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صنعت بانکداری از ابتدا تاکنون

۰۱ولیوبولتن

بانک در یک جمله

بانکداری در پاسخ به سه نیاز بنیادی اقتصاد یعنی نگهداری امن وجوه، انتقال و تسویه پرداخت ها و تأمین اعتبار 

شکل گرفت. با گسترش تجارت و اقتصاد پو�، این خدمات که در ابتدا به صورت پراکنده توسط صرافان و صاحبان 

وجوه ارائه می شد، به تدر�ج در قالب مؤسسات بان� متمرکز شد. بانک امروزی در ساده تر�ن تعر�ف، واسطه ای 

میان صاحبان منابع و متقاضیان تأمین ما� است؛ منابع پراکنده را تجهیز می کند، جر�ان پرداخت را برقرار نگه 

می دارد و بخشی از منابع را به تسهی�ت و سایر دارایی های درآمدزا تبدیل می کند.

به  را  دیگر  بخش  می دارد،  نگه  نقد  برداشت ها  به  پاسخ گویی  برای  را  بخشی  می کند؛  جذب  را  منابع  بانک 
تسهی�ت و دارایی های درآمدزا تبدیل می کند و ر�سک این تبدیل را با ذخایر و سرمایه پوشش می دهد.

باز�رداخت  به  متعهد  بانک  ز�را  می گیرند،  قرار  بدهی  سمت  در  عمدتاً  مشتر�ان  سپرده های  بانک،  ترازنامه  در 

آ�هاست؛ در مقابل، تسهی�ت، وجوه نقد و سایر دارایی ها در سمت دارایی قرار دارند. بانک برای جذب بخشی از 

منابع، هز�نه سود سپرده می پردازد و از محل تسهی�ت، سرمایه گذاری ها و خدمات بان� درآمد کسب می کند. 

فاصله میان درآمد دارایی های درآمدزا و هز�نه تجهیز منابع، در کنار درآمدهای �ارمزدی، پایه سودآوری عملیات 

بان� است؛ اما بخش ز�ادی از عملکرد بانک، تحت تأثیر هز�نه های عملیاتی، مطالبات غیرجاری و ذخایر اعتباری 

قرار می گیرد. از همین رو، فعالیت روزمره بانک تنها گرفتن سپرده و دادن وام نیست. بانک باید هم زمان تعادل 

میان سه هدف را حفظ کند:

خدمات پرداخت، انتقال وجه، ضمانت نامه ها و �ارمزدهای بان� نیز در کنار این فعالیت اص� قرار می گیرند و به 

تنوع درآمد بانک کمک می کنند.

 منابع �افی و با هز�نه قابل قبول جذب کند.

دارایی هایی ایجاد کند که بازده مناسب و کیفیت اعتباری قابل قبو� داشته باشند.

در هر لحظه نقدین� و سرمایه �افی برای پاسخ گویی به تعهدات خود در اختیار داشته باشد. 

١

٢
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وضعیت نقدین� �ل کشور

چرخه عملیاتی بانک به ز�ان ساده

نمودار ١: بررسی روند نقدین� �ل کشور (همت)

۰۲ولیوبولتن

روند رشد نقدین� در سال ۱۴۰۴ تغییر محسوسی داشته است. رشد سا�نه آن که در پایان ۱۴۰۳ حدود ۲۹ درصد 

بود، در پایان ۱۴۰۴ به ۵۳ درصد رسید. این نرخ با� تا مرداد ۱۴۰۵ نیز ادامه یافته است. نقدین� با افزایش ۱۹ 

درصدی نسبت به اسفند، به حدود ۱۸،۵۴۲ همت رسیده و ۵۴ درصد نسبت به مدت مشابه بیشتر شده است. 

نزدی� رشد نقطه به نقطه مرداد به نرخ پایان ۱۴۰۴ نشان می دهد افزایش نقدین� به ماه های پایانی سال گذشته 

محدود نبوده و در پنج ماهه نخست سال جاری نیز ادامه داشته است.

برای ادامه سال، افزایش نقدین� تا حدود ۲۴،۰۰۰ همت در پایان ۱۴۰۵ پیش بینی شده است. تحقق این رقم به 

معنای رشد نزدیک به ۵۳ درصدی نسبت به اسفند ۱۴۰۴ است؛ که برابر با نرخ رشد سال گذشته است. بنابراین 

برای ادامه سال �اهش محسوسی در نرخ رشد سا�نه دیده نمی شود.

۰۲ولیوبولتن

۱. تجهیز منابع
جذب سپرده و سایر منابع ما�

۲. تخصیص منابع
تسهی�ت، سرمایه گذاری و 

نگهداری نقدین�

۳. ایجاد درآمد
در�افت سود تسهی�ت و �ارمزد 

خدمات بان�

 ۴.تثبیت سودآوری و تقویت بنیه ما�،
مدیر�ت هز�نه ها و ر�سک اعتباری؛ 

افزایش ذخایر و تقویت سرمایه



رابطه پایه پو� و نقدین�

رابطه رشد پایه پو� و نقدین� در سال های اخیر ثابت نبوده است. در بخش قابل توجهی از سال های دهه ۱۳۹۰، 

نقدین� سر�ع تر از پایه پو� افزایش یافته است؛ برای نمونه، در سال ۱۳۹۲ رشد نقدین� به ۳۳/۷ درصد رسید، 

در حا� که پایه پو� ۱۷/۵ درصد رشد کرد. افزایش ضر�ب فزاینده پو� در چنین دوره هایی سبب شده است 

رشد نقدین� از رشد پایه پو� فراتر رود.

تقر�باً            پایه پو� در سال ۱۴۰۴ نسبت به سال قبل  این فاصله تغییر کرده است. رشد  اخیر، جهت  در سال های 

رسید.  درصد   ۲۹/۱ به   ۲۵/۸ از  محدودتر،  افزایشی  با  نقدین�  رشد  اما  رسید،  درصد   ۴۴/۷ به  و  شد  برابر  دو 

بنابراین جهش پایه پو� در سال پایانی با رشد هم اندازه نقدین� همراه نبوده است؛ تغییری که اهمیت سرعت 

گردش پول را در توضیح رابطه میان این دو متغیر نشان می دهد. به نظر می رسد شرایط تورمی سال های اخیر، با 

افزایش انتظارات تورمی، به با� رفتن سرعت گردش پول منجر شده باشد.

۰۳ولیوبولتن

۱۷٫۵٪
۳۳٫۷٪

نقدیـن�پایه پـو�

نمودار ٢: رشد پایه پو� و نقدین�



نقدین� د�ری

تغییرات سال های پیش از ۱۴۰۴ نشان می دهد مقایسه رفتار متغیرهای نقدین� و نرخ ارز چگونه بوده است. در 

۱۳۹۱ و ۱۳۹۲، نرخ د�رِ مبنای محاسبه از حدود ۳،۵۵۰ به ۳،۰۲۰ تومان �اهش یافت و همراه با رشد نقدین� 

ر�ا�، معادل د�ری آن از حدود ۱۳۰ به ۲۱۲ میلیارد د�ر رسید. در مقابل، از سال ۱۳۹۶ تا ۱۳۹۷ نرخ د�ر از حدود 

۴،۷۰۰ به ۱۳ هزار تومان افزایش یافت و معادل د�ری نقدین�، با وجود رشد مانده ر�ا�، از ۳۲۵ به ۱۴۴ میلیارد 

د�ر �اهش پیدا کرد. این دو مقطع نشان می دهند تغییر نرخ ارز می تواند اثر رشد نقدین� ر�ا� را در محاسبه 

معادل د�ری آن تقویت یا خنثی کند.

در سال ۱۴۰۴ نیز افزایش نرخ د�ر از حدود ۹۳ هزار تومان در سال قبل به ۱۵۵ هزار تومان، معادل د�ری نقدین� 

را از ۱۰۹ به حدود ۱۰۱ میلیارد د�ر �اهش داد. برای پایان ۱۴۰۵، نقدین� حدود ۲۴،۰۰۰ همت و نرخ د�ر ۲۸۰ هزار 

تومان فرض شده است. بر این اساس، معادل د�ری نقدین� نزدیک به ۸۵ میلیارد د�ر برآورد می شود.

سرعت گردش پول

برای سنجش سرعت گردش پول، نسبت مبلغ ماهانه تراکنش های شاپرک به نقدین� همان ماه محاسبه شده 

گرفته  نظر  در  نقدین�  حجم  به  نسبت  پرداخت  شبکه  در  وجوه  گردش  از  شاخصی  به عنوان  نسبت  این  است. 

در  و  یافته  افزایش   ۱۴۰۴ سال  در  درصد   ۱۶/۴ به   ۱۴۰۱ سال  در  درصد   ۱۳/۷ از  شاخص  این  میانگین  می شود. 

سال های اخیر نیز روندی صعودی داشته است. 

۰۴ولیوبولتن

نمودار ٣: نقدین� د�ری (میلیارد د�ر)



پس از �اهش ابتدای سال ۱۴۰۵، شاخص از اردیبهشت تا مرداد در محدوده نزدیک به ۱۹ درصد باقی مانده و در 

هر چهار ماه از مدت مشابه سال قبل با�تر بوده است. ثبت رقم ۱۹/۷ درصد در مرداد، در برابر ۱۵/۷ درصد در 

مرداد ۱۴۰۴، نشان می دهد افزایش اخیر به یک ماه محدود نبوده و شاخص در سطحی با�تر ثبات نسبی یافته 

است و منعکس کننده افزایش انتظارات تورمی می باشد.

نمودار ۴: سرعت گردش پول

۰۵ولیوبولتن



ارزش بازار صنعت بانک

مجموع ارزش بازار صنعت بانک حدود ۲۰۵۶ همت است و سهم صنعت بانک از ارزش بازار سرمایه ۷٫۷ درصد 

بازار  ارزش  از  درصد   ۲۱ و   ۲۴ حدود  به ترتیب  و  هستند  صنعت  این  نمادهای  بزرگ تر�ن  وپاسار  و  وبملت  است. 

نمادهای بان� را تشکیل می دهند.

ارزش بازار نمادهای بان�

در پایان شهر�ور ماه ۱۴۰۵، ارزش بازار وبملت حدود ۴۸۹ همت و وپاسار حدود ۴۳۱ همت بوده است؛ این دو 

نماد در مجموع حدود ۹۲۰ همت و ۴۷ درصد از ارزش بازار صنعت را در اختیار دارند. پس از آن ها، وشهر با حدود 

۱۷۰ همت، وتجارت با ۱۴۵ همت و سامان با ۱۳۶ همت قرار می گیرند. سهم سه نماد نخست از ارزش بازار حدود 

۵۶٫۲ درصد و سهم پنج نماد نخست حدود ۷۰٫۸ درصد است.

نمودار ۵: سهم صنعت بانک از ارزش بازار سرمایه

۰۶ولیوبولتن

صنعت بانکسایر صنایع



نمودار ۶: ارزش بازار نمادهای بان� (همت)

۰٧ولیوبولتن



سهامداران صنعت بانک

ساختار مالکیت در صنعت بانک یکدست نیست و سهم سهامدار عمده از ۵ درصد در وخاور تا ۶۲ درصد در وشهر 

عدالت  سهام  می دهد.  نشان  را  مالکیت  شبکه  از  مهمی  الگوی  نیز  عمده  سهامداران  بررسی  می کند.  تغییر 

سهامدار عمده وبملت، وتجارت و وبصادر است و ستاد اجرایی فرمان امام در و�ار و وپارس حضور دارد. در سایر 

بانک ها نیز نهادهایی مانند صندوق ذخیره فرهنگیان در سمایه، بانک م� در ونوین، بنیاد مستضعفان در وسینا 

و بنیاد شهید در دی در جایگاه سهامدار عمده دیده می شوند.

جدول ۱ : تمرکز مالکیت در بانک ها

۰٨ولیوبولتن

وشهر

وگردش

وپاسار
و�ار

وپست

وپارس

سمایه
ونوین

وملل

وسینا

دی

وبصادر

وتجارت

وبملت

سامان
وخاور

۶۲٫۵٪

۶۱٫۳٪

۵۸٫۸٪

۵۶٫۹٪

۵۱٫۰٪

۴۸٫۶٪

۴۳٫۹٪

۳۶٫۴٪

۳۶٫۲٪

۳۳٫۰٪

۲۴٫۳٪

۲۴٫۰٪

۲۲٫۲٪

۱۵٫۶٪

۱۳٫۸٪

۵٫۰٪

شهرداری ها

بانک گردشگری

بانک پاسار�اد

ستاد اجرایی فرمان امام

وزارت امور اقتصادی و دارایی
ستاد اجرایی فرمان امام

صندوق ذخیره فرهنگیان

بانک م�

ما� و اعتباری ملل

بنیاد مستضعفان
بنیاد شهید

سهام عدالت

سهام عدالت

سهام عدالت

بانک سامان

بانک مسکن

درصد مالکیتبانک سهامدار عمده



مقایسه بازدهی صنعت بانک و شاخص �ل

CAMELS بررسی صنعت بانک با استفاده از مدل

از سال۱۴۰۲ تا انتهای شهر�ور ۱۴۰۵، شاخص صنعت بانک حدود ۳۶۰ درصد رشد کرده است؛ رشد شاخص �ل 

در همین بازه حدود ۲۵۹ درصد بوده است. صنعت بانک در مجموع این دوره نزدیک به ۱۰۱ درصد بیش از شاخص 

�ل بازده ثبت کرده است. فاصله بازده دو شاخص از اواخر سال ۱۴۰۳ بیشتر شد و با رشد سر�ع تر گروه بان� در 

ابتدای ۱۴۰۴ و ماه های نخست ۱۴۰۵ گسترش یافت.

چارچوب  CAMELS  نام متداول نسخه بازنگری شده نظام یکنواخت رتبه بندی مؤسسات ما� است که با عنوان 

به �ار  سپرده پذیر  مؤسسات  ر�سک  و  وضعیت  منسجم  ارز�ابی  برای  چارچوب  این  می شود.  شناخته    UFIRS 

می رود. این نظام در سال ۱۹۷۹ با پنج مؤلفه و عنوان  CAMEL  شکل گرفت و در بازنگری ۱۹۹۶، با افزودن حساسیت 

و  نقدین�  سودآوری،  مدیر�ت،  دارایی،  کیفیت  سرمایه،  کفایت  یافت:  توسعه    CAMELS  به بازار،  ر�سک  به 

حساسیت به ر�سک بازار.

نمودار ۷: مقایسه بازدهی شاخص صنعت و شاخص �ل (درصد)

۰٩ولیوبولتن

به طور ک� در طی سال های اخیر شاخص بان� از نظر بازدهی برتری قابل توجهی نسبت به شاخص �ل داشته است. 



C مولفه

از نظر �ار�رد، چارچوب  CAMELS  صرفاً مجموعه ای از نسبت های ما� نیست؛ ارز�ابی هر مؤلفه، داده های کمی 

و عوامل کیفی از جمله کیفیت مدیر�ت ر�سک را با توجه به اندازه، پیچید� و پروفایل ر�سک بانک در�ر می گیرد 

�ام�  را    CAMELS  رسمی بندی  رتبه  بولتن  این  می شوند.  تعیین   ۵ تا   ۱ مقیاس  در  ترکیبی  و  مؤلفه ای  رتبه های  و 

بازتولید نمی کند؛ بلکه از ساختار شش �انه آن برای سازمان دهی داده ها و تحلیل ارتباط میان ابعاد مختلف بانک 

استفاده می کند.

در چارچوب CAMELS، مؤلفه C میزان تناسب سطح و کیفیت سرمایه با ماهیت و حجم ر�سک های بانک را بررسی 

دارایی ها،  کیفیت  مانند  عوام�  و  نیست  محدود  مقرراتی  حداقل  یک  از  عبور  به  فقط  سرمایه  ارز�ابی  می کند. 

قدرت سودآوری، ترکیب ترازنامه، تمرکز ر�سک، برنامه رشد و توان تأمین سرمایه جدید نیز در آن اهمیت دارند. 

در این بخش، تمرکز اص� بر نسبت کفایت سرمایه و نسبت سود انباشته به سرمایه است و این دو متغیر در کنار 

NPL و بازده دارایی تفسیر می شوند.

هدف این بخش، بررسی این است که پشتوانه سرمایه ای بانک ها تا چه اندازه با کیفیت دارایی و توان سودآوری 

احتمال  هم  می تواند  ز�را  است،  مهم  بسیار  نیز  با�  غیرجاری  مطالبات  با  ضعیف  سرمایه  ترکیب  است.  ساز�ار 

شناسایی ز�ان را افزایش دهد و هم ظرفیت جذب آ�ار آن را محدود کند.

CAMELS جدول ۲ : مولفه های مدل

۱۰ولیوبولتن

(Capital adequacy) کفایت سرمایه

(Asset quality) کیفیت دارایی

(Management quality) مدیر�ت

(Earnings) سودآوری

(Liquidity) �نقدین

(Sensitivity) حساسیت به بازار

کفایت سرمایه، سود انباشته به سرمایه

(NPL) رشد مانده تسهی�ت تسهی�ت به دارایی، مطالبات غیرجاری

رشد مانده دارایی، سهم بازار

سهم سپرده های بدون هز�نه، قیمت تمام شده پول، اسپرد  عملیاتی، خالص تراز 
عملیاتی، ترکیب درآمد مشاع و غیرمشاع،بازده دارایی

رشد مانده سپرده، نسبت تسهی�ت به سپرده(LDR)، نسبت دارایی نقد به سپرده، 
سپرده فرار، نسبت سپرده قانونی

موقعیت باز ارزی؛ سود تسعیر ارز به ازای هر سهم

 CAMELS  شاخص های منتخبمؤلفه در



کفایت سرمایه صنعت بانک

میانه نسبت کفایت سرمایه بانک های بورسی در خرداد ۱۴۰۵ به ۸ درصد رسیده است؛ این رقم با اسفند ۱۴۰۴ 

برابر و نسبت به خرداد ۱۴۰۴ (۵٫۳۵ درصد) ۲٫۶۵ درصد با�تر است. روند نسبت در مجموع صعودی بوده و از 

۴٫۶۲ درصد در خرداد ۱۴۰۲ به ۸ درصد در خرداد ۱۴۰۵ افزایش یافته است. 

از سوی دیگر کفایت سرمایه دی ۲۰٫۷- درصد، وملل ۵۹- درصد و سمایه ۲۵۷- درصد گزارش شده است. 

اهمیت این شکاف بین بانک ها زمانی بیشتر می شود که سرمایه در کنار کیفیت دارایی قرار گیرد. سمایه و وملل 

این  در  دارند.  قرار  نیز  غیرجاری  مطالبات  با�تر  نسبت  دارای  بانک های  میان  در  منفی،  سرمایه  کفایت  بر  ع�وه 

با حاشیه سرمایه ای محدود همراه شده است؛ در مقابل،  پایین  از سمت کیفیت دارایی   بالقوه  بانک ها، فشار 

بان� که کفایت سرمایه با�، کیفیت دارایی مناسب و سودآوری مستمر را هم زمان حفظ کند، ظرفیت بیشتری برای 

توسعه ترازنامه و جذب شوک های آ�ی خواهد داشت.

نمودار ۸ : کفایت سرمایه صنعت بانک

۱۱ولیوبولتن



نسبت سود انباشته به سرمایه

از پشتوانه سرمایه ای بانک از سودهای ایجادشده  انباشته به سرمایه نشان می دهد چه بخشی  نسبت سود 

درون کسب و�ار ایجاد شده است. میانه این نسبت حدود ۰٫۸۵ است؛ وپاسار با حدود ۲٫۶۸ ، وپست با ۱٫۸۳ و 

وپارس با ۱٫۴۶ در رده بهتر�ن بانک ها در این نسبت قرار دارند. در مقابل، نسبت وبصادر حدود ۰٫۱۰- ، وملل حدود 

۳۶٫۸۱- و سمایه حدود ۱۹۷٫۵۵- است. 

در سمایه و وملل، بازده دارایی منفی، سود انباشته نامطلوب و کفایت سرمایه منفی به طور هم زمان مشاهده 

می شود؛ ترکیبی که مسیر ترمیم سرمایه از داخل بانک را دشوار می کند. در سوی مقابل، وخاور با کفایت سرمایه 

 ۱۱ سرمایه  کفایت  با  ونوین  و  درصد،   ۱٫۰۹ حدود   ROA و   ۱٫۲۶ سرمایه  به  انباشته  سود  نسبت  درصد،   ۱۵ حدود 

درصد، نسبت سود انباشته به سرمایه ۱٫۰۵ و ROA حدود ۰٫۹۱ درصد، نمونه هایی از هم زمانی پشتوانه سرمایه ای 

مثبت و سودآوری مناسب هستند. وپست نیز با نسبت سود انباشته به سرمایه ۱٫۸۳ و ROA حدود ۰٫۹۵ درصد 

در سمت مطلوب تر این دو شاخص قرار دارد.

 سودانباشته با� امکان افزایش سرمایه از این محل در دوره های آ�ی را با� می برد.

نمودار ۹ : کفایت سرمایه بانک ها در ۱۴۰۵/۰۳

١٢ولیوبولتن



مؤلفه A کیفیت دارایی ها و ر�سک اعتباری موجود و بالقوه در تسهی�ت، سرمایه گذاری ها و اق�م خارج از ترازنامه 

را بررسی می کند و کیفیت اعتبارسنجی و کفایت ذخایر نیز در تفسیر آن اهمیت دارد. در این بخش، کیفیت دارایی 

عمدتاً از دو مسیر رشد مانده تسهی�ت و نسبت مطالبات غیرجاری (NPL) سنجیده می شود.

نمودار ۱۰ : نسبت سود انباشته به سرمایه بانک ها

A مولفه

١٣ولیوبولتن



نمودار ۱۱ نشان می دهد رشد ماهانه مجموع مانده تسهی�ت از فروردین ۱۴۰۴ تا مرداد ۱۴۰۵ همواره مثبت بوده، 

اما آهنگ آن نوسان داشته است. برجسته تر�ن تحول این دوره، جهش نرخ رشد در اسفند ۱۴۰۴ به ۲۴٫۸۲ درصد 

است که با�تر�ن مقدار دوره محسوب می شود. در سال ۱۴۰۵، رشد ماهانه پس از افت در فروردین و افزایش در 

اردیبهشت، بار دیگر با نوسان همراه شد و در مردادماه به ۱٫۵۶ درصد رسید. در مجموع، این روند بیانگر تداوم 

افزایش مانده تسهی�ت و �اهش سرعت رشد آن در آخر�ن ماه بوده است.

درصد،   ۷٫۷ با  ونوین  آن  از  پس  است.  کرده  ثبت  را  تسهی�ت  مانده  ماهانه  افزایش  بیشتر�ن  درصد   ۹٫۹ با  دی 

وپارس با ۵٫۷ درصد، وپست با ۵٫۴ درصد و وپاسار با ۵٫۲ درصد قرار دارند. سامان، وخاور، و�ار و وگردش نیز 

رشدی در محدوده حدود ۴ تا ۵ درصد داشته اند.

نمودار ۱۱ : رشد مانده تسهی�ت

رشد مانده تسهی�ت

۱۴ولیوبولتن



افزایش  می دهد.  نشان  نسبت  یک  در  را  گذشته  اعتباری  تصمیم های  از  بسیاری  نتیجه  غیرجاری،  مطالبات 

تسهی�ت زمانی ارزش آفر�ن است که جر�ان باز�رداخت حفظ شود؛ در غیر این صورت، بانک ممکن است هم زمان 

با افت درآمد مؤثر، افزایش ذخیره گیری و احتمال ز�انده شدن روبه رو شود. از همین رو NPL ی� از مهم تر�ن نقاط 

اتصال بخش A با سودآوری و کفایت سرمایه است.

نسبت مطالبات غیرجاری صنعت، در خرداد ۱۴۰۵ حدود ۹٫۹ درصد بوده است. این نسبت در شهر�ور ۱۴۰۴ به 

۱۰٫۸ درصد رسیده بود و در سه فصل بعد به محدوده ۹٫۹ درصد �اهش یافت. افت NPL نسبت به اوج شهر�ور 

نشانه ای از بهبود نسبی در سطح بانک های بورسی است، اما سطح و پراکند� بین بانک ها همچنان برای تفسیر 

ر�سک اعتباری تعیین کننده است.

در مرداد بوده است. مانده تسهی�ت این بانک ۲.۹ درصد �اهش یافته و از  وبملت تنها بانک دارای رشد منفی 

حدود ۴،۷۸۰ همت به ۴،۶۳۴ همت رسیده است.

نمودار ۱۲ : رشد ماهانه تسهی�ت بانک ها در ۱۴۰۵/۰۵

NPL نسبت

۱۵ولیوبولتن



پراکند� NPL در میان بانک ها بسیار با�ست، سمایه با ۴۳٫۸ درصد در با�تر�ن سطح قرار دارد و پس از آن وملل 

در  درصد،   ۱٫۱ نزدیک  سامان  در  نسبت  این  دیگر،  سوی  در  می گیرند.  قرار  درصد   ۲۰ با  وبصادر  و  درصد   ۲۹٫۷ با 

وپست ۳٫۱ درصد و در وسینا ۳٫۶ درصد است.

اثر NPL زمانی شدیدتر می شود که با سرمایه ضعیف یا سودآوری محدود هم زمان باشد. بانک دارای مطالبات 

غیرجاری با� ممکن است به ذخایر بیشتری نیاز داشته باشد و این موضوع از مسیر �اهش سود، توان تقویت 

وملل،  و  سمایه  به ویژه  بانک ها،  برخی  در  منفی  سرمایه  کفایت  و  با�   NPL هم زمانی  کند.  تضعیف  را  سرمایه 

نمونه ای از همین پیوند میان کیفیت دارایی و تاب آوری سرمایه ای است.

نمودار NPL : ۱۳ صنعت 

نمودار NPL : ۱۴ بانک ها در ۱۴۰۵/۰۳

۱۶ولیوبولتن

٪

٪
٪



مؤلفه M عمدتاً ماهیتی کیفی دارد و توان مدیر�ت را در شناسایی، اندازه گیری، پایش و کنترل ر�سک ها، کیفیت 

به شرایط متغیر  انطباق و پاسخ گویی  و  کنترل های داخ�، حسابرسی، سامانه های اط�عات مدیر�تی  نظارت، 

و  نمی شود  استفاده  مدیر�ت  کیفیت  مستقیم  سنجه  یا  نظارتی  رتبه   M بررسی  برای  می کند.  ارز�ابی  کسب و�ار 

رشد دارایی و سهم بازار صرفاً به عنوان نشانگرهایی از مقیاس و جهت حرکت بانک به �ار  گرفته می شود.

مجموع دارایی ۱۶ بانک بورسی از ۳۳،۹۷۰ همت در آذر ۱۴۰۰ به ۱۹۳،۲۷۲ همت در پایان خرداد ۱۴۰۵ رسیده است. 

در آخر�ن فصل، دارایی ها نسبت به پایان اسفند ۱۴۰۴ حدود ۹٫۲ درصد افزایش یافته و از ۱۷۷،۰۳۳ همت به 

۱۹۳،۲۷۲ همت رسیده است. روند فص� در �ل افزایشی بوده، اما شدت رشد یکنواخت نبوده است؛ بیشتر�ن 

رشد فص� در اسفند ۱۴۰۴ با ۳۹٫۷ درصد بوده و پیش از آن نیز اسفند ۱۴۰۲ و اسفند ۱۴۰۳ به ترتیب رشدهای 

۲۱٫۳ و ۱۸٫۷ درصدی داشته اند. در مقابل، کمتر�ن رشد فص� در خرداد ۱۴۰۲ و ۴٫۸ درصد بوده است.

نمودار ۱۵ : رشد دارایی صنعت

رشد دارایی بانک های بورسی

۱۷ولیوبولتن

M مولفه



سهم بازار بانک ها با در نظر گرفتن میزان مانده سپرده هر بانک و نقدین� �ل کشور محاسبه شده است و نشان 

می دهد هر بانک توانسته است چه بخشی از نقدین� ایجاد شده در اقتصاد را جذب کند.

از منظر سهم بازار، وبملت با سهم ۱۶ درصدی در جایگاه نخست قرار دارد. پس از آن، وپاسار و وبصادر هر یک با 

سهم ۱۰ درصدی و وتجارت با سهم ۹ درصدی قرار گرفته اند. به این ترتیب، چهار بانک بزرگ از نظر سهم بازار فعالیت 

بان� در مجموع ۴۵ درصد بازار را در اختیار دارند.

در ادامه، فاصله سهم بازار بانک ها �اهش می یابد و مجموع سهم هشت بانک نخست به ۶۳ درصد می رسد. در 

مقابل، هفت بانک سهمی معادل یک درصد یا کمتر دارند. این وضعیت، تفاوت قابل توجه مقیاس فعالیت میان 

بانک های بورسی را نشان می دهد.

مقایسه سهم بازار فعالیت بان� با ارزش بازار سهام، تفاوت جایگاه بانک ها را روشن می کند. وبملت با سهم ۱۶ 

درصدی از فعالیت بان�، ۲۴ درصد از ارزش بازار صنعت را در اختیار دارد و در هر دو معیار در جایگاه نخست است. 

وپاسار با سهم ۱۰ درصدی از فعالیت، ۲۱ درصد از ارزش بازار را به خود اختصاص داده است. در مقابل، وبصادر با 

وجود سهم ۱۰ درصدی از فعالیت بان�، ۳٫۶ درصد از ارزش بازار این صنعت را دارد.

نمودار ۱۶ : سهم بازار بانک های بورسی

سهم بازار بانک های بورسی

۱۸ولیوبولتن



در مؤلفه E، سودآوری به صورت یک زنجیره از تجهیز منابع تا بازده دارایی شناخته می شود، بانک منابع را با چه 

تا چه  به درآمد تبدیل می شوند، درآمد  تراز عملیاتی  با چه اسپرد و  این منابع  ترکیب و هز�نه ای جذب می کند، 

اندازه میان منابع مشاع و غیرمشاع متنوع است و در نهایت چه بازدهی نسبت به اندازه ترازنامه ایجاد می شود. 

بنابراین تفاوت سودآوری بانک ها فقط به سطح درآمد مر�وط نیست و هز�نه پول، کیفیت تبدیل منابع به درآمد 

و پایداری ترکیب درآمد هم زمان بر سودآوری بانک اثر می گذارند.

در مرداد ۱۴۰۵، سهم سپرده های بدون هز�نه در بانک ها از ۱۱٫۸ تا ۷۳ درصد و قیمت تمام شده پول از ۲٫۲ تا ۷٫۱ 

تجهیز  متفاوت  بسیار  هز�نه های  با  را  خود  منابع  بانک ها  می دهد  نشان  دامنه  این  است.  بوده  متغیر  درصد 

می کنند. سهم با�تر سپرده های بدون هز�نه عموماً ظرفیت بیشتری برای حفظ حاشیه سود ایجاد می کند، اما 

اثر نهایی آن به بازده دارایی های درآمدزا و پایداری منابع نیز وابسته است.

وپست با سهم ۷۳ درصدی سپرده های بدون هز�نه، قیمت تمام شده پول ۲٫۲ درصدی دارد؛ در مقابل، وملل با 

سهم ۱۱٫۸ درصدی این منابع، هز�نه پول ۷٫۱ درصدی را ثبت کرده است. وگردش و وپاسار نیز با سهم پایین تر منابع 

از  ی�  منابع  ترکیب  می دهد  نشان  مقایسه  این  دارند.  درصدی   ۵ و   ۵٫۳ پول  هز�نه  به ترتیب  هز�نه،  بدون 

مهم تر�ن منشأهای تفاوت ساختاری سودآوری میان بانک هاست.

وپست با سهم ۷۳ درصدی سپرده های بدون هز�نه و قیمت تمام شده پول ۲٫۲ درصدی، هم زمان از ترکیب منابع 

با وجود سهم تنها ۱۶٫۱ درصدی سپرده های بدون  کم هز�نه و هز�نه تجهیز منابع پایین برخوردار است. سامان 

هز�نه، قیمت تمام شده پول ۲٫۴ درصدی دارد، اما نسبت سپرده فرار آن ۵۲٫۱ درصد است؛ به این معنا که مز�ت 

هز�نه با پایداری ضعیف تری همراه شده است. در مقابل، وملل با سهم ۱۱٫۸ درصدی منابع بدون هز�نه و قیمت 

تمام شده پول ۷٫۱ درصدی، در سمت منابع گران تر قرار دارد، هرچند نسبت سپرده فرار آن پایین است.

نمودار ١٧: کیفیت و هز�نه منابع بانک ها

١٩ولیوبولتن

E مولفه



خالص تراز �ل

اسپرد عملیاتی

در مرداد ۱۴۰۵، وبملت با خالص تراز �ل ۱۶ همت فاصله محسوسی با سایر بانک ها دارد؛ وبصادر و وتجارت هر 

یک ۷٫۳ همت، ونوین نزدیک ۶ همت و وپاسار ۵٫۷ همت ثبت کرده اند. در سوی مقابل، سمایه، وملل و وگردش 

خالص تراز منفی داشته اند و  خالص تراز وگردش به منفی ۷٫۱- همت رسیده است. مجموع خالص تراز ۱۶ بانک 

حدود ۵۲ همت است.

اسپرد عملیاتی شکاف نرخ تسهی�ت داده شده و سپرده های جذب شده را نشان می دهد.

میانگین اسپرد عملیاتی ۱۶ بانک در فروردین تا مرداد ۱۴۰۵ حدود ۰٫۳۳ درصد است، اما دامنه آن از حدود ۱ درصد 

در وگردش تا ۰٫۵۱- درصد در وملل تغییر می کند. پس از وگردش، سامان با ۰٫۹۸ درصد، ونوین با ۰٫۸۱ درصد و 

سمایه  درصد،   -۰٫۲۰ وبملت  درصد،   -۰٫۰۶ وپارس  مقابل،  در  دارند؛  را  اسپردها  با�تر�ن  درصد   ۰٫۷۷ با  وپست 

۰٫۲۱- درصد و وملل ۰٫۵۲- درصد اسپرد عملیاتی ثبت کرده اند. 

نمودار ١٨: خالص تراز �ل (همت)

۲۰ولیوبولتن

۵۲
همت

مرداد ۱۴۰۵



ترکیب درآمد بانک ها

بانک ها،  بیشتر  در  بنابراین  است؛  بوده  درصد   ۱۵٫۴ بانک ها  در  غیرمشاع  درآمد  سهم  میانگین   ،۱۴۰۵ مرداد  در 

درآمد مشاع همچنان ستون اص� درآمدزایی است. با این حال، فاصله سهم درآمد غیرمشاع از کمتر از ۴ درصد 

تا نزدیک ۳۷ درصد نشان می دهد مدل درآمدی بانک ها یکسان نیست و میزان اتکا به خدمات، �ارمزدها و سایر 

درآمدهای غیرمشاع تفاوت معناداری دارد.

از آن دی با ۳۳٫۴ درصد، سمایه با  وشهر با سهم ۳۶٫۸ درصدی درآمد غیرمشاع، با�تر�ن مقدار را دارد و پس 

۳۰٫۵ درصد، وتجارت با ۲۵٫۳ درصد و و�ار با ۲۱٫۹ درصد قرار می گیرند. در مقابل، سهم درآمد غیرمشاع در وپاسار 

حدود ۳٫۹ درصد، وپارس ۴٫۸ درصد و وگردش و وبصادر نزدیک ۵ تا ۶ درصد است. سهم با�تر می تواند تنوع 

درآمدی بیشتری ایجاد کند، اما کیفیت آن به تکرار�ذیری، منشأ و حاشیه سود اجزای درآمد وابسته است.

نمودار ١٩: اسپرد عملیاتی

نمودار ۲۰: ترکیب درآمد بانک ها

٢١ولیوبولتن



(ROA) بازده دارایی

است.  ترازنامه  مقیاس  به  نسبت  سودآوری  نهایی  نتیجه  مشاهده  برای  مهم  شاخص های  از  ی�  دارایی  بازده 

پایداری سود، منشأ درآمد، هز�نه های عملیاتی، ذخایر و توان سود برای تقویت سرمایه نیز اهمیت دارند. در 

نهایی  خروجی  به  عملیات  �ارایی  و  دارایی  کیفیت  منابع،  ساختار  اتصال  برای  حلقه ای  به عنوان   ROA ادامه، 

سودآوری استفاده می شود.

میانه بازده دارایی بانک ها ۰/۵ درصد بوده و ۱۳ بانک از ۱۵ بانک ROA مثبت ثبت کرده اند. وشهر با ۱٫۴ درصد، 

وخاور با ۱٫۱ درصد، وپست با ۰٫۹۵ درصد و ونوین با ۰٫۹۱ درصد با�تر�ن بازدهی را در میان بانک های بورسی دارند؛ 

با  به ترتیب ۶٫۹- و ۱۲٫۳- درصد است. در وملل و سمایه، ROA منفی هم زمان  در مقابل، ROA وملل و سمایه 

کفایت سرمایه و سود انباشته منفی مشاهده می شود؛ بنابراین ضعف سودآوری در این دو بانک فقط برای یک 

دوره  نیست و با محدود شدن ظرفیت تقویت سرمایه از داخل بانک همراه شده است.

(ROA) نمودار ٢١: بازده دارایی

٢٢ولیوبولتن



رشد مانده سپرده ها

مؤلفه L فقط موجودی وجه نقد را نمی سنجد؛ کفایت منابع نقد موجود و آ�ی در برابر نیازهای تأمین ما�، ثبات 

و تنوع منابع، میزان اتکا به منابع کوتاه مدت و ناپایدار، دسترسی به منابع جایگز�ن و کیفیت مدیر�ت نقدین� نیز 

مورد توجه قرار می گیرد. در ادامه، رشد سپرده، نسبت تسهی�ت به سپرده (LDR)، دارایی نقد به سپرده، سپرده 

فرار و سپرده قانونی به عنوان نشانگرهای اص� این بخش استفاده شده اند.

این شاخص ها هر کدام تنها بخشی از وضعیت نقدین� را نشان می دهند. رشد سپرده می تواند ظرفیت تأمین 

ما� را افزایش دهد، اما در صورت ناپایداری منابع الزاماً ر�سک نقدین� را �اهش نمی دهد. LDR شدت استفاده 

فراهم  سپردهها  برداشت   به  پاسخ گویی  برای  بیشتری  ظرفیت  نقد  دارایی  می دهد،  نشان  را  سپرده ای  منابع  از 

می کند و سپرده قانونی ظرفیت وام دهی بانک را محدود می کند. 

در پنج ماهه نخست ۱۴۰۵، مانده سپرده ۱۶ بانک نسبت به پایان اسفند ۱۴۰۴ حدود ۲۱٫۱ درصد و مانده تسهی�ت 

توسعه  از  منابع  تجهیز  سرعت  دوره،  این  در  درصد.   ۷ به  نزدیک  فاصله ای  است؛  کرده  رشد  درصد   ۱۴٫۱ حدود 

تسهی�ت بیشتر بوده است. 

نمودار ٢٢: رشد مانده سپرده

٢٣ولیوبولتن

L مولفه



LDR نسبت

در افق پنج ماهه نیز پراکند� رشد سپرده میان بانک ها قابل توجه است. وملل با رشد ۶۷٫۷ درصدی بیشتر�ن 

افزایش مانده سپرده را نسبت به پایان اسفند ۱۴۰۴ ثبت کرده و پس از آن دی با ۵۵٫۴ درصد، وگردش با ۴۰٫۸ 

درصد و وشهر با ۳۸٫۳ درصد قرار گرفته اند. در سوی دیگر، کمتر�ن رشد به ونوین با ۴٫۴ درصد، سامان با ۸٫۷ 

درصد و وبصادر با ۱۰٫۵ درصد تعلق دارد. 

است:  ز�اد  بسیار  بانک ها  اخت�ف  اما  است،  درصد   ۹۶٫۷ حدود   ۱۴۰۵ مرداد  در  سپرده ها  به  تسهی�ت  نسبت 

وبملت با ۱۷۱٫۲ درصد و وپارس با ۱۱۹ درصد در با�ی دامنه قرار دارند، در حا� که وملل ۲۵٫۸ درصد، سمایه ۳۱٫۱ 

درصد و دی ۳۴٫۱ درصد ثبت کرده اند. LDR با�تر می تواند نشان دهنده استفاده فعال تر از سپرده ها در اعطای 

و  ما�  تأمین  منابع  سایر  به  بانک  وابست�  بانک،  اعتباری  ر�سک  افزایش  بر  ع�وه  هم زمان  اما  باشد،  اعتبار 

می دهد  نشان  وپارس  و  وبملت  در  درصد   ۱۰۰ از  با�تر  ارقام  می دهد.  افزایش  را  سپرده  خروج  به  آن  حساسیت 

مانده تسهی�ت آ�ها از مانده سپرده بیشتر است و بخشی از تأمین ما� ترازنامه از منابعی غیر از سپرده انجام 

می شود؛ در مقابل، در وملل، سمایه و دی سهم کمتری از سپرده ها به تسهی�ت تبدیل شده است.

نمودار ٢٣: رشد ماهانه مانده سپرده بانک ها 

۲۴ولیوبولتن



ساختار دارایی بانک ها

دارایی نقد، نخستین �یه نقدشونده برای پاسخ گویی به خروج منابع و تعهدات کوتاه مدت است؛ اما نگهداری 

بیش از حد دارایی های کم بازده نیز می تواند سودآوری را محدود کند. در مرداد ۱۴۰۵، میانگین نسبت دارایی نقد 

به سپرده در بانک ها ۱۹ درصد بوده است.

و�ار با نسبت دارایی نقد به سپرده ۸۹٫۲ درصد و سامان با ۶۰٫۳ درصد فاصله محسوسی با سایر بانک ها دارند. 

در مقابل، این نسبت در وملل کمتر از یک درصد، در وشهر حدود ۲٫۹ درصد و در وگردش ۳٫۶ درصد گزارش شده 

است. 

نسبت تسهی�ت به دارایی در میان بانک ها تفاوت قابل توجهی دارد؛ وبملت با ۸۷٫۲ درصد، ونوین با ۸۲٫۳ درصد 

و وپاسار با ۷۵٫۶ درصد بخش بزر� از دارایی های خود را به تسهی�ت اختصاص داده اند، در حا� که این نسبت در 

وملل ۳۳٫۱ درصد و در دی، و�ار و سامان نزدیک ۳۸ درصد است. و�ار و سامان هم زمان نسبت دارایی نقد به 

سپرده بسیار با�یی، به ترتیب حدود ۸۹٫۲ و ۶۰٫۳ درصد، دارند؛ بنابراین سهم پایین تر تسهی�ت در این دو بانک با 

نشان  را  با�تری  نقدشوند�  و  شده  همراه  اق�م  سایر  یا  نقد  دارایی های  در  منابع  از  بیشتری  بخش  نگهداری 

می دهد. در مقابل، وملل با وجود نسبت پایین ۳۳٫۱ درصدی تسهی�ت به دارایی، نسبت دارایی نقد به سپرده 

کمتر از یک درصد دارد.

متوسط نسبت سپرده قانونی به سپرده ها نیز ۱۲٫۲ درصد است؛ منابعی که برخ�ف وجه نقد آزاد، به طور �امل 

برای عملیات روزمره در دسترس بانک نیستند.

 LDR نمودار ٢٤: نسبت

۲۵ولیوبولتن



موقعیت باز ارزی

در بخش S، مانده ارزی به عنوان موقعیت باز ارزی بانک و برآورد سود تسعیر ارز به ازای هر سهم مورد بررسی قرار 

گرفته اند.

مجموع موقعیت باز ارزی ۱۵ بانک بررسی شده حدود ۱۲٫۶۵ میلیارد د�ر است. وبملت با ۵٫۹۰ میلیارد د�ر و سهم 

با ۲٫۱۰ میلیارد د�ر و سهم ۱۶٫۶ درصدی و  از آن وپاسار  را دارد؛ پس  ارزی  باز  ۴۶٫۶ درصدی، بیشتر�ن موقعیت 

وپارس با ۱٫۴۷ میلیارد د�ر و سهم ۱۱٫۶ درصدی قرار می گیرند. سه بانک نخست در مجموع نزدیک به ۷۴٫۸ درصد 

از �ل موقعیت باز ارزی را در اختیار دارند.

با اضافه شدن وتجارت و وبصادر، سهم پنج بانک نخست از موقعیت باز ارزی به ۸۶٫۸ درصد می رسد. بنابراین 

موقعیت ارزی در میان بانک های بورسی به شدت متمرکز است و تغییر نرخ ارز از نظر مقیاس می تواند اثر متفاوتی 

بر بانک ها ایجاد کند.

۲۶ولیوبولتن

جدول ۳: ساختار دارایی بانک ها
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برای برآورد سود تسعیر ارز در سنار�وی پایان سال ۱۴۰۵، نرخ د�ر ۲۰۰ هزار تومان در نظر گرفته شده است. در 

سنجش موقعیت ارزی، �ل مانده د�ری گزارش شده بانک ها لحاظ شده است؛ اما در برآورد سود تسعیر، تراز 

قابل تسعیر با رویکردی احتیاطی مبنا قرار گرفته تا سود تسعیر ارز بیش برآورد نشود. 

سود تسعیر ارز

نمودار ۲۵: موقعیت باز ارزی (میلیارد د�ر)

نمودار ۲۶: سود تسعیر ارز  به ازای هر سهم (ر�ال)

٢٧ولیوبولتن
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آن  از  پس  دارد؛  را  مقدار  با�تر�ن  سهم  هر  ازای  به  ارز  تسعیر  سود  ر�ال   ۱،۶۳۰ حدود  با  وپاسار  سنار�و،  این  در 

وگردش با حدود ۹۲۲ ر�ال و وپارس با حدود ۷۷۵ ر�ال قرار می گیرند. سامان با ۵۶۶ ر�ال و و�ار با ۴۸۶ ر�ال در 

رتبه های بعدی قرار دارند. وبملت با وجود داشتن بزرگ تر�ن مانده د�ری، سود تسعیر برآوردی ۳۸۱ ر�ال به ازای 

هر سهم دارد.

در  می کند.  ارائه  بانک ها  ما�  س�مت  ناهمگونی  از  تصویری   ۱۴۰۵ نخست  ماه های  در  بانک  صنعت  وضعیت 

مجموعه بانک های بررسی شده، سپرده ها طی پنج ماهه نخست ۲۱٫۱ درصد و تسهی�ت ۱۴٫۱ درصد رشد کرده اند 

و تراز عملیاتی مرداد نیز در مجموع مثبت بوده است؛ اما تفاوت در کیفیت مطالبات، بهای تأمین منابع و کفایت 

سرمایه نشان می دهد آ�ار این رشد در همه بانک ها یکسان نخواهد بود.

وپست نمونه روشن ترِ هم زمانی مز�ت منابع و کیفیت دارایی است. قیمت تمام شده پول آن ۲٫۲ درصد و نسبت 

مطالبات غیرجاری حدود ۳٫۱ درصد است؛ این دو ویژ� با بازده دارایی مثبت و سود انباشته قابل توجه همراه 

شده اند. بنابراین امتیاز وپست تنها در ارزان بودن سپرده ها خ�صه نمی شود؛ فشار اعتباری کمتر نیز در کنار آن 

قرار دارد و سودهای انباشته پشتوانه ای برای افزایش سرمایه بانک ساخته اند.

حکایت  مطلوب  اعتباری  کیفیت  از  درصد   ۱٫۱ به  نزدیک  غیرجاری  مطالبات  نسبت  دارد.  متفاوتی  ترکیب  سامان 

می کند و دارایی نقد آن معادل ۶۰٫۳ درصد سپرده هاست. در همان مقطع، ۵۲٫۱ درصد سپرده ها در گروه سپرده 

فرار قرار داشته اند. حاشیه دارایی نقد از این سپرده ها بزرگ تر است؛ بنابراین باعث �اهش بازدهی بانک خواهد 

شد.

بررسی نمادهای صنعت بانک 
CAMELS براساس مدل

٢٧ولیوبولتن



وپست نمونه روشن ترِ هم زمانی مز�ت منابع و کیفیت دارایی است. قیمت تمام شده پول آن ۲٫۲ درصد و نسبت 

مطالبات غیرجاری حدود ۳٫۱ درصد است؛ این دو ویژ� با بازده دارایی مثبت و سود انباشته قابل توجه همراه 

شده اند. بنابراین امتیاز وپست تنها در ارزان بودن سپرده ها خ�صه نمی شود؛ فشار اعتباری کمتر نیز در کنار آن 

قرار دارد و سودهای انباشته پشتوانه ای برای افزایش سرمایه بانک ساخته اند.

حکایت  مطلوب  اعتباری  کیفیت  از  درصد   ۱٫۱ به  نزدیک  غیرجاری  مطالبات  نسبت  دارد.  متفاوتی  ترکیب  سامان 

می کند و دارایی نقد آن معادل ۶۰٫۳ درصد سپرده هاست. در همان مقطع، ۵۲٫۱ درصد سپرده ها در گروه سپرده 

فرار قرار داشته اند. حاشیه دارایی نقد از این سپرده ها بزرگ تر است؛ بنابراین باعث �اهش بازدهی بانک خواهد 

شد.

در سوی مقابل، ضعف سمایه و وملل به یک شاخص محدود نیست. نسبت مطالبات غیرجاری سمایه حدود 

رشد  بیشتر�ن  وجود  با  نیز  وملل  دارند.  منفی  دارایی  بازده  و  سرمایه  کفایت  بانک  دو  هر  و  است  درصد   ۴۳٫۸

سپرده در پنج ماهه نخست سال، منابع را با قیمت تمام شده ۷٫۱ درصدی جذب کرده و دارایی نقد آن کمتر از یک 

دو  هر  در  است؛  نشده  همراه  نقدین�  و  سودآوری  بهبود  با  وملل  در  منابع  سر�ع  رشد  سپرده هاست.  درصد 

بانک، دارایی اعتباری مسئله دار و سرمایه ضعیف فشارهای یکدیگر را تشدید می کنند.

وبملت نشان می دهد مقیاس فعالیت و کیفیت حاشیه سود می توانند دو روایت متفاوت بسازند. این بانک در 

مرداد با حدود ۱۶ همت بیشتر�ن خالص تراز را ثبت کرده و کفایت سرمایه مثبتی دارد؛ در مقابل، نسبت تسهی�ت 

به سپرده آن ۱۷۱٫۲ درصد است و میانگین اسپرد عملیاتی فروردین تا مرداد منفی بوده است. خالص تراز بزرگ، 

اتکا به منابعی فراتر از سپرده ها و  اسپرد عملیاتی منفی را حذف نکرده است؛ ازاین رو قوت وبملت در سهم بازار 

با�، به همان نسبت در ساختار تأمین ما� دیده نمی شود.

وپاسار و وبصادر هر یک حدود ۱۰ درصد از سهم فعالیت بان� را دارند، اما کیفیت این مقیاس یکسان نیست. 

وپاسار سود انباشته با�یی دارد و سود تسعیر ارز به ازای هر سهم با�یی دارد و قیمت تمام شده پول بانک نیز ۵ 

درصد است. در وبصادر، نسبت مطالبات غیرجاری نزدیک ۲۰ درصد و سود انباشته منفی است. تفاوت این دو 

بانک نشان می دهد سهم بازار برابر، پشتوانه سود و کیفیت اعتباری برابر نمی سازد. در مجموع، وپست از ترکیب 

منابع و دارایی مطلوب تر بهره می برد؛ سمایه و وملل با فشار هم زمان دارایی و سرمایه روبه رو هستند؛ و سامان 

و وبملت هر یک در کنار نقطه قوت مهم خود، محدودیت مشخصی در ترکیب منابع یا عملیات دارند.

CAMELS جدول ۴ : رتبه بندی بانک ها بر اساس مدل
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جدول ز�ر تصویری از جایگاه نسبی بانک ها را  در چارچوب تحلی� انجام شده بر مبنای CAMELS ارائه می کند.

بانکرتبه



چشم انداز صنعت بانک و نمادهای منتخب

تومانی،  هزار   ۲۰۰،۰۰۰ مبادله  مرکز  ارز  نرخ  و  همتی   ۲۴،۰۰۰ نقدین�  شده  گرفته  نظر  در  مفروضات  با  ادامه  در 

نمادهای با پتانسیل سودآوری بهتر صنعت با جزئیات بیشتری بررسی شده اند.

در مقایسه نمادهای دارای پتانسیل، وخاور با P/E ۲٫۸ واحدی مطلوب تر�ن وضعیت را در میان نمادهای گروه 

دارد. کفایت سرمایه با� و بازده مناسب دارایی از ویژ� های برجسته این بانک هستند. ونوین در رتبه نخست رتبه 

سرمایه ای  وضعیت  و  مثبت  سودآور  عملیاتی  فعالیت  است،  وخاور  از  با�تر  آن   ۴٫۱  P/E اما  دارد،  قرار  بندی 

نیز  سهم  قیمت  در  برتری  این  از  ز�ادی  بخش  و�  می کنند،  پشتیبانی  را  بانک  عملکرد  با�ی  کیفیت  مناسب، 

منعکس شده است.

وپاسار با P/E ۲٫۹ نیز وضعیت مناسبی دارد؛ اما هز�نه بیشتر تجهیز منابع، جذابیت این بانک را تعدیل می کنند. 

توان  از  جدا  باید  تسعیر  احتما�  مزایای  و�  هستند،  مهمی  ظرفیت های  بانک  ارزی  موقعیت  و  انباشته  سود 

سودآوری مستمر آن دیده شود. و�ار با P/E ۳٫۲، نسبت به وپست موقعیت بهتری دارد. دارایی نقد با�ی بانک 

کمک  آن  درآمد  تنوع  به  غیرمشاع  درآمدهای  قابل توجه  سهم  و  می کند  تقویت  را  تعهدات  به  پاسخ گویی  توان 

نقد  منابع  از  مؤثر  استفاده  و  پیش بینی شده  سود  تحقق  به  و�ار  آینده نگر   P/E جذابیت  حفظ  ازاین رو،  می کند. 

وابسته است. در مقابل، وپست با وجود P/E با�تر، از منابع کم هز�نه و مطالبات باکیفیت برخوردار است که به 

پایداری سود آن کمک می کنند. وسینا نیز اگرچه کیفیت اعتباری مناسبی دارد، مز�ت کمتری نسبت به نمادهای 

بررسی شده دارد
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در سایر نمادها، وبملت با وجود مقیاس بزرگ و تراز عملیاتی مثبت، به دلیل فشار در تأمین ما� و فعالیت بان� 

در رتبه هفتم قرار گرفته است. وبصادر در رتبه دوازدهم از مطالبات غیرجاری و ضعف سود انباشته تأثیر می پذیرد؛ 

سمایه و وملل نیز با قرار گرفتن در میان بانک های ز�انده با فشار هم زمان بر کیفیت دارایی، سودآوری و سرمایه 

روبه رو هستند. در مجموع، وخاور از نظر تلفیق P/E و رتبه تحلی� برجسته تر است؛ ونوین کیفیت با�تری را دارد 

اما از لحاظ متغیرهای بنیادی و بازاری کمی گران شده است و جذابیت و�ار و وپاسار بیش از این دو نماد به ترتیب 

به مدیر�ت محدودیت های عملیاتی و درآمد ناشی از تسعیر ارز وابسته است

جدول ۵ : چشم انداز نماد های دارای پتانسیل صنعت بانک
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ولیوبولتن
تحلی� گزارش 
شرکت مشاور سرمایه گذاری خط ارزش

سلب مسئولیت

محتوای این بولتن صرفا با هدف  اط�ع رسانی و آموزش تهیه شده و به منزله توصیه ما� و سرمایه 
گذاری نیست. تصمیم گیری بر اساس این اط�عات بر عهده مخاطب است
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