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 چکیده 

کل    ینگ یتوسعه نقد  باها و بازارهای سرمایه نقش مهمی در عملکرد بخش مالی و اقتصاد جهانی دارند.  بانک
سهام، غبانک   یاتکا   بازار  منابع  به  ز   افتهیش یافزاوکار  کسب   یرسنتیها  ناشکسب   انیتا  عملکرد    یوکار  از 

تواند  یسهام نقدشونده م  یاز بازارها   یناش  یها مکمل  تنوع همراه  شی را جبران کنند. افزا  یسنت  یگرواسطه 
قرار دهد تا    ریتأثتحت ها را  بانک   تواندی بازار سهام م  ینگینقد   .کند  جادیبانک ا  یبر ثبات کل  یمهم  راتیتأث

هدف این پژوهش بررسی   دهند. شی ثبات خود را افزا  جهیو در نتهمراه داشته باشد را   هایی درآمد و تنوع دارا 
  ی هامدل با استفاده از    توسعهدرحال نقدینگی بازار سهام و تنوع بانکی بر ثبات بانکی در کشورهای منتخب    ریتأث

نتایج پژوهش نشان داد   است.  2022تا    2014  یهاسال ترکیبی طی    یها داده مبتنی بر    رهیچندمتغرگرسیونی  
  ر یها به سابازار سهام، بانک   ینگینقد   شیبا افزابوده است همچنین    مؤثر  یثبات بانک  بربازار سهام    ینگینقد

  ی تنوع بانک   یشافزا   کهی طوربه  . یابدیم  شی افزا  بانکیثبات    جهیشوند و در نتیمتنوع م  سنتی و مرسوم  منابع
 . ثبات بانک همراه است  یشبازار سهام با افزا  ینگیاز توسعه نقد   یناش
 

 نقدینگی بازار سهام، ثبات بانک، تنوع بانکی کلیدی:    ن واژگا 

 JEL: G15,G18,G21بندی  طبقه 
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 مقدمه .  1

ت به لااز محل پرداخت تسهی  هابانک، شیوه سنتی بانکداری را که در آن بخش اعظم درآمد  رخیب

اصلی دانند و معتقدند وظیفه  و انعطاف می  رییتغرقابل یغکند،  تحقق پیدا می(  حقیقی و حقوقی)افراد  

شود، اما سیستم کسب صه میلا ت خلاو پرداخت آن در قالب تسهی (منابع)آوری وجوه بانک به جمع 

ها و بانک(.  1401)درخشان و همکاران،    پیشرفته در حال تغییر و دگرگونی است  یهابانک درآمد در  

ای در عملکرد بخش مالی جهانی و اقتصاد جهانی به ویژه از طریق بازارهای سرمایه نقش برجسته

های اخیر و افزایش آزادسازی در سیستم مالی کنند. نوآوری ها ایفا میتامین منابع مالی برای شرکت 

ها و بازارهای سرمایه شده است و از نظر تئوری به این مؤسسات  بندی کمتر بین بانکمنجر به تقسیم

ها به جای رقابت برای تجارت با یکدیگر همکاری کنند. تجزیه دهد تا برای حمایت از شرکتاجازه می

و تحلیل رابطه بین این مؤسسات در یک محیط جهانی شده و پویا مهم است، زیرا ثبات کلی سیستم 

گی دارد. با این حال، شواهد تجربی  مالی به توانایی این مؤسسات برای عملکرد کارآمد و مؤثر بست

، 1موجود مرتبط با رابطه بین بازارهای سهام و بخش بانکی کمی وجود دارد )ساماراسینگه و اویلانگکو 

توانند  دهد بازارهای سهام پیشرفته و نقدشونده میای وجود دارد که نشان می (. ادبیات گسترده2021

بانک تجارت  سنتی  منابع  سپرده جایگزین  عرضه  جمله  از  وامها  و  بخش  ها  باید  امر  این  شوند.  ها 

های  ای سنتی برای اتکای بیشتر به درآمدها و داراییبانکداری را وادار کند تا از عملکردهای واسطه 

وکار ناشی از عملیات بانکداری سنتی تغییر مسیر دهند. افزایش متنوع، به منظور کاهش زیان کسب 

های عملیاتی  های غربالگری و نظارت بانک را بهبود بخشیده و ریسک اعتباری و هزینهتنوع، توانایی

بخشد. با این حال،  (، در نتیجه ثبات بانک را بهبود می2016و همکاران،    2دهد )دومپوس را کاهش می

های اقتصادی اثرگذار  شواهد کمی وجود دارد که چگونه نقدینگی بازار سهام بر ثبات کلی بانک و کانال 

تع  یررسباست.   برا  نییعوامل  بانک  ثبات  ناظرانقانون  یکننده  مدگذاران،  وام   ران ی،  ها،  بانک 

 ن ییعوامل تع  نیاز چن   ی، آگاهکهبه طوریت.  وام دهندگان و سهامداران مهم اس  ،ی بانک  رندگانیگ

علاوه .  است  با اهمیتاست،    یمال  ستمیآنها حفظ ثبات س  یکه تمرکز اصل  یمقامات نظارت  یکننده برا

 یبه سمت منابع تجار  حرکترا وادار به    یکل بازار سهام، بخش بانک  ینگینقد  شیاگر افزا  ن،یبر ا

 یلازم برا  یهارساخت یز  تیتقو  ،ابد یکاهش   یکسب و کار از منابع سنت  انیز  ریکند تا تأث  یرسنتیغ

 نیا  دارای اهمیت است.   کنندگانم یو تنظ  گذاراناست یس  یها برابانک   یتجار  یهات یگسترش فعال

کند. مطالعات    یثبات بانک کمک م  اتیکننده ثبات بانک به ادب   نیی عوامل مختلف تع  یمطالعه با بررس 

و ساختار    ،یاتیعمل  ییبانک، کارا  ینگی نقد  ه،یموجود عوامل سطح بانک مانند اندازه بانک، نسبت سرما

 ت یفیو سطح ک  یتصادتوسعه اق  ،یناخالص داخل  دیو عوامل کلان در سطح کشور مانند رشد تول  ییدارا

  ات، یرشته از ادب ن ی. با افزودن به اکنندیم یکننده ثبات بانک معرف نییرا به عنوان عوامل تع ینهاد

   گذارد.یم ریها تأثو مهم است که بر ثبات بانک دیعامل جد کیبازار سهام  ینگ ینقد

 
1. Samarasinghe and Uylangco (2021) 
2. Doumpos (2016) 



 

 توسعه درحال ی در کشورها یبازار سهام بر ثبات بانک ینگ ینقد ر یتأثو همکاران/  اربابیان                      150

های های تحقیقاتی بپردازد. نقدینگی بازار سهام یکی از ویژگیاین مطالعه سعی دارد به این شکاف 

نبود آن باعث ایجاد    کهی درحالکند،  اساسی بازار است که وجود آن عملکرد روان بازار را تضمین می

  باثبات شود که آیا نقدینگی کل بازار سهام  این مطالعه، تحلیل میلذا در    شود؛ی مآرامی در بازار  نا

یک کانال اقتصادی احتمالی    عنوان به ها  بانک مرتبط است یا خیر. در این پژوهش به بررسی تنوع بانک

در   نی؛ بنابراگذاردها تأثیر میشود که از طریق آن نقدینگی کل بازار سهام بر ثبات بانک پرداخته می

شود. در بخش چهارم به بررسی  بخش دوم  و سوم این مطالعه مبانی نظری و پیشینه پژوهش ارائه می

 شود. گیری و پیشنهادات پژوهش ارائه میروش تحقیق و الگوی پژوهش پرداخته و در نهایت نتیجه

 . مبانی نظری 2

ها است. ارزیابی  عملکرد مؤثر و باثبات مؤسسات اعتباری، عمدتاً بانک  بر  یمبتن توسعه موفق اقتصاد  

بانک تعداد  ثبات و سلامت  پیچیده است که شامل  بعدی  از معیارهای چند   یتوجهقابل ها یک کار 

تکنیک انتخاب  ارزیابی  است.  و    اجراقابل های  )کسیسوا  است  مهم  بسیار  مربوطه  بانکی  بازار  در 

اوزیلی2015،  1استارک  به گفته  بانک2018)   2(.  از مردم ثبات مالی،  عدم    عنوانبهها را  (، بسیاری 

(، ثبات بانکی فقدان 2009و همکاران )  3کنند. از نظر برونرمایر های بانکی توصیف می وجود بحران

 4شود. سگوویانو و گودارت ها در سیستم انجام میبانکی است که از طریق ثبات همۀ بانک  یهابحران

کنند:  هایی که به یکی از دو روش مرتبط هستند، تعریف میثبات بانک  عنوانبه ( ثبات مالی را  2009)

سپرده  1) بازار  طریق  از  مستقیماً  وام  یبانکن یب(  در  مشارکت  ) و  یا  سندیکایی  طور  2های  به   )

یافته، های عمومی و معاملات اختصاصی. در کشورهای توسعه غیرمستقیم از طریق اعطای وام به بخش

های ساختاری ، ضعف توسعه درحالکفایت سرمایه است، اما در کشورهای    بر  یمبتنها بیشتر  ثبات بانک

 (.2023، 5شود )وو و نگو بانک تلقی می عدم ثباتعنوان عامل اصلی در ثبات یا ها به بانک 

)ابراهیمی و همکاران،    شودای تقسیم میای و غیر بهرهبه درآمدهای بهره  هابانک ساختار درآمدی  

بهره  (1395 با فعالیتکه درآمدهای  وامای مرتبط  و فعالیتهای  بانکها هستند و دهی  های سنتی 

گذاری در درآمدهای بدون بهره شامل درآمدهای کارمزد و کمیسیون، درآمدهای معامالتی و سرمایه

های متفاوت گذاریچنانچه سبد پرتفویی بانک شامل ابزارها و سرمایه(.  2013  ،6)سوادا   استسهام  

ای بیشتری را کسب کند، در این صورت این  باشد که بانک بتواند با ریسک کمتر درآمدهای غیربهره

ای مشهود است که بانکها با  بخشی، با تغییر در کسب سود بانکها از راه درآمدهای غیربهره گونه تنوع

غیربهره درآمدهای  برابر شوککسب  در  مقاومای  اقتصادی  متمرکز های  استراتژی  و  کرده  تر عمل 

 . شودمیکسب درآمد بر حسب یک روش خاص دنبال ن

 
1. KOČIŠOVÁ and STAVÁREK (2015) 
2. Ozili (2018) 
3. Brunnermeier (2009) 
4. Segoviano and Goodhart (2009) 
5. Vu and Ngo (2023) 
6. Sawada (2013) 
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ها را دنبال کنند.  قرار دهد تا درآمد و تنوع دارایی  ر یتأثتحتها را  تواند بانک نقدینگی بازار سهام می

 بهباتوجه است.    " 2فرضیه فرصت " و    "  1فرضیه هم نوع خواری " دو مکانیسم اصلی انگیزه این امر شامل  

یافته،  دهند که بازارهای سهام توسعه مکانیسم اول، بسیاری از ادبیات سنتی در این زمینه نشان می 

(. مطالعات  1987،  4؛ جکلین1997،  3کنند )آلن و گیلخوار« میهم نوع  »وکار را از بخش بانکی  کسب

های گذاران به سپرده دهد چگونه اتکای سرمایهدهند که نشان می های نظری ارائه میهمچنین مدل 

شود )الن بندی شوند حفظ می تقاضای بانکی تنها تا زمانی که بخش بانکی و بازارهای سرمایه تقسیم

همکاران،   این  2015و  که  هنگامی  یافت،   یبندمیتقس(.  کاهش  شده،  جهانی  فعلی  شرایط  مانند 

را جذب کنند. این    گذارانهیسرمابا ارائه بازده بلندمدت و نقدینگی،    توانندی مبازارهای سهام پیشرفته  

بانک را کاهش میامر تجارت سنتی  برای سپردهها  تقاضا  را   یدهوام ها ظرفیت  دهد. کاهش  بانک 

می منابع  محدود  برای  جستجو  زیرا  می  نیتأمکند،  جایگزین  هزینهمالی  تلاشتواند  و  های  ها 

ها تمایل دارند از شرایط مساعد در دوران رونق بازار را طلب کند. علاوه بر این، شرکت  یتوجهقابل 

(. این منجر به  2019و همکاران،    5سهام استفاده کنند و اوراق سهام خود را افزایش دهند )هانسلار 

تأثیر منفی بیشتری بر    رونیازاشود و  های ارائه شده توسط بخش بانکی می کاهش تقاضا برای وام

، بازارهای سهام نقدشونده به جایگزینی برای بدهی بانکی بیترتنیابه کند.  ها ایجاد می تجارت بانک

آوری تری از بازار سهام جمعتوانند پول ارزانها اکنون می شوند، زیرا شرکت در سمت تقاضا تبدیل می 

رشد سپرده و رشد وام در که    ای شواهدی را برای این پدیده ارائه داد(، در مطالعه2020)  6کنند. لین 

 کهیی ازآنجایابد.  در طول رونق بازار سهام کاهش می  یتوجهقابل بخش بانکی در ایالات متحده به طور  

تجارت ناشی از کارکردهای واسط   دادنازدست یک بانک عقلایی باید ارزش خود را به حداکثر برساند،  

بانکی میها و وامسنتی سپرده  بانک های  افزایش  تواند  افزایش سطح تنوع و  به  در    قرارگرفتنها را 

بانکی مؤثر است   بی ترتنیابه معرض منابع درآمدی سودآورتر و غیرسنتی ترغیب کرده و   بر ثبات 

 (. 2023)ساماراسینگه، 

فرصت، توسعه در بازارهای سهام، فرصت را برای بخش بانکی    هی فرض   یعنیدوم؛  مکانیسم    بهباتوجه 

غیرسنتی   منابع  گسترش  می  وکارکسبجهت  بهبود  سهام بیترتنیابه بخشد.  خود  بازارهای   ،

 یهاییداراتنوع در    بیترتنیابه های بانکی هستند و  نقدشونده، مکمل منابع غیرسنتی درآمد و دارایی

گذاران را  شود. به طور خاص، بازارهای سرمایه با نقدشوندگی بالا، مشارکت سرمایه بانکی ایجاد می

،  رونیازابالا را به اوراق بهادار تبدیل کنند    تیفیباک کنند اعتبار  ها تلاش میدهند، زیرا آنافزایش می

ای را برای بخش بانکداری برای تجارت ابزارهای اوراق بهادار  ، بستر پیچیده افتهیتوسعه بازارهای سهام  

 
1. cannibalisation hypothesis  
2.  opportunity hypothesis 
3. Allen and Gale (1997) 
4. Jacklin (1987) 
5. Hanselaar (2019) 
6. Lin (2020) 
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( که در حال حاضر منبع اصلی تجارت غیرسنتی است. 2010،  1کنند )سونگ و تاکور شده فراهم می

شوند، شامل وکارهای درآمدزای غیرسنتی که توسط بازارهای سهام نقدشونده تسهیل می سایر کسب 

بهادار، سازمان اوراق  ادغامکارگزاری  ادغامدهی  و  گیلجه ها  است.  معاملاتی  درآمد  و  بالقوه  و    2های 

دهند که اتکای فزاینده بخش بانکی به اعتبارات اوراق بهادار و ابزارهای  ( نشان می2016همکاران )

بانک مالی  تأمین  برای  پیچیده  میمالی  بانکها  که  دهد  توضیح  سپرده تواند  چگونه  برای  ها  را  ها 

ها کمک کند تا به  تواند به بانک، توسعه در بازارهای سهام مینی؛ بنابرا اند وام تکمیل کرده دادنادامه

عملکرد    لهیوسبه ها  وکار بانکهای ناشی از کاهش کسب منابع تجاری غیرسنتی گسترش یابند تا زیان

 (. 2023گری سنتی را کاهش دهند )ساماراسینگه، واسطه 

ثباتی  کاهش بی ،جویی اقتصادی در مقیاس و ابعاددلیل مزایای مرتبط با صرفه  ممکن است به  هابانک 

گذاری  سازی نیز از مباحث مهم سرمایهتنوع   .سازی کنندافزایی مالی اقدام به تنوعو سایر هم  درآمدها

ها که هدف آن کاهش ریسک  شود و آن عبارت است از فرایند ساختن پرتفویی از داراییمحسوب می

از دارایی با هریک  بهمرتبط  به متنوع در نظام  یهابانک .  صورت مجزاستها  بانکداری متمرکز   های 

کنند؛  کسب می  هابانک به سایر    نسبتکه  افزایی بهتری  جویی اقتصاد و همدلیل قدرت بازار، صرفه

ثبات بیشتری    بیترتنیابه  بوده وپذیر  آسیب  هابانک با سایر  احتمال کمتری وجود دارد که در مقایسه  

 (. 1398)اشرف و همکاران،  کنندرا تجربه می

شواهدی    وها  بینیهای بانکی و عملکرد بانک پیش مطالعات تجربی در مورد رابطه بین تنوع فعالیت

ارائه می بانک(  1993(  3و نش   دهد. سینکیمتناقض را  های کارت های تجاری که در وامدریافتند 

معرض ورشکستگی در   ت سنتی،لاهای تجاری با ترکیب محصوبه بانک  اعتباری تخصص دارند، نسبت

دارند. روسیلاتبا بانکی ریسک  نشان می  (9200)و همکاران    4ری قرار  وام  پرتفوی  تنوع  دهند که 

شواهدی   (1320)  5شیم   .دهدهای بزرگ تجاری اتریش را کاهش میل بانکوالوصهای مشکوکوام

هایی است که منابع بیشتری از درآمد کند که بیانگر احتمال کاهش ریسک نکول برای بانکارائه می

های خود مانند نیروی کار، فنّاوری، و  کارگیری اثربخش ورودیتوانند با بهمی  هابانک عملیاتی دارند.  

 پرتفوی عه، توسافزون بر آنهای اقتصادی دست یابند. جوییها به صرفهدر انواع مختلف وام مطالبات

رود شود؛ در این حالت انتظار میمنجر می  هابانک سازی  به کاهش آثار تنوع  مختلف  هایبخش  در   وام

)شیم،  ها ریسک را کاهش دهد، ولی تأثیری مثبت در ثبات بانکی داشته باشد  سازی فعالیت بانکتنوع

2013 .) 
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همراه داشته را    هاییقرار دهد تا درآمد و تنوع دارا  ریتأثتحتها را  بانک   تواندیبازار سهام م  ینگ ینقد

 منجر بهتواند  توسعه نقدینگی در بازار سهام می  نی؛ بنابرادهند  شی ثبات خود را افزا  جهیو در نت باشد  

 افزایش تنوع بانکی شده و از این طریق بر ثبات بانکی مؤثر باشد. 

دهد افزایش تنوع درآمد، ریسک  دهند که نشان می( شواهدی را ارائه می2007و همکاران )  1بائل 

های عملیاتی را و استدلال کردند که تنوع بانکی هزینه دهد خاص و ریسک کل بانک را کاهش می

 یاعتبار  سکیو ر  بخشدیمو نظارت بانک را بهبود    یغربالگر  یهایی تنوع، توانا  شیفزادهد. اکاهش می

وام و مدیریت ریسک اعتباری را    منشأ در حوزه و اطلاعات،    ییجوصرفه به دلیل  ،  دهدیمرا کاهش  

بهبود بخشیده و از این طریق ثبات بانکی را به همراه دارد. مطالعات نظری و تجربی همچنین شواهدی 

عنوان ناظر تقویت  سازد تا نقش خود را به ها را قادر میدهد تنوع بانک دهند که نشان می را ارائه می

)دومپوس  دهند  کاهش  را  اعتباری  ریسک  نتیجه  در  و  همکاران،    2کنند  این، 2016و  بر  علاوه   .)

هایی که درآمد بدون بهره ایجاد  کنند که فعالیت ( استدلال می2010)  3دمیرگوچ کونت و مارتینز پریا

 توانند عملکرد بانک را بهبود بخشند و به کاهش ریسک کمک کنند. کنند می می

 بالابودنوضعیت بازار، قابلیت نقدشوندگی در بازار سهام است.    یدر بررسها  شاخص  ن یترمهمیکی از  

بازار سهام نشان بازار در شفافمیزان نقدشوندگی در  سازی اطلاعات و نزدیکی دهنده موفقیت آن 

ها از موضوعات  قیمت اوراق به ارزش ذاتی آنهاست. اهمیت نقدشوندگی در سهام مؤسسات مالی و بانک

کنند، ثروتمندتر  هایی که نقدینگی را تقویت میبانک  ها است.گذاران در این سهممهم برای سرمایه

بومن  و  )برگر  نیو2009،  4هستند  و  دارایی2020،  5؛ دوان  بالاتری (. زیرا  بازده  نقدشونده  غیر  های 

های نقد دارند. با این حال، تأثیر ایجاد نقدینگی بر ثبات بانک بسته به زمینه متفاوت  نسبت به دارایی

کند که وقتی سطح ایجاد نقدینگی یک بانک از سطح بهینه  است. فرضیه ایجاد نقدینگی بالا بیان می

(. اگر بانک نقدینگی بیش از 2015و همکاران،    6یابد )فانگا کوا قوط افزایش میفراتر رود، احتمال س

-تواند مطالبات برداشت سپردهنمیحد ایجاد کند، توان پرداخت بدهی آن بسیار پایین خواهد بود و 

بانک یافت.  خواهد  افزایش  بانک  مالی  دیگر، شکنندگی  عبارت  به  کند.  برآورده  را  برای گذاران  ها 

های پایین هستند در نتیجه، های غیر نقدشونده به قیمتجلوگیری از شکست مجبور به فروش دارایی

بیند. هر چه میزان  سودآوری بانک آسیب می زمانی که سطح نقدینگی بیش از حد بالا باشد، ثبات و 

نقدینگی یک بانک بیشتر باشد، احتمال ورشکستگی آن بیشتر است در مقابل، سطح نقدینگی پایین 

بانک دارد.  منفی  تأثیر  بانک  ثبات  به بر  که  وام هایی  )مانند  بلندمدت  مالی  منابع  به  های شدت 

مدت وابسته هستند، ممکن است نقدینگی ضعیفی  های کوتاه سندیکایی، اوراق قرضه(، به جای سپرده

یابد، اما خطر محدود کردن دسترسی بانک به داشته باشند. در نتیجه، خطر سقوط بانک کاهش می 
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یابد احتمال شکست بانک افزایش میو    های بلندمدت افزایشپذیری این کمکاین وجوه با انعطاف 

ها برای اعطای وام به وام گیرندگان به دلیل  (. علاوه بر این، توانایی بانک2015)فانگا کوا  و همکاران،  

یابد. به گفته کمبود ایجاد نقدینگی محدود شده است. با کاهش درآمد بانک، ثبات آن نیز کاهش می

 (، ایجاد نقدینگی یک شمشیر دولبه برای ثبات بانک است. 2020) 1گوپتا و کاشیرامکا 

 2ها متفاوت است. داویدوف های مربوط به تأثیر ایجاد نقدینگی بر ثبات بانکاز دیدگاه تجربی، یافته

دهند که ایجاد ( نشان می2019و همکاران )  3( و ژنگ2020(، گوپتا و کاشیرامکا )2021و همکاران )

( و فانگاکاووا  2017(، برگر و بومن )2019نقدینگی تأثیر مثبتی بر ثبات بانک دارد. برگر و همکاران )

 ( نتایج متناقضی به دست آورد. 2015و همکاران )

ایجاد نقدینگی وظیفه اصلی یک بانک در هر دو بخش از ترازنامه است که ریسک بازار و    یطورکلبه 

 دهد. در نتیجه، ثبات بانک ممکن است آسیب ببیند.  ریسک عملیاتی بانک را افزایش می

دهد که با پایداری زیاد برای  ها، میزان وجه نقد را نشان می های اصلی به کل دارایینسبت سپرده

دارایی مالی  کارها  تأمین  نسبت میگرفته شده  به  این  افزایش  بازدهی حقوق اند.  باعث شود  تواند 

به  ها را در ارائه خدمات  صاحبان سهام افزایش یابد. به بیانی، افزایش این نسبت، افزایش توان بانک

های بانک  ها و در پایان خلق ارزش از داراییای بانکدارد که نتیجه آن، افزایش درآمدهای بهره  دنبال

ها و هاست. البته نباید فراموش کرد که اتکای سیستم بانکی به سپردهبرای صاحبان سهام مؤسسه

-سازد. کاهش سهم سپردهنابع مواجه میها را با محدودیت مبهره نبردن از ابزارهای مالی متنوع، بانک

ها با کسری نقدینگی و افزایش ریسک نقدینگی شود بانکها، باعث میهای اصلی در سبد بدهی بانک

ها ای در بانکههای بهرها نیز به افزایش نامطلوب هزینهها مواجه شوند. افزایش سهم این سپردهآن

ها و نرخ بهره دریافتی ها از طریق شکاف میان نرخ بهره پرداختی به سپردهانجامد؛ اما عموماً بانکمی

کنند. این نسبت رابطه مستقیم و معناداری با بازده حقوق از گیرندگان تسهیلات، درآمد کسب می

حقوق صاحبان سهام، نسبت سپرده  صاحبان سهام دارد. با افزایش نسبت سرمایه به دارایی و بازدهی  

  .(1398یابد )شاهچرا و دهقان نیری، ر، ریسک نقدینگی افزایش میبه دارایی یا به بیان دیگ

ها و سپس درخواست برای مالی پروژه  نیتأمبه یک گزینه قوی برای    شدنل یتبدبازارهای سهام با  

  ن یتأمکنند، همچنین اگر بازار سهام نقدشونده باشد، منابع ارزان  استقراض وام، به بازار مالی نفوذ می 

بازدهی بالا را ارائه    گذارانهیسرماکند. بازار سهام نقد با جذب  ها را تسهیل میشرکت   ازی موردنمالی  

دهد ها این امکان را می. نقدینگی بازار سهام به شرکت گذاردیمبانکی تأثیر    یهاسپرده دهد که بر  می

این یک جزء اساسی از نحوه   مالی سهام متکی باشند تا بدهی ناشی از استقراض. نیتأمکه بیشتر به 

-بدهی می  یجابهراهی برای افزایش سرمایه سهام    وکارهاکسبعملکرد سیستم مالی است، زیرا به  

های بزرگی را تشکیل کشد و گروههای داخلی و خارجی را به مشارکت می دهد. بازار سهام شرکت 
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کنند و در نتیجه کند که پول بیشتری به اقتصاد تزریق میدهد و بازیگران مختلفی را جذب میمی

های کند، گروهالمللی را جذب میوکارهای داخلی و بیندهند. بازار سهام کسبنقدینگی را افزایش می

کند که با تزریق پول کنندگان را جذب می ای از شرکتکند و طیف گسترده ایجاد می  یتوجهقابل 

می بهبود  را  نقدینگی  اقتصاد،  به  اندک بیشتر  مبالغ  سهام  بازار  که  است  این  دیگر  مزیت  بخشند. 

کند تبدیل می  یتوجهقابل   یها ییداراها را به  کند و آنانداز شده توسط صدها نفر را ترکیب میپس

 (. 2023، 1)چیکویرا و محمد

 پژوهش   پیشینه .  3

 . پیشینه داخلی 3-1

ها را مورد ارزیابی قرار دادند.  بر قدرت بازار بانک  ینقدشوندگ ( تأثیر  1401سرگلزایی، تکلو و سیدیان )

،  شدند  رفتهیپذبانک که در بورس اوراق بهادار    20های مالی  در این راستا از اطلاعات ترازنامه و صورت

سال  تعمیم   استفاده   1399الی    1389های  طی  گشتاورهای  روش  از  پژوهش  این  در  یافته شد. 

(GMM  استفاده )  .منظور برآورد مدل تحقیق، آزمون هاسمن برای تعیین اثرات ثابت یا تصادفی به شد

بررسی مورداستفاده  انجام شد. همچنین شاخص لرنر در راستای محاسبه قدرت بازار برای نمونه مورد

استفاده شد. بر اساس نتایج تخمین   ینقدشوندگقرار گرفت و از شاخص آمیهود نیز برای شاخص عدم  

عدم   متغیر  تأثیر  معنادار    ینقدشوندگرگرسیون،  و  منفی  بانک  بازار  قدرت  دستبر  تأثیر   به  آمد. 

 به دستها مثبت و معنادار  متغیرهای اندازه بانک، کفایت سرمایه و سودآوری نیز بر قدرت بازار بانک

ولیکن   بازار    ریتأثآمد.  قدرت  بر  مالی  بی  هابانکاهرم  آماری  لحاظ   ن یبنابرا؛  آمد  به دستمعنا  به 

توان نتیجه گرفت که افزایش نقدینگی بازار سهام دسترسی بهتری به منابع درآمدی متنوع برای  می

 افزاید. ها نیز میوکارهای بانکی، بر قدرت آنکند و از این منظر ضمن تقویت کسبها فراهم میبانک 

های تنوع درآمدی بر قدرت بازاری نظام بانکی بررسی ( تأثیر استراتژی1400و همکاران )  زادهیقل

های مالی  از صورت  1393  -1398بانک ایران طی دورۀ زمانی    20های  کردند. در این مطالعه داده

های . قدرت بازاری بانکاستفاده شده است( GMMیافته )روش مدل گشتاور تعمیم   و ازآوری جمع 

اندازه  لرنر  شاخص  طریق  از  مرزی   و  گیریموردبررسی  هزینۀ  تابع  از  هدف  این  به  رسیدن  برای 

های تنوع درآمدی از  و سپس قدرت بازاری محاسبه شد. برای سنجش استراتژی  ترانسلوگ استفاده 

شده   ای استفادهای و غیر بهرهشده شامل تنوع درآمدی بهرهدو شاخص هریشمن هرفیندال تعدیل

ای بر قدرت بازاری نظام بانکی تأثیر است. نتایج حاکی از آن بود که استراتژی تنوع درآمدی غیر بهره

 ای بر قدرت بازاری تأیید نشده است. مثبت و معناداری دارد؛ اما تأثیر استراتژی تنوع درآمدی بهره

( به بررسی اثرات ریسک نقدینگی و اعتباری بر ثبات بانکی ایران با 1399سدی، یاوری و حیدری )ا

بانک کشور طی دوره زمانی   18پرداختند. در این مطالعه اطلاعات مالی    Z-scoreشاخص  استفاده از  

گردآوری شد. به منظور دستیابی به اهداف پژوهش سه فرضیه اصلی تدوین و برای   1395تا    1385
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یافته سیستمی های ترکیبی پویا و به طور خاص روش گشتاورهای تعمیم ها از رهیافت داده آزمون آن

های این مطالعه نشان داد که ریسک نقدینگی و ( استفاده شد. یافته SYS-GMMای )دو مرحله

داری باعث کاهش ثبات بانکی شدند اما اثر تعاملی دو ریسک مذکور بر ثبات اعتباری به طور معنی 

دار نبوده است. به علاوه، افزایش نسبت سرمایه بهبود ثبات بانکی را به بانکی به لحاظ آماری معنی 

بازدهی(، نرخ رشد تسهیلات،    - همراه داشته است اما ناکارایی، بازدهی )بر اساس مفهوم مبادله ریسک

ر به افت ثبات مالی ها منجثباتی مالی مینسکی( و تحریمتولید ناخالص سرانه )بر اساس فرضیه بی 

 اند. ها شده بانک 

( مطالعه(  1399خیری  بهدر  تنوع  ای  ارتباط  ارزشبررسی  و  بانکی  با بخشی  بازار سهام  در  گذاری 

. پرداختند   1931-1903های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در دوره زمانی  های بانکداده

ای در بازار سهام و از سهم درآمدهای بدون بهرهگذاری  رزشتوبین برای شاخص ا  Qدر این مطالعه، از  

های  ها با استفاده از روش دادهبخشی بانکی استفاده شد. نتایج تجزیه و تحلیل داده   برای شاخص تنوع

ها در بازار سهام دارد؛ بدین ترتیب گذاری بانکترکیبی نشان داد تنوع بخش بانکی اثر منفی بر ارزش

های یر کسب و کار جدید در معرض ریسکها را با ورود به مسکه تنوع بخشی بانکی از این رو که بانک

 دهد. گذاری بانک را در بازار سهام کاهش میدهد، ارزشبالقوه قرار می

سازی پرتفوی وام بانکی و ساختار بازار بررسی تأثیر تنوع  ای به( در مطالعه1398اشرف و همکاران )

بانک مالی  ثبات  کشور  در  سرمایه  بازار  در  موجود  از  پرداختند های  فوق  هدف  به  دستیابی  برای   .

استفاده شده   1397تا    1382صورت پنل نامتوازن در دوره زمانی سالهای بانک به  17های مالی،  داده

ها تأثیری مثبت و سازی و ساختار متمرکز بازار در ثبات مالی بانکدهدکه تنوعتایج نشان می. ناست

دیگر،    عبارتی  سازی وام در ثبات مالی به سطح تمرکز بازار بستگی دارد. بهمعنادار دارد و تأثیر تنوع

سازی مطلوب در ترکیب وام و ایجاد ساختاری مناسب در بانکها از طریق بهبود در عملکرد و  تنوع

 . تواند باعث ثبات در نظام بانکی شودکاهش ریسک بانکی می

های پذیرفته  ( تاثیر همزمان ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری بر ثبات بانک 1398)  و همکارانرادفر  

های سالانه مربوط شده در بورس اوراق بهادار تهران را بررسی کردند. جامعه آماری این پژوهش داده

است. جهت    1395تا    1388های پذیرش شده در بورس اوراق بهادار تهران طی دوره زمانی  به بانک 

تأثیر   که  داد  نشان  تخمین مدل  نتایج  است.  استفاده شده  پویا  دیتای  پانل  از روش  تخمین مدل 

زمان متغیرهای ریسک نقدینگی و ریسک اعتباری بر شاخص ثبات بانکی منفی و معنادار است و  هم

 .  تأثیر متغیرهای اندازه بانک و نسبت سرمایه بر شاخص ثبات بانکی مثبت و معنادار است 

 . پیشینه خارجی 3-2

به  در مطالعه(  2023ساماراسینگه ) ب  یتجرب  یابیارز ای  بازار سهام و ثبات   ینگی نقد  نیارتباط  کل 

و   افتهیتوسعه   یکشور با بازارها  21کشور است که    39مقاله شامل    نی. نمونه اه استپرداختی  بانک

استفاده   پانلو از روش    2014تا    1999نمونه از سال    یهاداده  و نوظهور    یبازارها  ی کشور دارا  18

اندازهاست.    شده نقد  گیریبرای  استفاده   هودیآم  یعدم نقدشوندگ   اریمعاز  بازار سهام    ینگی)عدم( 
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یک ارتباط مثبت بین نقدینگی بازار سهام و ثبات بانک در هر دو سطح   نتایج این مطالعه است. شده

دهد با  است که نشان می  یسازمتنوع . کانال اقتصادی مربوطه، کانال  کندارائه میبانکی و سیستمی  

شوند و در نتیجه ثبات های غیرسنتی متنوع میسایر فعالیتها به  افزایش نقدینگی بازار سهام، بانک

یافته فعالیت  هایی که در کشورهای دارای بازارهای توسعهدهند. این اثرات در بانک خود را افزایش می

کنند که سطوح بالاتری از حمایت را برای  هایی که در بازارهایی فعالیت می کنند و بیشتر در بانکمی

 کنند، بارزتر است.  فعالان بازار فراهم می

های مالی طولی در ( تأثیر تنوع درآمد بر ثبات بانک را بررسی کردند. این مطالعه از داده2023) 1ادم

. نتایج این شده است و از تخمین مدل پانل ایستا و پویا استفاده    2017تا    2000کشور از سال    45

های معمول و بحران  تواند ثبات مالی را در طول دورهمطالعه نشان داد که تکنیک تنوع درآمد می 

کند. این مطالعه همچنین فرضیه »بسیار بزرگ بهبود بخشد که نظریه مدیریت پرتفوی را تأیید می 

هایی  تنوع گسترده در محدوده بهینه تأثیر منفی بر ثبات دارد. بانککه    کندبرای شکست« را تأیید می

شوند. مقررات می رتریپذانعطاف  تربزرگ با سطح نقدینگی بالا، کارایی عملیاتی بالاتر و نسبت سپرده 

، سودآوری اثر  حالن یبااسرمایه بانکی ابزار نظارتی مناسبی برای کاهش ریسک و حفظ ثبات است.  

بر   پیامدهای    یریپذسکیرمثبتی  سیاسی  نهادهای  که  داد  نشان  همچنین  یافته  این  دارد.  بانک 

ها مرتبط است. عوامل کلان اقتصادی  مستقیم و اساسی دارند که به طور مثبت با شکنندگی بانک

 ها تأثیر گذاشت. مانند رشد تولید ناخالص داخلی و تورم نیز بر ثبات بانک

( نقدینگی بازار سهام و منابع سنتی تجارت بانکی را بررسی کردند.  2022ساماراسینگه و اویلانگکو )

های با استفاده از روش داده  2014تا    1999کشور از سال    39بانک در    7297های  این مطالعه با داده

های بانکی را با افزایش نقدینگی ها و وامشواهد تجربی کاهش ارزش سپردهاست.    گرفتهانجامتابلویی  

که چنین تأثیراتی با سطح توسعه   ه استنتایج نشان داد  دهد. همچنیننشان می  را    کل بازار سهام

از   حمایت  سطح  با  و  کشور  در  یافته  گذارهیسرمامالی  این  است.  برای  متفاوت  را  اطلاعاتی  ها 

شده برای افزایش نقدینگی   کند تا اثرات سرریز مهم تغییرات سیاست طراحیگذاران فراهم میسیاست 

 بازار سهام را بهتر درک کنند.  

اویلانگکو و  بازار 2021)  2ساماراسینگه  بر قدرت  بازار سهام  نقدینگی کل  اثرات سرریز  بررسی  به   )

از  بانک استفاده  با  و    44از    یانمونه ها  از سال    7297کشور  و روش    2014تا    1999بانک منفرد 

در سطح کشور و سطح بانک نشان داد که افزایش نقدینگی   لیوتحلهیتجزپرداختند.  های تابلویی  داده

و در   افتهیتوسعهکند. این رابطه در کشورهای بازار  بازار سهام، قدرت بازار بخش بانکی را تقویت می

دهند، بارزتر است. این ارائه می  گذارانه یسرماقانون عرفی که حمایت بهتری از    منشأکشورهای با  

دهد و پیامدهای و بازارهای سهام ارائه می  هابانک مطالعه شواهد تجربی جامعی از رابطه مکمل بین  

 دهد. ارائه می هاکننده میتنظسیاست مهمی را برای 

 
1. Adem (2023) 

2. Samarasinghe and Uylangco (2021) 
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 یشواهد؟  دهدیمارزش    یبازار سهام به تنوع بانک  ایآبا عنوان    یامطالعهدر  (  2007و همکاران )  1بائل 

 کل بانک را کاهش  یسکخاص و ر  یسک تنوع درآمد، ر  یشدهد افزایدهند که نشان میرا ارائه م

قرار دادند    یمورد بررس  2004-1989دوره    یرا برا  ییکشور اروپا  17بانک فعال در    255دهد. آنها  یم

حوزه    در  ییجوصرفه   یلدهد و به دلیرا کاهش م  یاتیعمل  یهاینههز  یو استدلال کردند که تنوع بانک

 بخشد. یرا بهبود م یاعتبار یسکر یریتوام و مد منشأو اطلاعات، 

انواع   ژهیوبه بر ثبات بانکی    مؤثرعوامل    ریتأثدر مطالعات داخلی    خصوصاً  آمدهعمل به   یهای بررسبا  

است؛ ریسک، اندازه بانک، کیفیت نهادی، توسعه مالی، عوامل کلان اقتصادی مورد بررسی قرار گرفته  

 قرار نگرفته است.  لیوتحلهیتجزنقدینگی بازار سهام بر ثبات بانکی مورد  ریتأث یول

 . روش شناسی پژوهش 4

و ارائه خدمات به خدمت   یبازار مال  ارتقا  ندیفراتواند در  که نتایج آن می  جهتنیازاپژوهش حاضر  

پژوهش نوع  از  شود  می  گرفته  محسوب  به   .شودکاربردی  پژوهش  این  آزموندر  انجام  های  منظور 

تا   2014، از سال ساله9اطلاعات در دسترس، دوره زمانی پژوهش در بازه زمانی  بهباتوجه و   موردنظر

 بوده است.   2022سال 

پایگاه  27نمونه آماری شامل   بر اساس دسته بندی   انداز  چشم  داده  کشور منتخب درحال توسعه 

 ( است: 1)  به صورت جدول 2023پول   المللی بین صندوق جهانی اقتصاد

 : لیست کشورهای منتخب برای نمونه 1جدول  
 نام کشور  ردیف  نام کشور  ردیف  نام کشور  ردیف 

 قطر 19 قزاقستان  10 ایران  1

 عربستان  20 کویت 11 الجزایر  2

 تاجیکستان  21 قرقیزستان  12 آذربایجان  3

 تونس 22 لبنان  13 بحرین  4

 ترکیه  23 مالزی  14 بنگلادش  5

 ترکمنستان  24 مالدیو  15 مصر  6

 امارات متحده عربی  25 نیجریه  16 اندونزی  7

 ازبکستان  26 عمان  17 عراق 8

 یمن 27 پاکستان  18 اردن  9

 (2023)پول  یالملل نیب  صندوق منبع:

  ی تنوع بانکبانکی است. همچنین اثر تعاملی    ثبات  بربازار سهام    ینگینقدهدف این پژوهش بررسی اثر  

برای این منظور از مدل پیشنهادی   .گیردکی مورد بررسی قرار میثبات بان  بربازار سهام    ینگینقدو  

 (  به شرح زیر استفاده شده است: 2023ینگه )ساماراس 
Bank Stabilityit= γ0+ γ1Diversificationit+ γ2Illiquidityit +γ3Diversificationict* 

Illiquidityict+ γ4 Macro Economic Controlsict + γ5 Bank Controlsit + νi + θt + εit 

(1) 

 
1. Baele (2007) 



 
 159                     1403تان  تابس    ـ  2  شماره ـ    ها و تحقیقات اقتصادی سیاست فصلنامه  

 

 که در آن:

i   وt  .نماینده کشور و زمان است اثرات ثابت سال و کشور را نشان    بیبه ترت tθi + ν   به ترتیب 

 . دهد یم

  شاخص   وابسته ثبات بانک است که توسط  یرمتغ(: در این پژوهش  Bank Stability)  ثبات بانک

ZSCORE   شود.می  یریگاندازه Z-score  ًثبات بانک   یریگاندازه   یموجود برا  یاتدر ادب  معمولا

این شاخص  (.  2023ینگه،  ساماراس؛  2،2009ن یلاون و لو؛  2021و همکاران،  1)شابیر   شودی ماستفاده  

بر انحراف معیار بازده   هر بانک تقسیم نسبت سرمایه به دارایی  اضافه به   هاداراییبرابر است با بازده  

 .هابانکهای دارایی

زیر محاسبه   صورتبه متغیرهای مستقل در این پژوهش نقدینگی بازار سهام و تنوع بانکی است که  

 شود: می

 3یهود آم  ی(گ ینعدم نقدنقدینگی )  یارکل بازار سهام با مع  (liquidity()il)  یگ ینعدم نقدنقدینگی/  

بازدهقدرمطلق  نسبت    صورتبه (  2002) م  سهام  متوسط  معاملات محاسبه  بر حجم  .  شودیروزانه 

تأثیر ایجاد نقدینگی بر ثبات بانک بسته به زمینه متفاوت  طور که در مبانی نظری آمده است  همان

 رایز  ابد؛ییمسطح نقدینگی یک بانک از سطح بهینه فراتر رود، احتمال سقوط افزایش  هرگاه    .است

پایین    ،ورشکستگی آن بیشتر استاحتمال   نقدینگی  بانک تأثیر تواند  میدر مقابل، سطح  بر ثبات 

   .اشته باشدمنفی د

-یاتی اندازهبهره به کل درآمد عمل  یربر اساس نسبت درآمد غکه    (Diversification)تنوع بانکی  

بر اساس   .(2009،  5؛ شمید و والتر2010،  4؛ السا و همکران 2016شود )دامپوس و همکاران،  یری میگ

سازی از طریق  تنوع  اثر آن بر ثبات بانکی مثبت باشد، زیراشود  می   ین یبش ی پمبانی نظری موجود  

های تجربی از جمله داشته باشد. البته برخی یافتهثبات مالی    بر  تأثیر مثبتتواند  میکاهش ریسک  

داده (  1993(  و نش  سینکی وامبانک  نشان  دارند،  های تجاری که در  اعتباری تخصص  های کارت 

 . ری قرار دارندلاتدر معرض ورشکستگی با ت سنتی، لاهای تجاری با ترکیب محصوبه بانک نسبت

ها را بانک  ،بازار سهام ینگیتحولات نقد:  (Liquidity* Diversification)نقدینگی* تنوع بانکی

است که   یکانال اقتصاد  کیتنوع    شیافزاکرده و     بیترغمنابع تجاری غیرسنتی  تنوع    شیبه افزا

، تنوع گریدعبارت به  .داشته باشدبر ثبات بانک  یمثبت ر یتأث تواندمی  آن  ق یبازار سهام از طر ینگ ینقد

 یابد. بانک است که از طریق آن سرمایه بانک و در نهایت ثبات بانکی افزایش می  یابهره   ریغدرآمدهای  

Macro Economic Controls    وBank Controls  و کنترلی    ی رهایمتغ کلان  )متغیرهای 

 بانکی( در این پژوهش به شرح زیر است: 

 
1. Shabir et al. (2021) 
2. Laeven and Levine (2009)   
3. Amihud (2002) 
4. Elsas et al. (2010) 
5. Schmid and Walter (2009) 
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: میزان نرخ تورم در سال است و جزء متغیرهای کنترلی در سطح کلان است  (CPI) تورم -

و خانوارها جهت    ها بنگاه توانایی  به عبارتی  .  هاستعامل کاهنده ارزش دارایی  عنوانبهو  

است پس انتظار بر این است که اثر منفی بر ثبات نرخ تورم    ریتأثتحت  شانپرداخت بدهی 

باشد. داده ازبانکی داشته   ۱جهانی   مالی  توسعه  دادهگاه یپا:  جهانی  بانک  های این متغیر 

 است.  آمدهدست به 

ناخالص داخلی - تولید  به  بدهی  جزء متغیرهای کنترلی در سطح کلان  (  FOL)  نسبت 

میکه    است را  نسبت  سال  عنوانبهتوان  این  پرداخت تعداد  برای  کشور  یک  که  هایی 

تولید ناخالص داخلی به آن اختصاص داده شود، تفسیر های خود نیاز دارد اگر تمام  بدهی 

بنابراکرد بر   نی؛  اقتصادی  کلان  در سطح  کشور  یک  بودن  بدهکار  است  این  بر  انتظار 

باشد. داشته  منفی  اثر  بانکی  ثبات  و  بانکداده  شکنندگی  از  متغیر  این  :  جهانی  های 

 .(2004، ۲است )نلسون  آمدهدستبه جهانی  مالی توسعه دادهگاه یپا

: سرانه تولید ناخالص داخلی جزء متغیرهای کنترلی در سطح  GDP تولید ناخالص داخلی -

 و ثبات     یریپذسکیر  بر  تواندشرایط رونق یا رکود اقتصادی می  بر اساسکلان است که  

تواند بنابراین اثر آن بر ثبات بانکی می  (۳،2006اثر داشته باشد )گیووانی و همکاران  هابانک 

جهانی   مالی  توسعه  دادهگاه یپا:  جهانی   های این متغیر از بانکمثبت یا منفی باشد. داده

 است.  آمدهدست به 

- ( بر  CAPITAL_Aکفایت سرمایه  پایه  از تقسیم سرمایه   به دست بانک    یهایی دارا(: 

  این   معیارها برای ارزیابی وضعیت مالی یک بانک است. افزایش  ن یترمهمآید و از جمله  می

 بالاتر   نسبت  نتیجه  در.  گردد ی م  اقتصادی  نامساعد  شرایط  در  بانک  توانمندی  موجب  نسبت

  دهد می  قرار  بانک  اختیار  در  را  تریمناسب  هایگذاریسرمایه   انتخاب  امکان  سرمایه  کفایت

 کفایت   بالاتر  نسبت  ؛ لذادهدمی  افزایش  نیز  را  بانک  پذیریریسک  قدرت  این  بر  علاوه  و

  افزایش   لهیوسبه  شانیهایی دارا  پرتفوی  در  بیشتر  ریسک  پذیرش  به  را  هابانک   سرمایه

  افزایش  و  انتظار  مورد  هایبازده  حداکثرکردن  امید  به  هاوام  و  تسهیلات  اعتبارات،  پرداخت

  عملکرد  و  سرمایه  کفایت  نسبت  بین  مثبت  رابطه  احتمال  بنابراین  کند،  تحریک   بانک  درآمد

 پول  ی المللنیبهای این متغیر از صندوق  داده  .(2015  ،٤هاشیم  و  )محمد  دارد  وجود  بانک

(IMF)5 است.  آمدهدست به 

گیری شده است. افزایش ریسک نقدینگی اندازه  2: از طریق رابطه  RISK ریسک نقدینگی -

شود. مشکلات نقدینگی نیز بردرآمد و ها میثباتی در بانکناپایداری و بیمنجربه افزایش 

 
1. World Bank: The Global Financial Development Database 

2. Nelson (2004) 
3. Giovanni et al. (2006) 
4. Muhmada and Hashima (2015) 

5. International Monetary Fund 
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ها در زمان تواند باعث ورشکستگی بانک شود. بانکگذارد و میها تأثیر میسرمایه بانک

بحران نقدینگی مجبور به استقراض وجه نقد با نرخ بهره به نسبت بالایی هستند. این امر 

بانک به کاهش درآمد  با ثبات  ها منجر میدر نهایت  اثر منفی  بر این است  انتظار  شود. 

های این متغیر از صندوق بین المللی  داده  .(1399،    همکاران  و  رضایی)  بانکی داشته باشد

 ( بدست آمده است. IMFپول)

=  (       ریسک نقدینگی 2)                    
( وجه  نقد +سپردهگذاری  نزد  سایر  بانکها )−( سپرده +بدهی )

ها دارایی کل 
 

 ها بانک  اندازه  درنظرگرفتنبا    هابانک  .: لگاریتم جمع دارایی بانک استSIZE اندازه بانک -

با    داشته  تأکید  بانکی  عملکرد  ثبات  بر  تأثیرگذار  عاملی  عنوانبه   درنظرگرفتن تا بتوانند 

 به  باید بانک اندازه .شوند خود بانک در بهینه اندازهبه معطوف خود درآمدهای و هاهزینه

متنوعی  ارائه  به  قادر  که  شود  گرفته  نظر  در  صورتی   بر   مبتنی  بانکی  خدمات   از  طیف 

و  هایشیوه   کارگیریبه  با  بتواند  و  بوده  بازار  نیازهای   به   هاهزینه  کاهش  مدیریت  نوین 

بازارهای  با  مواجه  در  و  یابد  دست  مقیاس  از  ناشی  هایصرفه  دچار  ثبات،بی  نوسانات 

نماید )شاهچرا و همکاران،    اجرا   مؤثر   نحو   به  را   ریسک  مدیریت  بتواند  و  نشده  اختلال

های این متغیر از بانکی داشته باشد. داده   باثبات( و انتظار بر این است اثر منفی  1395

 است.  آمدهدست به جهانی  مالی  توسعه دادهگاه یپا: جهانی  بانک

 نتایج .  5

 . آمار توصیفی 5-1

به طور کلی از روش جداول و نمودار   .دهدآمارهای توصیفی متغیرهای پژوهش را نشان می  2جدول  

های تحت های توصیفی داده. در ابتدا آمارهشودها استفاده می سازی داده در آمار توصیفی برای خلاصه 

دهد که شامل اطلاعات  آمار توصیفی متغیرهای مدل را نشان می  2گردد. جدول مطالعه محاسبه می

 مربوط به میانگین، میانه، بیشینه وکمینه، چولگی و کشیدگی است. 
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 مدل   متغیرهای   توصیفی   آمار   : 2  جدول 

 پژوهشگر  محاسبات منبع:

  و   است  توزیع  ثقل  مرکز  و  تعادل  نقطه  دهندهنشان  که  است  میانگین  مرکزی،  شاخص  تریناصلی

  بدهی   نسبت  متغیر  برای  میانگین  مقدار  مثال  برای  هاست.داده  مرکزیت  دادننشان   برای  خوبی  شاخص

  تمرکز   نقطه  این  حول  هاداده  بیشتر   دهدمی  نشان  که  است  0.763  با  برابر  داخلی  ناخالص  تولید  به

 طورهمان  دهد.می  نشان  را   جامعه  وضعیت  که   است  مرکزی  هایشاخص  از  دیگر  یکی  میانه  اند.یافته

  این   از  کمتر  هاداده  از  نیمی  که  دهدمی  نشان  که  است  09/0  متغیر  این  میانه  شودمی  مشاهده  که

  تعیین  برای  معیاری  پراکندگی،  پارامترهای  یطورکلبه   هستند.  مقدار  این  از  بیشتر  دیگر  نیمی  و  مقدار

 پارامترهای   ترینمهم  از  است.  میانگین   به  نسبت  آنها  پراکندگی  میزان  یا  یکدیگر  از  پراکندگی  میزان

  ناخالص   یدتول  متغیر  و  کمترین  یداره یسرما  کفایت  متغیرها  بین  در  است.  معیار  انحراف  پراکندگی،

  و   کمترین  ترتیب  به  متغیر  دو  این  دهدمی  نشان  که  است  دارا  را  پراکندگی  میزان  بیشترین  یداخل

 ضریب  اگر  نامند.می  چولگی  را   فراوانی  منحنی  تقارن  عدم  میزان  دارند.  را  تغییرات  میزان  بیشترین

 و   راست  به  چولگی  باشد،  مثبت  ضریب  این  چنانچه  و  است  متقارن  کاملاً  جامعه  باشد،  صفر  چولگی

  اندازه  متغیر و  تقارن عدم بیشترین سرمایه کفایت متغیر دارد. چپ به چولگی باشد منفی ضریب اگر

  فراوانی   منحنی  پخی  یا  کشیدگی  میزان  دارند.  نرمال  توزیع  به  نسبت  را  تقارن   عدم  کمترین  بانک

 کمینه  بیشینه  میانه  میانگین  ر ی نماد متغ  نام متغیر 
انحراف  

 معیار 
 کشیدگی  چولگی 

 BANKSTABILITY 293/1 623/0 7.6/9 005/0 714/1 279/2 085/9 بانک  ثبات

  کفایت

 سرمایه 

CAPITAL_A 068/0 037/0 715/0 004/0 097/0 232/4 805/23 

 CPI 344/5 5/4 5/29 700/3 - 232/4 510/1 541/7 تورم

 DIVERSIFICATION 213/0 165/0 992/0 001/0 176/0 592/1 064/6 بانکی  تنوع

  نسبت

  به بدهی

  تولید

 ناخالص

 داخلی 

FOL 763/0 09/0 110/12 000/0 844/1 807/3 396/19 

  یدتول

 ناخالص

 ی داخل 

GDP 306/201 28/115 58/950 02/1 705/239 684/1 056/5 

 LIQUIDITY 066/0 022/0 874/0 00/0 133/0 772/3 754/17 نقدینگی 

  ریسک

 نقدینگی 

RISK 257/10 65/8 810/55 140./0 673/7 887/2 420/15 

 SIZE 185/3 788/2 875/6 011/0 853/1 194/0 050/2 بانک  اندازه
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 بیشترین   سرمایه  کفایت  متغیر  نامند.می  کشیدگی  یا  برجستگی  را  استاندارد  نرمال  منحنی  به  نسبت

   دارد. نرمال  منحنی به نسبت را برجستگی کمترین بانک اندازه متغیر و برجستگی

 متغیرها   مانایی   آزمون  . 2- 5

 چون  شود؛  بررسی  متغیرها  تکتک  مانایی  است  لازم  ها،داده  روی  بر  رگرسیون  مدل  برآورد  از  قبل

 همبستگی   عدم  بهباتوجه   شود.می   کاذب  رگرسیون  مشکل  بروز  باعث  باشند،  نامانا  متغیرها  کهیدرصورت

  لین   -   ن لوی  آزمون   از  ترکیبی،  هایداده  برای  متغیرها  مانایی  بررسی  برای   مطالعه  این  در  مقطعی

  مانایی   عدم  معادل،  طور  به  یا   واحد  ریشه  وجود  آزمون  این  در  صفر  فرض  شود.می  استفاده  1چوی

  مانا  متغیرها و شودمی رد صفر فرض باشد  05/0 از کمتر معناداری سطح  مقدار اگر که است رهایمتغ

  است. شده ارائه 3 جدول در  آزمون این نتایج خلاصه هستند.

 ها   مدل   متغیرهای   مانایی   آزمون   نتایج   : 3  جدول 
 نتیجه  معناداری   سطح  آماره  متغیر 

 است  پایا 0.00 -6.7 بانک  ثبات

 است  پایا 0.00 -9.0 سرمایه  کفایت

 است  پایا 0.00 - 12.4 تورم

 است  پایا 0.00 -4.8 بانکی  تنوع

 است  پایا 0.00 -6.4 داخلی  ناخالص تولید به بدهی نسبت

 است  پایا 0.00 -2.0 ی داخل   ناخالص یدتول

 است  پایا 0.00 -6.6 نقدینگی 

 است  پایا 0.00 -65.9 نقدینگی  ریسک

 است  پایا 0.00 - 10.0 بانک  اندازه

 پژوهشگر  محاسبات منبع:
  05/0   از  کمتر  متغیرها  همه  برای   چوی  لین  - لوین  آزمون  معناداری  سطح  مقدار  3  جدول  بهباتوجه 

 هستند.  )مانا( ایستا متغیرها و شودمی رد صفر فرض نتیجه در ،است

 رگرسیون   کلاسیک   فروض  به   مربوط  های آزمون   . 3-5

 کلاسیک  فروض   به  مربوط  یها آزمون  بخش  سه  شامل  رگرسیون  کلاسیک  فروض   بخش  این   در

  رگرسیون  کلاسیک  فروض   و  هاهیفرض  آزمون  برای  مناسب  الگوی   انتخاب  مدل،  برآورد  از   قبل  رگرسیون

 گیرد. می قرار بررسی مورد جداگانه بخش هر که است مدل برآورد از بعد

   همخطی  تشخیص  آزمون   . 1  - 3-5

 
1. Levin, Lin and Chu 
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  مطرح   رکاملیغ  و  کامل  صورت  دو  به  و  است  مربوط  آماری  یهاداده   به  که  است  مشکلی  یخطهم

  با   کامل  همبستگی  دارای  الگو  مستقل  متغیرهای  که  دارد  اشاره  وضعیتی  به  کامل  یخطهم   .است

  این   در  است.  مستقل  یرهایمتغ   بین  شدید  همبستگی  نشانگر  رکامل یغ   یخطهم  و  باشند  یکدیگر

  شود. می  استفاده  VIF  1واریانس   تورم   بیضر  اریمع  از   مستقل  متغیرهای  یخطهم  بررسی  برای   تحقیق

 نیست. یخطهم  عامل مستقل متغیر  باشد، 10 از کمتر تقریباً مقدار اگر

 شودمی  مشاهده  که  همانطور  است.   شده  ارائه  4  جدول  در  مستقل  متغیرهای  برای  VIF  معیار  مقادیر

 وجود   همخطی  مشکل  دهدمی  نشان  که  است  10  مقدار  از  کمتر  متغیرها  همه  برای  VIF  مقادیر

    ندارد.

 VIF مقادیر   : 4  جدول 

 نتیجه  VIF  مقدار  متغیر 

 یخطهم  وجود عدم 059/1 نقدینگی 

 یخطهم  وجود عدم 100/1 بانکی  تنوع

 یخطهم  وجود عدم 202/1 بانکی  تنوع نقدینگی*

 یخطهم  وجود عدم 161/1 سرمایه  کفایت

 یخطهم  وجود عدم 428/1 تورم

 یخطهم  وجود عدم 524/2 داخلی  ناخالص تولید به بدهی نسبت

 یخطهم  وجود عدم 138/1 ی داخل   ناخالص یدتول

 یخطهم  وجود عدم 076/1 نقدینگی  ریسک

 یخطهم  وجود عدم 263/2 بانک  اندازه

 پژوهشگر  محاسبات منبع:

 ها   فرضیه  آزمون   برای   مناسب   الگوی   انتخاب    . 4-5

 برازش  از  قبل  است،  کشور(  -   ل)سا  ترکیبی  پژوهش  این  در  مورداستفاده  هایداده  اینکه  بهباتوجه 

 های آزمون  شامل  که  شود  بررسی  تابلویی(  یا  تلفیقی  )روش   روش  نوع   باید  فرضیات،  آزمون  جهت  مدل

F شود.می بررسی یک هر  ادامه در که است هاسمن و لیمر  

   لیمر   F  آزمون  . 1-4-5

 تابلویی  هایداده  روش  بین  انتخاب  منظوربه  لذا  است،  تلفیقی  و  تابلویی  صورت  دو  به  ترکیبی  هایداده

 که یدرصورت  لیمر، F  نتایج  بررسی  برای  است.  شده  استفاده  لیمر  F  آزمون  از  مدل،  برآورد  در  تلفیقی  و

  صورت   این  غیر  در  کرد.  استفاده  تلفیقی  یهاداده   روش  از  باید  باشد، 05/0  از  بیشتر  F  آماره  احتمال

 است.   شده  ارائه  6  جدول  در  لیمر  Fآزمون  نتایج  خلاصه  شود.می  استفاده  تابلویی  یهاداده  روش  از

 یهاداده   روش  نتیجه  در  است،  05/0  از   کمتر  و  صفر  برابر  احتمال  مقدار  شودمی  مشاهده  که  طورهمان 

  شود. می پذیرفته تابلویی

 

 

 
1. variance inflation factor 
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 لیمر   F  آزمون  : 6  جدول 
 نتیجه  احتمال  لیمر   Fآماره 

 تابلویی  00/0 48/6

 پژوهشگر  محاسبات منبع:

   هاسمن   آزمون  . 2-4-5

 روش  بین  انتخاب جهت  را  هاسمن  آزمون  باید  سپس  تابلویی،  یهاداده  روش  شدنرفته یپذ  صورت  در

 05/0 از بیشتر دو  کای آماره احتمال  کهی درصورت هاسمن، آزمون در برد. بکار ثابت یا تصادفی اثرات

 به باتوجه  شود.می استفاده ثابت  اثرات روش از  صورت این  غیر در  و تصادفی اثرات روش از باید باشد،

  اثرات  روش  نتیجه  در  است،  05/0  از  کمتر  و  00/0  برابر  که  7  جدول  در  هاسمن  آزمون  احتمال  مقدار

 شود. می پذیرفته ثابت

 هاسمن   آزمون   : 7  جدول 
 نتیجه  احتمال  دو   کای   آماره 

 ثابت اثرات 00/0 83/31

 پژوهشگر  محاسبات منبع:
 مقطعی   همبستگی   آزمون  . 5- 5

 در   پانلی  یهاداده   اقتصادسنجی  در  .است  پانلی  معادله  یک   صورتبه  مقاله  این   در  موردنظر  الگوی

 همانند   فرضش یپ   این  .دارند  1مقطعی   استقلال  مورداستفاده  هایداده  که  است  این  بر  فرض  کلی  حالت

 پیش –پانلی  یهاداده   اقتصادسنجی  در  مرحله  نخستین  بنابراین  نباشد،  برقرار  تواندمی  فروض  سایر

 متعددی  یهاآزمون  منظور  این  برای  است.  مقطعی  استقلال  یا  وابستگی  تشخیص  -  یآزمون  هر  انجام  از

  CD  آزمون  و  (1980)  3پاگان  و   بروش  (1937)  2فریدمن  یهاآزمون  که  است  شده  پیشنهاد  متون  در

  تشخیص   برای  پسران  آزمون  از  حاضر  پژوهش  در  .هستند  هاآزمون  این  از  برخی  (2004)  4پسران

  عدم  آزمون   این  در  صفر  فرض  است.  شده  استفاده  مقاطع  بین  همبستگی  وجود  عدم  یا  و  وجود

 می  پذیرفته  صفر  فرض  باشد  05/0  از  بیشتر  معناداری  سطح  مقدار  اگر  که  است  مقاطع  همبستگی

  است. شده ارائه 8 جدول در مدل برای آزمون این نتایج شود.

 پسران   آزمون   : 8  جدول 

 معناداری   سطح  آزمون   آماره 

08/0- 94/0 

 پژوهشگر  محاسبات منبع:

 
1. Cross-Sectionally Independence  
2. Fridman (1937) 
3. Breusch and Pagan (1980) 
4. Pesaran’s Cross-Section Test (2004) 
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  خطای   سطح  از   و94/0  برابر  که  آزمون  برای  آمده  بدست  معناداری  سطح  مقدار  و  8  جدول  بهباتوجه 

 وجود   مقاطع  همبستگی  مشکل  دهدمی   نشان  که  شودمی  پذیرفته  صفر  فرض  است،  بیشتر  05/0

   ندارد.

 مدل   برآورد   از  بعد   رگرسیون   کلاسیک   فروض  . 6-5

 عدم  و  هاباقیمانده   واریانس  ناهمسانی  یهاآزمون   شامل  مدل  برآورد  از  بعد  رگرسیون  کلاسیک  فروض

 شود. می بررسی یک  هر ادامه در که  است هامانده ی باق یخودهمبستگ 

 ها   باقیمانده   واریانس   ناهمسانی   آزمون   . 1-6-5

  ها باقیمانده  واریانس  ()همسانی   همگونی  فرض  مناسب،  رگرسیونی  مدل  یک  اساسی  هایفرضیه  از   یکی

  صفر   فرض  شود.می  استفاده  شده  تعدیل  والد   آزمون   از  پژوهش  این  در  فرض   این   بررسی  برای  است.

  باشد   05/0  از  بیشتر  یداری معن  سطح  مقدار  اگر  که  است  هامانده ی باق  واریانس  همسانی  آزمون   این   در

  آزمون   برای  آمدهدست به  یداری معن  سطح  مقدار   و  9  جدول  بهباتوجه   شود.می  پذیرفته  صفر   فرض

 )وجود   صفر  فرض  است،  کمتر  0.05  یداری معن  سطح  از  و  است  0.00  برابر  که  شده  تعدیل  والد

 در  دارد. وجود هامانده یباق واریانس ناهمسانی مشکل دهدمی نشان  که شودمی رد واریانس( همسانی

-می  استفاده  (GLS)  ۱افته یم یتعم  مربعات  حداقل  رگرسیون  از  مشکل  این  شدنبرطرف  برای  نتیجه

 ود. ش

 مدل   واریانس   همسانی   بررسی   : 9  جدول 

 ی دار ی معن   سطح  آماره   مقدار 

42/17636 00/0 

 پژوهشگر  محاسبات منبع:
 ها   باقیمانده   همبستگی   خود   عدم  آزمون   . 2-6-5

  شده   استفاده  خودهمبستگی  وجود  عدم  یا  و  وجود  تشخیص  برای  وولدریج  آزمون  از  حاضر  پژوهش  در

 داریمعنی  سطح  مقدار  اگر  که  است  هامانده یباق  یخودهمبستگ  عدم   آزمون  این   در  صفر  فرض  است.

 است.  شده  ارائه  10  جدول  در   آزمون   این  نتایج  شود.می  پذیرفته  صفر  فرض   باشد  05/0  از  بیشتر

 سطح  از  و  12/0  برابر  که  آزمون  برای  آمدهدست به   یداری معن  سطح   مقدار  و  10  جدول  بهباتوجه 

  خودهمبستگی   مشکل  دهدمی  نشان  که  شودمی  پذیرفته  صفر   فرض  است،  بیشتر  05/0  داریمعنی 

 ندارد.  وجود هاباقیمانده

 وولدریج   آزمون   : 10  جدول 

 ی دار ی معن   سطح  آزمون   آماره 

63/2 12/0 

 پژوهشگر  محاسبات منبع:

 

 ُ 

 
1. Generalized least squares 
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 الگو   برآورد   نتایج   تحلیل   و  تجزیه   . 7-5

 اثرات  و  تابلویی  هایداده  روش  از  ،5  و  4  جداول  در  شده  ارائه  هاسمن  و  لیمر  آزمون  نتایج  بهباتوجه 

 آمدهدست به  احتمال  مقدار بهباتوجه است. شده ارائه 11 جدول در الگو برآورد نتایج و استفاده ثابت

 ضرایب   تمامی  که  دهدمی  نشان  این   و  شودمی  رد  H0  فرض  است،  صفر  با  برابر  که  اف  آماره  برای

  با   مستقل  متغیرهای  تمامی  بین  زمانهم  طور  به  بنابراین  نیستند.  صفر  زمانهم  طور  به  رگرسیون

 دارد.  وجود یداری معن رابطه وابسته متغیر

 پژوهش   الگوی  برآورد   نتایج   : 11  جدول 
  انحراف  ضریب  متغیر   نماد  متغیر   نام 

 استاندارد 

  سطح  t  آماره 

 ی دار ی معن 

 cons 295/1 045/0 610/28 000/0 ثابت ضریب

 liquidity 437/0 103/0 240/4 000/0 نقدینگی 

 Diversification 396/0 125/0 170/3 002/0 بانکی  تنوع

*Liquidity  بانکی  تنوع نقدینگی*

Diversification 
029/2 153/0 290/13 000/0 

 capital_a 28/0- 098/0 85/2- 004/0 سرمایه  کفایت

 cpi 006/0- 003/0 04/2- 041/0 تورم

 ناخالص تولید به بدهی نسبت

 داخلی 

fol 104/0 - 011/0 68/9- 000/0 

 gdp 0004/0 - 0001/0 89/2- 004/0 ی داخل   ناخالص یدتول

 risk 0008/0 001/0 59/0 557/0 نقدینگی  ریسک

 size 02/0- 007/0 54/2- 011/0 بانک  اندازه

 53.96 اف  آماره  0.64 مدل  نییتع بیضر

   000/0 اف  آماره احتمال

 پژوهشگر  محاسبات منبع:

  خطای  سطح از کمتر که نقدینگی متغیر برای t آماره داری معنی سطح مقدار و 11 جدول اساس بر

 مبانی  در  که  طورهمان  دارد.  داری   معنی  و  مثبت  تأثیر  یبانک  ثبات  بر  سهام  بازار  ینگینقد  است،  05/0

 تجربی  نتایج  به  توجه  با  .است  متفاوت  زمینه  به  بسته  بانک  ثبات  بر  نقدینگی  ایجاد  تأثیر  آمده  نظری

  افزایش  و سهام بازار نقدینگی افزایش با عبارتی به است. مثبت اثر این پژوهش این در آمده دست به

   و  بیشتر  گیرندگان  وام   به  وام  اعطای  برای  هابانک  توانایی  بازار،  این   در  فعال  هایبانک  نقدینگی

  بانک   ثبات  ،سهام   بازده  افزایش  با  طریق  این  از  و  شده  ترگسترده  نیز  بانک  گذاریسرمایه  هایفرصت

( و ژنگ  2020)  کاشیرامکا  و  گوپتا   (،2021)  همکاران  و  داویدوف  مطالعه  با  نتایج  این  یابد.می  افزایش

 مطابقت دارد. ( 2019و همکاران )

 تأثیر  یبانک  ثبات  بر  بانکی  تنوع  ،است   05/0  خطای  سطح  از  کمتر  که  بانکی  تنوع  متغیر  برای  همچنین

  ی بانک  ثبات  بر  بانکی  تنوع  شودی م  نتیجه  است،  مثبت  بانکی  تنوع  متغیر  ضریب  اینکه  بهباتوجه   دارد.

 مهم  عوامل  از  بازار  تمرکز  و  بانکی  وام  سازیتنوع  انتخاب  که  است  آن  از  حاکی  نتایج  دارد.  مثبت  تأثیر

 و  یابند  دست  اقتصادی  هایجوییصرفه  به  اندتوانسته  هابانک  یعنی  .ستا  هابانک  مالی  ثبات  در   مؤثر
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 ی عبارت  به  کند.  ایجاد  مالی  ثبات  در  مثبت  تأثیری  ریسک  کاهش  طریق  از  است  توانسته  سازیتنوع

  به   پیشین،  سنتی  روش  برخلاف  بانکی،  یهاوام  در  متنوع  و  مناسب  ترکیب  ایجاد  با  هابانک  دیگر،

 پژوهش  نتایج  از  نتایج  این   شدند.  منجر  مالی  ثبات  افزایش  درنتیجه  و  ورشکستگی  احتمال  کاهش

   کند.می حمایت(1398) همکاران و اشرف و (2019) شیم

  است   05/0  خطای  سطح  از  کمتر   که  بانکی  تنوع  و  نقدینگی  متقابل  اثر  متغیر  برای  نتایج  اساس  بر

 . کندمی  تقویت  را  کیبان  ثبات  بر  سهام   بازار  ینگینقد  توسعه  اثر  ی،بانک  تنوع  یشافزا  شودمی  نتیجه

 بانکی  تنوع  که   است  این  بیانگر  نتیجه  این   دارد  مثبت  تأثیر   یبانک  ثبات  بر   سهام  بازار  ینگینقد  ازآنجاکه

 دهدمی  نشان  مدل  تعیین  ضریب  مقدار  دارد. مثبت  اثر  بانکی  ثبات  بر  و  شده  اثر  این  تقویت  به  منجر

نتایج    شود.می  تشریح  مستقل  متغیرهای  توسط  وابسته  متغیر  تغییرات  درصد  64   بامطالعه این 

 دارد.  مطابقت (2023) ینگهساماراس 

 ها بانک   ثبات  و  داخلی  ناخالص  تولید  بین  آماری  دارمعنی  منفی  ارتباط  کنترل،  متغیرهای  بهباتوجه  

 و   )گیووانی  باشد  هابانک  در  یریپذسکیر  افزایش  و  اقتصادی  رونق  بین  رابطه  دلیل  به  است  ممکن

 (. 2،2014همکاران و  )برگر است سازگار موجود ادبیات با  ییهاافته ی چنین (1،2006همکاران

 سازگاری   (1393)  همکاران  و  رحیمیان  پژوهش  با  که  بانکی  ثبات  و  سرمایه  کفایت  نیبیمنف  ارتباط

 نظام  سلامت  حفظ   برای  لازم   شرایط   از   کافی  و  مناسب  سرمایه  داشتن  که  است  دلیل  این   به  دارد

  بین   مناسبی  نسبت  همواره  باید  خود  هایفعالیت   پایداری  و  ثبات  تعیین  برای  بانک  هر  و  است  بانکی

 کنند.  برقرار خود هایدارائی در موجود ریسک و سرمایه

 اقتصادی  هایشاخص  از  که  نیز  تورم  و  بوده  بانکی  ثبات  بر  دارمعنی  و  منفی  تأثیر  دارای  بانک  اندازه

 این  .است  یمنف  ریتأث  دارای  بانکی   عملکرد  ثبات  بر  و  بوده  دارمعنی  و  منفی  ضریب  دارای  نیز  است

 دارد.  مطابقت (1395) نوربخش و شاهچرا بامطالعه نتایج

 گیری نتیجه .  6

بررسی پژوهش  این  اصلی  بانکی در   ریتأث  هدف  ثبات  بر  بانکی  درآمد  تنوع  و  بازار سهام  نقدینگی 

 ینگینقد  دهدنتایج نشان میاست.    2022تا    2014طی دوره    توسعه درحال منتخبی از کشورهای  

 و تلفات به تواندی م نقدینگی کمبود  تأثیر مثبت و معناداری دارد.  هابانک  مالی  ثبات  بربازار سهام  

 را مالی ثباتیبی و فشار تواندی م همچنین، شود، دارایی/ بدهی منجر در پرتفلیوی بزرگ یهاانیز

 پرداخت مشکلات موجب جهتنیازا بانک ینگیکمبود نقد (.2013،  3کند )راجحی و هاسایری  ایجاد

 ،شودی م تأمین مدتکوتاه یهای بده  طریق از هابانک  (هاوام(نقد  غیر یهاییدارا که  شودی مبدهی 

دهد )دایموند و  سوق ورشکستگی سمت به را هااست بانک  ممکن کلی  نقدینگی کمبود ،جهیدرنت 

به   بدهی پرداخت و قدرت نقدینگی  که شودی م موجب شدید مالی فشار (. شرایط2005،  4راجان

 
1. Giovanni et al. (2006) 
2. Berger et al. (2014) 
3. Rajhi & Hassairi (2013) 
4. Diamond and Rajan (2005) 
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نتایج   .(2009،  1دیگری شود )برانرمییر  موجب تواندیم یک هر و شوند  مرتبط یکدیگر با مستقیم طور

(،  2022ساماراسینگه و اویلانگکو )  ،(2023ساماراسینگه )  تحقیق حاضر با تحقیقات انجام شده توسط

 سازگار است.( 1399یاوری و حیدری )و  (1402) و همکاران سرگلزایی

از   یثبات بانکتأثیر مثبت و معناداری دارد.    هابانک   مالی  ثبات  بر هابانک   تنوع  دهد  نتایج نشان می

ساختار منابع    انگری ب  تواندیم  ی. ثبات بانکردیقرار گ  موردتوجه  د یبا  یمختلف در بانکدار  یمنظرها

 تواندیم  هیپا  هیسرما  یسلامت و ثبات بانک  اتی باشد. مطابق با ادب  یبانک   یهایی دارا  یمال  نیو تأم  ی بانک

 ها شوک عامل کاهنده انتقال    کی   عنوانبه  هیکمک نموده و سرما  یمال   یهاانیزجبران    یبرا  هابانک به  

ر کاهش  دا  هابانک  یدهوام  ندیفرا  سکیو  طرف  از  کاهش    یهانهیهز  ش یافزا  گر،یست.  به  منابع 

حالت    نیها در ا  و بانک  افتهیکاهش    انکب  هیآن سرما  جهیکه درنت   شودیها منجر م  بانک  یسودآور

نرخ بهره منجر خواهد    شیبه افزا  زیرا در نظر داشته باشند که آن ن  یدهوامسودآور    یهافرصت   دیبا

است. مشکلات   ندهیبانک در آ یهاه یاز کاهش سرما یریجلوگ یبرا هابانک نرخ بهره در  شیشد. افزا

بانک   یباعث ورشکستگ  تواندیحاد م   طیو در شرا  گذاردیم  ریتأث  ها بانک   هیبر درآمد و سرما  ینگ ینقد

مجبور به استقراض وجه نقد از بازار و با نرخ    ینگیممکن است در زمان بحران نقد  هابانک شود.    زین

بالا نسبتاً  ا  ییبهره  درنها  نیشوند.  درآمد    تیامر  کاهش  م  هابانک به  علاوهشودیمنجر  ا  .    ، نیبر 

باعث    زیمسئله ن  نی. ادهدیرا در معرض خطر قرار م  نهاآ  هیسرما  زین   هابانک   از حد  شیاستقراض ب

  نه ی به  هیحفظ ساختار سرما  یبرا  هابانک تلاش    شیبه حقوق صاحبان سهام و افزا  ینسبت بده  شیافزا

با تحقیقات انجام شده توسطمطالعه  .  شودیم ( 1400و همکاران )  زادهیقل( و  2023ادم )    حاضر 

 سازگار است. 

 شیافزا  وکارکسب  یرسنتیخود را به منابع غ  یکل بازار سهام، اتکا  ینگی ها به دنبال توسعه نقدبانک 

ها  بانک  یبرا  یعمل  یامدهای دارد. پ  یمهم  تیاسیو س  یعمل  یامدهایمقاله پ  نیا  یهاافتهی  .دهندیم

فرصت چگونگ  یبرا  یشامل  ز  ی درک  سنت  یناش  انیجبران  منابع  مشابه، است بانک    ی از  طور  به   .

  ی بانک بر رشد کلثبات    رایاست؛ زمهم    یاستیاز منظر س کننده ثبات بانک  نییعوامل تع  لیوتحلهیتجز

چرخه  ،یاقتصاد در  اقتصاد  یتجار  یهانوسانات  ثبات  تأث  ک ی  یو   که ییازآنجاگذارد.  یم  ریکشور 

توانند با  یم  گذاراناست یس گذارد،  یم  ریتأث  هابانک بازار سهام به طور مثبت بر ثبات   ینگیتوسعه نقد

 نکهیا  بهباتوجه کنند.    ق یتشو  هیبه بازار سرما  یدسترس  یرا برا  هابانک مناسب    یهارساختیز  جادیا

-سیاست مشارکت کنند،    یرسنتیغکند تا در منابع  یمتشویق  را    هابانک سهام    یتوسعه در بازارها

خود را    یهات یفعالرا توسعه دهند تا    هابانک  یلازم برا  یها  رساختیز  زمانهمبه طور    دیبا  گذاران

درآمد را جبران کنند    یاز منابع سنت   یناش  یهاانیتا ز  دهدیها اجازه مبه بانک   نیا  گسترش دهند. 

مقامات مربوطه   ن،یعلاوه بر ا  . سهام نقدشونده استفاده کنند   یارائه شده توسط بازارها  یهاو از فرصت

 
1. Brunnermeier (2009) 
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 ی وکار سنتکسب  انیجبران ز  ی ها تنوع خود را برابانک   یحاصل کنند که وقت  نانیاطم  شتریب   دیبا

 . دهدی نم شیبانک را افزا سکیسطح ر یتوجهقابل  زانیتنوع به م نیا دهند،یم شیافزا

درآمد    شیداشته باشند، با افزا  تی خود فعال  یاصل  تیاز فعال  ریها و غنهیزم  ریها بتوانند در سااگر بانک  

درآمد سبد  تنوع  م  یو  حدودیخود  تا  و   یمال  یریپذب یآس  یتوانند  ثبات  و  داده  کاهش  را  خود 

مثبت در   یریأثت   سکیکاهش ر  قیتوانسته است از طر  یسازدهند. تنوع  شیخود را افزا  یمال  یداریپا

  ق یاز طر  زیو ن  میبه طور مستق  یبر ثبات بانک  یسازبه اثر مثبت تنوعکند باتوجه   جادیا  یثبات مال

برخلاف    رایسهام را گسترش دهند؛ ز  یدر بازارها  تیها فعالشود بانکیم  شنهادیتوسعه بازار سهام پ

 شود.  یمنجر م یمال باتث  شیافزا جهیو درنت  یبه کاهش احتمال ورشکستگ  ن،یشیپ  یروش سنت

  گرفته   نظر  در   صورتی   به  بانک  شود اندازهاثر منفی اندازه بانک بر ثبات بانکی پیشنهاد می  بهباتوجه 

  کارگیری به  با  بتواند  و  بوده  بازار  نیازهای  بر  مبتنی  بانکی  خدمات  از  طیف متنوعی  ارائه  به  قادر  که  شود

  با   مواجه  در  و  یابد  دست  مقیاس  از  ناشی  هایصرفه  به  هاهزینه  کاهش  مدیریت  نوین و  هایشیوه

 .نماید اجرا  مؤثر نحو به را  ریسک مدیریت بتواند و نشده اختلال دچار ثبات،بی نوسانات بازارهای

 بادقت   انیبه مشتر  لاتیتسه  یدر اعطا   هابانک شود که  یم  شنهادی پپژوهش  نتایج حاصل از   بر اساس

  ی اعطا  رایز  ند،یمناسب توجه نما  نیچون اخذ تضام   یو به موارد  ندیعمل نما  یشتریب  تیو حساس 

و عدم . در صورت عدم نقدینگی در بازار  را به همراه دارد  ینگینقد  سکیر  شیبالا که افزا  لاتیتسه

  ی را به دنبال دارد، باعث کاهش سودآور یاعتبار سک یر  شیکه افزا  هاوام وفرعاصل موقعبه بازگشت 

های نقد ها و داراییرای عبور از بحران نقدینگی، حفظ اندوختهبخواهد شد.  یمال یداریها و ناپابانک

زیان  اندازهبه  و  نوسانات  جلوی  که  است  زیرساختی  مانند  کافی  نقدینگی  است.  لازم  های کافی 

ها همچنین در تأمین مالی باید تنوع بکار ببرند و از بانک  شودپیشنهاد می  ؛ لذاگیردغیرمنتظره را می

 ابزارها و بازارهای مختلف استفاده کنند. 

 منافع  تعارض 

 .تعارض منافع وجود ندارد

 نویسندگان   مشارکت 

 . وجود داشته است پژوهش فرایند در نویسندگان تمامی کمک و مشارکت
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Introduction  

Banks and stock markets are pivotal components of the financial system. This 

study investigates the impact of stock market liquidity and banking diversification 

on banking stability. A substantial body of literature indicates that sophisticated, 

liquid stock markets can effectively substitute for traditional sources of business 

for banks, including the supply of deposits and loans (Douglas W. Diamond, 

1997; Haubrich and King, 1990; Jacklin, 1987; Samarasinghe and Uylangco, 

2021; Wallace, 1988). This dynamic encourages the banking sector to shift from 

its conventional intermediary functions and rely more on diversified revenue 

streams and assets to mitigate losses from traditional banking operations. 

Increased diversification enhances banks' screening and monitoring capabilities, 

thereby reducing credit risk. It also lowers operating costs and improves loan 

origination and credit risk management through economies of scope and better 

information utilization (Douglas W. Diamond, 1984; Doumpos et al., 2016), 

ultimately contributing to greater banking stability. However, there is a notable 

lack of evidence regarding how stock market liquidity affects overall bank 

stability and the economic channels through which this impact occurs. This paper 

aims to fill these research gaps by exploring bank diversification as a potential 

economic channel through which aggregate stock market liquidity influences 

bank stability. 

Stock market liquidity can prompt banks to pursue diversification in their revenue 

and asset portfolios. Two primary mechanisms drive this behavior, which I refer 

to as the ‘cannibalization hypothesis’ and the ‘opportunity hypothesis.’ 
Regarding the first mechanism, traditional literature suggests that developed stock 

markets can ‘cannibalize’ business from the banking sector. Studies have 
presented theoretical models illustrating how investor reliance on bank demand 

deposits is maintained only when the banking sector and capital markets are 
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segmented (Allen et al., 2015; Hellwig, 1994; Von Thadden, 1998). Once this 

segmentation is relaxed, as is the case in today's globalized environment, 

sophisticated stock markets can attract investors by offering both long-term 

returns and liquidity, leading to a decline in traditional banking business. A 

decrease in demand for deposits limits banks' lending capacity, as seeking 

alternative funding sources can be costly and labor-intensive. Furthermore, firms 

are likely to capitalize on favorable conditions during stock market booms by 

increasing their equity issuance (Baker and Stein, 2004; Baker et al., 2003; 

Hanselaar et al., 2019). This shift results in a further decline in the demand for 

loans from the banking sector, negatively impacting bank operations. Thus, liquid 

stock markets emerge as demand-side substitutes for bank debt, as corporations 

can now raise funds from the stock market more cost-effectively. 

In a recent paper, Lin (2020) provides evidence supporting this phenomenon, 

finding that deposit and lending growth in the US banking sector significantly 

declines during stock market booms. As rational actors, banks aim to maximize 

their value; therefore, the loss of traditional business from bank deposits and loans 

compels them to increase diversification and seek out more profitable, non-

traditional income sources. 

Methodology 

This study examines the impact of stock market liquidity and banking diversity 

on banking stability in selected countries from 2014 to 2022. To test the research 

hypotheses, multivariate regression models based on combined data have been 

employed. 

In the existing literature, the Z-score is frequently utilized as a measure of bank 

stability (Berglund and Makinen, 2019; Demirgüç-Kunt and Huizinga, 2010; 

Laeven and Levine, 2009; Shabir et al., 2021). This measure indicates, for a given 

bank, the number of standard deviations below the mean that profits would need 

to fall before exhausting its capital. Consequently, the Z-score can be viewed as 

the inverse of the probability of insolvency (Shabir et al., 2021). It serves as an 

objective metric applicable to any bank, as all banks face the same risk of 

insolvency when their capital is depleted. 

Aggregate stock market liquidity (or illiquidity) is assessed using the Amihud 

(2002) illiquidity measure. This measure is calculated as the daily ratio of the 

average absolute return to trading volume. It reflects the daily price response of a 

stock to its corresponding order flow, thereby capturing the ability of a particular 

stock market to accommodate transactions without significant price fluctuations. 

Accordingly, higher values of the Amihud illiquidity measure indicate greater 

stock market illiquidity (or lower stock market liquidity) and vice versa. 

Results and Discussion 

Existing literature indicates that liquid and sophisticated stock markets can act as 

substitutes for the banking sector, suggesting that further developments in stock 

markets may adversely impact traditional banking activities. This paper, utilizing 

a cross-country sample, documents a positive association between stock market 

liquidity and bank stability. 
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The relevant economic channel identified is the diversification channel, which 

posits that as stock market liquidity increases, banks tend to diversify into non-

traditional activities, thereby enhancing their stability. 

The findings of this research reveal that stock market liquidity significantly 

influences bank stability. Moreover, the growth in banking diversity resulting 

from enhanced stock market liquidity is linked to an increase in bank stability. 

Conclusion 

The findings of this paper carry significant practical and policy implications. For 

banks, understanding how competitors mitigate losses from traditional sources of 

business presents a valuable opportunity. Analyzing the determinants of bank 

stability is equally crucial from a policy perspective, as bank stability has been 

shown to impact overall economic growth, business cycle fluctuations, and a 

country's economic stability. 

Given that improvements in stock market liquidity positively influence bank 

stability, regulators should promote banks' access to capital markets by 

developing the necessary infrastructure. As stock market development encourages 

banks to explore non-traditional revenue streams, it is essential for regulators to 

simultaneously enhance the infrastructure that supports banks' operational 

expansion. This approach enables banks to offset losses from traditional income 

sources and leverage the opportunities presented by liquid stock markets. 

Strengthening such infrastructure is particularly beneficial for banks in emerging 

and frontier markets, which are heavily reliant on traditional business activities, 

as it allows them to broaden their revenue and asset bases. Furthermore, relevant 

authorities must ensure that as banks diversify to compensate for the loss of 

traditional business, this diversification does not significantly escalate the bank's 

risk profile. 
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