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Abstract 
The value of bank shares influences the banks' intermediation capacity, the 

implementation of monetary transmission mechanisms, and their ability to attract 
investment in innovative projects. Therefore, examining the performance and its 
driving factors is crucial for understanding the resilience of the banking sector. 
Developing a diversified income portfolio and voluntary information disclosure are 
strategies available to bank managers to enhance their performance. However, no 
research has yet examined the impact of these two strategies on the market 
performance of Iranian banks. This study aims to investigate the relationship between 
income diversification strategy and market performance in banks and the moderating 
effect of the level of voluntary disclosure on this relationship. Our research sample 
includes 20 banks listed on the Tehran Stock Exchange from 2015 to 2023. To test the 
hypotheses, a multivariate regression model using the Generalized Least Squares 
(GLS) method was employed. Our results indicate that the income diversification 
strategy improves the market performance of banks. Additionally, voluntary disclosure 
strengthens the positive relationship between income diversification strategies and the 
market performance of banks. Our research, for the first time, provides evidence of 
market performance by addressing income diversification strategy in the banking 
industry. Our findings indicate that income diversification in banks can be used as an 
indicator for assessing the proper performance of banks. 
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کننده و عملکرد بازار: نقش تعدیل تنوع درآمد يستراتژا
 1افشاي اختیاري اطلاعات در صنعت بانکداري ایران

 4، جعفر بابازاده هشین3، فرشته سادات محمدي2منا پارسایی
 
 

 
 چکیده

ي پرتفود . ایجابرخوردار است ییبالا تیاز اهم یبخش بانک يآوردرك تاب يبرا ، آنتأثیرگذار بر 
ها جهت بهبود درآمدي متنوع و افشاي داوطلبانه اطلاعات از جمله راهکارهاي فراروي مدیران بانک

ملکرد بازار ععملکرد واحدهاي تحت مدیریت هستند؛ لیکن تاکنون پژوهشی تأثیر این دو راهبرد را بر 
عملکرد  ابتنوع درآمد  ياستراتژ ی رابطهبررسهاي ایرانی بررسی نکرده است. هدف این پژوهش بانک

 بانک 20شامل  بر رابطه مذکور است. نمونه پژوهش،داوطلبانه  يسطح افشاها و تاثیر بازار بانک
ها از باشد. براي آزمون فرضیهمی 1402تا  1394شده در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی پذیرفته

استفاده شده است. نتایج حاصل  )GLSیافته (مدل رگرسیون چندمتغیره به روش حداقل مربعات تعمیم
 هابانکبازار عملکرد موجب بهبود  استراتژي تنوع درآمديدهد هاي پژوهش نشان میاز برآورد مدل

ها را انکبازار بعملکرد  با تنوع درآمد ياستراتژت اختیاري، رابطه مثب يافشاشود. علاوه بر این، می
کند. این پژوهش براي اولین بار شواهدي از عملکرد بازار نسبت به متنوع سازي درآمد در تقویت می

ه عنوان تواند بمیها در بانک دهد تنوع درآمديکند. نتایج پژوهش نشان میصنعت بانکداري را ارائه می
 باشد.ها عملکرد مناسب بانکارزیابی  يبرا یشاخص
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 مقدمه

منابع بازار سرمایه به انتقال ها در جهت ارتقاي ارزش سهام، موجب عملکرد مناسب بانک
ز یشتر اب هیقادر به جذب سرمابازار  در عملکرد مطلوبیی با هابانکلذا . شودها میسوي بانک

توانند با عملکرد مناسب، در ها میبانک. سود انباشته هستندبهبود گذاران و سرمایهسوي 
انند. هاي اقتصادي را به حداقل برسهاي پولی بانک مرکزي، تأثیر منفی شوكچارچوب سیاست

امر که این  هداد شیرا افزا تیتثب يهااستیس ییکارا ها،مطلوب بانک عملکرد شایان ذکر است
 . )2024، 1آلتاویلا و همکاران(شودمی هابالاتر بانک يآورتاب به منجر

ند توانها میعوامل کلان اقتصادي (خارجی)، عوامل داخلی بانک در عملکرد بانک در کنار
بانک هستند که بر  راهبري يهایژگیو ی)؛ عوامل داخل2،2010یمیالتمحسن باشند ( رگذاریتأث

و  تیریمد یداخل ماتیعوامل اساساً تحت تأثیر تصم نی. اباشندمی ها تأثیرگذارعملکرد بانک
که خارج از کنترل شرکت  بوده کلاندر سطح  یعوامل یعوامل خارج. مدیره هستندهیئت
ه به دنبال ، همواررانیمد ).2014 ،3(موگو گذارندیها تأثیر مبانک يو بر سودآور هستند

ی از ک) ی1403راهکاري براي بهبود عملکرد واحدهاي اقتصادي هستند (عزیزي و همکاران،
و  5). لی2024 ،4عوامل جهت دستیابی به این هدف، ایجاد پرتفوي درآمدي است (هامراوي

اثرگذار  هابانکبر عملکرد بازار  تواندیم) معتقدند که ایجاد پرتفوي درآمدي 2021همکاران (
 ،6هاي مالی جدید بانکی، مفهوم تنوع درآمدي است (بن لاهوئلشد. یک اصل مهم در تئوريبا

چه از طریق ایجاد  درآمدها). ایجاد تنوع در درآمدهاي بانکی از تشکیل سبدي از 2023
درآمدهاي غیر مشاع و چه از طریق ایجاد درآمدهاي مشاع بانکی قابل دستیابی است (لی و 

ا گذاري رهاي مرتبط با سرمایهتوان برخی از ریسکبا متنوع سازي، می). ، 2021همکاران، 
توانند علاوه بر ارائه تسهیلات می هابانکراستا،  نیدر ا )2016و همکاران،  7راس(حذف نمود 

ر ي غیدرآمدها، داريامانتبه عنوان منبع درآمد قدیمی خود، با ارائه خدمات بانکی، تجاري و 
ي غیر مشاع) خود را گسترش دهند (لی (درآمدها یافتیدري حاصل از کارمزدهاي درآمدهااز 
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خواهد  ها را به دنبالبانکغیر سیستماتیک  سکیکاهش ر يمدآدر يپرتفو). 2021و همکاران، 
   .داشت

ه کلیه ها، افشاي گسترده و داوطلبانترین عوامل تأثیرگذار بر عملکرد بازار بانکیکی از مهم
، 2؛ داود و شارف الدین  2022و همکاران،  1باشد (عباسها میکردي و وضعیت بانکابعاد عمل

و  هاشده توسط استاندارد). افشاي اختیاري به افشاي داوطلبانه، خارج از چارچوب تعیین2019
هاي مدیریتی باهدف ایجاد مزیت اطلاعات مالی و غیرمالی و استراتژيارائه الزامات قانونی با 

 يبا ارتقا). افشاي اختیاري 2019همکاران،  و 3گذاران اشاره دارد (خاناجذب سرمایهرقابتی و 
 اریتاداره شرکت در اخ در خصوص نحوه يبهتر اطلاعات، اطلاعات يافشا تیفیو ک تیشفاف

گذاران از تواند با جلب اعتماد سرمایه) و می1401دهد (کریمی و همکاران، میذینفعان قرار 
به  ینظارت يدر نهادها انیناطم جادیا نیچنو هم رانیمد سکیکنترل ر ،حیعملکرد صح ثیح

از کاهش عدم تقارن اطلاعاتی،  اي اختیاريافش). 2024(هامراوي،  کند کمکبانک بازار بهبود 
صفی خانی و  و 2023و همکاران،  4(سوپنی کندیمگذاران حمایت بین مدیران و سرمایه

تقاضا براي خرید سهام بانک افزایش و ، یقارن اطلاعاتبا کاهش عدم ت). 1403همکاران، 
). 2019؛ داود و شارف الدین،  2022و همکاران،  5(عباس ابدییمبهبود  هابانکعملکرد بازار 

نقد  هبودب به منجر و بالابرده راگذاران سرمایه اطمینان سطحدیگر، افشاي اختیاري، بیانبه
میک و شد (ها خواهد بازار بانکعملکرد  بهبود و هیسرما نهیهز کاهش سهام، شوندگی
). هدف اساسی این 2022؛ عباس و همکاران،  2007، 7سیبونت و ستندلیکر ؛1995 ،6همکاران

اختیاري  ياها با تأکید بر افشتنوع درآمد و عملکرد بازار بانک ياستراتژپژوهش بررسی تأثیر 
 سازي درآمدآیا بین  متنوع دهد. اول،سؤال پاسخ می دومطالعه به  نیبه طور خاص، ااست. 
ها افشاي اختیاري اطلاعات بانک اي وجود دارد؟ دوم اینکهها رابطهو عملکرد بازار آن هابانک

گذارد؟ در ادامه این پژوهش به ترتیب به مرور ادبیات و مبانی چه تاثیري بر رابطه مذکور می
از آن  نتایج حاصل از تجزیه و تحلیل شناسی پژوهش پرداخته شده است. پس نظري و روش

 گیري پیرامون سؤالات پژوهش ارائه شده است.ها و بحث و نتیجهیافته
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 مبانی نظري و مرور ادبیات پژوهش 

 بازار در صنعت بانکداريدرآمد و عملکرد  يپرتفو
ها کانب کهآنها از دو منظر قابل بررسی است: نخست سازي درآمد بر عملکرد بانک اثر متنوع

ت فناوري، ارائه ي که با پیشرفاگونه بهي به فضاي رقابتی موجود داشته باشند. اژهیوتوجه  ستیبایم
 فایاها تواند نقش بسزایی در افزایش سهم بازار بانکخدمات بانکداري نوین به شکل کارآمدتر می

را به  هش ریسک بانکپذیري، کاکه متنوع سازي درآمدهاي بانکی مطابق اصل تنوع. دوم آندینما
خود را  يدرآمد انیجر توانند،یها مبانک). 1398دنبال خواهد داشت (دهقان دهنوي و همکاران، 

توانند ها مینک. همچنین بادهند رییتغ کنند،یکه پرداخت م یو نوع وام ییایدادن منطقه جغراف رییبا تغ
 و يتجار ،یخود، با ارائه خدمات بانک یمیبه عنوان منبع درآمد قد لاتیارائه تسه علاوه بر

را  درآمد غیرمشاع)خود ( یافتیدر يهاحاصل از بهره ياز درآمدها ریغ يدرآمدها ،داريامانت
ها را چه در شرایط تواند ثبات مالی بانک. تکنیک تنوع درآمد می)2015کولر، گسترش دهند (

یج نتا شود.ها عملکرد بازار بانک بحرانی و یا در حالت عادي بهبود بخشد و منجر به بهبود
 ). 1،2023آدماست (ي بر نظریه پورتفوي دییتأمهر  آمدهدستبه

نتایج تحقیقات در خصوص بررسی رابطه میان تنوع درآمدي و ثبات درآمد و عملکرد 
نشان اروپا  هیکشور اتحاد 15در  یثبات بانک) با بررسی 2015، (2متفاوت است. کولر هابانک

 ارتردیپا یطور قابل توجهخود بهي غیر مشاع سهم درآمدها شیها در صورت افزاکه بانک داد
که منجر به پایداري سود  از تنوع درآمد وجود دارد یقابل توجه يایمزا و و سودآورتر هستند

نشان دادند ایجاد  )2023( 3شود. هو و همکاراننمی و افزایش قیمت سهام در بازار سرمایه
نتیجه  ذال ها از شرایط بحرانی کرونا داشت.بانک رفتبروننه، نقش قابل توجهی در پرتفوي بهی

ها در جهت قرار دادن سهم قابل توجهی از درآمدهاي بر تلاش بانک مؤکدتوصیه  آمدهدستبه
هو و ( هاي حاصل از کارمزد خدمات بانکی) در سبد درآمدي خود دارددرآمدمشاع (غیر 

ام گذاري خود اقدایه گذاران نیز با علم به این موضوع نسبت به سرمایه). سرم2023همکاران، 
اي با ) نشان داد که متنوع سازي درآمد و افزایش درآمدهاي غیربهره2008(4کنند. چیورازومی
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) نشان داد افزایش 2004( 1روتیسها در ایتالیا ارتباط مستقیم دارد. اگرچه اسودآوري بانک
کاهش عملکرد  منجر بهرا افزایش خواهد داد. در نتیجه  هابانکسک درآمدهاي غیر مشاع، ری

با گسترش منابع درآمدي خود ممکن است با معضل  هابانک شود.مالی و سودآوري بانک می
 هايبانکها تخصص کافی ندارد، براي مثال یی مواجه شوند که در آنهانهیزمورود به 

 ).2006، (استیرو ) هستند(مانند اجاره بدون بهرهمنابع درآمدي  ی بهمتک شتریب متحدهایالات
باشند. از جمله درآمد حاصل از اجاره محروم می درآمدهادر ایران از کسب برخی از  هابانک
ها به ترتیب اثر منفی بر سودآوري دهند که تنوع درآمد بانک) نشان می2010و همکاران( 2برگر

گذاران بیشتر تمایل دارند که مطلب دلالت دارد که سرمایه شرکت دارد. این موضوع بر این
) نشان دادند که 2015و همکاران(3هاي سنتی خود تمرکز کنند. ادیریسوریا ها بر فعالیتبانک

هاي کشورهاي آسیاي جنوب شرقی در ابتدا منجربه بهبود توانگري متنوع سازي درآمد در بانک
ود. بر شاي به بعد، این ارتباط معکوس مید، لیکن از نقطهشوو ارزش بازار به دفتري بیشتر می

 شود:این اساس، فرضیه اول پژوهش به شرح زیر تبیین می
 وجود دارد.   رابطه هابانکبازار عملکرد  و تنوع درآمد ياستراتژفرضیه اول: بین 

 کننده افشاي اختیاريبازار؛ نقش تعدیلعملکرد و  تنوع درآمد ياستراتژ
هاي جدید در حسابداري گردید. این ، منجر به ظهور ایدههابانکهاي افتن فعالیتوسعت ی

همکاران،  و 4یدسع(اند شدهمنظور سازگاري بیشتر حسابداري با تغییرات اقتصادي مطرحها بهایده
 تیمز جادیها جهت ابانک يبرا يمبحث ضرور کیبه  اختیاري يدر حال حاضر افشا. )2022

). افشاي اختیاري به افشاي داوطلبانه ، 2023 ،5(المشابک و چوابی است دهیمبدل گرد یرقابت
اطلاعات مالی و ارائه و الزامات قانونی با  شده توسط استانداردهاخارج از چارچوب تعیین

 ره داردگذاران اشاهاي مدیریتی باهدف ایجاد مزیت رقابتی و جذب سرمایهغیرمالی و استراتژي
ارزش براي سهامداران  جادیو ابهبود عملکرد بازار  منجر به) که 2019مکاران، خانا و ه(
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3. Edirisuriya 

4. Saeed  

5. Almshabbak & Chouaibi 
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) رابطه مثبت معناداري بین افشاي داوطلبانه و نمرات کارایی 1393گردد. ستایش و همکاران(می

 محاسبه شده به عنوان معیار جامع عملکرد یافتند.
، ن سهامداران و مدیران محتمل استتضاد منافع میا ی، وجودندگینما هینظرپیامدهاي بر اساس 

بنابراین در جهت به حداقل رساندن تضاد منافع مدیران با سهامداران، ایجاد سیستم مناسب 
بر این  ).2024، 1(لین باشدیملازم  ها و ارزیابی اثربخشی مدیران،مدیریتی، تقسیم مسئولیت

 از تضاد یناش يهانهیدر جهت کاهش هز راهکاريبه عنوان  توانیاختیاري را م يافشااساس 
) 2023( 3ابو عفیفه و ساعده .)2016 ،2نی(القطام ظر گرفتسدر ن رانیسهامداران و مد نیمنافع ب

رار طور منفی تحت تأثیر افشاي اختیاري قنشان دادند که هزینه سرمایه و عدم تقارن اطلاعاتی به
مات از طریق تأثیر بر تصمی هابانکرمایه کاهش هزینه س منجر بهافشاي اختیاري  گیرند.می

شده و در نهایت هزینه سرمایه شرکت را کاهش داده و ارزش شرکت را افزایش  گذارانهیسرما
). با پایین آمدن هزینه 2017و همکاران،  6و فاور 2024و همکاران،  5؛ دو4،2023محمددهد (می

ها بهبود در نتیجه قیمت سهام بانک سرمایه توانایی شرکت در جذب سرمایه بیشتر خواهد شد،
 يافشا تیفیاز ک یناش اطلاعاتیعدم تقارن  ).2015، 8سویودالم دایآلم؛ 2024، 7(باتیا ابدییم
اوراق بهادار از این امر،  در نتیجه. داشت خواهد یمسئله انتخاب نادرست را در پ ن،ییپا

و  یپور زمانخواهد شد ( شتریب هاآن دادوستد نهیو هز برخوردار بوده يکمتر ینقدشوندگ
سطح به  یرمالیاقلام غ يسطح افشا). نسبت 1398، کردستانی و همکاران، 1394همکاران، 

اقلام  يبه افشا هاي اقتصاديبنگاهدهد که نشان میامر  نیا روبه رشد است، یاقلام مال يافشا
) معتقد 2023( 10زوبی )،2022و همکاران،  9(بواتنگ دارندتوجه  یاز اقلام مال شتریب یرمالیغ

سطح  ی که ازیهابا شرکت سهیدارند، در مقا ییاختیاري بالا يکه سطح افشا ییهااست که بانک
 . خواهند داشت بالاتري، ارزش بازار ي برخوردارندکمتر يافشا

                                                                                                                                      
1. Linh 
2. Alqatamin  
3. Abu Afifa & Saadeh 
4. Mohammad 
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 يرشتیب لیدارند، تما لاییبا ینگینقد وي سودآور کهی هایشرکت ،دهیعلامت يتئور طبق
جهت جذب خود خوب  ینسبت به عملکرد مال دهیعلامت و لاعاتاط يافشا يبرا

و جامعه مدنی به دنبال افشاي  نهادها). 2017 ،1موتوادارند ( هاآنو جلب اعتماد  گذارانسرمایه
ها هستند. تئوري مشروعیت به الزام پاسخگو بودن مدیران واحد بیشتر اطلاعات از سوي بانک

 بودن اهداف راستاهماقتصادي نسبت به جامعه اشاره دارد. این تئوري ضمن اشاره به اهمیت 
 در صورت آسیب زدن بههاي جامعه، بر وجود ریسک تعطیلی واحد اقتصادي ها با آرمانبانک

و  یاجتماع ،یرمالیو غ یاختیاري اطلاعات مال يافشا). 2،2023دهد (مارتنزجامعه هشدار می
ت مشکلا جهیکمک خواهد کرد. در نتکاهش اطلاعات نهانی به  یطیمحستیز يهاتیفعال
د وبهب درموضوع  نیکه ا افتهیکاهش  يادیمربوط به آن تا حدود ز يهانهیو هز یندگینما

 .)2015 و همکاران، 3فی(خل ها مؤثر خواهد بودعملکرد بانک
ر عملکرد مالی مثبتی ب تأثیر يهاي تجاراختیاري بانک يسطح افشاتئوري ذینفعان  بر اساس

و  4واتسون(دارد  در کارکنانوري و انگیزه مضاعف ها از مجراي ایجاد بهرهشرکت
ي غیرمالی مربوط به هاگزارشبا ارائه  از کارکنانصورتی که حمایت  به )2002همکاران،

یشتر گردد ي بهایستگیشاتواند منجر به ایجاد انگیزه در آنان براي کسب عملکرد ایشان، می
 و هابانکسودآوري و بهبود عملکرد مالی  منجر به) که این موضوع 2023، 5فلایی و خیاري(

 . شودها میدر نتیجه افزایش در ارزش بازار سهام بانک
 به منابع دنیتنوع بخش ها جهتتوسط بانک اختیاري يکه سطح افشا مطلب نیا

، شودیها منجر مآن يدرآمد سکیو کاهش ر شتریبه ثبات ب ،هابدون بهره بانک يدرآمد
 لاتیسهت ها که از ارائهبانک یسنت يبا منبع درآمد يمنابع درآمد نیاگر ا ژهیوبه است.مبرهن 

 را در دگاهی) سه د2001و رونالد ( ونگید انداشته باشد، ام يادیز یهمبستگ شودیم یناش
 درآمد بدون بهره ممکن لیدل سهها معتقد بودند به فوق مطرح نمودند. آن دگاهیتضاد با د

 که کمتر تحتآن لیکمتر منجر شود: نخست، درآمد بهره به دل ياست به ثبات درآمد
تر باتهاي بدون بهره باثحاصل از فعالیت يرآمدهااز د ردیگیها قرار مبانک نیتأثیر رقابت ب
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اشته د ازین يشتریکار ب يرویحاصل از کارمزد ممکن است به ن يدرآمدها شیاست. دوم، افزا

 اهرم مالی کهییخواهد شد. سوم، ازآنجا یاتیموضوع موجب بالا بردن اهرم عمل نیباشد که ا
ها بازده ه بانککشدن نوسانات سود را به سبب آن شتریموضوع ب نیا نی، بنابرارودمی بانک بالا

، به دنبال خواهد دهندیم شیبدون بهره افزا يدرآمدها جادیحقوق صاحبان سهام خود را با ا
ها ممکن است از طریق افشاي اختیاري نسبت به موارد فوق اقدام به از در نتیجه بانک داشت.

ه ب گذاران در بازار سرمایه این سطح از افشا راهبین بردن عدم تقارن اطلاعاتی نمایند و سرمای
تنوع  کهییازآنجاها تفسیر نمایند. اي مبنی بر سودآوري و پایداري سود در بانکعنوان نشانه

ي نظارتی همچون نهادهاها را به دنبال خواهد داشت، لذا ها کاهش ریسک آندرآمدي بانک
متر هاي با ریسک کنفعان نظارتی، از بانکذيبانک مرکزي و سازمان امور مالیاتی به عنوان 

گذاران، اعتباردهندگان، سهامداران و حتی حمایت خواهند کرد. این در حالی است که سرمایه
رد بهتر و ها با عملکنفعان واحد این دسته اقتصادي به سمت بانکها به عنوان ذيکارکنان بانک

  ریسک کمتر جذب خواهند شد.

امل شها و اختیاري بانک یرمالیاقلام غ يسطح افشا دهد،) نشان می2023( ی،زوبنتایج تحقیق 
رسد حال میدرصد  56 به حدودجامعه  يگذاراستیو س یاجتماع تیمسئول ،مدیرهابعاد هیئت

ها به دهد که شرکتنشان میامر  نی. اه استدیدرصد رس 43به  یاقلام مال يسطح افشاکه آن
چنین ام نمایند. هماقد تا نسبت به ترغیب بازار توجه دارند یاز اقلام مال شتریب یرمالیاقلام غ يافشا

گذاري طور غیر مستقیم به افشاي پرتفوي سرمایهها با افشاي تنوع منبع درآمدي خود بهبانک
 ودآگاهخکنند تا تحلیل گران بازار سرمایه را نسبت به کم ریسک کردن سهام خود اقدام می

 ي قراردادهاي همکاري استراتژیکافشا دهد،هاي صورت گرفته نشان میرسینتایج بر .سازند
). بدین ترتیب، فرضیه دوم 2024و همکاران،  دو( موجب کاهش هزینه سرمایه خواهد شد

 شود:پژوهش به صورت تدوین می
بهبود  و آمدتنوع در ياستراتژ ي، رابطه بینهاي تجاراختیاري بانک يسطح افشافرضیه دوم: 

 کند.می بازار را تعدیلکرد عمل
به توضیحات ارائه شده، چارچوب نظري پژوهش را که مبناي تدوین و آزمون  تیبا عنا

 زیر تدوین نمود: 1توان به صورت شکل هاي پژوهش است میفرضیه
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ل  هش .1شک ي پژو ظر چوب ن  چار

 شناسی پژوهشروش
-پژوهش حاضر از نظر هدف، کاربردي است و از نظر روش تحقیق، جزو مطالعات توصیفی

یا  اي (آرشیويرود. استراتژي این پژوهش از نوع مطالعات کتابخانههمبستگی به شمار می
ی هاي اطلاعاتاسنادکاوي) است، زیرا قرار است متغیرهاي پژوهش از طریق مراجعه به پایگاه

رد یا استدلال مورد استفاده در این پژوهش نیز استدلال قیاسی (از کل به استخراج گردد. رویک
ها این پژوهش یک تحقیق کمّی است که اطلاعات و جزء) است. از نظر روش گردآوري داده

هاي مورد نیاز براي محاسبه متغیرهاي پژوهش به صورت پسارویدادي و با استفاده از روش داده
هاي هاي مورد استفاده در این پژوهش از شاخه دادهد. نوع دادهشواي گردآوري میکتابخانه

ویژه رگرسیون چندمتغیره مورد تجزیه و هاي آماري بهترکیبی است که با استفاده از آزمون
هاي بانک هیمتشکل از کل رانیا يصنعت بانکدارشود. جامعه آماري این پژوهش تحلیل واقع می

ر د تیو شفاف یبه اطلاعات مال یلت در دسترسسهو لیبه دل است. یو دولت یخصوص
است. نمونه در بورس و فرابورس  شدهرفتهیپذ بانک 20پژوهش شامل نمونه  ،يگزارشگر

حاصل  دسترسی به اطلاعات يارهایبا توجه به مع کیستماتیحذف س پژوهش با استفاده از روش

H1 

H2 
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 انیپژوهش از پا نیا یقلمرو زمان ،یکاف يهااز وجود داده نانیبه منظور حصول اطم .شده است
 . سال است 9به مدت  1402سال  انیپا تیلغا 1394سال 

 گیري متغیرها ها و اندازهمدل
 رگرسیونیاز مدل ، اول پژوهشجهت آزمون فرضیه  )،2023به پیروي از زوبی و همکاران (

 شود:استفاده می 1به شرح رابطه 

)1( 

𝑄𝑄𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖,𝑡𝑡 = 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽2 𝑅𝑅𝐻𝐻𝑅𝑅𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽3 𝐿𝐿𝑇𝑇𝐿𝐿𝑇𝑇𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽4 𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖,𝑡𝑡
+ 𝛽𝛽5 𝑆𝑆𝑇𝑇𝑆𝑆𝐴𝐴𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽6 𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝜀𝜀𝑖𝑖,𝑡𝑡 

 شود:استفاده می 2براي آزمون فرضیه دوم نیز از مدل رگرسیونی به شرح رابطه  

)2( 

𝑄𝑄𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑖𝑖,𝑡𝑡 = 𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑖𝑖,𝑡𝑡  + 𝛽𝛽2 𝑉𝑉𝑉𝑉𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽3 𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻 ∗ 𝑉𝑉𝑉𝑉𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡
+ 𝛽𝛽4 𝑅𝑅𝐻𝐻𝑅𝑅𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽5 𝐿𝐿𝑇𝑇𝐿𝐿𝑇𝑇𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽6 𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝛽𝛽7 𝑆𝑆𝑇𝑇𝑆𝑆𝐴𝐴𝑖𝑖,𝑡𝑡
+ 𝛽𝛽8 𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝑖𝑖,𝑡𝑡 + 𝜀𝜀𝑖𝑖,𝑡𝑡 

 )QTobinمتغیر وابسته: عملکرد بازار (
از ) 2022به پیروي از بوآتنگ و همکاران (باشد که ها متغیر وابسته میعملکرد بازار بانک
ارزش دفتري بدهی بلندمدت و ارزش دفتري بدهی  ازار سهام عادي،طریق مجموع ارزش ب

 شود.هاي شرکت محاسبه میمدت تقسیم بر ارزش دفتري کل داراییکوتاه

 )𝐇𝐇𝐇𝐇𝐇𝐇𝐇𝐇𝐇𝐇𝐇𝐇متغیر مستقل: استراتژي تنوع درآمد (
ور سنجش منظبهباشد که درآمد می استراتژي تنوع متغیر مستقل در فرضیه اول این پژوهش

 :شودبرآورد می 3رابطه به طریق ) 2020(لین و همکاران  درآمد بر اساس روش ژي تنوعاسترات

)3( 

HHINOI𝑖𝑖,𝑡𝑡 = 1 − [�
𝐹𝐹𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑖𝑖,𝑡𝑡

�
2

+ �
𝑇𝑇𝑇𝑇𝐿𝐿𝑇𝑇𝐴𝐴𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑖𝑖,𝑡𝑡

�
2

+ �
𝐻𝐻𝑂𝑂ℎ𝐴𝐴𝑇𝑇𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑖𝑖,𝑡𝑡

�
2

] 

سایر  : 𝐻𝐻𝑂𝑂ℎ𝐴𝐴𝑇𝑇𝑖𝑖,𝑡𝑡، : نتیجه مبادلات ارزي𝑇𝑇𝑇𝑇𝐿𝐿𝑇𝑇𝐴𝐴𝑖𝑖,𝑡𝑡 ،کارمزد دریافتی: 𝐹𝐹𝐴𝐴𝐴𝐴𝑖𝑖,𝑡𝑡که در آن 
 باشد.اي بانک میغیر بهره هايکلیه درآمد: 𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝑖𝑖,𝑡𝑡درآمدهاي دریافتی و کارمزدها، 
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 )VDLگر: سطح افشاي اختیاري (متغیر تعدیل
 ).2023(المشابک و چوابی،  است 1جدول به شرح  اختیاريگیري سطح افشاي اندازهروش 

ل  دو هر بانک1ج ي  ختیار ا ي  فشا ا ح  ط  : س
 گروه هدف نوع اطلاعات

 ها و سهامدارانتمامی دسته اطلاعات عمومی يافشا

 گذاران و تحلیل گران مالیسرمایه هاي شرکتاطلاعاتی در خصوص استراتژي يافشا

 گذاران و اشخاص مرتبطسرمایه اطلاعاتی در خصوص حاکمیت شرکتی يافشا

 ران و نهادهاي تأمین مالیاسرمایه گذ اطلاعات در مورد عملکرد آتی شرکت يافشا

 تأمین مالی و تحلیل گران مالی نهادهايگذاران، سرمایه اطلاعاتی در مورد سهامداران يافشا

 گذاران و تحلیل گران مالیسرمایه افشاي اطلاعاتی در خصوص مدیریت ریسک

 ن مالیکنندگان و نهادهاي تأمیگذاران عرضهسرمایه افشاي اطلاعاتی در خصوص عملکرد مالی

 کنندگان و نهادهاي تأمین مالیگذاران عرضهسرمایه هاي حسابداريمروري بر سیاست

 کنندگان و نهادهاي تأمین مالیگذاران عرضهسرمایه افشاي اطلاعاتی در خصوص اطلاعات غیر مالی شرکت

 هاتمامی دسته زیست و مسئولیت اجتماعی شرکتافشاي اطلاعاتی در خصوص محیط

 متغیرهاي کنترلی
)، فلایی و خیاري 2022هاي بوآتنگ و همکاران (متغیرهاي کنترلی پژوهش بر اساس پژوهش

 ) به شرح زیر است:2023) و زوبی (2023(

حقوق صاحبان مجموع سود خالص به  نسبت): ROE( صاحبان سهامنرخ بازده حقوق  −
حقوق ها در هر سال مالی چند درصد از دهد بانکشود که نشان میحاصل میسهام 

 اند.سود خالص کسب کرده صاحبان سهام

ود شها محاسبه میدارایی جمع کلوام اعطایی به  ): بر اساس تقسیمLoans(نسبت وام  −
صورت وام در اختیار  ها بهدارایی جمع کلاز  يچنددرصددهد که نشان میو 

 ت.متقاضیان قرارگرفته اس

 پذیرش شرکت  هايلگاریتم سال :)Age(سن بانک  −
 هاي بانک.): لگاریتم طبیعی جمع کل داراییSizeاندازه بانک ( −
ها چه دهد بانکها که نشان میییوام به کل دارا انیز ری): نسبت ذخاLLPنسبت ذخایر ( −

 .اندذخیره در نظر گرفته ،هاي غیرقابل وصولهاي خود را براي وامدرصدي از دارایی
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 هاو تحلیل یافته تجزیه

بانک و موسسه اعتباري فعال در بورس اوراق بهادار تهران  20هاي مربوط به از ترکیب داده
سال مشاهده براي هریک از متغیرهاي پژوهش به -بانک 180طی نه سال قلمرو زمانی پژوهش، 

 شده است.ارائه آنآمار توصیفی مربوط به  2جدول است که در  دست آمده

ل  دو هشآم .2ج ي پژو ها ی متغیر  ار توصیف

 حداقل حداکثر میانه میانگین نماد متغیر
انحراف 

 معیار

 QTOBIN 0495/1 9665/0 976/1 102/0 258/0 عملکرد بازار بانک

 VDL 6111/5 5 8 3 981/1 سطح افشاي اختیاري

 HHINOI 6308/0 7791/0 9686/0 0161/0 333/0 استراتژي تنوع درآمدي

 ROE 0787/0 0729/0 5748/0 4249/0- 202/0 صاحبان سهامنرخ بازده حقوق 

 Loans 4802/0 5415/0 7190/0 0710/0 185/0 نسبت وام

 Age 1898/2 3030/2 0910/3 000/0 607/0 سن بانک

 Size 0407/20 0041/20 3585/23 239/17 273/1 اندازه بانک

 LLP 0304/0 0252/0 0738/0 008/0 016/0 نسبت ذخایر

 
 توان دریافت که متوسط ارزش بازار سهاممی عملکرد بازار بانک میانگین متغیراز 

 ها است. سطحبرابر ارزش دفتري دارایی 05/1هاي بانک طی یک سال و کل بدهی
هاي نمونه در دوره این پژوهش اقدام طور متوسط بانکدهد بهها نشان میافشاي اختیاري بانک

 شانن استراتژي تنوع درآمدياند. سطح افشا اختیاري کردههاي به افشا شش مورد از آیتم
از درآمدها از محل  %63طور متوسط هاي نمونه بهبانک دهد که در پرتفوي درآمديمی

کارمزدهاي بانکی و مبادلات ارزي بوده است. پیش از برازش و تجزیه و تحلیل مدل رگرسیونی، 
هاي در مدل ازهاینشیپشود. یکی از این نیازها اطمینان حاصل باید از وجود برخی پیش

رگرسیونی، مانایی متغیرهاي پیوسته است. در این پژوهش براي بررسی و آزمون مانایی متغیرها 
 3جدول استفاده شده است. نتایج این آزمون در  از آزمون ریشه واحد به روش لوین، لین و چو

 ارائه شده است.
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ل  دو چو  .3ج ن و  ی ن، ل وی ن ل ج آزمو تای  ن
 نتیجه داريسطح معنی آماره آزمون نماد متغیر

 نامانایی QTOBIN 283/1- 099/0 عملکرد بازار بانک

 مانایی VDL 710/5- 000/0 سطح افشاي اختیاري

 مانایی HHINOI 800/5- 000/0 استراتژي تنوع درآمدي

 مانایی ROE 455/3- 000/0 نرخ بازده حقوق صاحبان سهام

 مانایی Loans 496/7- 000/0 نسبت وام

 مانایی Age 025/13- 000/0 سن بانک

 نامانایی Size 855/2 998/0 اندازه بانک

 مانایی LLP 543/6- 000/0 نسبت ذخایر

 
فرض صفر در آزمون فوق، وجود ریشه واحد (نامانایی) است و از آنجا که این فرض براي 

. توان گفت این دو متغیر مانا نیستندمتغیرهاي عملکرد بازار و اندازه بانک رد نشده است، می
ود و در شگرنجر استفاده می-براي رفع مشکل نامانایی از آزمون اثرات هم انباشتگی انگل

رازش نهایی ها در بتغیرهاي مورد نظر فاقد اثرات هم انباشتگی باشند، از تفاضل آنصورتی که م
 هاي رگرسیونیشود. پس از آزمون مانایی، باید از روش صحیح برازش مدلها استفاده میمدل

توان به صورت هاي مورد استفاده در یک مدل رگرسیونی را میاطمینان حاصل شود. داده
گیري در انباشته (تلفیقی) مورد استفاده قرار داد. براي تصمیم صورتبه ترکیبی (پانل) و هم

لیمر) استفاده شده و نتایج در -ها، از آزمون چاو (افخصوص نحوه صحیح استفاده از داده
 ارائه شده است. 4جدول 

ل  دو چاو) .4ج ن اف لیمر ( ج آزمو تای  ن
 نتیجه داريسطح معنی آماره آزمون مدل رگرسیونی

 مدل ترکیبی 000/0 128/6 فرضیه اول آزمون

 مدل ترکیبی 000/0 259/8 آزمون فرضیه دوم 

 
تلفیقی  هايداري به دست آمده، فرض صفر آزمون یعنی استفاده از دادهبه سطح معنی با توجه

هاي رگرسیونی باید از روش ترکیبی استفاده شود. دهد که در برازش مدلشود و نشان میرد می
در ادامه باید آزمون هاسمن انجام شود تا بتوان بین مدل ترکیبی اثرات ثابت یا مدل ترکیبی 

 ارائه شده است. 5جدول گیري نمود. نتایج آزمون هاسمن در دفی تصمیماثرات تصا
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ل  دو ن .5ج هاسم ج  تای  ن

 نتیجه داريسطح معنی آماره آزمون مدل رگرسیونی
 اثرات ثابت 000/0 434/21 آزمون فرضیه اول

 اثرات ثابت 000/0 975/19 آزمون فرضیه دوم 

 
ترکیبی  هايداري به دست آمده، فرض صفر آزمون یعنی استفاده از دادهبه سطح معنی با توجه

هاي رگرسیونی باید از روش دهد که در برازش مدلشود و نشان میبا اثرات تصادفی رد می
ها، ترکیبی با اثرات ثابت استفاده شود. پس از حصول اطمینان از روش صحیح برازش مدل

ونی پژوهش به روش حداقل مربعات معمولی برازش گردید و آزمون هاي اولیه رگرسیمدل
فروض رگرسیون کلاسیک روي هر دو مدل انجام شد. براي بررسی عدم وجود همخطی بین 

نتایج  6جدول متغیرهاي توضیحی مدل، از عامل تورم واریانس در هر مدل استفاده شده است. 
 دهد.آزمون همخطی بین متغیرها را نشان می

دو س) .6ل ج م واریان ل تور ی (عام ي توضیح ها ن متغیر ی بی ط همخ ن  ج آزمو تای  ن

 نماد متغیرهاي توضیحی
VIF  در مدل

 آزمون فرضیه
 اول

VIF  در مدل آزمون
 فرضیه دوم 

 نتیجه

 عدم وجود همخطی شدید VDL - 023/2 سطح افشاي اختیاري
 عدم وجود همخطی شدید - HHINOI 346/1 استراتژي تنوع درآمدي

 عدم وجود همخطی شدید ROE 904/1 171/2 نرخ بازده حقوق صاحبان سهام
 عدم وجود همخطی شدید Loans 128/1 659/1 نسبت وام
 عدم وجود همخطی شدید Age 709/1 236/1 سن بانک

 عدم وجود همخطی شدید Size 375/2 449/1 اندازه بانک
 عدم وجود همخطی شدید LLP 915/1 080/2 نسبت ذخایر

 
، از آنجا که آماره تورم واریانس از حد مجاز خود 6جدول در  مندرجاطلاعات  بر اساس

هاي توان گفت بین متغیرهاي توضیحی مورد استفاده در مدل) تجاوز ننموده است؛ می5(عدد 
رگرسیونی پژوهش همخطی شدید وجود ندارد. براي بررسی همسانی واریانس اجزاي اخلال 

پاگان و آماره -دهمبستگی سریالی بین آن به ترتیب آزمون بروشها و عدم وجود خومدل
دوربین واتسون مورد استفاده قرار گرفته است. همچنین براي حصول اطمینان از وجود اثرات 

ست. هاي رگرسیونی استفاده شده اگرنجر مدل-هم انباشتگی متغیرهاي نامانا نیز از آزمون انگل
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بررسی فروض رگرسیون کلاسیک را به همراه نحوه مرتفع  نتایج حاصل از 7جدول به طور کلی 
 دهد.نمودن آن نشان می

ل  دو ل .7ج د ت م ط کفای ی شرو از بررس ل  حاص ج  تای ی ن ي رگرسیون  ها

 هدف آزمون
آزمون/ آماره 
 مورد استفاده

 آماره آزمون مدل رگرسیونی
سطح 

 داريمعنی
 نتیجه

بررسی همسانی 
واریانس اجزاي 

 هااخلال مدل
 پاگانبروش 

 ناهمسانی واریانس 000/0 296/27 آزمون فرضیه اول

 ناهمسانی واریانس 000/0 623/26 آزمون فرضیه دوم 

بررسی عدم 
خودهمبستگی 
سریالی اجزاي 

 هااخلال مدل

دوربین 
 واتسون

 - 478/1 آزمون فرضیه اول
وجود 

 یخودهمبستگ

 - 334/1 آزمون فرضیه دوم 
وجود 

 یخودهمبستگ

اثرات هم بررسی 
 انباشتگی متغیرها

لوین، لین و 
 )LLCچو (

 انباشتگیوجود هم 000/0 -499/5 آزمون فرضیه اول

 انباشتگیوجود هم 0163/0 -137/2 آزمون فرضیه دوم 

 
 هاي مورد نظر باید به روش حداقلتوان دریافت که مدلمی 7جدول بر اساس 

د. دار برازش شوند؛ زیرا مشکل ناهمسانی واریانس اجزاي اخلال وجود افتهیمیتعممربعات 
 شود؛ مرتبه اول استفاده ونیخود رگرسهاي نهایی باید از متغیر همچنین در برازش مدل

هاي رگرسیونی به روش حداقل مربعات معمولی داراي خودهمبستگی زیرا اجزاي اخلال مدل
باشد). آزمون  5/2الی  5/1عدم خودهمبستگی باید بین  منفی هستند (آماره دوربین واتسون براي

مانایی اجزاي اخلال هم حکایت از وجود اثرات هم انباشتگی متغیرهاي مانا و نامانا دارد و 
باشد و این متغیرها بنابراین نیاز به تفاضل گیري از متغیرهاي نامانا (کیوتوبین و اندازه بانک) نمی

متغیرها در سطح داده خام مورد استفاده قرار داد. با توجه به مطالب توان همانند سایر را نیز می
هاي پژوهش برازش گردید و نتایج به دست آمده به شرح هاي نهایی آزمون فرضیهفوق، مدل
 ذیل است.

 نتایج برآورد مدل آزمون فرضیه اول پژوهش
 رائها 8جدول نتایج حاصل از برازش مدل نهایی آزمون فرضیه نخست پژوهش در 

 شده است.
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ل  دو ل .8ج او ه  فرضی ن  ج آزمو تای  ن

 داريسطح معنی tآماره  خطاي استاندارد ضرایب متغیرها

 0148/0 4683/2 0246/0 0608/0 استراتژي تنوع درآمدي

 3149/0 0089/1 0270/0 0273/0 نرخ بازده حقوق صاحبان سهام

 0000/0 3269/7 0595/0 4359/0 نسبت وام

 0000/0 8341/5 0859/0 5014/0 سن بانک

 0000/0 -4631/6 0218/0 -1411/0 اندازه بانک

 3438/0 -9501/0 3792/0 -3606/0 نسبت ذخایر

 0000/0 6033/9 2792/0 6815/0 مبدأعرض از 

 2255/10 فیشر Fآماره 

 0000/0 فیشر Fسطح معناداري 

 6665/0 ضریب تعیین مدل

 
در تحلیل رگرسیونی، ابتدا باید از معناداري مدل اطمینان حاصل شود. براي این منظور از 

شود که سطح معناداري به دست آمده براي این آماره کمتر شود. ملاحظه میاستفاده می Fآماره 
اداري مدل شود و معنکلیه ضرایب رد می صفر بودناز پنج درصد است؛ لذا فرض صفر مبنی بر 

تغییرات  از %66بالغ بر  گویاي آن است کهمدل تعیین شود. همچنین ضریب می دیتائنی رگرسیو
در آزمون فرضیه  .ددگرمی تبیین متغیرهاي کنترلی الگو و توسط متغیر مستقل متغیر وابسته در

ر ها و متغیر وابسته عملکرد بازار است. ضریب تأثیر متغیاول، متغیر مستقل، تنوع درآمد بانک
است و از آنجا که سطح معناداري این متغیر از پنج درصد کمتر است،  0608/0برابر  مستقل

ها دارد و توان گفت استراتژي تنوع درآمد رابطه مثبت و معناداري با عملکرد بازار بانکمی
دهد، هرچه تحلیل ضرایب به دست آمده نشان می شود.بنابراین فرضیه نخست پژوهش رد نمی

ها با کها مثبت بوده و سهام بانها بیشتر باشد، واکنش بازار به سهام بانککتنوع درآمدي بان
 شود.اقبال بیشتري مواجه می
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 نتایج برآورد مدل آزمون فرضیه دوم پژوهش
 دهد.پژوهش را نشان می نتایج آزمون فرضیه دوم 9جدول 

ل  دو م  .9ج دو ه  فرضی ن   آزمو
 داريمعنیسطح  tآماره  خطاي استاندارد ضرایب متغیرها

 0115/0 6041/2 0259/0 0676/0 استراتژي تنوع درآمدي
 0097/0 6912/2 0921/0 2479/0 سطح افشاي اختیاري

 *استراتژي تنوع اثرات تعاملی 
 سطح افشاي اختیاري

0706/0 0294/0 4021/2 0128/0 

 3928/0 8713/0 0276/0 0240/0 نرخ بازده حقوق صاحبان سهام
 0043/0 7567/2 0944/0 2602/0 نسبت وام
 0000/0 7231/5 0955/0 5466/0 سن بانک

 0000/0 -4356/6 0256/0 -1648/0 اندازه بانک
 9309/0 -1254/0 4932/0 -0618/0 نسبت ذخایر

 0000/0 3562/9 3066/0 8686/2 مبدأعرض از 
 2129/9 فیشر Fآماره 

 0000/0 فیشر Fسطح معناداري 
 6932/0 ضریب تعیین مدل

 
فیشر کمتر از پنج  Fشود سطح معناداري به دست آمده براي آماره همانطور که ملاحظه می

شود و معناداري مدل کلیه ضرایب رد می صفر بودندرصد است؛ لذا فرض صفر مبنی بر 
متغیر  تغییرات در از %69بالغ بر  گویاي آن است کهمدل ضریب تعیین شود. می دیتائرگرسیونی 

ضریب متغیر  سطح  .رددگمی تبیین متغیرهاي کنترلی الگو ، تعدیلگر وتوسط متغیر مستقل وابسته
است و با عنایت به سطح معناداري متناظر  2479/0افشاي اطلاعات به عنوان  متغیر مستقل برابر 

توان گفت سطح افشاي اختیاري رابطه مثبت و آن (کمتر از سطح معناداري مدل است) می
ها دارد. در خصوص نقش تعدیلگر متغیر افشاي اطلاعات بر عملکرد بازار بانک معناداري با

اي ها، ضریب متغیر تعاملی سطح افشرابطه بین استراتژي تنوع درآمد و عملکرد بازار بانک
است و با توجه به سطح معنی داري متناظر این  0706/0اطلاعات و استراتژي تنوع درآمد برابر 

سطح افشاي اطلاعات به طور مثبت و معناداري رابطه تنوع درآمد بر  متغیر، می توان گفت
ه دهد، هرچتحلیل ضرایب به دست آمده نشان می دهد.عملکرد بازار را تحت تأثیر قرار می

بت بوده و سهام ها مثها بیشتر باشد، واکنش بازار به سهام بانکسطح اختیاري افشا توسط بانک
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توان گفت می %95شود. به دیگر سخن، در سطح اطمینان اجه میها با اقبال بیشتري موبانک

بازار د بهبود عملکر و تنوع درآمد ياستراتژ موجب تقویت رابطه بیناختیاري  يسطح افشا
 بر رابطه بین يارهاي تجاختیاري بانک يسطح افشا کهشود. بنابراین فرضیه صفر مبنی بر اینمی

 شود. ، رد میگذاردیمبازار تأثیر نرد بهبود عملک و تنوع درآمد ياستراتژ

 يریگجهینتبحث و 
 ز طرفیا شود.می عدم تقارن اطلاعاتی کاهشو  نفعانیذمیان اعتماد  جادیا موجب اختیاري يفشاا

که این  گرددها میها باعث کاهش ریسک عملکرد مالی بانکتشکیل پرتفوي درآمدي در بانک
عملکرد  ها خواهد شد.سهامداران و رشد ارزش سهام بانکموضوعات موجب ایجاد اعتماد در 

ها منابع بازار سرمایه به سوي بانکانتقال ها در جهت ارتقاي ارزش سهام، موجب مناسب بانک
گذاران رمایهسسوي ز بیشتر ا هیقادر به جذب سرمابازار  در یی با عملکرد مطلوبهابانکلذا . شودمی
هاي پولی بانک توانند با عملکرد مناسب، در چارچوب سیاستها میبانک. سود انباشته هستندبهبود و 

 ییکارا ها،مطلوب بانک عملکردهاي اقتصادي را به حداقل برسانند. مرکزي، تأثیر منفی شوك
 شود.می هابالاتر بانک يآورتاب به امر منجرکه این  داده شیرا افزا تیتثب يهااستیس

نوع درآمد ت ياستراتژبر ارتباط  يهاي تجاراختیاري بانک يسطح افشا این پژوهش نقش در 
شاي هاي مربوط به افها بررسی شد. به همین منظور اطلاعات و دادهبازار بانکبهبود عملکرد  با

بانک فعال در بازار سرمایه در قلمرو زمانی  20اختیاري، عملکرد مالی و وضعیت بازار تعداد 
اي گردآوري شد و در دو فرضیه هاي کتابخانهبا استفاده از روش 1402لغایت  1394هاي سال

هاي رگرسیونی چندمتغیره مبناي تجزیه و تحلیل قرار گرفت.   نتایج به اصلی با استفاده از مدل
ازار بعملکرد رابطه مثبت و معناداري با   استراتژي تنوع درآمددهد که دست آمده نشان می

ابد. علاوه یها بهبود میتنوع درآمدي، عملکرد بازار بانک نا که با افزایشدارد؛ بدین مع هابانک
بازار  عملکرد  و تنوع درآمد ياستراتژ رابطه بیناختیاري  يسطح افشابر این، نتایج نشان داد که 

 کند. ها را تقویت میبانک
هامداران از سبا عنایت به نتایج به دست آمده می توان گفت، افشاي اختیاري که در حمایت 

، راهکاري است که کاهش هزینه سرمایه واحد شودیمبراي کاهش عدم تقارن اطلاعاتی مطرح 
 گذارانهیسرما). افشاي اختیاري با جلب اعتماد 1985 ،1باري و بروندارد (تجاري را به دنبال 

                                                                                                                                      
1. Barry & Brown 



  117    1403 زمستان، 54شماره ، چهاردهمسال ، هاي تجربی حسابداريپژوهش
 

گردد. همچنین بر مبناي تئوري موجب جذب سرمایه بیشتر و نهایتا رشد قیمت سهام می
تواند براي حفظ ارزش بازار وجود دارد. تمایل به افشا می اختیاري يافشادهی،  تمایل به علامت

بازار  و تحلیل گران و نهایتا عملکرد نفعانيذ ریسا ،یافکار عموم ،سهامداران بر تجزیه و تحلیل
ها تاثیر بگذارد. از طرفی تنوع درآمدي موجب کاهش ریسک و افزایش ارزش شرکت بانک

). سطح 2007شود (بل و همکاران، ها میگردد که در نتیجه باعث بهبود عملکرد مالی بانکمی
ازار اهد شد که رقابتی در بیی خوهاتیمزبه همراه پرتفوي درآمدي باعث ایجاد  افشاي اختیاري

) و هو و 2023هاي آدم(ها ایجاد خواهد نمود. نتایج پژوهش همراستا با یافتهبانکسهام 
اثر مثبت بر ارزش بازار سهام بانک  هابانکدهد تنوع درآمد ) است که نشان می2023همکاران(

رآمد سنتی) حمایت در تمرکز بر درآمد بهره (د هابانکاز رویکرد  گذارانهیسرمادارد و 
 . کنندیمکمتري 

 عدم طلاعاتا اختیاري يافشا با ،شودمی توصیه هابانک رانیمد به پژوهش يهاافتهیبر اساس 
 اعتماد جلب موضوع نیا که دهند کاهش را نفعانيذ و رانیمد انیم موجود یاطلاعات تقارن

به  . تداش خواهد دنبال به را هیسرما کنندگاننیتأم عنوانبهاعتباردهندگان  و گذارانسرمایه
 شودنیز توصیه می گذارقانون و ینظارت نهاد و یمال بازار عنوان به بهادار اوراق و بورس سازمان

 ياریتاخ ذکر با خود مقررات در ياریاخت يافشا موارد گنجاندن و یقیتشو موارد گنجاندن با
به  نینهمچ .دیفزایب معاملات در شفاف يبستر عنوان به بهادار اوراق بورس يارتقا بر آن بودن
ع تنو ها، شود در تحلیل خود از عملکرد بانکمی حقیقی و نهادي توصیه گذاران هیسرما

 حاظلعملکرد مناسب آن بانک ها ارزیابی  يبرا یشاخصنیز به عنوان ها را در بانک درآمدي
شود در مطالعات آتی خود تأثیر راهکارهایی نظیر مند توصیه میبه محققان علاقه .ندینما

ها بانکداري الکترونیک، مدیریت ریسک تجاري و پایداري شرکتی را بر عملکرد بازار بانک
 بررسی نمایند. 

 ملاحظات اخلاقی
 حامی مالی: مقاله حامی مالی ندارد.

 اند.سازي مقاله مشارکت داشتهآمادهمشارکت نویسندگان: تمام نویسندگان در 
 گونه تعارض منافعی وجود ندارد.تعارض منافع: بنا بر اظهار نویسندگان در این مقاله هیچ

 است.رایت رعایت شدهرایت: طبق تعهد نویسندگان حق کپیتعهد کپی
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 منابع 
ها بر و رابطه متقابل آن يکارافشاء، محافظه تیفی). تأثیر ک1394فرناز. ( ،يزهرا و منصور ،یپور زمان
 .96-79)، 25(7 ،یو حسابرس یمال يحسابدار يهاپژوهش. يسهام عاد هیسرما نهیهز
داوطلبانه بر عدم تقارن  ياثرات سطح افشا ی). بررس1393. (دیطلا تپه، وح زادهیشکراالله و عل ،يخواجو

 ،یمال يحسابدار یات تجربمطالعدر بورس اوراق بهادار تهران.  شدهرفتهیپذ يهاشرکت یاطلاعات
11)42 ،(89-114. 

). بررسی تأثیر تنوع درآمدي بر 1398بالاوندي، علی. ( و دهقان دهنوي، محمدعلی، کیانیان، احمد
 . 80-69). 12(5ی،مه مطالعاتی در مدیریت بانکی و بانکداري اسلامنافصل .هاي کشورعملکرد بانک

و  داوطلبانه يافشا نیب ارتباط یبررس ،)1393( .دیوح زاده،یعل و، روستا، منوچهر نیمحمدحس ش،یستا
 ،يحسابدار یتجرب يهاپژوهش تهران، بهادار اوراق در بورس شدهرفتهیپذ هايشرکت عملکرد
 .15-1603 ،13شماره 
). ارتباط بین افشاء داوطلبانه و 1403. (، فاطمهبشارت پور ، محمدرضا وصفی خانی ، فهیمه،صفی خانی

-299 ،)52(13 ،گذاريدانش سرمایه مالی با تأکید بر سازوکارهاي نظام راهبري شرکتی.عملکرد 
324. 

). اثر توانایی مدیران بر رابطه بین 0341. (، سیدجواددلاوري وعبدي، حدیث  ،ایوانی ،کیوان ،عزیزي
گیري در تصمیمقضاوت و  .گذارانکیفیت اطلاعات حسابداري و رفتار و عملکرد معاملاتی سرمایه

 .30-1 ،)9(3 ،حسابداري
 تقارن عدم بر افشا کیفیت تأثیر). 1398. (امیري، علی و قین ،، بهرام فرغلامرضا ،کردستانی

 .178-159 ،)42(11 ،حسابداري مالی و حسابرسی يهاپژوهش .اطلاعاتی

References 
Abass, Z. K; Flayyih, H. H; & Hasan, S. I. (2022). The relationship between audit 

services and non-audit actuarial services in the auditor’s report. International 
Journal of Professional Business Review, 7(2), e0455-e0455. 

Abu Afifa, M. M; & Saadeh, M. (2023). Does information asymmetry mediate the 
relationship between voluntary disclosure and cost of capital? Evidence from 
a developing economy. Journal of Financial Reporting and Accounting. 
Available at https://www.emerald.com/insight/content/doi/10.1108/jfra-02-2023-
0103/full/html. 

Adem,M.(2023). Impact of income diversification on bank stability: a cross-
country analysis.Asian Journal of Accounting Research, 8(2), 133-144. 

Al-Hmerawee, A. A. M; & Slim, R. B. B. (2024). The Impact of Banking Revenue 
Structure on Maximizing Bank Value and Its Reflection in Safety Indicators: 



  119    1403 زمستان، 54شماره ، چهاردهمسال ، هاي تجربی حسابداريپژوهش
 

An applied study of a number of Iraqi Banks listed in the Iraqi Stock 
Exchange. Migration Letters, 21(S4), 1269-1281. 

Almeida, J; Dalmácio, F. (2015). The Effects of Corporate Governance and 
Product Market Competition on Analysts’ Forecasts Evidence from the 
Brazilian Capital Market. International Journal of Accounting. ۵۰:PP. 16-339 

Almshabbak, A. N. S; & Chouaibi, J. (2023). Measuring the Level of Voluntary 
Disclosure in Commercial Banks and its Effect on Improving Financial 
Performance: An Applied Study on Number of Commercial Banks in the Iraqi 
Stock Exchange. International Journal of Professional Business Review, 8(1), 6. 

Alqatamin, R. M. H. (2016). Forward looking information disclosures, earnings 
management practices, and the CEO's" personal characteristics: the case of 
Jordan. Doctoral dissertation, University of Central Lancashire. 

Altavilla, C; Boucinha, M; Pagano, M; & Polo, A. (2024). Climate risk, bank 
lending and monetary policy. ECB Working Paper No. 2024/2969, Available 
at SSRN: https://ssrn.com/abstract=4918451. 

Azizi, K; Eivani, F; Abdi, H; Dellavari, S.J.  (2024) The Effect of Managers' 
Ability on The Relationship Between the Quality of Accounting Information 
and Investor Behavior and Trading Performance. Judgment and Decision 
Making in Accounting and Auditing, 3(9), 1-30. (In Persian) 

Baele, L; De Jonghe, O; & Vander Vennet, R. (2007). Does the stock market value 
bank diversification? Journal of banking & finance, 31(7), 1999-2023. 

Barry, C. B; & Brown, S. J. (1985). Differential information and security market 
equilibrium. Journal of financial and quantitative analysis, 20(4), 407-422. 

Ben Lahouel, B; Taleb, L; Kočišová, K; & Ben Zaied, Y. (2023). The threshold 
effects of income diversification on bank stability: an efficiency perspective 
based on a dynamic network slacks-based measure model. Annals of 
Operations Research, 330(1), 267-304. 

Berger, A. N; Hasan, I; & Zhou, M. (2010). The effects of focus versus 
diversification on bank performance: Evidence from Chinese banks. Journal 
of Banking & Finance, 34(7), 1417-1435. 

Bhatia, A; & Kaur, A. (2024). The influence of information asymmetry on the 
interaction between voluntary corporate disclosure and cost of equity: evidence 
from publicly traded Indian enterprises. International Journal of Law and 
Management, 66(1), 23-43. 

Boateng, R. N; Tawiah, V; & Tackie, G. (2022). Corporate governance and 
voluntary disclosures in annual reports: a post-International Financial 
Reporting Standard adoption evidence from an emerging capital 
market. International Journal of Accounting & Information 
Management, 30(2), 252-276. 

https://ssrn.com/abstract=4918451


120  
   ... نده کنو عملکرد بازار: نقش تعدیل تنوع درآمد يستراتژا: پارسایی و همکاران 

 
Chiorazzo, V; Milani, C; & Salvini, F. (2008). Income diversification and bank 

performance: Evidence from Italian banks. Journal of financial services 
research, 33(3), 181-203. 

Dawd, I; & Charfeddine, L. (2019). Effect of aggregate, mandatory and voluntary 
disclosure on firm performance in a developing market: the case of 
Kuwait. International Journal of Accounting, Auditing and Performance 
Evaluation, 15(1), 31-56. 

Dehghan Dehnavi, M. A; Kianian, A; & Balavandi, A. (2020). Investigating the 
Effect of Income Diversity on the Iranian Banks’ Performance. Quarterly 
Studies in Banking Management and Islamic Banking, 5, 69-80. doi: 
10.22034/jifb.2020.200464.1143. (In Persian) 

DeYoung, R; & Roland, K. P. (2001). Product mix and earnings volatility at 
commercial banks: Evidence from a degree of total leverage model. Journal of 
Financial Intermediation, 10(1), 54-84. 

Du, N; & Shahriar, Q. (2024). Information disclosure in mitigating moral hazard: 
An experimental investigation. Games and Economic Behavior, 144, 284-299. 

Edirisuriya, P; Gunasekarage, A; & Dempsey, M. (2015). Bank diversification, 
performance and stock market response: Evidence from listed public banks in 
South Asian countries. Journal of Asian Economics, 41, 69-85.  

Fauver, L; Hung, M; Li, X; & Taboada, A. G. (2017). Board reforms and firm 
value: Worldwide evidence. Journal of Financial Economics, 125(1), 120-142. 

Flayyih, H. H; & Khiari, W. (2023). An Empirical Study to Detect Agency 
Problems in Listed Corporations: An Emerging Market Study. Journal of 
Governance and Regulation, 12(1). 

Hassan Al-Tamimi, H. A. (2010). Factors influencing performance of the UAE 
Islamic and conventional national banks. Global Journal of Business 
Research, 4(2), 1-9. 

Ho, T. H; Nguyen, D. T; Luu, T. B; Le, T. D; & Ngo, T. D. (2023). Bank 
performance during the COVID-19 pandemic: does income diversification 
help?. Journal of Applied Economics, 26(1), 2222964. 

Khajavi, Sh; Alizade, V. (2013). Investigating the Impacts of Voluntary 
Disclosure Level on the Information Asymmetry of the Companies Listed in 
Tehran Stock Exchange. Empirical Studies in Financial Accounting, 11(42), 
89-114. (In Persian) 

Khanna, R; Singh Chahal, B. (2019). Towards the Association of Voluntary 
Disclosures and Value of Firms: Evidence Revisited in India. Journal of 
Modern Accounting and Auditing, 15(3), 113-142. 

Khlif, H; Guidara, A; & Souissi, M. (2015). Corporate social and environmental 
disclosure and corporate performance: Evidence from South Africa and 
Morocco. Journal of Accounting in Emerging Economies, 5(1), 51-69. 



  121    1403 زمستان، 54شماره ، چهاردهمسال ، هاي تجربی حسابداريپژوهش
 
Köhler, M. (2015). Which banks are more risky? The impact of business models 

on bank stability. Journal of financial stability, 16, 195-212. 
Kordestani, Gh. Bahramfar, N; Amiri. A. (2019). The Impact of Disclosure 

Quality on the Information Asymmetry. The financial accounting and auditing 
researches, 11(42), 159-178. (In Persian) 

Kristandl, G; & Bontis, N. (2007). The impact of voluntary disclosure on cost of 
equity capital estimates in a temporal setting. Journal of intellectual capital, 
8(4), 577-594. 

Li, X; Feng, H; Zhao, S; & Carter, D. A. (2021). The effect of revenue 
diversification on bank profitability and risk during the COVID-19 pandemic. 
Finance Research Letters, 43, 101957. 

Linh, N. T. (2024). Agency Theory in Management Accounting: A Systematic 
Literature Review. International Journal of Advanced Multidisciplinary 
Reaserch and Studies, 4(1), 1124-1127. 

Martens, W; & Bui, C. N. M. (2023). An exploration of legitimacy theory in 
accounting literature. Open Access Library Journal, 10(1), 1-20. 

Meek, G.K; Roberts, C.B;& Gray, S.J. (1995). Factors Influencing Voluntary 
Annual Reports Disclosures by U.S. U.K. and Continental European 
Multinationals Corporations. Journal of International Business Studies, 26 (3), 
555-572. 

Mohammed, A. S. (2023). Analyzing the Impact of Voluntary Integrated 
Reporting on Investor Decisions: Investigating the Mediating Role of 
Information Asymmetry Reduction in Listed Companies on the Iraq Stock 
Exchange. Journal of Humanities and Social Sciences Research, 2(4). 

Mugo, N. W. (2014). The effect of voluntary disclosure on the financial 
performance of commercial Banks in Kenya, Doctoral dissertation, University 
of Nairobi.  

Muthuva, E; Muriuki, F; & Egondi, P. (2017). Influence of Interest Rate Capping 
on the Performance of Commercial Banks Mombasa County. Imperial Journal 
of Interdisciplinary Report (IJIR), 3(1), 124-139. 

Poorzamani, Z. Mansouri, F. (2015). The Impact of Disclosure Quality, 
Conservatism and their interaction on the cost of Capital. The financial 
accounting and auditing researches, 7(25), 79-96. (In Persian) 

Ross, S; Westerfield, R; Jordan, B; (2016). Fundamentals of Corporate Finance, 
۱۱th ed.     McGraw-Hill Education, New York. 

Saeed, H. S; Hasan, S. I; Nikkeh, N. S; & Flayyih, H. H. (2022). The mediating 
role of sustainable development in the relationship between producer cost 
expectations and customer desires. Journal of Sustainability Science and 
Management, 17(10), 13-21.  

safikhani; F; safikhani, M; besharatpour, F. (2024). The Relationship between 
Voluntary Disclosure and Financial Performance with Emphasis on Corporate 

https://jik.srbiau.ac.ir/article_23154.html?lang=en
https://jik.srbiau.ac.ir/article_23154.html?lang=en


122  
   ... نده کنو عملکرد بازار: نقش تعدیل تنوع درآمد يستراتژا: پارسایی و همکاران 

 
Governance Mechanisms. Investment Knowledge, 13(52), 299-324. (In 
Persian) 

Setayesh, M. H; Roosta, M; & Alizadeh, V. (2014). The Relation Between 
Voluntary Disclosure and Performance of Firms Listed in Tehran Stock 
Exchange. Empirical Research in Accounting, 4(3), 153-168. (In Persian) 

Stiroh, K. J. (2004). Do community banks benefit from diversification? Journal of 
Financial Services Research, 25, 135-160. 

Stiroh, K; (2006). A portfolio view of banking with interest and noninterest 
activities. J. Money Credit Bank 38, 1351–1361. 

Stiroh, K; (2004a). Diversification in banking: is noninterest income the answer. 
J. Money Credit Bank 36, 853–882. 

Supheni, I; Suhardjanto, D; & Probohudono, A. N. (2023). Disruptive Innovation 
Disclosure Practices and Application of Stakeholder Theory. 
In Macroeconomic Risk and Growth in the Southeast Asian Countries: Insight 
from SEA, 33, 41-51 

Watson, A; Shrives, P; & Marston, C. (2002). Voluntary disclosure of accounting 
ratios in the UK. The British Accounting Review, 34(4), 289-313. 

Zobi, M; Al-Dhaimesh, O; & Allan, A. (2023). Level of voluntary disclosure and 
market value: An applied study on companies listed in Amman Stock 
Exchange. Uncertain Supply Chain Management, 11(4), 1539-1548. 

 
 

COPYRIGHTS 

 This is an open access article under the CC BY-NC-ND 4.0 license. 

https://jik.srbiau.ac.ir/article_23154.html?lang=en

