
 
  بانکی-های پولی پژوهشفصلنامه 

  ۱۳۹۵بهار ، ۲۷شماره ، نهمسال 
 ۱۳۰-۱۰۹صفحات 

 های بانک پذیری ریسکبر  یتتمرکز مالک تأثیر یبررس
  یراندر ا یخصوص یتجار

  †یخسرو منطق  *یزهکامران پاک
  ‡نوبخت یدوح

  ۱۵/۱۰/۱۳۹۵: رشیپذ خیارت  ۱۱/۰۱/۱۳۹۵ :افتیدر خیتار

  چکیده
 یخصوص های بانک پذیری ریسکسهامداران بر  یتتمرکز مالک تأثیر یپژوهش به بررس یندر ا

وابسته  یرپرداخته شده است. متغ ۱۳۹۲تا  ۱۳۸۶ساله از سال  ۷ یدوره زمان یکشور ط
 یتمستقل، تمرکز مالک یرمتغ؛ و z-scoreشاخص با استفاده از  ،پذیری ریسک یق،تحق

اندازه  یرهایمتغ یناست. همچن یدهمحاسبه گرد یندالهرف معیارسهامداران، با استفاده از 
و نسبت  یهسرما یتنسبت کفا ی،ا بهره های فعالیتنسبت  ی،ا سود بهره یهبانک، خالص حاش

 یقتحق یجهنت اند. پژوهش در نظر گرفته شده یکنترل یرهایبه عنوان متغ یرجاریغ یلاتتسه
معکوس  یخصوص های بانک پذیری ریسکبر  دارانسهام یتتمرکز مالک تأثیرکه  دهد ینشان م
 یلاتاندازه بانک و نسبت تسه ی؛کنترل یرهایمتغ یاناز م یناست. همچن دار یو معن

بر  دار یمعکوس و معن تأثیر یهسرما یتو نسبت کفا دار؛ یو معن یممستق تأثیر یرجاریغ
و نسبت  یا بهره دسو یهخالص حاش یرهایمتغ تأثیردارند.  یخصوص های بانک پذیری ریسک
  مشاهده نشده است. دار یمعن یخصوص های بانک پذیری ریسکبر  یا بهره های فعالیت

  یتساختار مالک یندال،شاخص هرف ی،سهامداران نهاد: های کلیدی واژه
  JEL: G330 ،L111 ،L225بندی  طبقه
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 ۱۳۹۵بهار / ۲۷/ شماره نهمسال   ۱۱۰

  مقدمه ۱
از منابع مالی   باشند که حجم عظیمی  های مالی کشور می ترین نهاد از جمله مهم ها بانک

اقتصادی بدون  های فعالیتوکارها و  در اختیار داشته و انجام بسیاری از کسبکشور را 
های مالی در جهت انجام وظایف خود با ریسک  . این نهاد باشد ها غیرممکن می وجود آن

ای از ریسک یا  در حوزه اقتصاد با گونه  ، به طور کلی هر فعالیتی خصوصاً مواجه هستند
رو نباشد،  تی که احتمال انجام آن با موفقیت صد در صد روبهمخاطره همراه است. هر فعالی

باشد. مدیریت ریسک روش  دارای ریسک بوده و بهترین راه مقابله با آن مدیریت ریسک می
است که  هایی ریسک، انعکاس و کنترل کلیه  منطقی شناسایی، تجزیه و تحلیل، ارزیابی

های افزایش سود را تهدید کند. به عبارت دیگر،  ، منابع و یا فرصت ها ممکن است دارایی
هایی است که از طریق آن شرکت در مقابل انواع  مدیریت ریسک مجموعه تدابیر و فرایند

گردد  از خود واکنش نشان داده و باعث موفقیت و پایداری در عملکرد شرکت می ها ریسک
  ).۱۳۹۰زاقرد و کهندل،  (خدایی وله

گذاری در  گذاری در ایران، بدون ریسک بودن سپرده یکی از تفکرات سنتی سرمایه
مالی و  مؤسساتو  ها بانکرویه تعداد  های اخیر به دلیل افزایش بی . در دورههاست بانک

اعتباری خصوصی، شاهد تغییر این طرز فکر اقتصادی هستیم. درواقع به دلیل ورشکستگی 
گذاران علاوه بر نرخ سود بانکی،  مالی خصوصی در ایران، اکنون سپرده مؤسساتاز  برخی

نمایند. همین امر موجب گردیده تا بانک مرکزی نیز تغییراتی را  هم توجه می کبه ریسک بان
مه تجاری خصوصی اعمال نماید. یکی از این تغییرات که در اساسنا های بانکدر اساسنامه 

ظ گردیده، درنظرگرفتن لحا ۱۸/۰۴/۱۳۹۲ری غیردولتی مصوب تجا های بانکنمونه 
و کاهش ریسک است. حال  ها بانکهای مالکیتی با هدف متنوع کردن مالکیت  سقف

سازد این است که آیا تمرکز مالکیت سهامداران واقعاً  پرسشی که ذهن را به خود مشغول می
ان تمرکز مالکیت سهامداران گردد یا خیر. می می ها بانکموجب افزایش ریسک ورشکستگی 

تواند به سادگی قابل فهم باشد. با تدوین  و مدیریت ریسک ارتباط نزدیکی وجود دارد که می
توان فرایند مدیریت ریسک را بهبود  های مناسب و قوی برای تمرکز مالکیت می استاندارد

الگویی برای بخشید. در این تحقیق، ضمن تبیین ادبیات و مبانی علمی، به دنبال ارائه 
  م.یباش یخصوصی ایران م های بانک پذیری ریسکتمرکز مالکیت سهامداران بر  تأثیربررسی 

اکثر مطالعاتی که در بازارهای مالی سایر کشورها صورت گرفته است بیانگر آن است که 
در اساسنامه جدید  که یدرحالیابد  هرچه تمرکز مالکیت افزایش یابد، ریسک کاهش می

ای در مورد  های پراکنده صوصی، مالکیت خرد شده است. در ایران پژوهشخ های بانک
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های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران صورت گرفته  ساختار مالکیت برخی از شرکت
پژوهش حاضر  اما هیچ پژوهشی با تمرکز بر بازار پول و شبکه بانکی ایران انجام نشده است.

خصوصی تجاری ایرانی متمرکز گردیده و ارتباط میان تمرکز  های بانکو  بازار پولتنها بر 
  نماید. خصوصی را بررسی می های بانکمالکیت و ریسک 

، پیشینه ۳بخش پردازد. در  به بیان مبانی نظری تحقیق می ۲در ادامه مقاله، بخش 
به ترتیب به بیان  ۵و  ۴تحقیق ذکر خواهد شد. بخش  های فرضیه، ۴و در بخش  تحقیق
حاصل از  های یافته ،۶تحقیق، مدل و متغیرهای تحقیق اختصاص دارد. در بخش روش 

بندی و  ، به جمع۷گردد و درنهایت بخش  تخمین مدل و انجام پژوهش تشریح می
  پردازد. گیری تحقیق می نتیجه

   نظری مبانی ۲
 های بانک پذیری ریسکتمرکز مالکیت سهامداران بر  تأثیراساس این پژوهش بر بررسی 

خصوصی ایران متمرکز است. برای انجام این امر، آشنایی با مفاهیمی نظیر مدیریت ریسک 
  است. الزامی  و تمرکز مالکیت

  مدیریت ریسک ۱. ۲
در فرهنگ مدیریت رهنما، در تعریف ریسک آمده است: ریسک عبارت است از هر چیزی که 

کند.  زمانی را تهدید میحال یا آینده دارایی یا توان کسب درآمد شرکت، مؤسسه یا سا
نویسند: ریسک یک دارایی عبارت است از  در تعریف ریسک یک دارایی می ۱وستون و بریگام

مفهوم ریسک را از ابعاد مختلف مد نظر  ۲تغییر احتمالی بازده آتی ناشی از آن دارایی. نیکلز
ست واژه ریسک به کند. وی معتقد ا به دو دسته تقسیم می قرار داده و آن را از نظر مفهومی 

احتمال ضرر، درجه احتمال ضرر و میزان احتمال ضرر اشاره دارد. در این راستا ریسک 
گیرد، در حالی که ریسک  احتمال خطر، هم احتمال سود و هم احتمال زیان را در بر می

شود، مانند احتمال  گیرد و شامل احتمال سود نمی خالص صرفاً احتمال زیان را در بر می
  :یعنی، کسیت ریریگر، مدیتش. به عبارت دوقوع آ
  ؛کسیاز تحمل ر ینامطلوب ناش یامدهایدر برابر پ محافظت 
  ؛کسیرش رید پذیبه فوا یابیافتن از دستینان یاطم 

                                                                                                                                
1 Weston & Brigham 
2 Nickles 

۱(
۲(

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

64
53

35
5.

13
95

.9
.2

7.
4.

3 
] 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 jm

br
.m

br
i.a

c.
ir

 o
n 

20
25

-0
8-

22
 ]

 

                             3 / 22

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.26453355.1395.9.27.4.3
https://jmbr.mbri.ac.ir/article-1-454-fa.html


 ۱۳۹۵بهار / ۲۷/ شماره نهمسال   ۱۱۲
  ارانه؛ ویمات هوشیو اتخاذ تصم کسیر ییشناسا 
  ).۱۳۸۴نیا،  (اقبال در طول زمان  کسیرات رییتغ ینیب شیپ 

 یو سپس طراح کسیر یابیا ارزیند سنجش یفرا، کسیت ریری، مدیلکبه طور
  ار رفته عبارتند از:کبه  یها ی. در مجموع، استراتژ است کسیاداره ر یبرا ییها یاستراتژ
رش یو پذ کسیر یاهش اثرات منفک، کسیر   گر، اجتناب ازید یها به بخش یسکانتقال ر
  خاص. کسیر   کی یامدهایپ یا تمامی یقسمت

و مؤسسات غیر بانکی بازار پول، دو مجموعه مقررات در زمینه  ها بانکدر حوزه فعالیت 
تدوین شده و در  ۲و بال  ۱های مدیریت ریسک توسط کمیته بال تحت عنوان بال  روش

در سال  ۱اختیار فعالان بازار و مقامات نظارتی بانکی کشورها قرار گرفته است. مقررات بال 
 ها بانکهای  بندی دارایی ساسی کفایت سرمایه و طبقهدو مقوله ا در آنتدوین شده و  ۱۹۸۸

مشخص شد  ۹۰ها پوشش داده شده است. از ابتدای دهه  از لحاظ درجه ریسک اعتباری آن
دچار ضعف و نقص است. به  المللی بینهای بانکداری  از بسیاری از جنبه ۱که مقررات بال 

تدوین و برای اجرا به  ۲بال همین دلیل، در اوایل دهه بعد مقررات جدیدی با عنوان 
نه تنها  ها ریسکو مقامات ناظر بانکی پیشنهاد شد. مقررات جدید از نظر پوشش  ها بانک

ریسک اعتباری، بلکه ریسک بازار و عملیاتی را نیز تحت نظر و مطالعه قرار داده است. 
ی داخلی ها علاوه بر آن، در قالب مقررات جدید بال، به موضوع نظارت، به خصوص نظارت

های مدیریت ریسک مناسب بوده و بر اجرای  دارای سیستم ها بانکاز این منظر که  ها بانک
. مقررات جدید بال تأکید  ، توجه عمیقی معطوف شده است آن نظارت داخلی داشته باشند

های جدی در  اساسی را بر شفافیت و انضباط بازار قرار داده است و از این دیدگاه توصیه
پذیری، شفافیت، انتشار اطلاعات، کیفیت اطلاعات و امثال آن را ارائه  ئولیتزمینه مس

  ).۱۳۹۱مرام، کزاد و پاککرده است (بی

  تمرکز مالکیت سهامداران ۲. ۲
شود.  یم میران تقسین دو گروه سهامداران و مدیب یسهام یها تکنترل شرکت و یکمال

ن ینند. اک ینترل مکرا  یتجار ران، واحدیهستند و مد یواحد تجار کسهامداران، مال
صدها  یا حتی، هزاران و یان واحد تجارکن است مالکه ممکشود  یم یت از آن جا ناشیوضع

 یواحد تجار کیاداره  یاز برایمات روزانه موردنیهزار سهامدار بوده و قادر به اتخاذ تصم
از  یاریبسند. ک یران را استخدام میار، مدکن یانجام ا یبرا ینباشند. واحد تجار

ندارند. به  یواحد تجار وکار کسبمربوط به  های فعالیتت در کبه مشار یلیسهامداران تما
رد واحد کان به عملکشود. مال یسته میگذار (نه مالک) نگر هیده سرماین سهامداران به دیا

۳(
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). ۲۰۰۹، ۱سهامشان توجه دارند (کوکی یو بازده پرتفو کسیگذاران به ر هیو سرما یتجار
اد یز یها تکت در شریکدهد، اما مال یاهش مکگذار را  هیسرما کسی، ریساز چه تنوعاگر 
ن، سهامداران جزء، به صورت یآورد. بنابرا ن میییها را پا تکت و نفوذ در آن شرکز مشارین

ها توسط  تکشر یها استیمات و سیها هستند و تصم تکمنفعل در شر یگذاران هیسرما
ت از یکمال کیکه در ارتباط با تفک یلکشود. مش ین مییعان) تکسهامداران بزرگ (مال

ه کاست  یندگید، وجود تضاد نمایآ یش میها پ تکنترل و حضور سهامداران بزرگ در شرک
 کوچکن سهامداران بزرگ و سهامداران یا بیت و کران و سهامداران شرین مدیتواند ب یم
فتد. ترکیب سهامداری یا ساختار مالکیت از موضوعات مهم حاکمیت شرکتی یت اتفاق بکشر

تواند در کارایی  دهد و بدین ترتیب می قرار می تأثیررود که انگیزه مدیران را تحت  به شمار می
قابل توجهی داشته باشد. ارتباط میان ساختار مالکیت و عملکرد شرکت یک  تأثیرهر شرکتی 

  ها است. مکانیسم اداره شرکت ثیرتأموضوع اساسی در درک 
شود. یکی از  های ساختاری استفاده می معمولاً برای شناسایی ساختار بازار از شاخص

). این شاخص میزان ۱۳۷۸زاقرد،  باشد (خدایی وله ها، شاخص تمرکز می ترین آن مهم
گر تحلیل کند. به عبارت دی ها و صنایع را بر بازار مشخص می بری و تسلط نسبی بنگاه سهم

کند، زمینه  این شاخص علاوه بر این که رقابت یا میزان انحصار را در بازار مشخص می
آورد (خدایی  مناسبی برای درک بهتر ارتباط عناصر ساختی و عملکردی بازار فراهم می

  ).۱۳۹۰زاقرد و کهندل،  وله
ود مراقبت دهد تا به طور مستقیم از منافع خ تمرکز مالکیت به سهامداران اجازه می

ها و نتایج موجود در این عرصه، بر حسب نگرش و مبانی فکری متفاوت،  کنند؛ اما نظریه
رابطه بین تمرکز مالکیت و عملکرد مؤسسه را مثبت، منفی و یا فاقد هرگونه اهمیت آماری 

بر میزان ریسکی که  ها بانکرود که ساختار مالکیت  کنند. به طورکلی انتظار می ارزیابی می
-Zباشد. در همین راستا برمبنای شاخص هرفیندال و شاخص  مؤثرشوند،  حمل میمت

score .ارتباط میان این دو بررسی گردیده است  

  ارتباط میان متغیرهای پژوهش ۳. ۲
داشته باشد چرا که معمولاً تمرکز  پذیری ریسکمثبتی بر  تأثیرتواند  تمرکز مالکیت می

تواند ریسک بانک را  یت خواهد شد و ثبات مدیریتی میمالکیت منجر به تمرکز و ثبات مدیر
کاهش دهد. از طرف دیگر تمرکز مالکیت ممکن است منجر به ایجاد روابط تجاری و مالی 
                                                                                                                                
1 Kouki 
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 ۱۳۹۵بهار / ۲۷/ شماره نهمسال   ۱۱۴
رود  . بنابراین انتظار مییندازدبگذاران را به خطر  به نفع سهامدار اصلی شود و منافع سپرده

وجود داشته باشد  ها بانک پذیری کریسکه ارتباط معناداری میان ساختار مالکیت و 
). علاوه بر تمرکز مالکیت متغیرهای دیگری نیز ۱۳۹۲زاقرد و مسعودی مقدم،  (خدایی وله

شود، تأثیرگذار باشند که باید اثر این  توانند بر میزان ریسکی که یک بانک متحمل می می
زه، نسبت کفایت متغیرها کنترل گردد. متغیرهای کنترلی این پژوهش عبارتند از: اندا

ای و نسبت تسهیلات  بهره های فعالیتای، نسبت  سرمایه، نسبت خالص حاشیه سود بهره
  غیرجاری.

باشد. با نگاهی به شرایط  های بانک می در این تحقیق، ملاک تعیین اندازه بانک، دارایی
در معرض ریسک بیشتری  عموماً تر بزرگ های بانککه  یابیم میحاکم بر بازار پول کشور در 

عملیاتی، نسبت به  های هزینهقرار دارند. علت این امر بالا بودن حجم تسهیلات غیرجاری و 
نسبت کفایت سرمایه یکی دیگر از  ).۱۳۹۱مرام، کزاد و پا کیباشد (ب می ها بانکسایر 
 کبان توان دهنده نشانن نسبت یچرا که ا هاست بانک پذیری ریسکهای تأثیرگذار بر  نسبت

باشد. در زمان نگارش این مقاله، حداقل نسبت  یم بینی یشپرقابل یغ یدر مقابل ضررها
ای به  باشد. خالص حاشیه سود بهره درصد می ۸تجاری  های بانککفایت سرمایه لازم برای 

بررسی عملکرد بانک در بخش جذب و اعطای تسهیلات بانکی اشاره دارد و تا حدودی 
به دو دسته  ها بانک. درواقع درآمدهای هاست بانکد در بخش درآمدی گر مفهوم اسپر تداعی

از درآمد  یمشاع بخش یدرآمدها .ر مشاعیغ یمشاع و درآمدها یگردد: درآمدها تقسیم می
 یها افت سپردهید. دریآ یبه دست م گذاران سپردهت با کمشار واسطهه به کاست  کبان

لات یتسه ارائهمختلف و  یهاوکار کسبها در  سپرده یگذار هیان، سرمایدار از مشتر مدت
از اختلاف  ین درآمد ناشیه اکشود  یم کبان یبرا یجاد درآمدیان سبب ایدار به مشتر مدت

هاست.  یگذار هین سود حاصل از سرمایو همچن ییلات اعطایها و تسه نرخ سود سپرده
مختص خود  ییمدهاند، درآکیگذاران خود شر ه با سپردهک ییعلاوه بر درآمدها ها بانک

شوند، عمدتاً شامل  یم یبند رمشاع طبقهیغ یه تحت عنوان درآمدهاکن درآمدها یدارند. ا
اران بابت اعتبارات ک، وجه التزام بدهیخارج قرضه، سهام، اوراق یارز یارمزدها، درآمدهاک

 یاست. آن قسمت از درآمدها یارز یها یها و بده ییر دارایها و تسع نامه ، ضمانتیاسناد
و  یمال یها مشاوره ارائهارمزد خدمات ارائه شده و کافت یدر واسطهه به کرمشاع یغ

 یتلق کر مشاع بانیر غیرارپذکت و تیفیکبا یشود، جزو درآمدها یحاصل م یگذار هیسرما
 نامه ضمانت، خدمات ین خدمات عبارتند از: خدمات اعتبار اسنادیا جملهشود. از  یم
اسناد و اوراق بهادار  یارمزد نگهدارک، ی، خدمات ارزکیترونکال یدارک، خدمات بانیکبان

نشان  کبان یل درآمدهاکای به  بهره یها و ... . نسبت درآمدها کان، صدور انواع چیمشتر
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  ۱۱۵ یراندر ا یخصوص یتجار یها بانک پذیری یسکبر ر یتتمرکز مالک یرتأث یبررس 

 

مشاع ناشی از اعطای  یمتعلق به درآمدها کبان یه چند درصد از درآمدهاکدهد  یم
 یسنت وظیفهاز  یناش کدرآمد بان عمده یعنین نسبت بالا باشد، یتسهیلات است. اگر ا

 یمثبت برا نکته کین نسبت یوجوه است. معمولاً پایین بودن ا یگر واسطه یعنی ها بانک
دهد که عمده  ای نشان می بهره های فعالیته پایین بودن نسبت کشود. چرا  یم یتلق ها بانک

ثر کتر ذکر شد ا طور که پیش ست و هماندرآمد بانک از محل درآمدهای غیرمشاع ا
شوند.  یم ها بانک یش سودآوریر هستند درنتیجه موجب افزایرارپذکر مشاع تیغ یدرآمدها

شوند  متحمل می ها بانکدرنتیجه ممکن است نسبت درآمدهای غیرمشاع میزان ریسکی که 
 در مدلدیگر  یکنترل یرمتغقرار دهد. بنابراین این نسبت نیز به عنوان یک  تأثیررا تحت 

لحاظ گردیده است. منظور از تسهیلات غیر جاری کل تسهیلات اعطایی بانک منهای 
ای که از آن به عنوان بیماری سیستم بانکی ایران یاد  تسهیلات جاری است. در واقع پدیده

کنند، همین بالابودن حجم تسهیلات غیرجاری است. متأسفانه حجم تسهیلات  می
های جهانی است و همین امر ریسک  ام بانکی کشور بسیار بالاتر از میانگینغیرجاری در نظ

  ).۱۳۸۷زاقرد،  شبکه بانکی را افزایش داده است (خدایی وله

  پیشینه تحقیق ۳
های  تنوع بر ساختار مالکیت شرکت تأثیر) در مورد ۱۳۹۲شفیعی و محمودزاده (

ند. در این بررسی از متغیر عکس شده در بورس اوراق بهادار تهران پژوهش کرد پذیرفته
های این تحقیق  شاخص تمرکز هرفیندال به عنوان شاخص تنوع استفاده شده است. داده

تا  ۱۳۸۵شده در بورس اوراق بهادار تهران برای دوره زمانی  های پذیرفته مربوط به شرکت
ها  ضیههای تابلویی برای آزمون فر آوری شدند و از الگوی رگرسیونی داده ، جمع۱۳۹۱

دهد افزایش درجه تنوع در بازار و به نوعی کاهش  استفاده شد. نتایج این تحقیق نشان می
ترین  داری بر شاخص مالکیت بزرگ شاخص هرفیندال و انحصار در بازار، اثر منفی و معنی

تر باشد، در درون  سهامدار شرکت گذاشته است. این بدان معناست که هرچه بازار رقابتی
کند. به عبارت  ز مالکیت بیشتر به سمت اکثریت حقیقی و نه حقوقی حرکت میها نی شرکت

توانند با تغییر استراتژی عملیاتی شرکت از طریق مذاکره با  دیگر، سهامداران عمده می
  مدیریت یا جایگزینی مدیریت موجب بهبود عملکرد و کارایی شرکت شوند.

ار مالکیت (تمرکز و ترکیب) بر ارزش ساخت تأثیر) به بررسی ۱۳۹۱رستگارنیا و عباسی (
های  پرداختند. یافته ۱۳۸۴-۱۳۸۸ های سالشرکت طی  ۶۹ها با نمونه آماری شامل  شرکت

دار بین تمرکز مالکیت سهامدار اصلی، متغیر  پژوهش حاکی از عدم وجود رابطه معنی
ر بین ها است. از سوی دیگ سهامدار اصلی و شاخص هرفیندال با ارزش شرکت لگاریتمی 
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 ۱۳۹۵بهار / ۲۷/ شماره نهمسال   ۱۱۶
دار  ها رابطه معنی آن با ارزش شرکت تمرکز مالکیت پنج سهامدار اصلی و متغیر لگاریتمی 
ها با مالکیت  دهد که بین ارزش شرکت وجود دارد. نتایج آزمون اثرات نوع مالکیت نشان می

دار  دار و با مالکیت دولتی رابطه منفی و غیرمعنی انفرادی و نهادی رابطه مستقیم و معنی
  د دارد.وجو

 ییتوانا ها بانک یمال یها له اطلاعات صورتی) به وس۱۳۹۱حامد تاجمیر ریاحی (
سک یت ریریرا به مد ها بانکت سهام یها را مورد بررسی قرار داد و حساس سک آنیت ریریمد
بازه  یهای موجود در بورس اوراق بهادار تهران در ط ج بر اساس دادهیکرد. نتا یابیارز

دا کرده است یسک بهبود پیت ریریمد یها شاخص ینشان داد که به طور کل ۱۳۹۰تا  ۱۳۸۷
انگر یج بیباشد. نتا یسک میت ریریت بازده سهام به مدیدهنده حساس نشان یج آماریو نتا

سک خود یت ریرید به مدیش ثروت سهامداران بایافزا یبرا ها بانکت است که ین واقعیا
  توجه داشته باشند.

ساختار مالکیت بر  تأثیربا عنوان "بررسی  یا مقاله)، طی ۱۳۸۸ان (زاده و همکار فضل
 تأثیرهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران به تفکیک صنعت"،  عملکرد شرکت

متغیرهای ساختار مالکیت که عبارتند از: تمرکز مالکیت، مالکیت نهادی و تمرکز مالکیت 
صنعت  ۶شده در بورس اوراق بهادار تهران در شرکت پذیرفته  ۱۳۷نهادی؛ را بر عملکرد 

های کلی تحقیق  مورد بررسی قرار دادند. یافته ۱۳۸۵تا  ۱۳۸۰ یزمانمختلف و طی دوره 
مالکیت  تأثیرداری بر عملکرد شرکت ندارد اما  معنی تأثیردهد تمرکز مالکیت  نشان می

دهد که تأثیرگذاری  دار است. نتایج همچنین نشان می نهادی و تمرکز مالکیت نهادی معنی
شود. نتایج این تحقیق نقشی را که ساختار  این رابطه با ورود عامل صنعت تعدیل می

اندازهایی را برای  کند و چشم تر می کند روشن ها ایفا می مالکیت بر عملکرد شرکت
  نماید تا سیستم حاکمیت شرکتی خود را بهبود بخشند. هم میگذاران فرا سیاست

تنوع مالکیت سهامداران بر  تأثیر) در پژوهشی با عنوان "۲۰۱۳و همکاران ( ۱کوهنرت
به عنوان  z-scoreو با استفاده از معیار  ۱۹۹۹-۲۰۰۸ های سال" طی ها بانک پذیری ریسک

و "یک منهای هرفیندال" به عنوان شاخص تنوع به این نتیجه  پذیری ریسکشاخص 
تری هستند، ریسک بیشتری را متحمل  که دارای سهامداران متنوع هایی بانکرسیدند که 

  شوند. می

                                                                                                                                
1 Kuhnert 
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تر  های نظارت داخلی قوی ) به این نتیجه رسیدند که مکانیزم۲۰۱۱و همکاران ( ۱ایلوکا
 پذیری ریسکصوصیات بانک و نوع بانک نیز در دهند. بنابراین خ ریسک کلی را کاهش می

  مؤثرند. ها بانک
انداز  تجاری و پس های بانک پذیری ریسکبه بررسی رفتار  )۲۰۰۴( ۲مارکو و فرناندز

تجاری دارای ساختار مالکیت و سهامداران  های بانکاسپانیا پرداختند. در این کشور 
. در این دارند یمبهممالکیت  انداز ساختار پس های بانکمشخص هستند در حالی که 

گردد که تمرکز مالکیت بالاتر موجب کنترل بیشتر سهامداران بر روی  پژوهش تأیید می
 های بانکدهد. این مورد فقط در خصوص  را کاهش می پذیری ریسکگردد و  مدیریت می

  گردد. تجاری کوچک که تمرکز مالکیت بالایی دارند تأیید نمی
و عایدات  پذیری ریسکبا عنوان "اثر مالکیت شرکت بر  ای قالهم) طی ۲۰۱۰( ۳پالیگورا

شرکت و عایدات برای  پذیری ریسکمؤسسات" به بررسی ارتباط میان ساختار مالکیت و 
دهد که ارتباط دائم میان مالکیت  پرداختند. نتایج تحقیق نشان می ۲۰۰۳تا  ۱۹۹۰دوره 

است. نسبت  Uبرای هر دو عایدات موجودی و عملکردی به شکل  پذیری ریسکفردی و 
شکل معکوس با مالکیت خودی  Uدهنده یک ارتباط  شدید برای عایدات عملکردی، نشان

است. همچنین شواهد قوی از ارتباط خطی منفی میان مالکیت سازمانی و هر دو نوسانات 
  و سرمایه وجود دارد. عملکردی و موجودی و ارتباطات مثبت با عایدات عملکردی

و ساختار مالکیت  پذیری ریسکعنوان "با  ای مقاله)، طی ۲۰۰۹( ٤پالیگورا و زو
شرکت پرداخت. لذا با استفاده از یک  پذیری ریسک کنندگان یینتعبه بررسی  "ها شرکت

شرکت و مالکیت سهم  پذیری ریسکنمونه بین کشوری بزرگ شاهد ارتباط مثبت بین 
شرکت  پذیری ریسکار بودند. نتایج نشان داد که سهامداران زمانی از ترین سهامد بزرگ

گذاری،  های سرمایه های صندوق ها برخلاف موجودی نمایند که مالکیت آن اجتناب می
تر از حقوق  یابد و نیز حمایت قانونی قوی های مالی و صنعتی افزایش می و شرکت ها بانک

  را کاهش دهد. پذیری ریسکاعتبارگذاران، 

                                                                                                                                
1 Illueca 
2 Marco & Fernandez 
3 Paligora 
4 Paligora & Zou 
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 ۱۳۹۵بهار / ۲۷/ شماره نهمسال   ۱۱۸
تمرکز دارایی مدیر، ساختار مالکیت و عنوان "با  ای مقاله) طی ۲۰۰۷( ۱دنگ و جیا

ها و نقش انگیزه مالی  به بررسی اصول مهم در ساختار شرکت "تجاری های بانکریسک در 
های شخصی در بانک،  دهد که چگونه تمرکز بر دارایی ها پرداختند. نتایج نشان می برای آن

های تجربی اساسی این است که  دهد. یافته قرار می تأثیررا تحت  ریپذی ریسکانگیزه برای 
یابد،  اولاً میزان تغییر دارایی بانک زمانی که دارایی مدیران بیشتر در بانک متمرکز می

داری برای بررسی مدیریت بانک است،  یابد و زمانی که شخص دارای انگیزه معنی کاهش می
کند. دوم این که مالکیت موجودی به وسیله  کز میبیشتر دارایی خود را در بانک متمر

  تواند ریسک کلی بانک را بالا ببرد. مدیران استخدام شده می
با  پذیری ریسکو  ها بانکمدیره  ) به بررسی رابطه میان ساختار هیئت۲۰۰۹( ۲پاتن

پرداخت.  ۲۰۰۴تا  ۱۹۹۷ های سالبانک بزرگ امریکا در طی  ۲۱۲از  ای نمونهاستفاده از 
های کوچک  مدیره هیئت  تر خصوصاً مدیره قوی دهنده آن است که هیئت تایج حاصله نشانن

عامل (قابلیت  مثبتی دارد. در مقابل قدرت مدیر تأثیر پذیری ریسکمحدودتر بر روی  و نا
 ها بانک پذیری ریسکمنفی بر روی  تأثیرمدیره)  عامل برای کنترل تصمیمات هیئت مدیر
  دارد.

  تحقیقهای  فرضیه ۴
خصوصی تجاری در  های بانک پذیری ریسکتمرکز مالکیت سهامداران بر  فرضیه اصلی:

  ایران مؤثر است.
 های فرعی: فرضیه

 آن مؤثر است. پذیری ریسکاندازه بانک بر 
 بانک مؤثر است. پذیری ریسکنسبت کفایت سرمایه بر 
  بانک مؤثر است. پذیری ریسکای بر  خالص حاشیه سود بهره

 بانک مؤثر است. پذیری ریسکای بر  بهره های الیتفعنسبت 
 بانک مؤثر است. پذیری ریسکنسبت تسهیلات غیرجاری بر 

                                                                                                                                
1 Deng & Jea 
2 Pathan 
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  ۱۱۹ یراندر ا یخصوص یتجار یها بانک پذیری یسکبر ر یتتمرکز مالک یرتأث یبررس 

 

  شناسی روش ۵
ها و اجرا، روش  تحقیق حاضر برمبنای هدف کاربردی است و بر اساس نحوه گردآوری داده

های  یراین پژوهش توصیفی و همبستگی است. به این ترتیب که ابتدا مقادیر نهایی متغ
، محاسبه و به ۱اکسل افزار آوری شده در نرم های اولیه جمع پژوهش با استفاده از داده

انتقال یافتند تا مورد تحلیل قرار گیرند. در این تحقیق  ۳اس اس پی اس و ۲ایویوز افزار نرم
آفرین، پارسیان،  های: اقتصاد نوین، کار جامعه آماری شامل ده بانک خصوصی کشور به نام

ق را یتحق یباشد. نمونه آمار سارگاد، سامان، سرمایه، سینا، تجارت، صادرات و ملت میپا
 یر احتمالیرتصادفی و غیغ یریگ ه با روش نمونهکل داده است یکمذکور تش های بانک
 ین نمونه آماریها در دسترس بوده است. بنابرا اند و اطلاعات آن دار انتخاب شده هدف
 های سالن یب یه در دامنه زمانکل داده است یکشور تشکخصوصی  های بانکق را یتحق

 اند. ت داشتهیشور فعالکدر سطح  ۱۳۹۲تا  ۱۳۸۶

  مدل و متغیرهای تحقیق ۶
  :های این تحقیق از مدل رگرسیون خطی چندگانه زیر استفاده شده است برای آزمون فرضیه

)۱(  ܴ ௜ܶ,௧ = ۰ߚ + ௜,௧ܫܪ۱ܤ + ௜,௧݁ݖ۲ܵ݅ߚ + ௜,௧ܴܣܥ۳ߚ + ௜,௧ܮܥ۵ܰߚ+ ௜,௧ܴܯܫ۴ߚ + ௜,௧ܣܫ۶ߚ +  ௜,௧ߝ

  که در آن:
  که در آن:

  متغیر وابسته
RT :باشد و بر مبنای معیار  می پذیری ریسکمیزان  بیانگرZ-SCORE  محاسبه گردیده

  است.
  متغیر مستقل

درصد سهام را در اختیار داشته  ۵درصد تملک سهامدارانی که بیش از  شاخص هرفیندال:
ن شاخص از یا یریگ اندازه یشود. برا باشند به عنوان متغیر تمرکز مالکیت در نظر گرفته می

                                                                                                                                
1 Excel 
2 EViews 
3 SPSS 
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 ۱۳۹۵بهار / ۲۷/ شماره نهمسال   ۱۲۰
سنجش  یاست و برا یاقتصاد یشود، که شاخص یشمن استفاده میهر-ندالیمدل هرف

 ین نهادک از مالکایب درصد سهام هر ین ترتیشود. بد یزان انحصار در بازار استفاده میم
ک یک بوده و هر چقدر به ین صفر و یشوند، حاصل ب یده و باهم جمع میرس ۲به توان 

  شتر است.یباشد، تمرکز ب تر یکنزد
  متغیرهای کنترلی

CARهای موزون  : بیانگر نسبت کفایت سرمایه بوده و برابر است با نسبت سرمایه به دارایی
  .ریسکشده بر حسب 

SIZEها. اندازه بانک  وده و برابر است با لگاریتم طبیعی کل دارایی: بیانگر اندازه بانک ب
باشد. (اندازه بانک، مرتبط با ریسک  دهنده توانایی بانک در متنوع ساختن ریسک می نشان
  آن است.) سیستماتیکغیر 

IMRگیری حاشیه سود بانکی مورد  ای است و جهت اندازه : بیانگر خالص حاشیه سود بهره
التفاوت درآمد  ای برابر است با نسبت مابه گیرد. خالص حاشیه سود بهره استفاده قرار می

  ای. ای بر درآمد بهره ای و هزینه بهره بهره
IA ای به  ای بوده و برابر است با نسبت درآمدهای بهره بهره های فعالیت: بیانگر نسبت

  درآمدهای عملیاتی.
NCL است با نسبت تسهیلات غیرجاری به کل  برابر: نسبت تسهیلات غیرجاری؛

  تسهیلات بانکی.

  ها یافته ۷
های  شود. به این منظور ابتدا آماره های پژوهش پرداخته می در این بخش به بیان یافته

ها و تعیین مدل مناسب پژوهش  توصیفی متغیرها بیان گردیده و سپس به آزمون فرضیه
  پرداخته شده است. 

  آمار توصیفی ۱. ۷
نمونه تحت نظارت بانک مرکزی  های بانکهای توصیفی متغیرهای پژوهش مربوط به  آماره

ها در حقیقت نمایی از  ارائه شده است. این آماره ۱ایران در جدول  جمهوری اسلامی 
های گرایش به مرکز،  وضعیت موجود متغیرهای مورد بررسی را در مقیاس واقعی از حوزه

  دهند. پراکندگی و توزیع نشان می
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  ۱۲۱ یراندر ا یخصوص یتجار یها بانک پذیری یسکبر ر یتتمرکز مالک یرتأث یبررس 

 

  ۱جدول 
  های توصیفی متغیرهای پژوهش آماره
  متغیرها شرح
های  آماره

  توصیفی
  متغیرهای کنترلی  متغیر مستقل متغیر وابسته

RT  HI Size CAR IMR IA NCL 
 ۰٫۰۹ ۰٫۵۵ ۰٫۱۸ ۰٫۱۱ ۱۸٫۷۵ ۰٫۳۱  ۰٫۰۷ میانگین
 ۰٫۰۷ ۰٫۵۹ ۰٫۲ ۰٫۰۸ ۱۸٫۶۳ ۰٫۳۲  ۰٫۰۴ میانه

 ۰٫۰۷ ۰٫۲۴ ۰٫۱۸ ۰٫۱۲ ۱٫۲ ۰٫۱۱  ۰٫۱۶ انحراف معیار
 ۱٫۱۳ -۰٫۳۶ -۰٫۹۰ ۳٫۴ ۰٫۰۱ -۰٫۱۹  ۵٫۴۴ چولگی
 ۳٫۰۶ ۲٫۱۳ ۴٫۰۶ ۱۴٫۷ ۱٫۸۷ ۴٫۱۴  ۳۲٫۱۲ کشیدگی

 ۷۰ ۷۰ ۷۰ ۷۰ ۷۰ ۷۰  ۷۰ تعداد مشاهدات
  منبع: محاسبات نویسندگان یادداشت.

که متغیر وابسته مدل و شاخصی برای  Z-SCOREمیانگین معیار  ۱مطابق جدول 
درصد و میانگین متغیر مستقل مدل که بر اساس شاخص  ۷باشد،  ارزیابی ریسک می

طور میانگین حدود  باشد. اندازه بانک به  درصد می ۳۱هرفیندال محاسبه گردیده است، 
ها است؛ بزرگی این مقدار حاکی از  واحد است که بیانگر لگاریتم طبیعی کل دارایی ۱۸٫۷۵

عملیاتی و همچنین توانایی بانک در متنوع ساختن  های فعالیتبزرگ بودن اندازه و حجم 
درصد و  ۱۱تحت بررسی به طور میانگین،  های بانکباشد. کفایت سرمایه در  ریسک می

ای در نمونه مورد  بهره های فعالیتباشد. نسبت  درصد می ۱۸ای  خالص حاشیه سود بهره
درصد است. به عنوان یک قاعده کلی، هر چه این نسبت بالاتر  ۵۵نظر به طور میانگین 

مشاع بانک بیشتر است. به عبارت دیگر بانک  های فعالیتباشد به این معنی است که حجم 
گری مالی معطوف کرده  ی واسطهتمرکز خود را بر انجام وظیفه اصلی و سنتی خود، یعن

ها در ارزیابی ریسک یک بانک، نسبت تسهیلات غیرجاری  ترین نسبت است. یکی از مهم
است. در این پژوهش این نسبت از تقسیم تسهیلات غیرجاری بر کل تسهیلات محاسبه 

  باشد.  درصد می ۹گردیده است و میانگین آن 
، اندازه، نسبت کفایت سرمایه و نسبت یپذیر ریسکدهد که متغیرهای  نتایج نشان می

تسهیلات غیرجاری چولگی مثبت دارند؛ در حالی که تمرکز مالکیت، خالص حاشیه سود 
دهنده  ای چولگی منفی دارند. چولگی مثبت (منفی) نشان بهره های فعالیتای و نسبت  بهره
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 ۱۳۹۵بهار / ۲۷/ شماره نهمسال   ۱۲۲
(چپ) مقیاس های مرکزی در دامنه راست  های دور افتاده از شاخص قرار گرفتن مشاهده

، نسبت پذیری ریسکگیری است. همچنین به لحاظ مقداری، چولگی متغیرهای  اندازه
ای و نسبت تسهیلات غیرجاری شدید است. از  کفایت سرمایه، خالص حاشیه سود بهره

دگی مثبت هستند. کشیدگی مثبت (منفی) یسوی دیگر تمام متغیرهای پژوهش دارای کش
تر) بودن منحنی توزیع متغیر نسبت به توزیع نرمال  دتر (کوتاهدهنده بلن توزیع متغیر، نشان

 است. بر این اساس، منحنی توزیع تمام متغیرهای تحقیق بلندتر از توزیع نرمال است.

  ها آزمون فرضیه ۲. ۷
خصوصی ایران  های بانک پذیری ریسکتمرکز مالکیت سهامداران بر  تأثیردر این پژوهش 

بانک  -مربوط به نمونه به صورت سال یها ه مشاهدهک نیه ابررسی شده است. با توجه ب
ه کاستفاده شده است  یمقطع یزمان یسر یها ب دادهین منظور از روش ترکیاست، به هم

در  یمقطع یرهایاز متغ یادیها هستند که متشکل از تعداد ز از داده یا شامل مجموعه
از ین یبیکتر یها یون با سریگرساستفاده از ر یباشند. برا یمشخص م یک دوره زمانیطول 

  است. یمقدمات یها از آزمون یسر کیانجام   به
ها  ها (تفاوت دادهانل ابتدا باید مشخص شود که اصولاً نیازی به در نظر گرفتن ساختار پ

 مختلف را های بانکهای مربوط به  توان داده یا اثرات خاص بانک) وجود دارد یا این که می
 یروی هم ریخت و از آن در تخمین مدل استفاده کرد. برابا استفاده از روش کلاسیک پولد 

عرض از مبدأ و  یا ناهمگنی یص همگنیو تشخ یبیکتر یها داده یریارگکن روش به ییتع
مر استفاده شده است تا یب در طول زمان و در فضا، از آزمون چاو و آماره لیب شیضرا

ج یرد. نتایا پانل انجام گیهای پولد  از مدل کیدام کبا  یبیکترون یه رگرسکمشخص گردد 
ندارد و  یدار ه عرض از مبدأ مدل همگن است و تفاوت معنیکها نشان داده است  یبررس

وجود  یدار ها ناهمگن بوده و تفاوت معنی تکب شریب شیمدل پولد مناسب است، اما ضر
ها به  تکب شریه شکن یاست. با توجه به اص داده شده یتشخ  ه مدل پانل مناسب آنکدارد 

 کیدام که کجه لازم است تا مشخص گردد یانتخاب شده است، در نت یپانل یها صورت داده
انجام گرفته با  یها یج بررسیه نتاکها است  مناسب آن یاثرات ثابت و تصادف یها از مدل

 یها یج بررسیت. نتارده اسکت یمدل حما یاثرات ثابت برا یریارگکآزمون هاسمن از به 
  نشان داده شده است. ۲مرتبط با انتخاب مدل مناسب در جدول 
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  ۱۲۳ یراندر ا یخصوص یتجار یها بانک پذیری یسکبر ر یتتمرکز مالک یرتأث یبررس 

 

  ۲جدول 
  تحقیق برای کاربرد مدل پولد یا پانل و نوع اثرات متغیر  نتایج آزمون مدل

  منبع: محاسبات نویسندگان یادداشت.

 یرهاین متغیب یا عدم وجود رابطه خطیون وجود و یرگرس یلکا آزمون یشر یآماره ف
ا سطح یو  یاز مقدار بحران تر بزرگد. آماره ینما یمستقل و وابسته مدل را مشخص م

 یرهاین متغیب یق از وجود رابطه خطیمدل تحق یبرا ۰٫۰۵تر از  کوچک یدار یمعن
تخمینی در هر دو به عبارت دیگر رگرسیون رده است. ک یبانیق پشتیو وابسته تحق یحیتوض

ا عدم استقلال پسماندهای مدل را یواتسون استقلال  - نیدار است. آزمون دورب مدل معنی
انگر یقرار گرفته باشد، ب ۲٫۲تا  ۱٫۸ن یه آماره محاسبه شده بک یند. در صورتک یمشخص م

گر مدل فاقد خود یان دیبوده و به باستقلال  یه پسماندهای مدل داراکن است یا
رش یر مورد پذیواتسونِ مدل برازش شده، در دامنه مقاد – نیاست. آماره دورب یهمبستگ

پژوهش   ن وجود استقلال قرار دارد که این امر تأییدی بر برازش مناسب مدلییتب یبرا
ه ک یون است، اما در صورتیل رگرسیمدل از فروض تحل یها ع نرمال پسماندیاست. توز

ج یه است. نتایع قابل توجیباشد، نرمال نبودن توز یینما کد و تیشد یع بدون چولگیتوز
، وجود استقلال در پسماندها و  مستقل و وابسته مدل یرهاین متغیبودن رابطه ب یخط
  نشان داده شده است. ۳در جدول شماره   ع پسماندهای مدلیتوز

  RTمتغیر وابسته: 
 HIمتغیر مستقل:

  Size  ،CAR ،IMR ،IA ،NCLمتغیرهای کنترلی:
هدف 
  آزمون

  آزمون هاسمن  آزمون چاو
  آماره

  اف لیمر
احتمال 
آماره کای   نتیجه  آماره

  دو
احتمال 
  نتیجه  آماره

  -  -  -  عرض از مبدأ برابر  ۰٫۳۲۳۶ ۱٫۱۹۲۲۲۶  دوره

 ها بانکشیب   ۰٫۰۰۰۰ ۶٫۴۳۹۵۷۲  مقاطع
اثرات   ۰٫۰۰۰۰ ۵۵٫۳۳۱۹۵۵  نابرابر

  ثابت
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 ۱۳۹۵بهار / ۲۷/ شماره نهمسال   ۱۲۴
  

  ۳جدول 
   خطی، استقلال پسماندها و توزیع پسماندهای مدل های هم نتایج آزمون

  منبع: محاسبات نویسندگان یادداشت.

گردد تا انحراف معیار محاسبه  منجر میجایی که ثابت نبودن واریانس جمله خطا،  از آن
های تغییر علامت  شده جهت تخمین ضرایب مدل رگرسیونی دارای خطا باشد و زمینه

آورد. از همین  ضرایب مدل رگرسیونی و متعاقب آن دستیابی به نتایج کاذب را فراهم می
 ARCHروی در این پژوهش جهت ارزیابی همسانی واریانس جملات خطا از آزمون آرچ 

و  Fاستفاده شده است. در این آزمون اگر جملات خطا دارای واریانس همسان باشند آماره 
۲X شود. خلاصه نتایج این آزمون  باشد و فرضیه صفر رد نمی از مقدار بحرانی می تر کوچک

  آمده است. ۴در جدول 

  ۴جدول 
 آزمون همسانی واریانس جملات خطا

  آزمون

  مدل شماره دو  مدل شماره یک
  داری سطح معنی  مقدار آماره آزمون  داری سطح معنی  مقدار آماره آزمون

  F ۰٫۵۵۱۷۴۷  ۰٫۸۸۵۷  ۱٫۷۳۵۸۵۹  ۰٫۰۸۷۵بر مبنای آماره 
بر مبنای آماره 

۲X۸٫۸۷۷۸۷۹  ۰٫۸۳۸۸  ۱۹٫۶۱۷۹۱  ۰٫۱۰۵۲  
  منبع: محاسبات نویسندگان یادداشت.

دارای واریانس همسان های رگرسیونی  با توجه به نتایج مندرج در جدول فوق، مدل
این آزمون در ناحیه بحرانی قرار ندارد و سطح  ۲Xو  Fباشند. چرا که مقدار آماره  می

  شرح

  آزمون توزیع باقیمانده  آزمون دوربین واتسون  آزمون رابطه خطی
دامنه مورد   تخمین  سطح خطا Fآماره 

  سطح خطا J_Bآماره   قبول
  ۰٫۰۰۰۰۰۰  ۵۲۴٫۱۹۶۳  ۲٫۵تا  ۱٫۵ ۱٫۹۱۸۵۵۹ ۰٫۰۰۰۰۰۶ ۴٫۹۳۰۲۸۴  مدل
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  ۱۲۵ یراندر ا یخصوص یتجار یها بانک پذیری یسکبر ر یتتمرکز مالک یرتأث یبررس 

 

باشد. لذا فرضیه وجود همسانی واریانس  می ۰٫۰۵از  تر بزرگداری این دو آماره  معنی
  شود.  جملات خطا رد نمی

شده  یر وابسته بررسیمتغنترلی بر کرهای ینار متغکر مستقل در یمتغ تأثیرن مدل یدر ا
نترلی شامل اندازه، نسبت ک یرهایر مستقل مدل تمرکز مالکیت است و متغیاست. متغ

ای و نسبت تسهیلات  بهره های فعالیتای، نسبت  کفایت سرمایه، خالص حاشیه سود بهره
برازش شده است. بر  پذیری ریسکر وابسته یمتغ یها بر رو آن تأثیره کباشد  غیرجاری می

مقاطع مدل پانل با  یها مدل پولد، و برا دوره یچاو و هاسمن، برا یها ج آزمونیاس نتااس
ن یدر دامنه ب ۱٫۹۱۸ن واتسون مدل با مقدار یاثرات ثابت انتخاب شده است. آماره دورب

 یدار سطح معنی یدارا ۴٫۹۳۰) با مقدار Fشر مدل (یواقع شده است. آماره ف ۲٫۲تا  ۱٫۸
ر مستقل تمرکز مالکیت یمتغ یمحاسبه شده برا tاست. قدر مطلق آماره  ۰٫۰۵از تر  کوچک

ه کاست  ۰٫۰۵تر از  کوچکها  محاسبه شده آن یو سطح خطا ۱٫۹۶ یاز مقدار بحران تر بزرگ
دار  ینان معنی% اطم۹۵حداقل در سطح  پذیری ریسکر بر ین متغیا تأثیردهد  ینشان م
  تمرکز مالکیت معکوس است. تأثیراست. 

نترلی اندازه، نسبت کفایت سرمایه و ک یرهایمتغ یمحاسبه شده برا tقدرمطلق آماره 
ها  محاسبه شده آن یو سطح خطا ۱٫۹۶ یاز مقدار بحران تر بزرگنسبت تسهیلات غیرجاری 

حداقل در  پذیری ریسکر بر ین سه متغیا تأثیردهد  یه نشان مکاست  ۰٫۰۵تر از  کوچک
 تأثیروس و کنسبت کفایت سرمایه به صورت مع تأثیراست. دار  ینان معنی% اطم۹۵سطح 

ص یب تشخیاندازه بانک و نسبت تسهیلات غیرجاری به صورت مستقیم است. مقدار ضر
ر مستقل مدل به یله متغیبه وس پذیری ریسکرات یی% از تغ۵۷ه حدود کدهد  ینشان م

  ش داده شده است.ینما ۵جدول ج مدل در یگردد. نتا ین مییتب ینترلکرهای یهمراه متغ
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 ۱۳۹۵بهار / ۲۷/ شماره نهمسال   ۱۲۶
  ۵جدول 

  پذیری ریسکمتغیرهای توضیحی بر  تأثیرنتایج تحلیل رگرسیون و 
  RTوابسته:  یرمتغ

  HIمستقل:  متغیر
  Size  ،CAR ،IMR ،IA ،NCL:یکنترل متغیرهای
 یخطا یبضر یرنام متغ

سطح  t  آماره استاندارد
 یرنام متغ داری یمعن

0  C  ۲٫۵۶۶۵۹۶  ۰٫۳۴۳۳۹۰ -۰٫۸۸۱۳۴۵  ثابتضریب-  

1  HI  ۲٫۶۳۴۱۶۰  ۰٫۱۴۱۷۳۶  -۰٫۳۷۳۳۵۵  تمرکز مالکیت-  

2 Size ۲٫۳۶۱۸۵۴ ۰٫۰۱۶۷۲۱ ۰٫۰۳۹۴۹۳  اندازه 

3 CAR  نسبت کفایت
 -۳٫۹۵۶۸۱۵ ۰٫۲۲۹۵۹۲ -۰٫۹۰۸۴۵۴  سرمایه

4 IMR  خالص حاشیه
 -۰٫۰۲۴۴۰۹ ۰٫۱۱۵۷۳۰ -۰٫۰۰۲۸۲۵  ای سود بهره

5 IA 
نسبت 
 های فعالیت
  ای بهره

۰٫۱۶۸۷۲۷ ۰٫۱۱۹۴۶۴ ۱٫۴۱۲۳۶۵ 

6 NCL 
نسبت 

تسهیلات 
  غیرجاری

۰٫۳۲۱۷۰۲ ۰٫۰۴۴۰۹۹ ۷٫۲۹۴۹۶۴ 

          
  ۱٫۹۱۸۵۵۹  واتسون -آماره دوربین   ۰٫۵۷۷۹۷۴  ضریب تشخیص

  F ۴٫۹۳۰۲۸۴آماره   ۰٫۴۶۰۷۴۵  ضریب تشخیص اصلاح شده
  F ۰٫۰۰۰۰۰۶داری  سطح معنی

RT = -۰٫۸۸۱۳۴۵ - ۰٫۳۷۳۳۵۴*HI + ۰٫۰۳۹۴۹۳*Size – ۰٫۹۰۸۴۵۴*CAR – ۰٫۰۰۲۸۲۵*IMR + 
۰٫۱۶۸۷۲۷*IA + ۰٫۳۲۱۷۰۲*NCL + [CX=F]  

 نویسندگانیادداشت. منبع محاسبات 

  نتایج ۸
ه تمرکز مالکیت کفرض شده است  یو مدل مفهوم ینظر یها هیق بر اساس پاین تحقیدر ا

نترل نقش ک ین برایخصوصی مؤثر است. همچن های بانک پذیری ریسکسهامداران بر 
ای، نسبت  بهره های فعالیتای، نسبت  رهای اندازه بانک، خالص حاشیه سود بهرهیمتغ

ز ینار تمرکز مالکیت سهامداران نکها در  آن تأثیرو نسبت کفایت سرمایه  تسهیلات غیرجاری
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  ۱۲۷ یراندر ا یخصوص یتجار یها بانک پذیری یسکبر ر یتتمرکز مالک یرتأث یبررس 

 

ون یل رگرسیو تحل یشده از نمونه آمار یشده است. بر اساس شواهد گردآور یبررس
 یرهایر تمرکز مالکیت سهامداران بدون حضور متغیمتغ تأثیره ک، علاوه بر آن یبیکتر
نترلی کردن متغیرهای که با اضافه کدار مشاهده شده است، بل معنی پذیری ریسکنترلی بر ک
متغیرهای اندازه، نسبت  تأثیردار مشاهده شده است همچنین  آن معنی تأثیرز یاد شده نی

دار مشاهده شده  معنی ها بانک پذیری ریسککفایت سرمایه و نسبت تسهیلات غیرجاری بر 
ای  بهره های فعالیتای و نسبت  سود بهرهاست. بر اساس نتایج تحقیق، خالص حاشیه 

ن دو شاخص خالص حاشیه یندارند. بنابرا یبخش خصوص های بانک پذیری ریسکدر  ینقش
 پذیری ریسک ینیب شیپ یای از توان لازم برا بهره های فعالیتای و نسبت  سود بهره

ا یش یفزاه جهت اکگردد  یشنهاد میپ یخصوص های بانکجه به یبرخوردار نیستند. در نت
 های فعالیتای و نسبت  خالص حاشیه سود بهره یرهایمتغ یرو پذیری ریسکاهش ک

  ند.یننما یزیر ای برنامه بهره
تمرکز مالکیت سهامداران، اندازه بانک، نسبت کفایت سرمایه و نسبت  چنین  هم

دارند.  یبخش خصوص های بانک پذیری ریسکتسهیلات غیرجاری نقش قابل توجه در 
تمرکز مالکیت سهامداران، اندازه بانک، نسبت کفایت سرمایه و نسبت  های  ن شاخصیبنابرا

جه به یبرخوردار هستند. در نت پذیری ریسک ینیب شیپ یتسهیلات غیرجاری از توان لازم برا
بر  پذیری ریسکاهش کا یش یه در جهت افزاکگردد  یشنهاد میپ یخصوص های بانک
 شته باشند.مذکور تمرکز بیشتری دا یرهایمتغ

، مطابق با انتظار ها بانکنتایج حاصله در رابطه با ارتباط میان تمرکز مالکیت و ریسک 
افته پژوهش "کوهنرت" یه مطابق ین فرضیجه این نتیپژوهش مشاهده شده است. همچن

ن یاست. در ا ۲۰۰۸تا  ۱۹۹۹ های سال یاروپایی در ط های بانک ی) و در جامعه آمار۲۰۱۳(
دار مشاهده شده  منفی و معنی پذیری ریسک یتمرکز مالکیت سهامداران بر رو تأثیرق یتحق

 افت نشده است.یسه یمقا یشور براکدر داخل  یا است. نمونه
توانند از نتایج این پژوهش جهت مدیریت  گذار در بخش بازار پول می نهادهای قانون

هرچه بهتر میزان ریسک شبکه بانکی استفاده نمایند. با توجه به این که بنا بر نتایج این 
گردد، به نهادهای نظارتی و  می ها بانکتحقیق، تمرکز مالکیت موجب کاهش ریسک 

گردد که با ارائه  الخصوص شورای پول و اعتبار و بانک مرکزی پیشنهاد می گذار علی قانون
 جلوگیری نمایند. ها بانکترکیب مالکیت  ازحد یشباز متنوع شدن  الاجرا لازممصوبات 

تر خواهد بود. به عبارت دیگر با  درواقع هرچه مالکیت متمرکزتر باشد، مدیریت نیز باثبات
توجه به این که مدیران را سهامداران که مالکان اصلی و نهایی شرکت هستند، مشخص 

تر و متمرکزتر باشد انتظار  دستککنند، هرچه ترکیب سهامداری یک شرکت یا بانک، ی می

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

64
53

35
5.

13
95

.9
.2

7.
4.

3 
] 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 jm

br
.m

br
i.a

c.
ir

 o
n 

20
25

-0
8-

22
 ]

 

                            19 / 22

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.26453355.1395.9.27.4.3
https://jmbr.mbri.ac.ir/article-1-454-fa.html


 ۱۳۹۵بهار / ۲۷/ شماره نهمسال   ۱۲۸
رود که تعارضات مربوط به اتخاذ تصمیمات استراتژیک و انتخاب تیم مدیریتی شرکت  می

  کاهش یابد. 
شود که مدیران با دقت و وسواس بیشتری  چنین تمرکز مالکیت معمولاً باعث می هم

 رود یمهای نمایندگی کاهش خواهد یافت. بنابراین انتظار  تیجه هزینهانتخاب گردند. در ن
که به لحاظ مالکیت متمرکزتر هستند، میزان ریسک کمتری را متحمل شوند.  هایی بانک

های مالکیتی در نظرگرفته شده در  گردد که سقف برمبنای مطالب ذکر شده پیشنهاد می
  ر گیرد. خصوصی مورد بازبینی قرا های بانکاساسنامه 

مورد دیگری که این نهادها باید مدنظر قرار دهند، اهمیت نسبت کفایت سرمایه در 
این نسبت، از  حد مطلوب. اغلب کشورها برای تعیین هاست بانک پذیری ریسکرفتار 

کنند. نسبت  گردد، استفاده می استانداردهای جهانی که توسط کمیته بال تصویب می
موزون شده بر حسب  یها ییه به مجموع دارایه پایسرمام یحاصل تقس  ه،یت سرمایفاک

، یو مؤسسات اعتبار ها بانک یهپاه یمربوط به سرما نامه یینآباشد. طبق  یم کسیب ریضرا
 سرمایهو  یاصل سرمایهبه عنوان  که حاصل جمع حقوق صاحبان سهام بانیپا یهسرما

 یها ییدارا یابید ارزیتجد یرهذخو  یالوصول عموم کوکر مطالبات مشی(شامل ذخا یلیمکت
و  ها بانکر یدر سا یگذار هیسرما(سورات لازم ک) پس از انجام کثابت و سهام متعلق به بان

تواند  یثر مکه، حدایپا سرمایه محاسبهدر  یلیمکت سرمایه) است. مجموع یمؤسسات اعتبار
ست. در دو سال درصد ا ۸باشد. این نسبت در حال حاضر حداقل  یه اصلیمعادل سرما

به شدت کاهش یافته و زیر حدنصاب مجاز  ها بانکاخیر، نسبت کفایت سرمایه بسیاری از 
معنادار و معکوس بر  تأثیرآمده است. در نتیجه با توجه به این که نسبت کفایت سرمایه 

ها کمتر از حد استاندارد  که این نسبت در آن هایی بانکدارد، به  ها بانکمیزان ریسک 
شود که اقدام به افزایش سرمایه نمایند تا بتوانند این نسبت را افزایش و  پیشنهاد می است،

   به تبع آن ریسک خود را کاهش دهند.

  فهرست منابع
در بورس اوراق بهادار تهران  گذاری یهسرما یسکر یریتمد یبرا یمدل یطراح ).۱۳۸۴( .م ، یان اقبال

دانشگاه  ).یمال یریتارشد مد یکارشناس نامه یانپا( کیسمعرض ر با استفاده از مفهوم ارزش در
  . یبهشت یدشه

اعمال آن در  ضرورتو  کسیت ریریمد نییتب ).۱۳۹۱( .ع مرام، کپا .، وج زاد، کیب
  .۳۶-۲۵ ،۱۱۸شماره  .مجله بانک و اقتصاد .یرانیا  های بانک

و بازده سهام در  یسکر یریتمد یحسابدار یها رابطه شاخص یبررس ).۱۳۸۹( .ح یاحی،ر یرتاجم
 .۸۴- ۷۳، )۱(۱ .یریتمد یو حسابرس یدانش حسابدار پژوهشی–یفصلنامه علم .ها بانک
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 دانشگاه قاتیتحق و علوم واحد ).یترکد نامه انیپا( اعتباری و مالی مؤسسات در مالی های کریس
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