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 چکیده
ندمدت بل یکیاستراتژ یزیربرنامه ندیدر فرا یلیتحل یهاشاخصه نیتراز مهم یکی ،یو بده ییدارا تیریمد

 وؤسسات ثبات م ،یمال یاز بازارها یناش یهاتیقطعو عدم  یاقتصاد یها. امروزه بحرانشودیمحسوب م
 گذارانهیاسرم رشتیب ،یمال یهاحاصل از بخش یثباتیب جهیخود قرار داده است که درنت ریتأثها را تحتبانک

 مواجه کرده است.  یطیمختلف مح یهاتیبا محدود بخشتیبه بازده رضا یابیرا در دست
 سنجش و یبرا یارو ابز یعملکرد نظام بانک آنالیزپارامتر مهم در  کیعنوان توان بهها را میبانک یسودآور

 است گذارریها تأثبانک یآوربر سود یعوامل متعدد در نظر گرفت. یبانک ظامن ینگینقد تیرینحوه مد سهیمقا
 تیریمد ندازمین ،مطلوب یبه سودآور دنیآنهاست. رس نیتراز جمله مهم هاو بدهی هاییدارا تیریکه مد

های اخصش نیی( در تبALM) ی بهینههامدلدر پژوهش حاضر به ارائه  بانک است. یو بده ییدارا یاصول
 تیقابل بر ALM رو معنادامثبت  ریتأث. نتایج حاکی از شودیمی پرداخته سود با استفاده از روش فاز تیفیک
 ریمؤسسه تأث یشرط یکاربر محافظه ALMاست اما   با درآمد نهیتطابق هز، پایداری سود و سود ینیبشیپ

 .گرددیمه یک ارائ ی رابطه سه فرضیه معنادار، الگوی بهینه هرسازیفازدر ادامه با  .نداشته است یمعنادار
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 یسازنهیبه روش فازی،سود،  تیفی، کبدهی -مدیریت دارایی  :گانکلیدواژ

 JEL:G32 ،G33 ،G1 بنديطبقه
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 مقدمه

 خطر اهشک برای نقدی هایجریان و هادارایی از استفاده مدیریت ندیفرا بدهی،_دارایی مدیریت

 زمان رب بدهی_دارایی مدیریت در واقع مفهوم. است بدهی موقعبه پرداخت عدم ازمؤسسه  ضرر

. کنند ریزیبرنامه هابدهی پرداخت برای بایدمؤسسه  رانیمد رایاست؛ ز متمرکز نقدی هایجریان

 در سیدسرر زمان در هابدهی پرداخت برای هادارایی که کند حاصل اطمینان باید فرایند این

 یریتمد فرایند. کرد تبدیل نقد پول به توانمی را درآمدها یا هادارایی و هستند دسترس

شود )ایزدی نیا و می اعمال ترازنامه در موجود دارایی مختلف هایدسته برای بدهی_دارایی

 (.1396همکاران، 

 هابدهی و هادارایی در بهره، نرخ تغییر یا نقدشوندگی عدم دلیل به است ممکنمؤسسه  یک

درواقع  .هددمی کاهش را تطابق عدم احتمال بدهی_دارایی مدیریت. باشد داشته ناسازگاری

یکی از ابزارهای مدیریت استراتژیک برای مدیریت ریسک نرخ  )ALM(1 مدیریت دارایی و بدهی

دیگر، مدیریت دارایی و بدهی، عبارتها و مؤسسات مالی و اعتباری است. بهبهره و نقدینگی در بانک

ازجمله مسائل نقدینگی، ها به دلایل مختلف ها و بدهیفرایند اداره و کنترل عدم انطباق بین دارایی

و یا تغییرات در نرخ سودهای بانکی است. ازآنجاکه یکی از وظایف اصلی مدیریت مالی  ینقدشوندگ

منظور افزایش سودآوری خود با نظارت بر ها بهرو، بانکها مدیریت دارایی و بدهی است، ازاینبانک

-ییمدیریت دارا یهاکیاز تکن ،ودمنظور حداقل نمودن ضرر و زیان ناشی از معاملات خبه ،ریسک

ها حجم، ترکیب، سررسید، نرخ حساسیت، کیفیت نمایند. این تکنیکاستفاده می( ALM) بدهی_

شده، هدف به نسبت ریسک به بازده از قبل تعیین یابیها را برای دستها و بدهیو نقدینگی دارایی

ها با ویت کیفیت و کمیت داراییها و بدهی، تقدهند. درواقع هدف مدیریت داراییقرار می

 .[1] باشدها برای مدیریت آینده میها و بدهیدرنظرگرفتن ریسک همراه دارایی

فراتر از مدیریت  ALM ها قرار دارد.مدیریت ریسک است که در مرکز مدیریت مالی بانک

طرف ترازنامه  زمان دورا برای مدیریت هم یاکپارچهیرویکرد  وهای فردی است ها و بدهیدارایی

، کنترل و مدیریت یدهریزی، سازمانبرنامه ندیدارایی و بدهی فرا تیریمد. کندیبانک اتخاذ م

مدیریت  یهامختلف بانک است. مدیریت دارایی و بدهی سازگار با ترکیب روش یهاسکیر

به  کهیطوربهزمان است و مدیریت کل ترازنامه بانک را بر عهده دارد؛ پورتفولیو در یک فرایند هم

ها با بسیاری سازی ریسک و حداکثرسازی سود متمرکز شود. بانککه بر حداقل کندیبانک کمک م

. مدیریت غیرهمواجه هستند از قبیل: ریسک بازار، ریسک نقدینگی، ریسک اعتباری و  هاسکیاز ر

                                                                                                                   
1 Asset-Liability Management  
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برای مدیریت دارایی و بدهی ابزاری برای مدیریت ریسک مناسب ارائه داده است و نقش حیاتی 

 (.1993، 1)گوپ و بروکس ها داردبانک ازینقدینگی موردن
یریت توان به مدیریت ریسک نقدینگی، مدیریت ریسک بازار، مدرا می ALM ندیدامنه فرا

 وود، رشد ریزی سو برنامه ازیهای موردنریزی سرمایهریسک اعتباری، مدیریت تأمین منابع و برنامه

دینگی بر روی مدیریت ریسک نق  ALM  که در این میان تمرکز اصلینمود  یبندمیتوسعه تقس

تعهدات با  لهیوسهای با سررسید بلندمدت بهریسک نقدینگی یعنی تأمین مالی دارایی .است

عتبار ا)نس مدت که بانک را مجبور نماید در سررسیدهای متعدد متوسل به ریفایناسررسید کوتاه

 .[1] بشود کوتاه مدت( یاسناد

شود که طی آن بدهی اساساً به فرایندی اطلاق می_مدیریت دارایی[  2ز نگاه فرانسیس ]ا

 .دراهم سازرا ف تا سناریوهای جایگزین نرخ بهره و نقدینگی کندیموسسه ترازنامه خود را مدیریت م

ریسک  ریسک اعتباری، تادهد می مصونیتیبدهی رویکردی است که به مؤسسات _مدیریت دارایی

جر به من تامدیریت این خطرات است برای راهی  و دنکنقبول و ریسک نقدینگی را قابلبهره 

یک کشور  ها برای عملکرد روان سیستم مالی. سودآوری بانک[3]شود و سودآوری بیشتر  یبازده

بر  تواندمی که یکه ازجمله عوامل کنندمی عنوان [ 5][ و واتس و رز 4. شوبیری ]حیاتی است

ه اگر عناست کگذارد، مدیریت دارایی و بدهی است؛ بنابراین این بدان مبها تأثیر بانکسودآوری 

فزایش امکان اها تطبیق دهند، در این صورت درستی با داراییهای خود را بهها بتوانند بدهیبانک

  سودآوری وجود دارد.

ستم براین، یک سیها است؛ بنابانک یهاتیفعال ریتأثشدت تحترشد اقتصادی هر کشور به

نعت بانکداری اکثر کشورها ص در. [7]  [6]بانکی سالم برای توسعه اقتصادی هر ملتی ضروری است 

برای  از طریق آن وجوه از واحدهای مازاد به واحدهای کسری وترین واسطه مالی است اصلی

 قتصادا در یمنفی جد اثرات موجبرو، شکست سیستم بانکی شود. ازایناستفاده مولد منتقل می

ای اقتصاده توسعه بسیار بیشتر ازهای بانکی در اقتصادهای درحالها و شکست. بحران[8] شودمی

توسعه ی درحال، مشکلات بانکی در اقتصادها[8]مطابق با نظر موریس و ترنر  .[9]یافته استتوسعه

 کند.را برای اقتصاد داخلی ایجاد می منفی بسیاریپیامدهای 

 درهاست. آن دیسررس در تعهدات یفایا ییتوانا یمعنا به ینگینقداشاره شد  که طورهمان

 به ،قبولقابل نهیهزتحمل  با ازین صورت در که هستند یمصرفقابل وجوه ینگینقد گر،ید یفیتعر

 تیریمد ی،سودآور بر مؤثر عوامل از یکی ازآنجاکه. باشندمی دسترس در یفور و یکاف مقدار

 ازجمله ییهاهزینه از یریجلوگ نیهمچن و درآمد حداکثر کسب منظورهب هادارایی حیصح

                                                                                                                   
2 Gup & Brooks 
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 مناسب تیریمد لذا د،باشمی یمرکز بانک هایحساب از برداشت اضافه بابت یمال تأمین یهاهزینه

 افتنی رسدمی نظر به اساسنی. براباشد داشته بانک یسودآور با یمیمستق ارتباط تواندمی ینگینقد

 در مهم عوامل از یکی عنوانبه یسودآور با ینگینقد تیریمد یرهایمتغ انیم ارتباط یچگونگ

 جینتا .باشد یضرور توسعهدرحال یکشورها خصوصبه کشورها یتمام در بانک اهداف شبردیپ

 ساززمینه گردد، تیریمد یاصول صورتبه اگر هابانک ینگینقد داردمی انیب[ 10]  دویکاسم یقتحق

 تیریمد ی،سودآور بر مؤثر عوامل از یکی. بود خواهد بلندمدت در دارادامه و رتمطمئن درآمد کسب

 ازجمله ییهاهزینه از یریجلوگ نیهمچن و درآمد حداکثر کسب منظوربه ینگینقد حیصح

. مدیریت دارایی و باشدمی یمرکز بانک هایحساب از برداشت اضافه بابت یمال تأمین یهاهزینه

ها و عوامل مؤثر بر آن بانک، ترکیب آن یهایها و بدهزمان به داراییچه و همبدهی، با نگاه یکپار

 یهایگذارکه هدف را پیش رو داردمند و نظام افتهیازجمله ریسک، یک رویکرد مدیریتی سازمان

سیستم  کردنیاتیعمل[. 11] سازدیهای سودآوری یا کاهش ریسک را محقق منهیزم شده درانجام

ایی و بدهی در سطح خرد، مستلزم مدیریت ریسک نرخ بهره و مدیریت ریسک نقدینگی مدیریت دار

درستی است. برای مدیریت صحیح نقدینگی لازم است ابزار مناسب و عوامل مؤثر این کار به

. مدیریت دارایی و بدهی یکی از عوامل کلیدی در توضیح پایداری مالی بخش بانکی و شودشناسایی 

 سوختنها، منجر به جلوگیری از ها در بانکها و بدهی. مدیریت صحیح دارایی[12]اقتصاد است 

گذاری، اعطای تسهیلات گذاری، استفاده از مقادیر نقدینگی مازاد برای سرمایهسرمایه یهافرصت

 [.13] شودپذیری بیشتر در شرایط بحرانی میمنظور کسب بازدهی بیشتر و انعطافجدید به

که  میشویمواجه م ییهایتیبا موقع یگنگ و نامشخص است. گاه یعنبه م یاصطلاح فاز

 نطعف وم شنهادیپ کی یهنگام، منطق فاز نینادرست کدام است؛ در ا ایدرست  میتصم میدانینم

 در کرد. نییعت یتیعدم قطع زانیم توانیم یتیهر موقع یبرا بیترت نی. به ادهدیبا ارزش ارائه م

 با دسو کیفیت هایشاخص تبیین در( ALM) بدهی _دارایی مدیریت مدل ارائه این پژوهش به

 یافزارهارمن «کیصفر و » یهااز منطق ارزششود تا با این روش می پرداخته فازی روش از استفاده

به تحقیقات مشا .کشدیرا به چالش م کیاعداد صفر و  نینامحدود ب یفضاو  فراتر رفته کیکلاس

ین اانجام  شودباعث می است که وهشی ما با این روش در ایران موجودشماری در حوزه پژانگشت

ین ااده در های مورداستفمدلاز این رو در حد اطلاعات موجود، باشد.  جدید تحقیق در نوع خود

یق این تحق بودن در ایران به کار گرفته شده است که این مسئله نیز بر جدید بارنیتحقیق برای اول

 مدل بررسی زمان بهصورت همبه ا توجه به اینکه در ادبیات داخلی هیچ پژوهشیلذا بافزاید. می

ر د فازی روش از استفاده با سود کیفیت هایشاخص تبیین در( ALM) بدهی_دارایی مدیریت

 تواند به ادبیات موجود کمک نماید. ، لذا میاست نپرداختهکنار یکدیگر 
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این دلیل که نتایج تجربی به طور قوی به  ALMهمبستگی تحقیقات مربوط به ریسک 

هایی از شواهد تجربی را دهند بسیار حائز اهمیت هستند. مثالهای تصادفی را نشان میهمبستگی

و  [16]  و همکاران، بارندورف [15] ، آنگ و چن[14] توان در تحقیقات لدویت و دیگرانمی

 بسیاری منابع دیگر یافت.

 یهادر شرکت سکیر یبا همبستگ یو بده ییدارا انسیو وار نیانگیم تیریمد [17]چو و ونگ 

 انسیکووار سیماتر یسازمدل یبرا شارتیو ندیاز فرا قیتحق نیقرار دادند. در ا یرا موردبررس مهیب

و حداکثر  انسیحداقل کردن وار گران¬مهیاستفاده شده است. هدف ب یسکیر یهاییبازده دارا

 .ندینما هیخود را تسو یهایآن بده قیتا بتوانند از طر باشدیمورد انتظار م ییکردن ثروت نها

با کمک  هیروس یبانک ستمیساختار ترازنامه س یسازنهیبه یاضیمدل ر [18]بارموتا و همکاران 

در  یتوجه ارز ملنوسانات قابل یامروز طی. در شرادهندیرا ارائه م یارز سکیسطوح ر نهیهز 

روز شدن است. در حال به یبانک ستمیدر س یارز سکیر تیریمدمؤثر  یهاروش یجستجو ه،یروس

 هیروس یهادر بانک یو بده ییساختار دارا یسازنهیبه یبرا یاضیمدل ر کیراستا، توسعه  نیا در

 یواقع یهاسه سال گذشته با داده یمدل برا جیبود. نتا قیهدف تحق یارز سکیر نهیهزبا کمک 

 تیریمد یهااستیکارآمد منابع و بهبود س صیتخص یسازنهیبه به دتوانیمدل م جیشد. نتا سهیمقا

 کمک کند. یبانک یارز سکیر

های سود بدهی را با تأثیر شاخص_هزینه و مدل دارایی_مدل درآمد [19] موسکاریلو و دیگران

های درآمد وتحلیل ویژگیقرار دادند. این تجزیه یهای خصوصی غیرمالی مورد بررسبر شرکت

شده، بر اساس یک الگوی ای خصوصی غیرمالی را با استفاده از اصول حسابداری پذیرفتههشرکت

کند. برای پرداختن به های خصوصی غیرمالی ایتالیایی تحلیل میهای شرکتدرآمدزایی، با نمونه

وتحلیل تک کشوری و در سه نمونه شناختی، روش تحقیق بر اساس تجزیههای عمده روشنگرانی

های ای از شرکتاند؛ نمونهرا پذیرفته IFRSهایی است که داوطلبانه روی شرکتمختلف بر 

GAAP های ایتالیایی ایتالیایی. شرکتGAAP مقایسه با متعلق به برنامه نخبگان و بنابراین قابل

دهد که نتایج نشان می باشد.های شفافیت گزارشگری مالی نیز میازنظر مشوق IFRSپذیرندگان 

درآمد _شوند، دارای درجه تطبیق هزینهدرآمد گزارش می_که تحت یک مدل هزینه هاییشرکت

هایی کاری شرطی نسبت به بنگاهبینی درآمد و محافظهتر، همراه با استقامت بالاتر، پیشقوی

دهند. علاوه بر این، برخلاف انتظارات، دارایی را مورداستفاده قرار می_هستند که مدل بدهی

ایتالیایی درآمد کمتری را ارائه و اقلام غیرقانونی غیرمجاز بیشتری را نسبت به  GAAPهای شرکت

ها حاکی از آن است که تغییر از یک مدل طورکلی، یافتهدهند. بهگزارش نمی IFRSپذیرندگان 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 m

ie
ao

i.i
r 

on
 2

02
5-

05
-1

3 
] 

                             6 / 28

http://mieaoi.ir/article-1-1602-en.html


 449         1402 تابستان، چهل و سومي اسلامي، شماره فصلنامه علمي اقتصاد و بانکدار

                                              

های خصوصی غیرمالی بدهی بر چندین ویژگی درآمدی شرکت_هزینه درآمدی به یک مدل دارایی

 ذارد.گتأثیر منفی می

. این ها را بررسی کردبدهی و سودآوری بانک_رابطه بین مدیریت دارایی [20] لطیف حسن

ار مدیریت ( برای بررسی رابطه بین سود و ساختSCAهای آماری )مقاله از مدل حسابداری هزینه

ها فرضیه اصلی مدل کند. یافتهاستفاده می 2015-2007دارایی و بدهی بانک در غنا طی دوره 

SCA ست. مرتبط ا غنا دهد که سودآوری با اقلام ترازنامه درکند و شواهدی را ارائه میرا تأیید می

ت به ی نسبهای داخلی نرخ بازده دارایی بیشتردهد بانکهمچنین شواهدی وجود دارد که نشان می

ی سود اهای دارهای خارجی در طول دوره مطالعه دارند. علاوه بر این، مشاهده شد که بانکبانک

ها ن یافتهد. ایهای کم سود، نرخ بازده دارایی و نرخ هزینه بدهی بیشتری دارنبالا نسبت به بانک

رین سود کند که بیشتبینش مفیدی را برای مدیریت بانک از طریق شناسایی اقلام دارایی ایجاد می

 کند.را برای سودآوری بانک ایجاد می

ها: مطالعه بدهی و ریسک نقدینگی بانک_یت داراییمدیر»در مقاله [ 21]  مالهو و مایمون

رد شده در موهدف اصلی تحقیقشان را شناسایی و بررسی کلیه مطالعات انجام« های اسلامیبانک

ا هبررسی آن های اسلامی عنوان کردند.بدهی در بانک_رابطه بین ریسک نقدینگی و مدیریت دارایی

تیک های سیستماهای بررسیترجیحی برای دستورالعمل سیستماتیک و با استفاده از موارد گزارش

بدهی _ییمطالعه فوق مروری بر مدیریت دارا .انجام شد (® PRISMA Statement) و متاآنالیز

ها و ش، چالقرار نگرفت؛ بلکه مشکلات یمورد بررس یعنوان موضوعهای اسلامی بود که بهدر بانک

و  هاییدارا قیاز طر ینگینقد سکیر تیریدر مد اتخاذشده توسط بانکداران یعمل یکردهایرو

 شد. ییشناسا هایبده

 دیتأکرا با  [ مدیریت دارایی و بدهی در بانک صادرات مازندران22] یمنیامعماریان و حسینی 

 90و  89، 88، 87 هایسالی موردبررسی قرار دادند. در این پژوهش اطلاعات ترازنامه سودآوربر 

کمی  چارچوب ارائه یک مدل و باهدفی آرمانی زیربرنامهبوده که از مدل  بانک صادرات مازندران

ل صل از مداست. نتایج کلی حا شده استفادههای بانک و بدهی هامدیریت بهینه دارایی منظوربه

 گردیده است. تأمین شدهانیبی هاتیاولونشان از کارایی مدل داشته و همه اهداف و 

( با رویکرد مدیریت ACRها )مدل ریسک همبستگی دارایی توسعه [23]همتی و دیگران 

عنوان ها بهموردبررسی قرار دادند. بانک VECM( با استفاده از مدل ALMبدهی )_دارایی

های های کلان اقتصادی از طریق تنظیم و تعدیل نرخ سود بانکی، سیاستهایی در سیاستاهرم

باشد را ترین اهداف کلان اقتصادی مییکی از مهم پولی را به اجرا درآورده و تورم و بیکاری که

رو هدف از انجام این باشد. ازاینبدهی  می_نماید. یکی از این ابزارها مدیریت داراییکنترل می
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( ALMبدهی )_( با رویکرد مدیریت داراییACRها )تحقیق توسعه مدل ریسک همبستگی دارایی

توصیفی و ازلحاظ هدف کاربردی است. جامعه آماری  باشد. این تحقیق ازلحاظ ماهیت از نوعمی

های شده در بورس اوراق بهادار تهران و نمونه موردنظر بانکهای پذیرفتهتحقیق، شرکت

استخراج است. دوره ها قابلهای موردنیاز تحقیق از آنشده در این مجموعه هستند که دادهپذیرفته

های تحقیق عنوان نمونهبانک به 20باشد که تعداد می 1396تا سال  1391زمانی تحقیق، از سال 

ها از مدل تصحیح خطای انتخاب گردید. این تحقیق دارای مدلی نظری است و برای آزمون فرضیه

آن مشخص  VECMو جهت ضریب تخمین الگوی  tبرداری استفاده گردید. با توجه به آماره 

بر ریسک همبستگی دارایی در تعادل  بدهی_شود اثر استفاده از رویکرد مدیریت داراییمی

 باشد.بلندمدت کاهشی می

بدهی بر ریسک اعتباری _به بررسی تاثیر بکارگیری مدیریت دارایی [24]فرنیان و همکاران 

بدهی برای مدیریت ها درصدد بررسی پیاده سازی الگوی مدیریت داراییبانک پرداختند. تحقیق آن

. برای سنجش ریسک اعتباری در تحقیق از متغیرهای نسبت ها بودریسک اعتباری پیش روی بانک

تسهیلات اعطایی به دارایی، نسبت مطالبات معوق به تسهیلات وکفایت سرمایه استفاده شد و 

های ریسک با معیار ارزش در معرض خطر مورد اندازه گیری قرار گرفت. جامعه آماری تحقیق بانک

-بانک می 14بود که شامل  1395تا  1388ن طی سالهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرا

بدهی برای مدیریت موثر و کاهش _گیری از الگوی مدیریت داراییشد. نتایج نشان داد که بهره

 ها امری ضروری است.ریسک اعتباری پیش روی بانک

 

 پژوهش يشناس روش -1

لحاظ روش گردآوری اطلاعات از  باشد. این تحقیق ازنوع کاربردی می هدف، از بر اساساین تحقیق 

همبستگی می باشد و هدف اصلی آن تعیین وجود، میزان و نوع رابطه بین  - نوع تحقیق توصیفی

پذیرفته شده در بورس اوراق  مؤسساتمتغیرهای مورد آزمون است. جامعه آماری این تحقیق کلیه 

در این مطالعه برای بررسی  را در بر می گیرد. 1400الی  1393ی هاسالبهادار تهران در بین 

ها و موسسات مالی پذیرفته شده در بورس اوراق بهادر تهران استفاده موضوع تحقیق از نمونه بانک

 شده است.

ی تحقیق و سپس هاهیفرضبرای تخمین  رهیچندمتغدر این پژوهش در ابتدا از مدل رگرسیون 

استفاده  STEMبه روش  چندهدفه ی خطیزیربرنامهی تحقیق از روش هامدلی سازنهیبهبرای 

 خواهد شد.
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 STEMبه روش   چندهدفه يخط يزیرمسائل برنامهحل -1-1

. در این مرحله ابتدا هر تابع شودیساخته م PAY-OFFجدول  نخست روش استمدر مرحله 

+𝑓مثبت  دئالیآوردن بردار معیار ادستبرای به PAY-OFFهدف حداکثر شده و یک جدول  ∈

ℝ𝑘   .ساخته می شود 

𝑓𝑗
+ = 𝑚𝑎𝑥𝑓𝑖(𝑥) 

𝑓+, 𝑗 = 1,… , 𝑘    
 است. 1به شکل جدول  PAY-OFFاولین جدول 

|

𝑓1 𝑓1
+ 𝑓12 … 𝑓1𝑘

𝑓2 𝑓21 𝑓2
+ … 𝑓2𝑘

⋮
𝑓𝑘

⋮
𝑓𝑘1

⋮
𝑓𝑘2

⋱
…

⋮
𝑓𝑘
+

| 

 

که تابع هدف را حداکثر می کند.  مقدار   مطابقت دارد +𝑥𝑗با بردار حل 𝑗 ، ردیف1در جدول 

𝑓𝑗  بخشی از  تایع𝑓𝑖𝑗 که با هدف حداکثر نمودن  می باشد 𝑓𝑖ی که در هنگام 𝑗 امین تابع هدف 

𝑓𝑗:می باشد طبق الگوی زیر بدست می آید 

𝑓𝑖𝑗 = 𝑓𝑖(𝑥
𝑗+) 

 :صورت زیر تعریف کردبه توانیمثبت را م دئالیا معیار سپس

𝑓+ = (𝑓1
+, … , 𝑓𝑘

+) = (𝑓1(𝑥
1+), … , 𝑓𝑘(𝑥

𝑘+))   

 

 می باشد. 𝑆(ℎ) متعلق به +𝑥 به طور کلی و است+𝑓 تصویر معکوس 𝑥 و

𝜋𝑖 =

{
  
 

  
 𝑓𝑖

+ −𝑚𝑖
𝑓𝑖
+ [∑𝑐𝑖𝑗

2

𝑛

𝑗=1

]

−1 2⁄

, 𝑖𝑓 𝑓𝑖
+ > 0,

𝑚𝑖 − 𝑓𝑖
+

𝑚𝑖
[∑𝑐𝑖𝑗

2

𝑛

𝑗=1

]

−1 2⁄

, 𝑖𝑓 𝑓𝑖
+ ≤ 0,

}
  
 

  
 

 

 

𝜆𝑖 =
𝜋𝑖

∑ 𝜋𝑗
𝑛
𝑗=1

,     𝑖 = 1, … , 𝑘 

0 ≤ 𝜆𝑖 ≤ 1,   𝑖 = 1,… , 𝑘,    ∑𝜆𝑖 = 1

𝑘

𝑖=1

  

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 m

ie
ao

i.i
r 

on
 2

02
5-

05
-1

3 
] 

                             9 / 28

http://mieaoi.ir/article-1-1602-en.html


 صغري براري نوکاشتي، اسماعیل اقدامي، مینا فرزانه .../ (ALMبدهي  )_دارایي تیریارائه مدل مد                 452

𝜋𝑖
′ = {

𝑛𝑖−𝑓𝑖
−

𝑛𝑖
[∑ 𝑐𝑖𝑗

2𝑛
𝑗=1 ]

−1 2⁄
, 𝑖𝑓 𝑓𝑖

− > 0,

𝑓𝑖
−−𝑛𝑖

𝑓𝑖
− [∑ 𝑐𝑖𝑗

2𝑛
𝑗=1 ]

−1 2⁄
, 𝑖𝑓 𝑓𝑖

− ≤ 0,
}13 

 بدهي  بر پایداري سود تأثیر معنادار دارد. _دارایي رضیه اول: مدیریت

 𝑃𝐸𝑅𝑖𝑡 = �̃� + 𝛽1̃𝐴𝐿𝑀𝑖𝑡 + �̃�2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + �̃�3𝑅𝑒𝑣𝑖𝑡 + �̃�4𝐶𝐹𝑂𝑖𝑡 + �̃�5𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡
+ �̃�6𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 متغیر وابسته 

1PER :است.  یآت هایسالبودن سود در  بادوامو  تکرارپذیری یسود به معنا یداریپا

سود  نیسود ارتباط ب یداریپا گیریاندازه یقه دارند. براعلا بادوام سودهایگذاران هم به سرمایه

( 2002) 2مدل توسط پنمن و ژانگ نیشود. امی یبررس ونیدر مدل رگرس t و سود سال t-1 سال

 باشد؛می ری( استفاده شده است و به شرح ز2004همکاران ) و سیو فرانس

𝐸 𝑡 =  𝛽0 + 𝛽1 𝐸 𝑡 − 1 + 𝜀 
E tی؛ سود خالص در سال جار (t) 

E t-1؛ سود خالص در سال قبل (t-1) 

εمدل یخطا ریمقاد ؛ 

 یهااییدار بر جمع دیها باهمگن شدن داده یو سود سال قبل برا یمربوط به سود سال جار ریمقاد

ه ستفادجای سود خالص از سود هر سهم در مدل اتوان بهمی نیشوند. همچن میسال تقس یابتدا

 شود. میها تقسها بر جمع داراییکه داده ستین یازیصورت ن نیکرد که در ا

 

 مباني نظري مدل 

ی ال جارچنانچه سودهای سال قبل توان توضیح و پیش بینی سودهای سکند که این مدل بیان می

معنادار  (1βریب )ضرا داشته باشند، تکرارپذیر هستند. بنابراین سود زمانی این ویژگی را دارد که 

 باشد.

 

 

 

                                                                                                                   
1 persistence 

2 Penman & Zhang 
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 سود معیار تشخیص کیفیت 

باشد،  ترکینزد 1باشد و هر چه به عدد سود می یداریپا بیضر β1سود؛  تیفیسنجش ک اریمع

 زین سود تیفیاشد کب یمنف ایکوچک و  اریبالاتر خواهد بود؛ اما اگر بس تیفیک یو دارا دارتریسود پا

 .(1394)بنی مهد و همکاران،  ابدییم شیمدل افزا یخطا ریکمتر خواهد بود و  مقاد

 . تأثیر معنادار دارد مؤسسهکاري شرطي بدهي  بر محافظه_دارایي فرضیه سوم: مدیریت

 𝐴𝐶𝐶𝑖𝑡 = �̃� + 𝛽1̃𝐴𝐿𝑀𝑖𝑡 + �̃�2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + �̃�3𝑅𝑒𝑣𝑖𝑡 + �̃�4𝐶𝐹𝑂𝑖𝑡 + �̃�5𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡
+ �̃�6𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 :متغیر وابسته 

1ACC :( و ی)شرط انیکاری موجود در صورت سود و زکاری به دو بخش محافظهمحافظه

اعمال  یمعنا به یشرط کاریمحافظه .شودمی می( تقسیرشرطیکاری موجود در ترازنامه )غمحافظه

کاری هدر محافظ یعنیدارد؛  یانیسود و ز دگاهیاست درواقع، د انیکاری در صورت سود و زمحافظه

 کاریمحافظه .شودمی لیتعج هاانیز ییافتاده و در شناسا قیسودها به تعو ییشناسا ،یشرط

کاری عدم تقارن کاری وابسته به اخبار، محافظه، محافظهیدادیکاری پس رومشروط را محافظه

با  یمدل یکاری شرطسنجش محافظه ی( برا2005کومار ) وایبال و ش. انددهینام زیسود ن یزمان

 ارائه کردند.  ریبه شرح ز یاتیوجه نقد عمل انیبر اطلاعات جر یمبتن یمجاز ریمتغ

𝐴𝐶𝐶 =  𝐵𝑜 +  𝐵1𝐶𝐹𝑂𝑡 +  𝐵2𝐷𝐶𝐹𝑂𝑡 +  𝐵3𝐷𝐶𝐹𝑂𝑡 ∗  𝐶𝐹𝑂𝑡 +  𝜀 
 ACC :کل یاقلام تعهد 

CFOیاتیعمل ینقد اناتی: جر 

 DCFOt1و  0مدل  یمجاز ری: متغ 

 

 مدل ينظر يمبان 

 .یتعهد یدارد و نه حسابدار ینقد یدر مفهوم حسابدار شهیرمدل  نیا

ن ورت آصشود، در آن  یموسسه منف کیدر  یاتیهای نقد عملکه جریان یزمان ینقد یدر حسابدار

دهنده شانن یمنف یاتینقد عمل انیجر نیشود؛ بنابرامی انیمتحمل ز یاقتصاد دگاهیموسسه از د

 یاراد یعهدتخالص  سودی اخبار خوب است. به عبارت انگریت بمثب یاتینقد عمل انیاخبار بد و جر

 :است یو تعهد یدو بخش نقد

یتعهد + اقلام  =  جریان  نقد عملیاتی   خالص سود 

                                                                                                                   
1 conditional conservatism 
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سطح  گریدانیبشود بهکمتر می زی، سود خالص نیاتینقد عمل انیشدن جر یصورت منف در

 یاتینقد عمل انیشدن جر یورت منفدر ص نیهمچن. ابدییم شیدر محاسبه سود افزا یکارمحافظه

اقدام  کی. لذا در دیموضوع کنترل نما نیجبران ا یرا برا یبخواهد اقلام تعهد تیریممکن است مد

داشته  یترعیواکنش سر یهای نقد منفنسبت جریان ستیبایم زین یکارانه اقلام تعهدمحافظه

 باشد.

 

 سود تیفیک سنجش اریمع 

از اخبار خوب و بد است. در مدل فوق هر  یاقلام تعهد یریرپذیتأث زانیدهنده منشان B3 بیضر

 تر خواهد بود.کارانهشده محافظهگزارش یتر باشد، سودهامثبت و بزرگ B3چه 

 بدهي  بر تطابق هزینه با درآمد تأثیر معنادار دارد. _دارایي فرضیه دوم: مدیریت

 𝑟𝑒𝑣𝑖𝑡 = �̃� + 𝛽1̃𝐴𝐿𝑀𝑖𝑡 + �̃�2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + �̃�3𝑅𝑒𝑣𝑖𝑡 + �̃�4𝐶𝐹𝑂𝑖𝑡 + �̃�5𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡
+ �̃�6𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 که در آن:

𝑹𝒆𝒗: یبایست از درآمدهادر هر دوره می جادشدهیا یهااست که هزینه یمعن نیتطابق به ا 

 چفیمدل د قیها و درآمدها از طرهزینه نیتطابق ب زانیدد. مدر همان دوره کسر گر شدهییشناسا

 شود؛می نییتع ری( به شرح ز2008و تانگ )

 

𝑅𝐸𝑉 𝑡 =  𝛽0 + 𝛽1 𝐸𝑋𝑃 𝑡 − 1 + 𝛽2 𝐸𝑋𝑃 𝑡 + 𝛽3 𝐸𝑋𝑃 𝑡 + 1 +  𝜀 
𝑹𝑬𝑽 𝒕 یفروش کالا و خدمات در سال جار ی؛ درآمدها 

𝑬𝑿𝑷 𝒕 −  کل در سال قبل یها؛ هزینه𝟏

𝑬𝑿𝑷 𝒕یکل در سال جار یها؛ هزینه 

𝑬𝑿𝑷 𝒕 +  ندهیکل سال آ یها؛ هزینه𝟏

 

 مدل؛  ينظر يمبان 

 ندهیسال قبل و سال آ ،یسال جار یهاهر سال به هزینه یکند که درآمدهامی انیمدل ب نیا

و کامل  قیدق تیرعا انگریب (β2) بیضر یسال جار یهادرآمدها به هزینه یوابسته است. وابستگ

اصل  تیانگر عدم رعایب  (β3) بیضر ندهیسال آ یهادرآمدها به هزینه یصل تطابق است. وابستگا

زودهنگام  ییشناسا انگریب  (β1) بیسال گذشته ضر یهادرآمدها به هزینه یتطابق و وابستگ

 یدهندهنشان (ε) مدل یهاماندهیکاری است. باقمحافظه تیها نسبت به درآمدها و رعاهزینه
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 یها)مثل کمک ستنشده ا نهیها هزکه بابت آن ییدرآمدها یعنیباشد؛ می یرعادیغ یمدهادرآ

 (.بلاعوض

 β2 اصل تطابق است و هر چه تیرعا یدهندهنشان β2 بیسود؛ ضر تیفیک صیتشخ اریمع

به  زین شتریبوده است. تطابق ب شتریب یسال جار یها و درآمدهاهزینه نیتر باشد، تطابق ببزرگ

 .سود است شتریب تیفیک یمعنا

سال  یابتدا یهابر جمع دارایی ییزدا اسیمنظور همگن شدن و مقبه نهیدرآمد هز اقلام

 .شوندیم میتقس

 

 یافته هاي پژوهش -2 

 

 آمار توصیفي متغیرهاي تحقیق-2-1

 
 منبع: یافته های پژوهش

  

 

            PRE PER ACC REVMAIN PS 
UNAC

C 
ALM SIZE REV CFO ROA LEV 

        -0.001217 -0.001218 -0.002941 -0.001077 1.709961 -0.097244 1.311140 8.657291 -1.655409 0.005067 -0.019072 1.025767 

      0.000162 0.000212 0.000487 0.001061 0.402627 -0.116381 1.173749 8.627829 0.150965 0.002932 0.002110 0.958459 

       0.143434 0.143433 0.263401 0.109777 16.80083 0.302576 5.957938 9.878567 9.013797 0.227172 0.077043 3.323369 

      -0.167528 -0.167468 -0.237637 -0.101256 0.000000 -0.545686 0.061988 7.523473 -203.8662 -0.122139 -0.538605 0.847792 

            0.032832 0.032645 0.049026 0.031736 3.161638 0.126877 0.866137 0.503935 19.25996 0.037349 0.092719 0.322221 

      -0.842708 -0.863285 -0.111972 -0.085328 2.976140 0.191349 3.107935 0.061132 -10.29112 1.312766 -4.136728 5.439797 

       12.58073 12.84145 16.11741 6.074160 12.31279 4.909020 15.42583 2.520402 108.4870 14.76385 21.24917 34.74796 

             449.4973 474.2175 817.5542 45.02803 580.2494 18.00637 916.9318 116.3573 54867.91 690.0879 1907.040 5349.917 

             0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000123 0.000000 0.008899 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 

              114 
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 نتایج تخمین فرضیات تحقیق-2-2

  دارد. بینی سودتأثیر معناداری بر قابلیت پیشبدهی  _دارایی مدیریتفرضیه اول: 

 𝑃𝑅𝐸𝑖𝑡 = �̃� + 𝛽1̃𝐴𝐿𝑀𝑖𝑡 + �̃�2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + �̃�3𝑅𝑒𝑣𝑖𝑡 + �̃�4𝐶𝐹𝑂𝑖𝑡 + �̃�5𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡
+ �̃�6𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 

 ن فرضیه اول تحقیق(: نتایج بدست آمده از تخمی1جدول )

 رهایمتغ ضریب انحراف معیار tآماره  معناداري

0.0449 -2.032492 0.067548 
-

0.137292 
 عدد ثابت

0.0152 2.471796 0.004166 0.010297 
 تیریمد

 بدهی_دارایی

0.5701 -0.569938 0.007706 
-

0.004392 
 اندازه مؤسسه

0.1181 -1.577029 8.88E-05 
-

0.000140 
 آمدرشد در

0.7543 -0.313927 0.043348 
-

0.013608 
 یاتینقد عمل انیجر

 یینرخ بازده دارا 0.992279 0.050598 19.61111 0.0000

 یاهرم مال 0.175374 0.014964 11.71965 0.0000

 0.759359 ضریب تعیین تعدیل شده F 16.02051آماره 
 

 2.354306 آماره دوربین واتسون F 0.000000احتمال آماره 

 منبع: یافته های پژوهش

 

 

. و مقدار آماره باشدیم داریفوق معن ونیگفت که مدل رگرس توانیم Fبا توجه به آماره 

باشد نشان  5/1 -5/2عدد  نیآماره ب نیاست و از آنجا که اگر مقدار ا 35/2واتسون، برابر  –نیدورب

 دهدهنآماره نشان نیمقدار ا نیباشد بنابر ا یاخلال مدل م یاجزا نیب یدهنده عدم خودهمبستگ

شده مدل،  لیتعد نییتع بی. مقدار ضرباشدیم هیاخلال مدل اول یاجزا نیب یعدم خودهمبستگ

 حیتوض یدرصد(، برا 75)یدهندگ حیمدل، از توان توض یبرآورد یرهایاز آن است که متغ یحاک

مثبت و  ریتأث یبده-ییادار تیریبدست آمده مد جیوابسته برخوردارند. با توجه به نتا ریمتغ

 سود دارد. ینیبشیپ تیبر قابل یارمعناد

  بدهی  بر پایداری سود تأثیر معنادار دارد._دارایی مدیریتفرضیه دوم: 
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 𝑃𝐸𝑅𝑖𝑡 = �̃� + 𝛽1̃𝐴𝐿𝑀𝑖𝑡 + �̃�2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + �̃�3𝑅𝑒𝑣𝑖𝑡 + �̃�4𝐶𝐹𝑂𝑖𝑡 + �̃�5𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡
+ �̃�6𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 

 (: نتایج بدست آمده از تخمین فرضیه دوم تحقیق2جدول )

 رهایمتغ ضریب انحراف معیار tآماره  معناداري

0.1107 
-

1.610385 
0.067530 

-
0.108750 

 عدد ثابت

 بدهی_دارایی تیریمد 0.010804 0.004165 2.594341 0.0110

0.3291 
-

0.980934 
0.007704 

-
0.007557 

 اندازه مؤسسه

0.0938 
-

1.692808 
8.87E-05 

-
0.000150 

 رشد درآمد

0.7541 
-

0.314117 
0.043337 

-
0.013613 

 یاتینقد عمل انیجر

 یینرخ بازده دارا 0.987671 0.050584 19.52524 0.0000

 یاهرم مال 0.173441 0.014960 11.59350 0.0000

 0.757070 ضریب تعیین تعدیل شده F 15.83415آماره 
 

 2.366702 آماره دوربین واتسون F 0.000000احتمال آماره 

 منبع یافته های پژوهش

 

ماره آ. و مقدار باشدیم داریفوق معن ونیگفت که مدل رگرس توانیم Fبا توجه به آماره 

باشد نشان  5/1 -5/2عدد  نیآماره ب نیاست و از آنجا که اگر مقدار ا 36/2واتسون، برابر  –نیدورب

 دهدهنشاننآماره  نیمقدار ا نیباشد بنابر ا یاخلال مدل م یاجزا نیب یدهنده عدم خودهمبستگ

، مدل شده لیتعد نییتع بی. مقدار ضرباشدیم هیاخلال مدل اول یاجزا نیب یعدم خودهمبستگ

 حیتوض یدرصد(، برا 75)یدهندگ حیمدل، از توان توض یبرآورد یرهایاز آن است که متغ یحاک

ر ب ینادارمع ریتأث یبده-ییدارا تیریبدست آمده مد جیوابسته برخوردارند. با توجه به نتا ریمتغ

 سود دارد. یداریپا

  .تأثیر معنادار دارد مؤسسهکاری شرطی بدهی  بر محافظه_دارایی مدیریتفرضیه سوم: 

 𝐴𝐶𝐶𝑖𝑡 = �̃� + 𝛽1̃𝐴𝐿𝑀𝑖𝑡 + �̃�2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + �̃�3𝑅𝑒𝑣𝑖𝑡 + �̃�4𝐶𝐹𝑂𝑖𝑡 + �̃�5𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡
+ �̃�6𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 
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 (: نتایج بدست آمده از تخمین فرضیه سوم تحقیق3جدول )
 رهایمتغ ضریب انحراف معیار tآماره  معناداری

 عدد ثابت 0.098379 0.031895 3.084474 0.0027

 بدهی_دارایی تیریمد 0.002485 0.001967 1.263503 0.2095

0.0136 
-

2.513840 
 اندازه مؤسسه 0.009147- 0.003639

0.6219 
-

0.494770 
4.19E-05 -2.07E-05 رشد درآمد 

 یاتینقد عمل انیجر 0.030192 0.020468 1.475110 0.1435

 ییبازده دارانرخ  0.982331 0.023891 41.11707 0.0000

0.4407 
-

0.774322 
 یاهرم مال 0.005471- 0.007066

 0.979854 ضریب تعیین تعدیل شده F 232.5100آماره 
 

 2.456067 آماره دوربین واتسون F 0.000000احتمال آماره 

 منبع: یافته های پژوهش

 

مقدار آماره  باشد. ودار میتوان گفت که مدل رگرسیون فوق معنیمی Fبا توجه به آماره 

باشد نشان  5/1 -5/2است و از آنجا که اگر مقدار این آماره بین عدد  45/2واتسون، برابر  –دوربین

دهنده دهنده عدم خودهمبستگی بین اجزای اخلال مدل می باشد بنابر این مقدار این آماره نشان

تعدیل شده مدل،  باشد. مقدار ضریب تعیینعدم خودهمبستگی بین اجزای اخلال مدل اولیه می

درصد(، برای توضیح  97حاکی از آن است که متغیرهای برآوردی مدل، از توان توضیح دهندگی)

 یکاربر محافظه یبده-ییدارا تیریمدمتغیر وابسته برخوردارند. با توجه به نتایج بدست آمده 

 دارد.ی نمعنادار ریموسسه تأث یشرط

 

  طابق هزینه با درآمد تأثیر معنادار دارد.بدهی  بر ت_دارایی مدیریتفرضیه چهارم: 

 𝑅𝐸𝑉𝑀𝐴𝐼𝑁𝑖𝑡 = �̃� + 𝛽1̃𝐴𝐿𝑀𝑖𝑡 + �̃�2𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + �̃�3𝑅𝑒𝑣𝑖𝑡 + �̃�4𝐶𝐹𝑂𝑖𝑡
+ �̃�5𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 + �̃�6𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 

 تخمین فرضیه چهارم تحقیق(: نتایج بدست آمده از 4جدول )

 رهایمتغ ضریب انحراف معیار tآماره  معناداری

 عدد ثابت 0.097757 0.099343 0.984032 0.3276

 بدهی_دارایی تیریمد 0.010324 0.006126 2.185104 0.0253

 اندازه مؤسسه 0.023928- 0.011334 2.111175- 0.0374
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0.5412 -0.613181 0.000131 -8.00E-05 درآمد رشد 

 یاتینقد عمل انیجر 0.052138 0.063752 0.817820 0.4155

 یینرخ بازده دارا 0.675569 0.074414 9.078490 0.0000

 یاهرم مال 0.130953 0.022008 5.950307 0.0000

 0.425634 ضریب تعیین تعدیل شده F 4.527398آماره 
 

 1.588578 آماره دوربین واتسون F 0.000000احتمال آماره 

 منبع: یافته های پژوهش

 

آماره  باشد. و مقداردار میتوان گفت که مدل رگرسیون فوق معنیمی Fبا توجه به آماره 

شان باشد ن 5/1 -5/2است و از آنجا که اگر مقدار این آماره بین عدد  58/1واتسون، برابر  –دوربین

دهنده نشان این مقدار این آمارهدهنده عدم خودهمبستگی بین اجزای اخلال مدل می باشد بنابر 

، ه مدلباشد. مقدار ضریب تعیین تعدیل شدعدم خودهمبستگی بین اجزای اخلال مدل اولیه می

ی توضیح درصد(، برا 42حاکی از آن است که متغیرهای برآوردی مدل، از توان توضیح دهندگی)

با  نهیزهطابق بر ت یبده-ییرادا تیریمدمتغیر وابسته برخوردارند. با توجه به نتایج بدست آمده 

 معنادار دارد.مثبت و  ریدرآمد تأث

 

 ي مدلسازنهیبه-3

ی ساختاری بهینه برای سازمدلایویوز، جهت  افزارنرمی تحقیق با استفاده از هامدلپس از آزمون 

اینکه  بهباتوجهاستفاده خواهد شد.  GAMSی افزارنرمهر فرضیه، از منطق فازی در محیط 

به صورت زیر تعریف  6و  4، 2، 1رد شده اند،  مدلهای ریاضی مربوط به فرضیات  5و  3فرضیات 

 خواهند شد:

1. max0.0102𝑥1 − 0.0043𝑥2 + 0.1754𝑥3 − 0.0001𝑥4 −
0.0136𝑥5 + 0.9923𝑥6 − 0.137 

2. max0.0108𝑥1 − 0.0076𝑥2 + 0.1754𝑥3 − 0.0002𝑥4 −
0.0136𝑥5 + 0.9877𝑥6 − 0.1088 

3. max−0.0103𝑥1 − 0.0239𝑥2 + 0.131𝑥3 − 0.0001𝑥4 +
0.0521𝑥5 + 0.6756𝑥6 + 0.0978 

4. min0.0483𝑥1 + 0.0368𝑥2 − 0.0424𝑥3 − 0.00004𝑥4 −
1.4543𝑥5 − 0.5893𝑥6 − 0.4412 

s.t: 

𝑥3 − 𝑥1 ≤ 4.968 

𝑥5 ∗ 𝑥4 ∗ (𝑥6 + 1) ≤ 6.526 ∗ 10
8 
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𝑥4
2 + 𝑥5

2 ≤ 0.5 

𝑥2 + log10 𝑥3 ≤ 9.849 

0.0168 ∗ 𝑥3 − 𝑥6 = 2.5805 

𝑥1, 𝑥2, 𝑥3 ≥ 0 

𝑥4, 𝑥5, 𝑥6 ∈ free variables 
 

های کیفیت سود را بیشینه نماید. تابع در معادله فوق تابع هدف نخست تلاش دارد تا شاخص

ان پایداری سود دارد. همچنین تابع هدف سوم به دنبال به ی میزسازنهیشیبهدف دوم سعی در 

حداکثر رساندن میزان تطابق هزینه با سود است. از طرف دیگر تابع هدف چهارم در جهت 

ی طراحی شده سازنهیبه.  همچنین معادله کندیمی میزان اقلام تعهدی غیرعادی تلاش سازنهیکم

به  هاتیمحدودی بعدی هر یک از این هابخش که در باشدیمدارای پنج محدودیت کارکردی 

 تفضیل توضیح داده خواهد شد.

 ی مدل فوق در جدول زیر توضیح داده شده است. رهایمتغهر یک از 

 

 ( متغیرهاي مدل فوق5جدول)

 منبع: یافته های پژوهش

 

 داریم: 1رابطه  بهباتوجه

𝐿𝐸𝑉 =
بدهی کل

دارایی کل
=

ریجا بدهی  + بدهی غیر جاری

دارایی جاری + دارایی غیر جاری
 

 علامت متغیر توضیحات متغیر ردیف

1 𝑥1 بدهی _مدیریت دارایی (ALM) مثبت 

2 𝑥2 اندازه مؤسسه (SIZE) مثبت 

3 𝑥3 اهرم مالی (Leverage) مثبت 

4 𝑥4 نرخ بازده دارایی (ROA) آزاد در علامت 

5 𝑥5 جریان نقد عملیاتی (CFO) آزاد در علامت 

6 𝑥6 رشد درآمد (REV) آزاد در علامت 
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⇒ 𝐿𝐸𝑉 ≤
بدهی جاری + بدهی غیر جاری

دارایی جاری
 

𝐴𝐿𝑀=
بدهی جاری

دارایی جاری
⇒         𝐿𝐸𝑉 ≤

بدهی غیر جاری

دارایی جاری
+ 𝐴𝐿𝑀 

⇒ 𝐿𝐸𝑉 − 𝐴𝐿𝑀 ≤
بدهی غیر جاری

دارایی جاری
 

⇒ 𝐿𝐸𝑉 − 𝐴𝐿𝑀 ≤ 𝐶 

، حداکثر ی مالی مؤسساتهاداده بادررابطهنوین  آوردرهک اطلاعاتی ی بانهاداده بهباتوجه

اول به صورت  می باشد. بنابراین بدین ترتیب محدودیت 4.968داشته باشد،  تواندیم Cمقداری که 

 زیر به دست خواهد آمد:

𝐿𝐸𝑉 − 𝐴𝐿𝑀 ≤ 4.968 

 

 یی رابطه زیر صادق است:دارا ینسبت بازده نقدهمچنین درباره 

𝐶𝑅𝑂𝐴 =  
𝐶𝐹𝑂

𝐴𝑇𝐴
 

 "ییدارا ینقد نسبت بازده" CROAو  "ی کلهاییدارامیانگین " ATA رابطهنیدراکه 

 .باشدیم

 :دیآیماز رابطه زیر به دست  ROAاز سوی دیگر 

𝑅𝑂𝐴 =
𝑁𝐼

𝐴𝑇𝐴
 

 سود خالص است. NIنیز  رابطهنیدراکه 

 

 خواهیم داشت: ن،یبنابرا

𝑅𝑂𝐴 =
𝑁𝐼

𝐶𝐹𝑂
𝐶𝑅𝑂𝐴⁄

 

⇒ 𝑅𝑂𝐴 =
𝑁𝐼 ∗ 𝐶𝑅𝑂𝐴

𝐶𝐹𝑂
 

⇒ 𝑅𝑂𝐴 ∗ 𝐶𝐹𝑂 = 𝑁𝐼 ∗ 𝐶𝑅𝑂𝐴 
0≤𝐶𝑅𝑂𝐴≤1
⇒       𝑅𝑂𝐴 ∗ 𝐶𝐹𝑂 ≤ 𝑁𝐼 

𝑁𝐼که  میدانیماز طرف دیگر  ≤ 𝑟𝑒𝑣𝑡−1:بنابراین خواهیم داشت . 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 m

ie
ao

i.i
r 

on
 2

02
5-

05
-1

3 
] 

                            19 / 28

http://mieaoi.ir/article-1-1602-en.html


 صغري براري نوکاشتي، اسماعیل اقدامي، مینا فرزانه .../ (ALMبدهي  )_دارایي تیریارائه مدل مد                 462

𝑅𝑂𝐴 ∗ 𝐶𝐹𝑂 ≤ 𝑟𝑒𝑣𝑡−1 
 

 همچنین از رابطه مقدار رشد درآمد به دست خواهد آمد:

𝑅𝐸𝑉 =
𝑟𝑒𝑣𝑡 − 𝑟𝑒𝑣𝑡−1
𝑟𝑒𝑣𝑡−1

 

𝑟𝑒𝑣𝑡−1 =
𝑟𝑒𝑣𝑡

𝑅𝐸𝑉 + 1
 

 به رابطه زیر خواهیم رسید: 2و  1مطابق روابط 

𝑅𝑂𝐴 ∗ 𝐶𝐹𝑂 ≤
𝑟𝑒𝑣𝑡

𝑅𝐸𝑉 + 1
 

 

𝑅𝑂𝐴 ∗ 𝐶𝐹𝑂 ∗ (𝑅𝐸𝑉 + 1) ≤  𝑟𝑒𝑣𝑡 
ی مالی مؤسسات، حداکثر هاداده بادررابطهنوین  آوردرهی بانک اطلاعاتی هاداده بهباتوجه

ریال می باشد. بنابراین محدودیت دوم به  652601202می تواند داشته باشد،  𝑟𝑒𝑣𝑡مقداری که 

 صورت زیر به دست خواهد امد:

𝑅𝑂𝐴 ∗ 𝐶𝐹𝑂 ∗ (𝑅𝐸𝑉 + 1) ≤ 6.526 ∗ 108 
و  CFOاره نوین، مجموع مربعات دو گز آوردرهی بانک اطلاعاتی هادادههمچنین مطابق با 

ROA  باشد. این موضوع محدودیت سوم مدل ریاضی مسئله حاضر را تشکیل  0.5نباید بیشتر از

 می دهد. این محدودیت به صورت رابطه زیر نوشته خواهد شد:

𝑅𝑂𝐴2 + 𝐶𝐹𝑂2 ≤ 0.5 

 از رابطه زیر استفاده نمود: ستیبایماز طرف دیگر برای محاسبه میزان اهرم مالی یک مؤسسه 

𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒 =
بدهی کل

درایی کل
 

 :دیآیمهمچنین اندازه یک مؤسسه نیز از رابطه زیر به دست 

𝑆𝑖𝑧𝑒 = log(دارایی کل) 

 خواهیم داشت: 2و  1روابط  بهباتوجه

𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒 =
بدهی کل

10𝑆𝑖𝑧𝑒
 

⇒ 𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒 = (بدهی کل) ∗ 10−𝑆𝑖𝑧𝑒 

⇒ log(𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒) = log (بدهی کل) − 𝑆𝑖𝑧𝑒 

⇒ log(𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒) + 𝑆𝑖𝑧𝑒 = log  (بدهی کل)

(1) 

(2) 

(1) 

(2) 
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شته واند داتآورد نوین حداکثر مقداری که بدهی کل میی بانک اطلاعاتی رههاداده بهباتوجه

 هد آمد.است. بنابراین محدودیت چهارم این مدل به صورت زیر به دست خوا 7058955623باشد 

log(𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒) + 𝑆𝑖𝑧𝑒 ≤ log(7058955623 ) 
log(𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒) + 𝑆𝑖𝑧𝑒 ≤ 9.849 

ی دو گزاره اهرم مالی و همچنین رشد درآمد به نمودار هادادهی روابط میان سربردر نهایت با 

 .زیر دست پیدا خواهیم نمود

 

 الي و رشد درآمدبرررسي روابط میان داده هاي دو گزاره اهرم م 4-1نمودار 

 
 منبع : یافته های پژوهش

 

 

اشت که اهد دخو وجودنمودار حاصل شده میان دو گزاره اشاره شده در فوق رابطه زیر  بهباتوجه

 محدودیت پنجم مدل طراحی شده را ایجاد خواهد نمود.

0.0168 ∗ Leverage − 𝑅𝐸𝑉 =  2.5805 

 

 م رسید.گمز به جواب زیر خواهی زارافنرمو با استفاده از  STEMبا حل مدل فوق با روش 

 ناساییشمشخص است مقادیر بهینه برای هر یک از معیارهای  افزارنرمکه از خروجی  طورهمان

 شده در پژوهش حاضر در جدول زیر آورده شده است.

 

 

 

y = 0.0168x - 2.5805
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 ( مقادیر بهینه براي هر یک از معیارهاي شناسایي شده در پژوهش6جدول)

 مقدار بهینه نام معیار ردیف

1 PRE 5777/0- 

2 PER 5597/0- 

3 rev 3044/0- 

4 UNACC 3193/0- 

5 ALM 958/5 

6 Size 520/7 

7 Rev 397/2- 

8 CFO 481/0- 

9 ROA 518/0 

10 Leverage 926/10 

 منبع: یافته های پژوهش

 

 STEMروش -3-1

 زیر است: صورتبهمراحل این روش 

𝑓𝑙و محاسبه  Off Pay قدم اول: تشکیل جدول
∗   l=1,2,3,… 

 :به ترتیب زیر Π𝑖 یهاقدم دوم: محاسبه وزن

𝛼𝑖 =
𝑓𝑖
∗−𝑓𝑖

−

𝑓𝑖
∗ [

1

√∑ 𝑐𝑗𝑖
2𝑛

𝑗=1

]      𝑖𝑓  𝑓𝑖
∗ > 0   

 

𝛼𝑖 =
𝑓𝑖
− − 𝑓𝑖

∗

𝑓𝑖
−

[
 
 
 

1

√∑ 𝑐𝑗𝑖
2𝑛

𝑗=1 ]
 
 
 

     𝑖𝑓  𝑓𝑖
∗ < 0 

 به صورت زیر به دست خواهد آمد: Π𝑙مقادیر سپس 
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Π𝑖 =
𝛼𝑖

∑ 𝛼𝑖
𝑘
𝑖=1

 

 ی زیر را تشکیل داده و حل خواهیم نمودزیربرنامهآنگاه مسئله 

𝑀𝑖𝑛𝜆 

𝜆 ≥ Π𝑖[𝑓𝑖
∗ − 𝑓𝑖(𝑥)]     𝑖 = 1,2,… , 𝑘 

𝑥 ∈ 𝑋 

ای و مسئله براخذ  DM از بخشتیهای رضامیزان تغییر در جوابقدم سوم: در گام آخر 

 .شودیممجدداً حل  بخشهای غیر رضایتجواب یارضا

 

 گیري و بحثنتیجه -4

و  ییت، کارامعیاری برای ارزیابی تداوم فعالی وهای مالی ترین عناصر صورتسود یکی از اساسی

 ،یریپذبینیپیش[ لذا کیفیت سود از لحاظ  29ی است ]بازنگری ساختار قراردادهای نمایندگ

 کنندگان اهمیت بالایی دارد.پایداری و تطابق برای استفاده

ر روی بمثبت بالایی  ریتأث تواندیم ALMآمده، دستبه یهاافتهیطبق در خصوص فرضیه اول 

ول بین اص های مدیران و حسابدارانارقام سود از طریق انتخابسود بگذارد.  ینیبشیقابلیت پ

شده برای ثبت کارگرفتههای بههای شخصی مدیران در مورد رویهتشده حسابداری و قضاوپذیرفته

 سودهای های خود بهگیریگیرد. کسانی که برای تصمیمقرار می ریتأثاطلاعات حسابداری تحت

ن ی از تواینی صحیحبتوانند پیشنمی  گران مالی نیزکنند، دچار اشتباه شده و تحلیلمزبور اتکا می

 [.29]دی در آینده انجام دهند سودآوری بنگاه اقتصا

ها بینیشتنوع پی رایز شود؛یعنوان ویژگی مطلوب درآمد تلقی مطورکلی بهپذیری بهبینیپیش

 ینده استبینی درآمد آبینی، توانایی پیشین درآمد در پیشدهد. ازآنجاکه توانایی پیشرا کاهش می

وانایی بینی بیشتر، ت، قابلیت پیش[30]شده قبلی بستگی دارد و به اعداد حسابداری گزارش

 بخشد.بینی کاربران را بهبود میپیش

مالی  یهاخود بر اطلاعات مالی مندرج در صورت یگذارهیبرای تصمیمات سرما گذارانهیسرما

 قایسه بادر م . آنها معتقدند سود پایدارکنندیسود گزارش شده اتکا م ژهیوواحدهای اقتصادی، به

سود یک معیار  . نوسان[31] کندیان، پرداخت سود تقسیمی بالاتری را تضمین مسود دارای نوس

تر ریسک ایدارمهم ریسک کلی برای موسسات مالی و اعتباری و بانکهاست لذا بانکهای دارای سود پ

 کمتری را تحمل می کنند و به همین علت بیشتر مورد علاقه سرمایه گذاران هستند. 

ن فرضیه دوم، مدیریت دارایی و بدهی یکی از عوامل کلیدی در طبق نتایج حاصل از آزمو

ها در و بدهی هاییمدیریت صحیح دارا .[12]توضیح پایداری مالی بخش بانکی و اقتصاد است 
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، استفاده یگذارهیسرمادر خصوص فرضیه دوم  یهاها، منجر به جلوگیری از هدررفتن فرصتبانک

منظور کسب بازدهی بیشتر ، اعطای تسهیلات جدید بهیگذارهیااز مقادیر نقدینگی مازاد برای سرم

 ترحیمدیریت هرچه صح رودیانتظار م رونی. ازاشودیبیشتر در شرایط بحرانی م یریپذو انعطاف

. به دنبال اجرای [13]ها را به دنبال داشته باشد ها، بهبود عملکرد مالی بانکو بدهی هاییدارا

و مشتریان بیشتر و  گذارانهیبهبود عملکرد آنها از طریق جذب سرما ها ودر بانک ALMصحیح 

. نتایج ابدییافزایش توانایی رقابت در بین مؤسسات مالی و اعتباری و... پایداری مالی افزایش م

رابطه مدیریت دارایی بدهی با عملکرد "با عنوان  [13]دوم با نتایج تحقیق رضایی و مهری  ةیفرض

 مطابقت دارد. "هاارشگری مالی در بانکمالی و کیفیت گز

کاری بدهی  بر محافظه_آمده مدیریت داراییدستبه نتایج بهباتوجهدر فرضیه سوم تحقیق 

 شرطی مؤسسه تأثیر معناداری ندارد. 

بر تطابق هزینه با درآمد تأثیر  تواندیم ALM، چهارم فرضیهاز  آمدهدستبه نتایج بهباتوجه

داشته باشد و با مدیریت صحیح دارایی و بدهی، تطابق بهتری صورت خواهد  مثبت و معناداری

 گرفت. 

های آن است؛ یکی از اهداف اصلی گزارشگری مالی، ارائه اطلاعات در مورد درآمد و مؤلفه

. از سویی دیگر واحدهای تجاری [32]اصلی برای افراد خارج از مؤسسه هستند  یهاچراکه شاخص

درآمد متحمل هزینه میشوند و موفقیت آنها از طریق مازاد درآمدها و هزینه  پیوسته برای تحصیل

ها در قالب سود اندازه گیری می شود. برای شناخت هزینه ها حسابداران می کوشند از رویکرد 

بگذار هزینه ها از درآمدها تبعیت کنند پیروی نمایند از این رو، شناسایی هزینه به شناخت درآمد 

البته زمانی که چنین کاری عملی و معقول باشد این رویه، اصل تطابق نامیده می بستگی دارد، 

تطابق ضعیف  .دارد شود. در حقیقت اصل تطابق بر شناخت و اندازه گیری سود حسابداری تمرکز

عنوان اختلال در عبارت است از ضعف تطبیق هزینه ها با درآمدهایی که از آنها حاصل شده اند و به

ادی بین هزینه های تحمل شده با درآمدهای تحقق یافته مطرح است. تطابق ضعیف، رابطه اقتص

 .[28]همبستگی بین درآمد و هزینه را کاهش می دهد 

ها و کنند و ارزیابی ویژگیبدهی منابع و تعهدات نقش اصلی را ایفا می_در مدل مدیریت دارایی

به دنبال این مدل، درآمدها نتیجه تغییر در  گیری اساسی است.ها بیانگر فرایند اندازهتغییرات آن

صورت تعهدی در سررسید . در شبکه بانکی درآمدها به[33] های خالص طی یک دوره استدارایی

به صورت نقدی بوده و باتوجهها بهسود پرداختی به سپرده یهانهیاما هز شوند؛یشناسایی و ثبت م

ها دچار مشکل نقدینگی رت تطابق ضعیف، بانکعدم وصول قسمتی از اقساط در سررسید، در صو

موقع ایفا کنند بازهم گپ گردند. در شبکه بانکی حتی اگر مشتریان تمام تعهداتشان را بهمی
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ها ها، درصد بسیار بالایی از هزینهدر بانک راینقدینگی بین درآمد و هزینه وجود خواهد داشت؛ ز

که سررسید صورت ماهیانه است؛ درصورتین بههای سود پرداختی و حقوق کارکناشامل هزینه

؛ حال آن که اگر جریان وجوه باشدیماه م 6تسهیلات مشارکتی از قبیل مضاربه و مشارکت بیش از 

ها مطابقت نداشته باشد، نقد حاصل از درآمدها )ورود نقدینگی( با خروج نقدینگی حاصل از هزینه

اندازی نموده و سپرده مشتریان که بایستی دم دستهای مربانک برای جبران این کسری به سپرده

گردد. نتایج این فرضیه با شده میگذاری شود صرف پوشش گپ اشارهصرف تسهیلات یا سرمایه

در مورد رابطه تطابق درآمد و هزینه با نوسان  [34]آمده از پژوهش کاظمی و طرینی دستنتایج به

 پذیری و پایداری سود مطابقت دارد.

 

 ي تحقیقنهادهاشیپ -5

 ازیلگوسدیگر برای ا یهاها در زمینه تحقیق حاضر استفاده از روشمطالعه موردی بانک 

 ت ها در صورمطالعه تحقیق حاضر در بازه زمانی ماهانه و هفتگی و حتی روزانه بانک

 اعتماد منسجم و قابل یادادهگاهیدسترسی به پا

 های کیفیت و مدیریت سودسنجش دیگر شاخص 
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