009)ٌبـهب تطمیك ،((2012 ّوکبـاى ٍ اـخی تطمیمبت

 ًتبیح ثب ـیىک ٍ ای غیفثْفُ ؼـآهؽ اـتجبط ًتبیح ّوسٌیي. ثبٌؽ هی ّوىَ  (2014)ّوکبـاى

 هؼیبـ کبـایی، ٌبغُ .ثبٌؽ هی هٍبثِ ( 2015) ّوکبـاى ٍ کبى ٍ ( 2012) ّوکبـاى ٍ ّیؽایت

 هتغیف ثب کبـایی ٌبغُ ـاثغِ ؼـثبـُ .ک اوتثبً هؽیفیت کیفیت گیفیاًؽاقُ ثفای هٌبوجی

 کبًّ هَخت یبثؽ، افكایً کبـایی ّفزِ ّب،تػویي اق آهؽُ ؼوتِ ث ًتبیح ثفاوبن ـیىک

 ثبًکؽاـی ویىتن کبـایی یاـتمب ٍ ثْجَؼ ثفای الؽاهی ّفگًَِ .ٌَؼ هی ثبًکی ٌجکِ ؼـ  ـیىک

 ثبلمَُ، اهکبًبت ٍ یبثؽ ثْجَؼ هٌبثغ، تػّیُ ٍ گؿاـی وفهبیِ اًؽاق، په خفیبى ٌَؼ هی هَخت

 غَي ویوب ٍ) ٌَؼ گففتِ کبـ ثِ ػوَهی ـفبُ ٍ پیٍففت ثفای کٍَـ ؼـ ًْفتِ ٍ پفاکٌؽُ

  .(1391 تبي، ٌْیکی

 .ؼاـؼ ٍخَؼ ثبًک وَؼآٍـی ٍ کبـایی هیبى هثجت ـاثغِ یک ـفتهی اًتظبـ کِ عَـ ّوبى

 ؼـ وَؼآٍـی ٍ ـیىک ثف2007-2009  هبلی ثطفاى اثف ثفـوی ثِ کِ (ma) هدبقی هتغیف
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اق ًظف آهبـی هَخت کبًّ ـیىک  ثطفاى ایي ؼّؽهی ًٍبى پفؼاقؼ، هی ثبًکؽاـی ٌِؼت

هَیؽ  تَاًؽ لوللی ًظبم ثبًکی ایفاى ثیٍتف هیا ایي ًتیدِ ثب تَخِ ثِ تطفین ثیي .ثبًکی ٌؽُ اوت

ایي ؼٍـاى فاًِ ٍ اضتیبعی ؼـ ٌجکِ ثبًکی یگ ٍ تؽاثیف پیًًظبم ثبًکی ایفاى  هؽیفاى ًگفاًی

تَخِ ثِ ًتبیح  اـتجبط ثطفاى هبلی ثب ٌبغُ وَؼآٍـی ؼـ ًظبم ثبًکی ٍ ثب ؼـثبـُ .ثبٌؽ

ثیي ؼاـی هؼٌب هٍػُ ٍاـتجبط  ،تَاى گفت هی هتفبٍت ثفاوبن ؼٍ ٌبغُ هَـؼ وٌدً

گفتٌی اوت ؼـ  ٍخَؼ ًؽاـؼ.الوللی ٍ وَؼآٍـی ًظبم ثبًکی ایفاى  ثیي هتغیف هدبقی ثطفاى هبلی

 ومَط ًیىت، هفتجظ ثبًکی ویىتنػَاهل ؼـًٍی  ثِ اغلت کِ هطفکی ػبهلّبی هبلی  ثطفاى

 اًدبم ثفآٍـؼ اق ضبِل ًتبیح .(1393، ثیگلفی) اوت غَِّی ثػً اػتوبؼ ٌؽیؽ ٍ ًبگْبًی

 ًىجت ٍ وَؼآٍـی ّبی ٌبغُ ثیي ؼاـیبهؼٌ ٍ هثجت اـتجبط ثیبًگف،  (5)خؽٍل ؼـ گففتِ

 ،اوت اولاهی ػمَؼ تىْیلات ٌبهل کِ تىْیلات تفکیت ثِ تَخِ ثب .ثبٌؽ هی ثبًکی تىْیلات

 ٍ ثبًک ؼـآهؽ افكایً ثبػث آًْب ثب هتٌبوت ؼـیبفتی وَؼ ّبیًفظ ٍ ّبٍام اق هٌبوجی تفکیت

 ؼـ تدبـی ّبیثبًک ؼـآهؽ ثیٍتفیي کِ اوت تَخِ لبثل. ٌَؼهی وَؼآٍـی افكایً ّوسٌیي

 .ؼٌّؽ هی تٍکیل ّبٍام ٍ تىْیلات اػغبی اق ؼـیبفتی وَؼّبی ـا ایفاى

اوت، ایي  ثبًکی تىْیلات ًىجت افكایً ضبکی اق تطمیكایي  اق ضبِل ًتبیح کِ ضبلی ؼـ

 ًیك غیفخبـی هغبلجبت ًىجت تىْیلات، افكایً ثب .گفؼؼهی ًیك ثبًکی ـیىک افكایً اهف ثبػث

 ؼـ .گفؼؼ هی کلی ضبلت ؼـ ـیىک افكایً ٍ اػتجبـی ـیىک افكایً هَخت ٍ یبثؽ هی افكایً

 ـیىک ّوسٌیي ٍ وَؼآٍـی ٍ ثبًکی ّبی وپفؼُ هتغیف ثیي ،ثفآٍـؼ ًتبیح ثفاوبن ٍ تطمیك ایي

 وَؼآٍـی ّبیی ثبًک ای، وپفؼُ وبغتبـ ًظف اق .ؼاـؼ ٍخَؼ ؼاـیبهؼٌ ٍ هثجت ـاثغِ، ثبًکی

 .کٌٌؽ خؿة ّبثبًک وبیف ثِ ًىجت ـا ثیٍتفی ؼیؽاـی ّبی وپفؼُ کِ ؼاٌت غَاٌّؽ قیبؼی

 تب پفؼاقًؽ هی وفگفؼاى ٍخَُ آٍـی خوغ ثِ غَؼ غبَ ّبیویبوت ٍ ثبقاـیبثی ثب ّبثبًک

 وبغتبـ .ؼٌّؽ اغتّبَ غَؼ ثِ ـا ؼیؽاـی ّبی وپفؼُ ٍیمُ ثِ ّب،وپفؼُ اق ثیٍتفی وْن

 هٍتفیبى اٌتیبق ٍ اًگیكُ کِ ثبٌؽ ای گًَِ ثِ ثبیؽ ثبًکی ـلجبی وبیف ثِ ًىجت ثبًک ّبی وپفؼُ

 ایي ؼـ .وتا تجلیغبت ٍ ثبقاـیبثی ًَػی غَؼ کِ کٌؽ ثیٍتف ًْبآ اق کؽام ّف اًتػبة ؼـ ـا

 ؼـآهؽّبی ایدبؼ ثب ًَػی ثِ کِ خؽیؽ ّبی ـٍي ًَع اق ّبثبًک کبـکفؼّبی غََّ

 ّبی ثبًک ّبیٍام ٍ ّبوپفؼُ ّب،ؼاـایی ـٌؽ .ثبٌؽ هَثف تَاًؽهی ؼاـؼ، ّوجىتگی ًیك ای غیفثْفُ
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 همجَلیت یب خىَـاًِ هؽیفیت کٌٌؽُهٌؼکهایي اهف  کِ اوت ٌِؼت هتَوظ اق ثیً هَفك

 ثِ ٍام کل ًىجتػجبـت اق  ٍام هتغیف 1389). پَـ،ػجبوملی)اوت  هٍتفی ًكؼ غؽهبت ثیٍتف

 ثبًکی ـیىکثف  ؼّیٍام اوتفاتمی اثفات ثفای یخبًٍیٌ ػٌَاىِ ث هتغیف ایي .اوت ّب ییؼاـا کل

  .(2011،ٍٍلف وبًیب)اوت  ثبًک ػولکفؼ ؼـ

 آقهَى اق اوتفبؼُ ثب تطمیك ّبی ٍاـیبًه هؽل ّوىبًی ثفـوی اق ضبِل ًتبیح (6) خؽٍل

(، 1ّبی )هؽل ثفای ًبّوىبًی ٍایت آقهَى اق ضبِل ًتبیح ؼّؽ. هی ـا ًٍبى ٍایت ًبّوىبًی

 تػویي ثٌبثفایي ؛ثبٌؽ ٍاـیبًه هی ّوىبًی ٍخَؼ ٍ ِفف ففضیِ اق پؿیفي ( ضبکی4( ٍ )2)

 ویىتوی ثبٌؽ. اهب ًتبیح ضبِل اق آقهَى GMM اق ـٍي ثب اوتفبؼُ تطمیك اق لىوت ایي

 ٍخَؼ ًبّوىبًی ٍاـیبًه ٍ ِفف ففضیِ ًپؿیففتي اق ضبکی (3) هؽل ثفای ٍایت ًبّوىبًی

هؼوَلی  هفثؼبت ضؽالل ـٍي اق اوتفبؼُ ثب تطمیك اق لىوت ایي تػویي ثٌبثفایي ثبٌؽ. هی

  ثبٌؽ. هی (FGLS)  یبفتِ تؼوین

 

 . ًتایج آزهَى ًاّوساًی ٍایت6جذٍل 

 احتوال سطح آزهَى آهارُ هقذار رفتِ کار بِ آهارُ هذل هتغیر ٍابستِ

VROE ( 1هؽل)  Chi(2) 40/13  99/0  

Z_CORE ( 2هؽل)  Chi(2) 91/21  94/0  

ROA ( 3هؽل)  Chi(2) 67/70  00/0  

ROE ( 4هؽل)  Chi(2) 29/14  99/0  

 پمًٍّ ّبیهٌجغ: یبفتِ

 

 ٍ وبـگبى تٍػیّی ّبیآقهَى اق هؽل ثفآٍـؼ اق ضبِل ًتبیح آهبـی اػتجبـی اـقیبثی ثفای

 یِففض ایي ثفـوی ثفای ـا وبـگبى آقهَى ثبًؽ ٍ آـلاًؽٍ .اوت ٌؽُ گففتِ ثْفُ ثبًؽ ٍ آـلاًَ

 ثیً لیَؼ آقهَى ایي ضمیمت ؼـ .اًؽ کفؼُ پیٌٍْبؼ ،اوت هؼتجف ـفتِ کبـِ ث اثكاـّبی آیب کِ ِفف

 :آیؽ هی ؼوتِ ث قیف ـاثغِ اق کِ ٌٌبوبوت ضؽ اق

(      (11                                                     ́   ∑  ́  
   

    
   ́       
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 δ́آیؽ ٍ  ؼوت هیِ ث        اق  گؿاـی لجلی هب اوت ٍ ػلاهت ثب    ّوبى   کِ 

ِ اوت ث   ّبی هبتفیه ؼؽاؼ وتَىت ρهؼیي اوت، ؼـ ایٌدب   ثفای  δگبم ؼٍم ثفآٍـؼگف 

 (.1393قاؼُ ٍ هْفگبى،  )اٌفف ثبٌؽ    ٌفعی کِ 

 گًَِ گكاـي کفؼُ اوت.  ( آهبـُ ایي آقهَى ـا ایي2008خی )بثبلت

(12            )                           ́   ∑  ́    
      

  ́   
    ́            

  
     

 (1991) ثبًؽ ٍ آـلاًَ ثبٌؽ. هی  ّوبى   اوت ٍ  ثبًؽ ٍ آـلاًَ  ثبلتبخی ّوبى    کِ 

  هؼبؼلِ پىوبًؽّبیثفای       ؼٍم  ؼـخِ اق پیبپی ّوجىتگی کِ ففضیِ ایي ثفای آقهًَی

 ثِ    وبقگبـی ثفآٍـؼگف  قیفا ؛اوت هْن آقهَى ایي .اًؽ ؼاؼُ تَوؼِ ،ًؽاـؼ ٍخَؼ اٍل فبضل

[          ] کِ  ؼاـؼ ثىتگی ٍالؼیت ایي  اق ضبِل آیب پىوبًؽّبی ایٌکِ آقهَى ثفای.   

 :کٌٌؽ هی پیٌٍْبؼ ـا قیف آهبـُ ثبًؽ ٍ آـلاًَ ،اوت ؼٍم هفتجِ اق پیبپی ّوجىتگی ؼاـای ثفآٍـؼ

(13       )                                                                         
 ́     

 

   
         

 هتغیفّبی ثَؼى هؼتجف ٍ ِفف ففضیِ پؿیفي ثیبًگف ثبًؽ آـلاًَ ٍ وبـگبى آقهَى ًتبیح

 .ثبٌؽ هی وفیبلی ّوجىتگی غَؼ ًجَؼى ّوسٌیي ٍ ٌؽُ اثكاـی تؼفیف
  

 پیشٌْادّا ٍ گیری ًتیجِ  .5

 ثبًکؽاـی ٌِؼت ؼـ وَؼآٍـی ٍ ـیىک ثف ای غیفثْفُ ؼـآهؽ اثف ثفـوی تطمیك اِلی ّؽف

 ؼـ .اوت 1393 - 1384 وبل اق ایفاى ّبی ثبًک وبلاًِ ّبیؼاؼُ ثفـوی هَـؼ ًوًَِ .ثبٌؽهی

 ٍ  ROE  ًىجت ؼٍ اق ـیىک ٍ هطبوجِ ثفای z_core ٍ  VROEٌبغُ  ؼٍ اق تطمیك ایي

ROA   اثفات ّوكهبى، عَـ ثِ هغبلؼِ ایي .اوت ٌؽُ اوتفبؼُ ّب ثبًک وَؼآٍـی هطبوجِثفای 

 ّوىَ تطمیك تدفثی ّبی یبفتِ .اوت ًوَؼُ ثفـوی ـا ـیىک ٍ وَؼآٍـی ؼـ ای غیفثْفُ ؼـآهؽ

 ـیىک ػولکفؼ ثف ای غیفثْفُ ّبی فؼبلیت اثف ؼـثبـُ هَخَؼ هٌبثغ ٍ هغبلؼبت ثیٍتف ٍ ّىتٌؽ

 الگَی پمًٍّ ایي ؼـ .اوت آهفیکبیی ٍ اـٍپبیی ّبی ثبًک اوبن ثف وَؼآٍـی ٍ ثبًکی

 ّبیافكاـ ًفم اق ٍ ویىتوی یبفتِ تؼوین ّبیـگٍتبٍ ـٍي اق ٍ پَیب ؼیتبی پبًل ّبی ؼاؼُ

Eviews9 ٍ Stata12  اوت ٌؽُ اوتفبؼُ تطمیك ثفای اًدبم.  
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 ٍ وَؼآٍـی ثب ثبًک اًؽاقُ هتغیف ثیي ؼاـیهؼٌب ٍ هثجت ـاثغِ ؼّؽهی ًٍبى ّبی تطمیك یبفتِ

 ثبًکی ًظبم ّبی ؼاؼُ اق ضبِل ًتبیح ثفاوبن .ؼاـؼ ٍخَؼ ایفاى ٌجکِ ثبًکی ؼـ ثبًکی ـیىک

 ـظ ًیك وَؼآٍـی کبًّ پؿیفی، ـلبثت ؼـ ًَػی کبًّ ثِ یب ّب ثبًک ؼـ توفکك افكایً ثب ایفاى

 .ّىتین ثبًکی ًظبم ؼـ ـیىک افكایً ٌبّؽ توفکك افكایً ثب کِ ضبلی ؼـ ؛ؼّؽهی

 ثفاوبن ایفاى ثبًکی ًظبم ؼـ وَؼآٍـی افكایً ثبػث ای غیفثْفُ ؼـآهؽ افكایً

 هَخت افكایً ثبٌؽ، ثیٍتف ای غیفثْفُ ؼـآهؽ ّفزِ ٍ اوت ٌؽُ  ROA ٍ ROE  ّبی ٌبغُ

 .ٌَؼ هی ثبًکی ٌجکِ ؼـ وَؼآٍـی

اـتجبط  ٍ ٌَؼ هی ثبًکی ـیىک کبًّ هَخت ثبٌؽ، ثیٍتف ای غیفثْفُ ؼـآهؽ ّفزِ

 .ؼاـؼ ٍخَؼ ثبًکی ـیىک ثب ای غیفثْفُ ؼـآهؽ ثیي ؼاـیهؼٌب ٍ هؼکَن

 ـیىک هَخت کبًّ یبثؽ، افكایً کبـایی ّفزِ ـیىک، هتغیف ثب کبـایی ٌبغُ ـاثغِ ؼـثبـُ

 وَؼآٍـی ٍ کبـایی هثجت هیبى ـاثغِ ـفتهی اًتظبـ کِ عَـ ّوبى .ٌَؼهی ثبًکی ٌجکِ ؼـ

 تىْیلات ًىجت ٍ وَؼآٍـی ّبی ٌبغُ ثیي ؼاـیهؼٌب ٍ هثجت اـتجبط .ؼاـؼ ٍخَؼ ثبًک

 .ثبٌؽهی ثبًکی

 ؼاـیهؼٌب ٍ هثجت ـاثغِ ،ثبًکی ـیىک ّوسٌیي ٍ وَؼآٍـی ٍ ثبًکی ّبیوپفؼُ هتغیف ثیي

پیٍففتِ  کٍَـّبی ثیٍتف ؼـ ثبًکؽاـی ٌِؼت وَؼ وبغتبـ ثِ اخوبلی ًگبُ یک ثب .ؼاـؼ ٍخَؼ

کوی  ثىیبـ وَؼآٍـی لبثلیت اق وٌتی ثبًکؽاـی تدبـی ّبی فؼبلیت ٌَؼ هی هٍػُ

 .ؼّؽ هی تٍکیل ـا ثبًک اِلی ؼـآهؽ ،هٌبثغ وبیف اق ضبِل ؼـآهؽ ٍ ثفغَـؼاـًؽ

وَؼآٍـی  ای ٍ ثفای افكایً ؼـآهؽ غیفثْفُـا  قیفتَاى هَاـؼ   ثفاوبن ًتبیح تطمیك هی

 پیٌٍْبؼ ًوَؼ:   ثبًکی ثب ؼـ ًظف گففتي ـیىک ثیٍتف

ثبًکؽاـی وٌتی گؿـ اق اِلاضبت لاقم ؼـثبـُ  ّب ثفای تغییفات ٍ ـیكی ثبًک ثفًبهِ -

 ؛ثبٌؽ ّوفاُای  ثْفُت ؼـآهؽّبی غیفافكایً ًىج ثبثِ ثبًکؽاـی هؽـى کِ 

 ؛ّب ـا تضویي کٌؽ تَاًؽ وَؼآٍـی ثبًک افكایً وْن اـایِ غؽهبت هی -

 ؛ثٌؽی اػتجبـی ایدبؼ ًظبم وٌدً ٍ ـتجِ -

 ؛کبـ کىت ٍ ٍ هیي هبلیأت ًَیيّبی  آهَقي کبـکٌبى ثبًکی ثب ـٍي -

 ؛وبقی غؽهبت ثبًکی ثْیٌِثفـوی ـاّکبـّبی  -

 ؛افكایً غؽهبت ػَاهل فٌبٍـاًِ -

 .ًَآٍـی ؼـ غؽهبت ثبًکی -
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