
 

 بانکی-های پولیفصلنامه پژوهش
  ۱۳۹۶تابستان ،  ۳۲، شماره  دهمسال 

 ۲۲۵ -۱۹۹ صفحات 

 پذیرییسکبر رفتار ر یتتأثیر ساختار مالک یبررس
 یرانا یو دولت یهای خصوصبانک

 (یاپو ییتابلو یهاداده یافت)ره

 *یفشار یدمج

 ۰۷/۰۳/۱۳۹۶: رشیپذ خیارت ۲۳/۰۷/۱۳۹۵ :افتیدر خیتار

 چکیده
آن بر رفتار  ییراتبانک و تغ یتساختار مالک یاثرگذار یپژوهش بررس ینا یهدف اصل

های تجاری و بانک یهای خصوصبانک ،و تجاری یتخصص یهای دولتپذیری بانکریسک
-۱۳۸۴ یدوره زمان یبانک برا ۱۵مشتمل بر  ی(قانون اساس ۴۴بر اساس اصل )شده  یخصوص
 ییتابلو یهابه روش داده یبرآورد مدل تجرب ین منظور از دو الگو برایا ی. براباشدیم ۱۳۹۳

نوع و  یاول به بررس یاستفاده شده است. در الگو یافتهیمگشتاور تعم زنندهینو تخم یاپو
ار ساخت ییراتدوم اثر تغ یها پرداخته شده و در الگوپذیری بانکبر ریسک یتمالک یساختار کل

قرار  یها مورد بررسآن پذیرییسکبر ر یبه بخش خصوص یهای دولتبانک یو واگذار یتمالک
های نسبت به بانک یهای دولتاست که بانک ینا یانگرمدل ب ینتخم یجگرفته است. نتا

تأثیر  یتاست که تمرکز مالک یدر حال ینر دارند. اقرا یشتریب یسکدر معرض ر یخصوص
شده در دوره بعد از  یهای خصوصبانک ینندارد. همچن یبانک یسکبر ر یمعنادار

های است که بانک یدر حال یناند. اتجربه کرده یسکرا در ر یسازی کاهش محسوسخصوصی
 پذیرییسکدر ر یمحسوس ییراتدوره تغ ین( در ایو دولت یخصوص یها-بانک یر)سا یبرق

 سازیصیاز خصو یها ناشبانک یسکدر ر ییراتکرد که تغ یانتوان بمی ینبنابرا .اندنداشته
 است.ها بوده آن

و  یهای خصوصبانک پذیری،یسکر ،سازیخصوصی یت،ساختار مالکهای کلیدی: واژه
 یاپو ییتابلو یهاداده یافتره ی،دولت

 JEL :C22 ،E58بندی طبقه

                                                        
  majid.feshari@gmail.comیران؛ تهران، ا ی،دانشکده اقتصاد دانشگاه خوارزم یاراستاد *
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 مقدمه ۱
گذاران اندازکنندگان و سرمایهعنوان یک کانال ارتباطی بین پسها بهدر بازارهای پولی، بانک

ها با کنند. در این بازارها بانکبر مبنای استفاده بهینه و کارا از عامل سرمایه، عمل می
های بانکی به شمار ترین ریسکهای مختلفی مواجه بوده و ریسک اعتباری از مهمریسک

که همیشه اعطای تسهیلات که بخش مهمی از عملیات هر بانک را تشکیل . از آنجاییآیدمی
 ین زمینه منجر به نتایج نامطلوبیدر اتوجهی ای از ریسک همراه است و بیدهد با درجهمی

گردد. همچنین یکی از مشکلات مهم در بازارهای مالی مسئله اطلاعات ها میبرای بانک
 وای مانند مخاطره اخلاقی، انتخاب بد ین مسئله خود مشکلات عدیدهباشد که انامتقارن می
شته و کارگزار را به دنبال دارد. این مشکلات بعضاً بر کارآیی اقتصادی اثر گذا-مسئله مالک

همین علت کنترل، نظارت و تولید به .کندهای مهمی را در یک اقتصاد ایجاد مینارسایی
 شود.این مشکلات است از اهمیت خاصی برخوردار میهای مقابله با اطلاعات که راه

های تازه خصوصی شده یک پذیری بانکسازی بر رفتار ریسکبه طور کلی تأثیر خصوصی
سازی موجب افزایش توان ادعا کرد که خصوصیسؤال تجربی جالب توجه است. از یک سو می

های دولتی به عدم التزام بانکتوان شود. از دلایل این ادعا میها میپذیری این بانکریسک
تواند به رعایت قوانین حداکثر سازی سود، افزایش رقابت در بخش بانکی اشاره کرد که می

سوی  از .قرار دهدهای مذکور را در جهت پذیرش ریسک بیشتر تحت تأثیر ی بانکانگیزه
ها پذیری بانکیسکتواند باعث افزایش ردیگر، دلایلی زیادی مبنی بر اینکه مالکیت دولتی می

سازی پذیری در دوره پس از خصوصیها برای ریسکانگیزه بانک شود وسازی قبل از خصوصی
ها و اهداف های دولتی ملزم به اجرای برنامهیابد وجود دارد. اول، اینکه بانککاهش می

ت به مقتضیا با توجهگیرند. سیاستی دولت هستند و بدین منظور مورد استفاده قرار می
تر اقتصاد های ریسکیهای غیراقتصادی به بخشبه اعطای وام های دولتی ملزمسیاسی، بانک

 های وابسته به دولت از آن برخوردارندمثل کشاورزی هستند. عدم محدودیت بودجه که بانک
که بعد از کند. درحالیها را به پذیرش ریسک بیشتر متمایل میمدیران این بانک

تری اتخاذ کرده و رویه خود را از دهی محتاطانههای وامست شیوهسازی ممکن اخصوصی
ا دهی به مشتریان معتبر و مطابق بهای دولتی به وامآمیز به شرکتاعطای اعتبارات مخاطره

اری های دولتی بعد از واگذتر تغییر دهند. همچنین با قطع یارانهمعیارهای جدید و عاقلانه
 گریزتر خواهد شد.یسکبه بخش خصوصی، بانک مذکور ر
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 ۱های تحت کنترل دولتبراساااس ادبیات تئوری و تجربی موعااوع انتظار داریم که بانک
توان با داشته باشند. می ذکرشدههای تمایل به پذیرش ریسک بیشتری نسبت به سایر بانک

های خصااوصاای را در بازار بانکی تسااهیل ورود بخش خصااوصاای به شاابکه بانکی، سااهم بانک
ها در شبکه بانکی شد. با توجه به داده و موجب افزایش رقابت و بهبود عملکرد بانکافزایش 

شبکه بانکی، متعلق به بانک ۶۰اینکه  صد دارایی  ست که درجه رقابتدر پذیری های دولتی ا
های دولتی و واگذاری های خصااااوصاااای دارند، بنابراین کاهش اندازه بانککمتری از بانک
تواند میزان تمرکز در بازار بانکی کشااور را ی به بخش خصااوصاای میهای دولتبخشاای از بانک

 پذیری و نیز کارایی در بازار بانکی کشور شود.کاهش داده و باعث افزایش رقابت
ها منحصراً بر عملکرد اکثر مطالعات صورت گرفته در زمینه حاکمیت شرکتی بانک

های ول بهبود عملکرد را برای بانکو به طور معم ها پرداختهعملیاتی و بازار سهامی بانک
ن رو در این مطالعه به دنبال گسترش ادبیات موعوع با آزموینااند. از مذکور گزارش کرده

ن های تجاری ایراپذیری بانکچگونگی اثرگذاری ساختار مالکیت و تحولات آن بر رفتار ریسک
 به علتدر یک محیط رقابتی تحت قوانین و مقررات بانکداری بدون ربا هستیم. در نتیجه 

زه خصوصی شده، و تغییر در اهداف حداکثرسازی های تاماهیت رقابتی محیط عملیاتی بانک
 .هددپذیری بانک را تحت تأثیر قرار سود سازمان، انتظار داریم که این واگذاری رفتار ریسک

های پذیری بانکبر این اساس این مطالعه در پی پاسخگویی به دو سؤال است: آیا ریسک
های دولتی سازی بانکصوصیهای خصوصی است؟ و آیا خدولتی در ایران بیشتر از بانک

ها شده است؟ برای پاسخ به این تغییر( درجه ریسک آنکاهش )اسلامی در ایران موجب 
ک بان ۱۵های تابلویی پویا به برآورد دو الگو برای گیری از رهیافت دادهسؤالات با بهره

 پرداخته شده است. ۱۳۸۴-۱۳۹۳های خصوصی و دولتی در طی سال

 ادبیات تحقیق ۲
ترین در این بخش ابتدا به بیان مبانی نظری تحقیق پرداخته شده و در قسمت دوم مهم

 گیرد.در خارج و داخل کشور مورد بررسی قرار می شدهانجاممطالعات تجربی 
پذیری وجود سازی و ریسکدر ادبیات موجود دو دیدگاه نظری درباره ارتباط خصوصی

 های مدیریتی.دیدگاه انگیزه های سیاستی و دومدارد، دیدگاه انگیزه

                                                        
1 State-Owned Banks 
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 ۱سیاسی دیدگاه ۲.۱
های دولتی برای پیشبرد اهداف دهد که سیاستمداران از بنگاههای سیاسی نشان میدیدگاه

های سیاسی و رای اجتماعی از طریق عرعه اشتغال و یارانه به حامیان خود در ازای کمک
نتیجه،  (. در۱۹۹۴یفر و ویشنی، ؛. شلا۱۹۹۶و همکاران،  کنند. )بویکوآنها استفاده می

های دولتی برای دنبال های سیاسی در آینده، از بنگاهها به منظور اطمینان از موفقیتدولت
بوباکری و کنند )کارانه خود استفاده میهای محافظهگذاریهای سرمایهکردن استراتژی

که در آن اعتبار یا توسعه (. در بعضی کشورها، بخصوص اقتصادهای درحال۲۰۱۳همکاران، 
کننده برای توسعه اقتصادی مهم و تسهیل های مالی مستقیم از سوی دولت عاملکمک

کنند. در این کشورها، به های دولتی نقش مهمی در تخصیص منابع مالی ایفا میاست، بنگاه
کنند و توسط مقامات ای عمل میهای توسعههای دولتی در نقش بانکطور معمول بانک

هایی بدون درنظر گرفتن سیاسی روز، ملزم به تأمین مالی طرح ، با توجه به الزاماتدولتی
سازی بانک سابقاً شوند. در دوره پس از خصوصیریسک و توجیه اقتصادی مناسب آن می

تری محتاطانه هایتوانند شیوههای سیاستی میدولتی با توجه به رها شدن از این عرورت
دهد ( نشان می۲۰۰۵) ۲از جمله بوید)د. علاوه بر این، تحقیقات قبلی دهی اتخاذ کننبرای وام

سازی( ریسک افزایش خواهد یافت زیرا که در یک بازار کمتر رقابتی )دوره قبل از خصوصی
گیرندگان در این بازار با نرخ سود بالاتری مواجه هستند )تا حدودی به دلیل عدم رقابت( وام

ها ممکن است سک نکول بالاتری وجود دارد. در نتیجه، بانکطور طبیعی ریو بنابراین به
گیرندگان تر و تحمل ریسک اعتباری بالاتر از سوی واممجبور به انتخاب پرتفوی وام ریسکی

 دهد.باشند. این به نوبه خود ریسک بانک و احتمال ورشکستگی آن را افزایش می

 3دیدگاه مدیریتی ۲.۲
کند که عدم نظارت فعال توسط اشخاص یافته بیان میهای مدیریتی، توسعه دیدگاه
هایی را برای مدیران جهت منحرف کردن منابع به سوی منافع شخصی خود فراهم مشوق

آمیز منصرف های مخاطرهکند. از این رو منافع شخصی، مدیران را از به عهده گرفتن پروژهمی
آنها تمایلی به افشای نوسانات ( چرا که ۲۰۰۸، 5و جان و همکاران ۱۹۹۷، 4دیکا) کندمی

                                                        
1 Political View 
2 Boyd 
3 Managerial View 
4  Edic 
5 John et al 
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های دولتی تمایل کمتری دهد که شرکتجریان نقدی شرکت ندارند. این استدلال نشان می
سازی افزایش خواهد پذیری در دوره بعد از خصوصیپذیری داشته و اینکه ریسکبه ریسک

پذیری ( دریافتند که ریسک۲۰۱۳. )۱یافت. همگام با این دیدگاه، بوباکری و همکاران
سازی های خصوصی شده به طور منفی با سطح مالکیت دولت در دوره پس از خصوصیشرکت

 ارتباط دارد.
های شود که کمبود نظارت و پاسخگویی از طرف مدیران بانکدر دیدگاه مدیریتی فرض می

شود. نمایندگانی که دولتی تمایل به پذیرش ریسک بالاتر برای منافع شخصی را منجر می
تواند های پذیرفته شده خود را ندارند، به راحتی مییت تحمل عواقب ناشی از ریسکمسئول

های دولتی برای های بودجه بر فشار روی بانکتبدیل به قمار باز شوند. عدم محدودیت
ها های دولتی به جهات متعددی از دیگر بانکدهد. بانکپذیرش خطر بیشتر را افزایش می

 دولتی به جهت عدم محدودیت بودجه است که به طور معمول مؤسساتمتمایزند. یکی از آنها 
الی عنوان بخشی از دولت، از تأمین منوع فعالیت خود از آن برخوردارند. مؤسسات دولتی، به

اعافی در مواقع نیاز و بحران توسط دولت برخوردارند. به همین جهت مدیریت یک بانک 
های پرریسک حتی در جهت منافع به فعالیت دولتی با علم به وجود و حمایت دولت دست

توانند در زمانی که به مشکل های خصوصی تنها میکه بنگاهشخصی خود خواهد زد. درحالی
های دولتی مند شوند، منطقی است که بگوییم بنگاهمالی برخورد کنند از حمایت دولت بهره

توانند از تر میهای وابسته به دولت نسبت به مؤسسات خصوصی راحتبخصوص بانک
های سیاستی دولت برخوردار شوند. به این دلیل که اگر یک بانک تحت مالکیت دولت حمایت

 ورشکست شود عوارض وخیمی برای کل اقتصاد خواهد داشت.
های ای، الزامات سیاستی برای وام دادن به بخشهای بودجهاثر عدم محدودیت

بتی وام، و کمبود نظارت در دوره قبل از آمیز اقتصادی، تأثیر بازار غیررقامخاطره
شود پذیری بالا شوند که باعث میتوانند منجر به ریسکسازی که همه اینها میخصوصی

سازی های خصوصی شده در دوره قبل از خصوصیپذیری بانکبینی کنیم که ریسکپیش
ت یر کند و نظارها خصوصی شوند و اهداف سازمانی تغیبیشتر بوده است. زمانی که این بانک

 سازی کاهش یابد.خصوصی بعد ازتواند در دوره بازار بیشتر شود، ریسک می

                                                        
1  Boubakri et al 
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 ۱۳۹۶ تابستان /۳۲شماره  /دهمسال  ۲۰۴

 سازی در نظام بانکیخصوصی ۲.3
ها در سرتاسر جهان هایی است که بیشتر دولتترین چالشها جزو بزرگسازی بانکخصوصی

ی اعتباری و کاهش هاها و سیستمها در مقابل خروج از بانکرو هستند. دولتبا آن روبه
ر سیستم بانکداری دولتی تقریباً در هر کشوری که کنند. از طرف دیگدخالت خود مقاومت می

ها در آن کشور، فراگیر است، امری خطرناکی است. به هر حال اگر هدف مالکیت دولتی بانک
ص اعتبار های تخصیدولت ایجاد اقتصاد کاراتر و بازارگراتر باشد، کاهش اثر دولت روی تصمیم

ها در جای خود به واسطه نقش کلیدی که در اقتصاد به عهده دارند، خیلی مهم است. بانک
ها و نقش بنیادی آنها در ، ساختار مالکیت بانک(۱۹۹۷) ۱مهم هستند. بر اساس نظریه لوین

اقتصاد ملی، یک متغیر حیاتی در فرآیند توسعه مالی و رشد اقتصادی است. وظیفه اصلی 
های دارای بانکداری، تضمین این مسئله است که منابع و اعتبارات مالی به سوی پروژهبخش 

وری و کارآمدی بیشتر هدایت شود که به رشد آینده کمک خواهد کرد. نقش دولت نیز، بهره
ها از طریق قوانین و مقررات و نظارت دقیق در سیستم مالی، تضمین این امر است که بانک

بنابراین عجیب نیست که در  .اتی را تا حد امکان کارآتر انجام دهندخود، این وظیفه حی
 ،۲های دارای مالکیت دولتی زیاد است )بوباکری و همکارانتوسعه بانککشورهای درحال

۲۰۰۵.) 
طور ذاتی کارآیی کمتری نسبت به اما شواهد زیادی وجود دارد که مالکیت دولتی به

 اند یل اصلی برای علت این اختلاف ارائه نمودهار دلچهمالکیت خصوصی دارد. اقتصاددانان 
 
 ناسازگارتری نسبت به مدیران  گهگاهتر و های ععیفهای دولتی مشوقمدیران سازمان

های خصوصی دارند؛ بنابراین تلاش نسبتاً کمتری جهت حداکثر نمودن درآمدها شرکت
 .ها دارندو به خصوص حداقل نمودن هزینه

  گیرند. از طرف دیگر نظارت شدید صاحبان موسسه قرار نمیمؤسسات دولتی تحت
ها زیرا آن .های کمتری برای نظارت دقیق عملکرد مدیریتی دارندناظران بالقوه نیز مشوق

نمایند. دریافت میهای کمی کنند ولی پاداشهای چنین عملی را تحمل میتمام هزینه
 لوب مدیران دولتی وجود دارد.های انضباطی کمتری برای عملکرد نامطهمچنین روش

 کنند تعهد قلبی به بهبود های مؤسسات دولتی را نظارت میسیاستمدارانی که فعالیت
 کننده مؤسسات دولتی ندارند.عملکرد ععیف و ورشکست

                                                        
1  Levin 
2 Boubakri et al 
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 ۲۰۵ یرانا یو دولت یخصوص یهابانک پذیرییسکبر رفتار ر یتساختار مالک یرتأث یبررس 

 

 همچنین مؤسسات دولتی از آن جهت ناکارآمد هستند که سیاستمداران آنها را به دنبال 
هایی که استخدام بیش از حد، تأسیس شعبه در محل کردن اهداف غیراقتصادی مانند

گذاری محصولات در زیر از نظر سیاسی و نه از نظر اقتصادی مساعد هستند و قیمت
 کنند.قیمت شفاف بازار، مجبور می

 ها در کشورهای های کاربردی درباره ساختار مالکیت بانکبه طورکلی نتیجه پژوهش
های خصوصی از های دولتی در مقابل بانککه بانکگذارد مختلف بر این نکته صحه می

وری و به طور نظر کارآیی، اثربخشی، قابلیت سودآوری و سود ناخالص، عملکرد، بهره
تری قرار دارند. تغییر ساختار در فرآیند کلی رشد اقتصادی به مراتب در سطح پایین

 سازی بانک باید شامل دو نوع تغییر عمده شود:خصوصی
 حول در ساختار مالکیتتغییر و ت 

سازی به طور عام و در بانک به طور خاص، امر مالکیت و نظارت بحث در خصوصی
وری های بهرهترین شاخصنظران مختلف نیز یکی از مهمبر موسسه است. صاحب

سازی تمام یا اند. در فرآیند خصوصیبانک را مربوط به ساختار مالکیت آن دانسته
شود. آنچه که در این فرآیند رل به بخش خصوصی واگذار میقسمتی از مالکیت و کنت

ی است. نتیجه بخش خصوصمهم است واگذاری کنترل و نظارت بر بانک به 
خود برای افزایش کارآیی کافی یخودبهسازی دهد که خصوصیها نشان میبررسی

و گیری های تصمیمسازد واگذاری حوزهنیست و آنچه که این فرآیند را موفق می
های مختلف ی است. در بررسی که بر روی کارآیی گروهبخش خصوصنظارت به 

دولتی، خارجی، خصوصی داخلی و خصوصی شده انجام گرفت مشخص  -های بانک
های خارجی کارآیی های دولتی حداقل کارآیی را دارا هستند. بانکشد که بانک

زی کارآیی خود را ساهای خصوصی شده نیز متعاقب خصوصیبالایی داشته و بانک
 (.۲۰۰۵، ۱اند )پاتی و همکارانفوراً بهبود بخشیده

تواند استراتژی اصلاح ساختار بانک دولتی و نگهداری آن تحت کنترل دولت نمی
سازی باشد و نتایج بهتری را نشان دهد. تحقیقات نشان خوبی جهت خصوصی

ها حتی کاهش هم بانک وری این گروه ازدهد که پس از تجدید ساختار آنها، بهرهمی
 (.۲۰۰۵ ،۲داشته است )ناکان و همکاران

                                                        
1 Patti et al 
2 Nakane et al 
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 ۱۳۹۶ تابستان /۳۲شماره  /دهمسال  ۲۰۶

ی، کارآیی و جزئسازی در تحقیق دیگری این نتیجه محقق شده است که خصوصی
را در آنها دارا است  هایی که دولت حداقل سهمیوری لازم را ندارد و بانکبهره

دهنده این نشان های کاملاً خصوصی دارند و اینتری نسبت به بانکعملکرد ععیف
ها داری مانع عملکرد مثبت بانکاست که مالکیت حداقل دولت نیز به طور معنی

 (.۲۰۰۵ ،۱شود )بک و همکارانمی
 به وجودای در ساختار مالکیت سازی تغییر عمدههمچنان که در اثر خصوصی

امل گذارد نیز تکهایی که روی رفتار مدیریت تأثیر میای از مشوقآید، مجموعهمی
شود و مدیریت انگارانه انجام میکنند. مالکیت دولت، کنترل مدیریت سهلپیدا می

مند یژه، مدیران علاقهوبهکند. ها برای استحکام موقعیت خود استفاده میاز فرصت
نمایند، با نگهداری ریسک ورشکستگی ای را که مدیریت میهستند بقای موسسه

سازی این رفتار مدیریت را با که خصوصییدر سطح پایین، تضمین کنند. درحال
ویژه با عنایت به سطح قبول ریسک، توجه به نظارت خوب و مؤثر سهامداران، به

 (.۲۰۰۵دهد )بوباکری و همکاران، تغییر می
 تغییر و تحول در ساختار کلی بانک 

های دولت به نوبه خود متضمن بازسازی به طور کلی تعریف نقش و مسئولیت
ام تواند به طور مؤثر از نظهای آن است. در نظام بازار، دولت نمیا و رویههفعالیت

گیری سلسله مراتبی مدیریت استفاده کند. کارآیی به مذاکره، انگیزش، تصمیم
مشارکتی و هماهنگی بستگی دارد و این در نظام سلسله مراتبی مدیریت قابل تحقق 

خصوصی شده الزاماً باید شامل  هاینیست. بنابراین تغییرات ساختاری در شرکت
 تغییر در ساختار سازمانی و ایجاد ساختارهای افقی، غیرمتمرکز، فرآیندی و تیمی

 (.۱۳۸۵که موجد نوآوری، خلاقیت و رقابت هستند، باشد )مطلبی اصل، 

 پیشینه تحقیق ۲.۴
دهی بانک در ایتالیا از ( به منظور بررسی اثرات مالکیت دولتی بر رفتار وام۲۰۰۲) ۲ساپینزا 

ترین استفاده کرده است. مهم ۱۹۹۵-۱۹۹۱شرکت برای دوره  ۳۷۰۰۰یک نمونه با بیش از 
های خصوصی های با مالکیت دولتی نسبت به بانکیافته این مطالعه گویای آن است که بانک

کنند که این امر بیانگر احتیاط کمتر مشابه دریافت می هایکتشرنرخ بهره کمتری از 

                                                        
1 Beck et al 
2 Sapienza 
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همچنین سیستم بانکداری متمرکز  .باشدهای با مالکیت دولتی در اعطای تسهیلات میبانک
 باشد.ها در اعطای تسهیلات میعاملی جهت احتیاط بیشتر بانک

در کشورهای ها سازی بانک( به بررسی تأثیرات خصوصی۲۰۰۵) ۱بونینا و همکاران
های با مالکیت خارجی دهد که بانکاند. نتایج این مطالعه نشان میپرداخته توسعهدرحال

های دولتی هستند. بعلاوه اهمیت جذب سهامداران استراتژیک خارجی در کاراتر از بانک
سازی اثبات کردند. آنها همچنین نشان دادند هم زمان و هم روش فرایند خصوصی

سازی به روش فروش خصوصی بخصوص ها مؤثر است.عملکرد بانکسازی بر خصوصی
های های تازه خصوصی شده کاراتر از بانکشود و بانکسهامی به افزایش کارایی منجر نمی

 خصوصی شده قبلی هستند.
« پذیریحاکمیت بانک، قوانین و ریسک»ای تحت عنوان ( در مقاله۲۰۰۸) ۲لیون و لوین

ها پرداخته و به پذیری بانکى و ساختار و قوانین بانکبى روابط ریسکبه بررسى و ارزیابى تجر
پذیرى بیشترى هاى داراى مالکیت قدرتمندتر، تمایل به ریسکاین نتیجه رسیدند که بانک

تری نسبت به غیر سهامداران و بستانکاران براى افزایش دارند. سهامداران نیز انگیزه قوی
نین، سهامداران با نفوذ براى ایجاد جریان نقد زیاد و اعمال پذیری مدیران دارند. همچریسک

این پژوهش،  .نمایندپذیری میقدرت بیشتر، مدیران بانک را وادار به افزایش ریسک و ریسک
پذیری نیز پرداخته و به این نتیجه رسیده است که بسته به به تأثیر مقررات بانکى بر ریسک

پذیرى تواند باعث افزایش یا کاهش ریسکرات بانک میساختار مالکیت بانک، قوانین و مقر
 مدیران گردد.

ها در کشور چین به ( با بررسى تأثیر مالکیت بر رفتار ریسک گریزانه بانک۲۰۰۹) ۳ینچون
ها و مالکیت و رفتار ریسک گریزانه مدیران دنبال یافتن رابطه بین مالکیت و عملکرد بانک

که در این کشور میزان ذخایر، نسبت وام به سرمایه و نسبت  بوده است. او به این نتیجه رسید
های همچنین بانک .های دولتى استهای خصوصى بیشتر از بانکمنابع به مصارف بانک

دهند و خصوصى، براى جلوگیرى از ورشکستگى احتیاط بیشترى از خود نشان می
 .باشدهاى دولتى میگریزى در آنها بیشتر از بانکریسک

های اروپایی نحوه های بانکای با استفاده از داده( در مقاله۲۰۱۰) 4همکارانبری و 
های پذیری آنها بررسی کردند. طبق یافتهی ریسکبر رو ها رابانکتأثیرگذاری ساختار مالکیت 

                                                        
1 Bonina & et el 
2 Laeven & Levine 
3 Chunxin 
4 Barry et al 
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پذیری آنها مؤثر است، برای مثال های خصوصی بر ریسکآنها نوع ساختار مالکیت در بانک
پذیری کاهش عمده در اختیار عامه مردم و اشخاص حقیقی باشد ریسک که مالکیتیدرصورت

های غیرانتفاعی باشد تمایل به یابد. اما اگر این مالکیت مربوط به نهادها و بنگاهمی
های دولتی نیز تغییرات در ساختار مالکیت یابد. برای بانکهای ریسکی افزایش میاستراتژی

ها ندارد. این درحالی است نیروهای بازار نقش قابل توجهی نپذیری آتأثیر معناداری بر ریسک
طوری که تغییر در ساختار مالکیت آنها دیگر عاملی مؤثر ها دارند بهپذیری بانکبر رفتار ریسک

شود. در تحقیق حاعر به بررسی معناداری تأثیر ساختار مالکیت پذیری محسوب نمیبر ریسک
ی امطالعههای بزرگ و کوچک کل کشور در طح بانکاعم از دولتی و خصوصی بودن در س

 موردی و همچنین تغییرات آن در دوره مورد بررسی پرداخته شده است.
( در تحقیقی به بررسی اثرات مالکیت مدیریتی بر رفتار ۲۰۱۱) ۱چون و همکاران

تند. پرداخ ۲۰۰۰یل اواتا  ۱۹۹۰های کشور کره و ژاپن در دوره اواخر دهه پذیری بانکریسک
پذیری و حتی سطح سودآوری یی بر ریسکتنهابهها در این مطالعه اثبات کردند که مالکیت آن

های چین افزایش مالکیت مدیریتی ای تأثیر معناداری ندارد. در مقابل، در بانکهای کرهبانک
دهد. این در حالی است که افزایش این ریسک به بازدهی سطح ریسک کل بانک را افزایش می

ی و مالکیت مدیریتی برای رأها منجر نشده است. عریب تعاملی بین میزان حق یشتر بانکب
بخش بانکداری هر دو کشور منفی و معنادار بوده است. که به این معنی است که افزایش 

دهد. همچنین، نتایج پذیر را تقلیل میی بالا رفتار ریسکرأمالکیت مدیریتی همراه با حق 
لعات قبلی آنها در زمینه فرعیه مخاطرات اخلاقی در تحقیقات اقتصاد این تحقیق با مطا

 آمریکا و دیگر کشورها همسو است.
تأثیر مالکیت دولتی و خارجی »ای با عنوان ( در مقاله۲۰۱۳) ۲بوباکری و همکاران

 ۳۸۱با استفاده از پایگاه داده  «سازیها: شواهدی از خصوصیپذیری آنها بر ریسکسازمان
پذیری این کشور تأثیر هویت سهامداران بر رفتار ریسک ۵۷تازه خصوصی شده از  شرکت
 یدولتها را مورد بررسی قرار دادند. طبق نتایج آنها رابطه منفی )مثبت( بین مالکیت شرکت

ادامه آنها عواملی مانند حذف  در پذیری آنها اثبات کردند.ها و ریسکخارجی( این شرکت)
های خارجی و بهبود وععیت نهادهای دولتی گذاریجازه ورود سرمایهنقش کنترلی دولت، ا

 کنند.های تازه خصوصی شده معرفی میپذیری شرکترا عوامل مهم و تأثیرگذار بر ریسک

                                                        
1 Chun et al 
2 Boubakeri et al 
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 ۲۰۹ یرانا یو دولت یخصوص یهابانک پذیرییسکبر رفتار ر یتساختار مالک یرتأث یبررس 

 

پذیری ساختار مالکیت و رفتار ریسک»ای تحت عنوان در مقاله ۱(۲۰۱۳) یریسر
تأثیر مالکیت « یقاآفررمیانه و شمال های اسلامی و متعارف: کشورهای عضو منطقه خاوبانک

مورد بررسی قرار داده است.  ها راپذیری بانکبانک از دو جنبه ماهیت و تمرکز آن بر ریسک
های های شخصی، بانکپذیری سه نوع متفاوت بانک از لحاظ مالکیت یعنی بانکاو ریسک

در این کشورها مقایسه کرده است.  ۲۰۱۱تا  ۲۰۰۵های های دولتی را در سالشرکتی، و بانک
تند. پذیری هسدهنده رابطه منفی بین تمرکز مالکیت و ریسکنتایج این مطالعه نشان

های خصوصی همچنین اقشار متفاوت صاحبان سهام در پذیرش ریسک متفاوت هستند. بانک
پذیرتر بوده و در مقایسه های دولتی ریسکگریزتر هستند. در مقابل بانکیا خانوادگی ریسک

ها غیراقتصادی است. با مقایسه های اعطایی آنها میزان قابل توجهی از وامبا سایر بانک
های اسلامی خصوصی مثل همتایان دهند که بانکاسلامی و متعارف یافته نشان میهای بانک

های اسلامی در مقایسه با هستند؛ این درحالی است که بانک باثباتخود در سیستم متعارف 
 متعارف تمایل کمتری به ریسک اعتباری دارند.

پذیری در ر ریسکهای بهره بانکی ب( در تحقیقی تأثیر نرخ۲۰۱۴) ۲دراکاس و همکاران
ها با در نظر گرفتن ساختار مالکیت بانک ۲۰۱۱-۱۹۹۷در دوره  و روسیه CEEکشورهای 

های با مالکیت خارجی پذیری بانکدهد رفتار ریسکبررسی کردند. نتایج این مطالعه نشان می
های پذیری بانکهای داخلی تفاوت معناداری وجود دارد. تمایل به ریسکبا رفتار بانک

که نرخ بهره بلندمدت کاهش یافته، در همه کشورهای مورد بررسی  ۲۰۰۰ارجی در دهه خ
در پاسخ به کاهش نرخ بهره  CEEافزایش نشان داده است. این در حالی است که کشورهای 

بوده تر تر محسوسهای بزرگاند. این رفتار در بانکتر عمل کردهمدت نیز جسورانهکوتاه
 .است

ای به بررسی تأثیر متغیرهای کلان اقتصادی بر رفتار ( در مطالعه۲۰۱۶) ۳لین و همکاران
 ۲۰۰۸-۲۰۱۵های های اسلامی و غیراسلامی در اندونزی طی سالپذیری بانکریسک

دهد که نرخ ارز و حجم نقدینگی بیشترین تأثیر را های این مطالعه نشان میپردازند. یافتهمی
های غیراسلامی در مقایسه با پذیری بانکشته و ریسکهای اسلامی داپذیری بانکبر ریسک

 باشد.های اسلامی بیشتر میبانک

                                                        
1 Sariri 
2 Drekass et al 
3 Lin et al 
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 ۱۳۹۶ تابستان /۳۲شماره  /دهمسال  ۲۱۰

های تابلویی به بررسی عوامل گیری از رهیافت داده( با بهره۲۰۱۶) ۱کاسانا و محمدنوید
 ۲۰۰۷-۲۰۱۳های های تجاری پاکستان طی سالکننده ریسک اعتباری بانکتعیین

یانگر این است که نسبت کفایت سرمایه و نرخ رشد تولید ناخالص پردازند. نتایج مطالعه بمی
 های مورد بررسی دارد.دار بر ریسک اعتباری بانکداخلی تأثیر منفی و معنی

 مطالعات داخلی ۲.۴.۱
د بررسی اثر نوع مالکیت بر عملکر عنوان "ای تحت ( در مقاله۱۳۸۴قالیباف اصل و رنجبر )

سازی بر عملکرد در ایران(" با هدف ارزیابی اثر خصوصیسازی ها )تجربه خصوصیشرکت
ها در دوره به بخش خصوصی و عمومی در ایران، بهبود عملکرد شرکت واگذارشدههای شرکت

ر )خصوصی و عمومی( د های متفاوتبعد از واگذاری نسبت به قبل از آن و اثر انواع مالکیت
نها به را مورد بررسی قرار دادند. آ واگذارشدههای دوره بعد از واگذاری بر روی عملکرد شرکت

 دنبال تشخیص این مسئله بودند که ک دام نوع مالکیت خصوصی و یا عمومی در دوره بعد از
شرکت  ۸شرکت ) ۱۸واگذاری بهتر عمل کرده است. با استفاده از اطلاعات مالی مربوط به 

های طی سال ( کهومیبه بخش عم واگذارشدهشرکت  ۱۰خصوصی و  به بخش واگذارشده
های دو شرکت سه سال قبل و بعد از واگذاری، عملکرد ،شده بودندواگذار  ۱۳۷۹تا  ۱۳۷۰

عملکرد  حاصل از این مطالعه بیانگر این است که، اگرچه گروه را مورد بررسی قراردادند. نتایج
د ری بین عملکردااما از نظر آماری تفاوت معنی ها بعد از واگذاری بهبود یافته بودشرکت
 واگذارشدههای چنین بین عملکرد شرکتهم .شدها قبل و بعد از واگذاری مشاهده نمیشرکت

 .داری وجود نداشتهای خصوصی و عمومی در دوره بعد از واگذاری تفاوت معنیبه بخش
ک ( در یک تحقیق کاربردی به ارزیابی ریسک نقدینگی بان۱۳۸۸رستمیان و حاجی بابایی )

اند. در پرداخته ۱۳۸۶تا  ۱۳۸۱ی هاسالبا استفاده از روش ارزش در معرض خطر طی سامان 
و مقدار ریسک نقدینگی بانک  ی مالی بانک مورد بررسی قرار داده شدههاصورتاین تحقیق 

برای  .شودیری میگاندازهبا استفاده از روش ارزش در معرض خطر  شدهگفتههای طی سال
ها از روش آزمون فرعیه این تحقیق مبنی بر کاهشی بودن روند ریسک نقدینگی طی این سال

یون طور موازی از مدل رگرساند و بهاستوارت استفاده کرده – آماری تحلیل روند آزمون کاکس
استوارت استفاده شده است نتایج تحقیق -ساده برای مطابقت نتایج با نتایج آزمون کاکس

 .های مورد بررسی بوده استروند نزولی ریسک نقدینگی طی سال هندهدنشان
تمرکز مالکیت و نیز نوع  زمانهم( به بررسی نقش و اثرات جداگانه و ۱۳۸۹مشکی )

و گذاری، تولیدی و مؤسسات مالی های سرمایهنظیر شرکت)مالکیت شامل مالکیت شرکتی 

                                                        
1 Kasana and Muhammad Naveed 
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 ۲۱۱ یرانا یو دولت یخصوص یهابانک پذیرییسکبر رفتار ر یتساختار مالک یرتأث یبررس 

 

ها و مؤسسات مالی و اعتباری ها، شرکتنهی غیردولتی( مالکیت دولتی )شامل وزارتخااعتبار
های دولتی(، مالکیت انفرادی )اشخاص حقیقی( و مالکیت خصوصی )مجموع مالکیت

شده در بورس اوراق بهادار یرفتهپذهای انفرادی و شرکتی( بر دو عامل بازدهی و ارزش شرکت
ر بازدهی و ارزش . و برای بررسی اثر هر یک از عوامل یادشده فوق بپرداخته استتهران 
یافته و روش یمتعمروش حداقل مربعات )های تلفیقی ایستا ها از دو روش دادهشرکت

دار بین دو یمعنهای تلفیقی پویا استفاده کرده است. وجود یک رابطه مثبت خطی و داده
ها )قبل از دخالت دادن عامل ترکیب مالکیت( را به اثبات عامل تمرکز مالکیت و بازده شرکت

رسانده است، که این امر به معنای تائید فرعیه همگرایی منافع است، اما در مقابل هیچگونه 
کند. ها تائید نمیداری اعم از خطی یا غیرخطی بین مالکیت متمرکز و ارزش شرکترابطه معنی

دار بین نسبت از سوی دیگر یافته این تحقیق حاکی از وجود یک رابطه معکوس و معنی
دار بین مالکیت انفرادی، شرکتی ی و بازده سهام و وجود رابطه مستقیم و معنیمالکیت دولت

باشد. آزمون رابطه نوع مالکیت با و خصوصی با بازده سهام در آزمون اثرات نوع مالکیت می
ارزش شرکت نیز به نتایج مشابهی با آنچه که در مورد بازدهی عنوان گردید، منجر شد 

بعد از دخالت دادن عامل نوع مالکیت نیز همچنان فاقد رابطه  حال که متغیر تمرکزیندرع
 دار با ارزش شرکت بوده است.آماری معنی

ها و ای به بررسی رابطه بین ساختار مالکیت بانک( در مقاله۱۳۹۰آبادی )کردبچه و نوش
ونه پانل ها با استفاده از یک نماند. آنرفتار احتیاطی آنها در صنعت بانکداری ایران پرداخته

هایی های تلفیقی شاخصبا کاربرد روش داده ۱۳۸۷-۱۳۸۱بانک برای دوره زمانی  ۱۲شامل 
ای از متغیرهای توعیحی و کنترلی برازش کردند. ها بر روی مجموعهاز رفتار احتیاطی بانک

های های با مالکیت دولتی نسبت به بانکدهد که بانکهای این مطالعه نشان مییافته
دهد بر این، نتایج این تحقیق نشان می علاوه حتیاط کمتری در پرداخت وام دارند.خصوصی ا

کاهش تمرکز ساختار بازار  هستند وتر تر محتاطهای کوچکتر نسبت به بانکهای بزرگبانک
 ها منجربانکدر صنعت بانکداری و افزایش رشد تولید ناخالص داخلی به رفتار احتیاطی کمتر 

ها در اعطای وام منجر درصد بالاتر مطالبات معوق به احتیاط بیشتر بانک همچنین .شودمی
های با مالکیت تر شدن بانکمحتاط دهندهنشاندر نهایت نتایج مطالعه ایشان  .گرددمی

یانگر آثار مثبت اصلاحات نظام بانکداری ایران در طی دهه که بباشد دولتی در طول زمان می
 اخیر بوده است.

( در تحقیقی به بررساای ارتباط کارایی و ریسااک در ۱۳۹۱تاش )یما و شااهیکی سااخوش
عنوان جامعه آماری پژوهش بانک به ۱۵پردازند در این پژوهش صاااانعت بانکداری ایران می

های آنها بیانگر تفاوت دو مورد مطالعه قرار گرفته اساات. یافته ۱۳۸۹ -۱۳۸۴ هایطی سااال
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 ۱۳۹۶ تابستان /۳۲شماره  /دهمسال  ۲۱۲

ها و برتری نساااابی روش بندی بانکرزیابی کارایی و رتبهروش پارامتری و ناپارامتری در ا
SFA  پارامتریک( نسبت به(MEA می )ارتباطی معنادار میان  باشد. همچنین)ناپارامتریک

 ریسک اعتباری، عملیاتی، نقدینگی و کارایی در نظام بانکی ایران وجود دارد.
های پذیرفته ر ریسک شرکتاثر ساختار مالکیت ب»ای با عنوان ( در مطالعه۱۳۹۱علیان )

ک به بررسی و تبیین ارتباط بین ساختار مالکیت و ریس« شده در بورس اوراق بهادار تهران
منتخب در بورس  شرکت ۷۰برای  ۱۳۸۴-۱۳۸۸ی های تحقیق طی دورهپرداخته است. داده

 داد،با استفاده از روش پانل ایستا و پویا تخمین زده شده است. نتایج این پژوهش نشان 
حالت  اکثراًسهامدار بزرگ شرکت بر شاخص ریسک بتا اثر منفی و معنادار دارد و  ۵شاخص 

ترین سهامدار نیز تأثیر منفی و دار شده است. تمرکز مالکیت در حالت بزرگخطی آن معنی
دهد که با افزایش های مورد بررسی داشته است و نشان میداری بر ریسک بتای شرکتمعنی

 .یت در شرکت، ریسک کاهش یافته استتمرکز مالک
بع ( به بررسی تأثیر تغییر ساختار مالکیت بانک بر جذب و تخصیص منا۱۳۹۲وفایی نژاد )

در شعب بانک ملت استان مازندران پرداخته است. نتایج حاصل از پژوهش نشان داد که 
است،  سازی در تخصیص منابع در شعب بانک ملت استان مازندران تأثیر داشتهخصوصی

 سازی میزان تخصیص منابع افزایش یافته است.که بعد از خصوصیطوریبه
به  «ریسااااک در بانکداری اساااالامی»ای با عنوان ( در مقاله۲۰۱۳) ۱ابدی فر و همکاران

 ۲۴بانک از  ۵۵۳های ثبات بانکداری اسلامی با استفاده از یک نمونه از بررسی خطر و ویژگی
سال دهند که بانک اسلامی کوچک که اند. نشان میپرداخته ۲۰۰۹و  ۱۹۹۹های کشور بین 

تر و یا مسااااتقر در کشااااورهای با جمعیت عمدتاً مساااالمان در معرض ریسااااک اعتباری قوی
های معمولی اسااات. از نظر خطر ورشاااکساااتگی، بانک کوچک اسااالامی نیز تر از بانکپایین

اعااافی توسااط  کارمزدر گرفتن رسااد. علاوه بر این، شااواهد کمی مبنی ببه نظر می ترباثبات
های اسااالامی از مشاااتریان خود برای ارائه محصاااولات مالی ساااازگار با شاااریعت وجود بانک

های اسلامی نسبت به نرخ دهد که کیفیت وام از بانکها نشان میداشت. همچنین نتایج آن
 های معمولی داراست.بهره داخلی انعطاف کمتری در مقایسه با بانک

بررسی رابطه بین حاکمیت شرکتی و ریسک »( در پژوهشی با عنوان ۱۳۹۳معصومی )
های به بررسی تأثیر مکانیزم« های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران()شرکت

مدیره، دوگانگی نقش مدیرعامل، مدیره، استقلال هیئتیئتهحاکمیت شرکتی شامل اندازه 
های مورد بررسی و مالکیت خانوادگی بر ریسک شرکت مالکیت مدیریتی، مالکیت متمرکز

                                                        
1 Abdifar et al 
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دهد که رابطه مثبت و معناداری بین اندازه . نتایج این تحقیق نشان میپرداخته است
چنین رابطه منفی و مدیره، مالکیت متمرکز و دوگانگی با ریسک وجود دارد. همهیئت

ک وجود دارد، ولی رابطه مدیره با ریسهیئت و استقلالمعناداری بین مالکیت خانوادگی 
علاوه رابطه مثبت و معناداری بین معناداری بین مالکیت مدیریتی و ریسک وجود ندارد. به

 ساختار حاکمیت شرکتی با ریسک شرکت وجود دارد.
توان بیان کرد که تاکنون یژه مطالعات داخلی میوبهو  شدهانجامبندی مطالعات در جمع

های خصوصی و دولتی ایران مورد توجه قرار پذیری بانکار ریسکتأثیر ساختار مالکیت بر رفت
گیری از رهیافت نگرفته است. لذا وجه تمایز این مطالعه نسبت به مطالعات پیشین بهره

بانک خصوصی و  ۱۵پذیری های تابلویی پویا برای برآورد تأثیر ساختار مالکیت بر ریسکداده
 باشد.می ۱۳۸۴-۱۳۹۳های دولتی طی سال

 های آماری تحقیقشناسی و پایگاه دادهروش 3
عنوان اولین تحقیق سازی بهبرای آزمون تأثیرگذاری تغییرات ساختار مالکیت و خصوصی

شود. بانکداری بدون ربای ایران مدل زیر استفاده می صنعتصورت گرفته در این زمینه در 
 واگذارشدههای تحقیق از بانکبه منظور بررسی دقیق تأثیرات تحول مالکیت و آزمون فرعیه 

های نمونه عنوان بانکهای تجارت و ملت و صادرات و رفاه بهبه بخش خصوصی شامل بانک
شود. مثل عنوان گروه شاهد استفاده میهای رقیب دولتی و خصوصی بازار بهو از سایر بانک

ر اساس جامعه آماری اند. بآوری شدهگفته برای گروه شاهد نیز جمعیشپگروه نمونه اطلاعات 
 بانک خصوصی و دولتی هستند. ۱۲های شاهد شامل تحقیق بانک

(۱) itititititiit ControlivControlivPostRisk   *PrPr 4321 

 tدر ساااال  iگیری ریساااک بانک نماینده یکی از معیارهای اندازه itRiskدر معادله فوق، 
برای سنجش ریسک بانک استفاده در نظر گرفته  z. در این تحقیق شاخص z-Scoreاست )

ی و براهای خصاااوصااای شاااده برابر با یک متغیر مجازی که برای بانک  privه اسااات(.شاااد
دهد ریسک مربوط به عوامل های شاهد صفر است. گنجاندن این متغیر به ما اجازه میبانک

یک متغیر مجازی که برای  Postهای خصااوصاای شااده تخمین بزنیم. صاانعت را برای بنگاه
ی دوره قبل صفر و براهای خصوصی شده برابر با یک سازی برای بانکیاز خصوصدوره بعد 

بازاری را در دوره بعد از  اسااااات. وجود این متغیر امکان جداساااااازی اثرات ساااااایر عوامل 
دهد. گنجاندن این متغیر این ساازی از عامل اصالی که خصاوصای شادن اسات میخصاوصای

صورت مستقل از سایر پذیری بهریسک سازی برکند که تأثیرات خصوصیامکان را فراهم می
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قرار گیرد. برای اجتناااب از  موردساااانجشصاااانعاات بر ریسااااااک بااانااک  اثرگااذارعواماال 
عنوان پذیری بانک در رگرسیون بههای غیرواقعی سایر عوامل تأثیرگذار بر ریسکگیرینتیجه

شده شامل اندازه باControlاند. متغیرهای کنترل )متغیرهای کنترل گنجانده  نک، رشد ( 
وری )نسبت هزینه به تولید ناخالص داخلی، نسبت تسهیلات تکلیفی به کل تسهیلات، بهره

تر تأثیرات علاوه، برای بررساااای دقیقدرآمد(، ساااااختار مدیریتی و اهرم مالی هسااااتند. به
در  privعاارب متغیر مجازی سااازی بر ریسااک بانکی از اثرات متقابل یا حاصاالخصااوصاای

 اند.تفاده شده و در معادله گنجانده شدهمتغیرهای کنترل اس
همچنین برای آزمون نحوه تأثیر کیفیت مالکیت از دو جنبه هویت مالکان و تمرکز مالکیت 

های اسلامی ایران به لحاظ تجربی مدل زیر طراحی و تخمین زده پذیری بانکبر ریسک
 شود.می

(۲) ititititiit ControlCONCOwRisk   321 ner 

 Ownerاست.  z-Scoreسنجش ریسک بانک یعنی شاخص بیانگر شاخص  Riskکه در آن 
سایر بانکیک متغیر مجازی است که برای بانک های دولتی های خصوصی عدد یک و برای 

های دولتی صاافر در نظر گرفته شااده اساات. این جایگذاری جهت آزمون این فرعاایه که بانک
تر ذکر شااد از آنجایی پیشگیرد. همانطور که کنند مورد اسااتفاده قرار میتر عمل میریسااکی

ها های دولتی برخوردار هسااااتند و از آنها و عاااامانتهای دولتی از انواع حمایتکه بانک
پذیری شااود، درجه ریسااکبیشااتر در جهت اهداف اقتصااادی و اجتماعی دولتی اسااتفاده می

های ریسااک بالاتری خواهند داشاات و انتظار خواهیم داشاات که رابطه این متغیر با شاااخص
شد.  zشاخص  ستقیم با سرمایه مثبت و م سبت کفایت  شاخص تمرکز  CONCو ن نماینده 

شااود. تمرکز پذیری در مدل وارد میمالکیت و برای ساانجش تأثیر مالکیت متمرکز بر ریسااک
گیری ها اندازهسااهامدار عمده هر بانک برای آن ۵مالکیت به صااورت مجموع درصااد سااهام 

های کنترل در این شااااود.می مل عواملی می متغیر که میمدل نیز شاااااا ند بر شااااود  توان
های گیریپذیری بانک تأثیرگذار باشااااند که برای دقت بیشااااتر و اجتناب از نتیجهریسااااک

اند. متغیرهای کنترلی شامل عوامل تأثیرگذار خرد و کلان از غیرواقعی در مدل گنجانده شده
لات تکلیفی به کل تسااهیلات جمله اندازه بانک، رشااد تولید ناخالص داخلی، نساابت تسااهی

پرداختی بانک، ساااااختار مدیریتی بانک )اسااااتقلال مالکیت از مدیریت( و نساااابت هزینه به 
تأثیرگذاری هرکدام از این عوامل بر درآمد )بهره وری( هسااااتند. در ادامه چگونگی و علت 

زینه رود رابطه نسبت هشود. انتظار میپذیری بار دیگر به صورت مختصر تصریح میریسک
سک شد چراکه بانکبه درآمد با ری شتر و پذیری منفی با سود بی های کمتر کارآمد برای تولید 
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پذیری بیشتری خواهند داشت. در جدول زیر متغیرهای وابسته و وری به ریسکافزایش بهره
 توعیحی در دو مدل تشریح شده است:

 ۱جدول 
 (۲( و )۱های )متغیرهای وابسته و توضیحی مدل

 تعریف متغیر 

متغیرهای 
 وابسته

 zشاخص 
(z- score) 

های بانک، نماینده بازده دارایی ROAکه در این شاخص 
E/TA ها، و نسبت حقوق صاحبان سهام به کل دارایی

σ(ROA) ها است.برابر با انحراف از معیار بازده دارایی 

متغیرهای 
کنترل 

 مستقل()

هزینه/درآمد 
(Efficiency) کل درآمد نسبت هزینه کل به 

تسهیلات تکلیفی/ کل 
 نسبت تسهیلات تکلیفی به کل تسهیلات (TL/TD)تسهیلات

 های بانکلگاریتم طبیعی کل دارایی (size)بانک  اندازه
 نرخ رشد سالانه تولید ناخالص داخلی (% GDP)رشد اقتصادی 

 هاارزش دفتری سرمایه بانک بر کل دارایی نسبت ۱نسبت اهرمی

Post 

های خصوصی شده در دوره بعد از متغیر مجازی: برای بانک
 سازی عدد یک و برای دوره قبل و سایرین صفرخصوصی

 ۱۳۸۷ سازی : ملتهای خصوصی شده و سال خصوصی)بانک
 (۱۳۹۱رفاه  -۱۳۸۸صادرات -۱۳۸۸تجارت 

 مدل دوم

 مستقل
Owner 

 نوع مالکیت

و برای دولتی  ۱های خصوصی عدد متغیر مجازی: برای بانک
 باشدمی ۰عدد 

 بانکپستهای دولتی: ملی، سپه، مسکن، کشاورزی، )بانک
های خصوصی: پارسیان، اقتصاد نوین، کارآفرین، پاسارگاد، بانک

 سرمایه، سامان(
CONCسهامدار عمده بانک ۵مجموع سهام  تمرکز مالکیت 

  

های گزارش عملکرد نظام آوری آمار و اطلاعات از کتابشایان ذکر است که برای جمع
بانکی کشور سایت بانک مرکزی و سایت سازمان بورس اوراق بهادار تهران استفاده شده است. 

                                                        
1 leverage 
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های سالیانه ها از طریق از گزارشهای مالی آنها و صورتهای مربوط به ترازنامه بانکداده
 .شده استنک مرکزی استخراج ها و بابانک

جز به)های تجاری و تخصااصاای دولتی های تمام بانکهای این پژوهش شااامل دادهداده
صنعت و معدن( و  صادرات و  سعه  صاد نوین، کارآفرین،  ۶تو سیان، اقت صی )پار صو بانک خ

وره بانک ملت، تجارت، صادرات و رفاه کارگران که در این د ۴پاسارگاد، سرمایه و سامان( و 
 ۱۰بانک را برای یک دوره  ۱۵های باشد. بنابراین، دادهاند میبه بخش خصوصی واگذار شده

گرفته اساات.  مشاااهده برای هر متغیر، در برآورد مدل مورد اسااتفاده قرار ۱۵۰ساااله، یعنی 
آوری شاااده اسااات. جهت برآورد جمع ۱۳۹۳تا  ۱۳۸۴ها برای دوره زمانی های این بانکداده

اساااتفاده شاااده  Eviews 9.5و  Stata 14افزارهای های تحقیق از نرمل یافتهمدل و تحلی
 است.

های با توجه به محدود بودن دوره زمانی مورد بررسی و بیشتر بودن تعداد مقاطع )بانک
ترین روش برآورد مدل استفاده از دولتی و خصوصی( از دوره زمانی مورد بررسی، مناسب

زننده گشتاور تعمیم یافته است. این روش بر فرض یا و تخمینهای تابلویی پورهیافت داده
عدم همبستگی جملات اخلال در معادلات با مجموعه متغیرهای ابزاری مبتنی است. به 

های اثرات ی وجود دارد، مدلاوقفهلحاظ آنکه امکان همبستگی جمله خطا با متغیرهای 
شود. زمانی که در مدل دار یا ناسازگار میثابت یا تصادفی منجر به ارائه برآورد کننده تورش

های تلفیقی، متغیر وابسته به صورت وقفه دار در سمت راست مدل وارد شود، دیگر داده
توان از روش (. در چنین شرایطی می۱۹۹۵ سازگار نخواهند بود )بالتاجی، OLSبرآوردهای 

( ۱۹۹۱سوستر )د. ماتیاس و ای یا روش گشتاورهای تعمیم یافته استفاده کربرآورد دو مرحله
( به دلیل اشکال در ۱۹۸۱)روش پیشنهادی اندرسون و هسیائو،  2SLSمعتقدند که برآورد 

انتخاب ابزارها، ممکن است منجر به محاسبه واریانس بزرگ برای عرایب شده و در نهایت 
 دار نباشند.شود برآوردها از لحاظ آماری معنیسبب می

( پیشنهاد شد. این روش ۱۹۹۱توسط آرلانو و باند ) GMMروش  مشکلبرای حل این 
تخمین به واسطه انتخاب متغیرهای ابزاری صحیح و با اعمال یک ماتریس وزنی، برای شرایط 

ی قدرتمندی محسوب های ناشناخته، برآورد کنندهناهمسانی واریانس و نیز خودهمبستگی
 شود.می

متغیر وابسته به صورت متغیر مستقل در عنوان وقفه متغیر وابسته را به GMMدر مدل 
های شود، تا بدین ترتیب امکان پارامتر بندی مجدد مدل به روش مدل دادهمدل وارد می

شده نیز در مدل وارد شوند، یعتوزهای تلفیقی پویا فراهم گردد. در چنین شرایطی اگر وقفه
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امکان تغییرات پویای  های توعیحی دست یافت کهتوان به مدل خود رگرسیون با وقفهمی
 سازد.مدل را فراهم می

 نتایج تجربی ۴
ا های تابلویی پویهای تحقیق به روش دادهوتحلیل یافتهدر این بخش به تخمین مدل و تجزیه

ه کشود. از آنجا زننده گشتاور تعمیم یافته برای دو الگوی اول و دوم پرداخته میو تخمین
( بوده و از تعداد ۱۳۸۴-۱۳۹۲سال ) ۹وهش محدود به دوره زمانی مورد بررسی در این پژ

باشد. بر های ریشه واحد نمیباشد، لذا نیازی به انجام آزمونمقاطع مورد بررسی کمتر می
 این اساس نتایج تخمین مدل برای الگوی اول به صورت جدول زیر است:
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 ۲جدول 
 ی الگوی اولزننده گشتاور تعمیم یافته برانتایج تخمین مدل به روش تخمین

 باند -روش آرلانو عرض از مبدأ و متغیرهای توعیحی
 z-statistic p-value عریب

 ۰٫۲۴ ۲٫۵۲ ۰٫۰۱۲ (zوقفه متغیر وابسته )لگاریتم شاخص 
Post ۰٫۴ ۲٫۳۲ ۰٫۰۲۱ 

 ۰٫۰۰۰ -۵٫۴۹ -۰٫۳۹ اندازه بانک
 ۰٫۰۹۲ ۱٫۶۹ ۰٫۰۰۵ تمرکز مالکیت
 ۰٫۰۰۰ ۴٫۷ ۳٫۲۷ نسبت اهرمی

 ۰٫۰۳ ۲٫۲۳ ۰٫۱۵ تسهیلات تکلیفی به کل تسهیلاتنسبت 
 ۰٫۰۱ -۲٫۵۷ -۰٫۱۷ نسبت مطالبات معوق

 ۰٫۰۷ -۱٫۸۰ ۰٫۰۲ رشد تولید ناخالص داخلی
 ۰٫۰۰۰ ۹٫۸۲ ۷٫۳۷ عرض از مبدأ

 ۱۲۰ تعداد مشاهدات
 ۱۵ هاتعداد بانک

 ۲٫۸ ۱مقدار آماره آزمون سارگان
 ۰٫۵۶ ارزش احتمال

 یخودهمبستگ برای بررسیآزمون آرلانو و باند 

 -۰٫۵۷ آماره مرتبه اول
 ۰٫۵۶ ارزش احتمال

 ۰٫۲۷ آماره مرتبه دوم
 ۰٫۷۹ ارزش احتمال

 Wald chi2(8) ۲۰۷٫۴ آزمون والد
 ۰٫۰۰۰ ارزش احتمال

 منبع: محاسبات محقق

 zدهد که عریب وقفه دار لگاریتم شاخص نتایج حاصل از تخمین مدل اول نشان می
درصدی  ۰٫۲۴در دوره قبل منجر به افزایش  zدار بوده و افزایش یک درصدی شاخص معنی

دار مرتبه اول متغیر وابسته برابر با شود. از آنجا که عریب مقدار وقفهآن در دوره جاری می
توان بیان کرد که شرط پایایی ععیف مدل برآوردی باشد، لذا میو بین صفر و یک می ۰٫۲۴

های خصوصی شده بعد از واگذاری عدد که برای بانک Postاست. متغیر مجازی تأمین شده 
دار بر شاخص یک و برای سایرین عدد صفر در نظر گرفته شده دارای اثرگذاری مثبت و معنی

                                                        
1  Sargan Test 
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 ۲۱۹ یرانا یو دولت یخصوص یهابانک پذیرییسکبر رفتار ر یتساختار مالک یرتأث یبررس 

 

z های خصوصی کاهش یافته و پذیری بانکسازی ریسکبوده و پس از اجرای قانون خصوصی
 صوصی افزایش یافته است.های خهای بانکیا بازده دارایی

 zدرصد بر شاخص  ۱۰دار در سطح متغیر تمرکز مالکیت در این مدل تأثیر مثبت و معنی
ها به طور محسوسی پذیری بانکداشته بدین معنی که با افزایش درجه تمرکز مالکیت ریسک

 ها افزایش یافته است.های بانککاهش یافته و یا بازده دارایی
افزایش نسب اهرمی یا افزایش نسبت ارزش دفتری سرمایه بانک بر کل علاوه بر این، با 

یابد. ها کاهش میها افزایش یا شاخص ریسک بانکهای بانکها شاخص بازده داراییدارایی
دار بر شاخص بازدهی ها دارای اثرگذاری منفی و معنیعریب نسبت مطالبات معوق بانک

ها در ا افزایش یک واحدی آن شاخص بازده داراییب که یطورها بوده به های بانکدارایی
ها( دارای های بانک )اندازه بانکیابد. همچنین افزایش داراییدرصد کاهش می ۰٫۱۷حدود 

ها افزایش پذیری بانکها بوده و ریسکهای بانکدار بر شاخص داراییاثرگذاری منفی و معنی
و نسبت تسهیلات تکلیفی به کل تسهیلات  یابد. متغیرهای نرخ رشد تولید ناخالص داخلیمی

 که یطورها بوده به های بانکدار بر شاخص بازده داراییدارای اثرگذاری مثبت و معنی
های بانک و در تواند به افزایش بازده داراییافزایش رشد تولید و نسبت تسهیلات اعطایی می

 ها منجر شود.نتیجه کاهش ریسک بانک
شده در مدل برای یفتعریز مبین معتبر بودن متغیرهای ابزاری نتایج آزمون سارگان ن

زای مدل دارد. نتایج آزمون آرلانو و باند برای کاهش همبستگی بین متغیرهای درون
دهنده عدم وجود خودهمبستگی تشخیص خودهمبستگی بین جملات اختلال نیز نشان

دو با درجه  -قدار آماره کایگیری شده است. ممرتبه اول و دوم بین جملات اختلال تفاعل
دار نبودن برخی از متغیرهای توعیحی در سطح رغم معنیدهد که علینشان می ۸آزادی 

داری بر شاخص زمان تأثیر معنیدرصد، عرایب متغیرهای توعیحی به طور هم ۵دار معنی
ایج برآورد عنوان متغیر وابسته مدل دارند. در بخش دوم از نتها بههای بانکبازده دارایی

 مدل، الگوی دوم تخمین زده شده که نتایج در جدول زیر ارائه شده است:
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 ۱۳۹۶ تابستان /۳۲شماره  /دهمسال  ۲۲۰

 ۳جدول 
 زننده گشتاور تعمیم یافته برای الگوی دومنتایج تخمین مدل به روش تخمین

 و متغیرهای توعیحی مبدأعرض از 
 (ABباند ) -روش آرلانو

 z-statistic p-value عریب
 ۰٫۲۶ ۲٫۳۳ ۰٫۰۲ (zوقفه متغیر وابسته)لگاریتم شاخص 

 ۰٫۰۰۵ ۲٫۸۳ ۰٫۲۴ مالکیت
 ۰٫۰۰۰ -۵٫۵۱ -۰٫۳۹ اندازه بانک

 ۰٫۶۱ ۰٫۵ ۰٫۰۰۱ تمرکز مالکیت
 ۰٫۰۰۰ ۵٫۲۴ ۳٫۵۷ نسبت اهرمی

 ۰٫۱۷ ۱٫۳۵ ۰٫۱۳ نسبت تسهیلات تکلیفی به کل تسهیلات
 ۰٫۰۲ -۲٫۴۱ -۰٫۱۶ نسبت مطالبات معوق

 ۰٫۰۳۵ ۲٫۳۴ ۰٫۰۰۷ تولید ناخالص داخلیرشد 
 ۰٫۰۰۰ ۱۰٫۳ ۷٫۶۹ عرض از مبدأ

 ۱۲۰ تعداد مشاهدات
 ۱۵ هاتعداد بانک

آزمون سارگان برای آزمون معتبر بودن 
 متغیرهای ابزاری

Chi2(6) ۵٫۳۷ 
 ۰٫۵ ارزش احتمال

 یخودهمبستگبرای بررسی  آزمون آرلانو و باند
 -۰٫۵۷ آماره مرتبه اول

 ۰٫۵۳ ارزش احتمال

 -۰٫۲۵ آماره مرتبه دوم
 ۰٫۷۹ ارزش احتمال

 Wald chi2(9) ۳۶۶۸٫۹ آزمون والد
 ۰٫۰۰۰ احتمال

 منبع: محاسبات محقق

دهد که زننده گشااااتاور تعمیم یافته نشااااان مینتایج تخمین الگوی دوم به روش تخمین
دار اساات و بدین ترتیب افزایش ریسااک دوره قبل معنی zعااریب وقفه دار لگاریتم شاااخص 

درصد بر ریسک دوره جاری دارد. علاوه بر این، متغیر  ۰٫۲۶دار به اندازه تأثیر مثبت و معنی
owner یطوردار بر کاهش شاخص ریسک بوده به یا مالکیت دارای اثرگذاری مثبت و معنی 

 باشند.های دولتی میمقایسه با بانکپذیری کمتری در های خصوصی دارای ریسکبانک که
عنوان یکی از معیارهای مهم در ساختار مالکیت بانکی و اثرگذار بر عملکرد تمرکز مالکیت به

دار است. به این معنی که تمرکز مالکیت ها در این تحقیق دارای اثر مثبت اما غیر معنیبانک
 نخواهد داشت.پذیری بانک در سطح بانک تأثیر محسوسی به رفتار ریسک
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 ۲۲۱ یرانا یو دولت یخصوص یهابانک پذیرییسکبر رفتار ر یتساختار مالک یرتأث یبررس 

 

دار بر شاخص بازده شاخص اندازه بانک در این الگو دارای اثرگذاری منفی و معنی
دهنده این است که افزایش اندازه بانک باعث افزایش ها داشته و نشانهای بانکدارایی
و عریب متغیر نسبت مطالبات معوق منفی  های مورد بررسی شده است.پذیری بانکریسک

کاهش یافته و به این معنی  zافزایش نسبت مطالبات معوق میزان شاخص  با دار است.یمعن
ها گیرد. بنابراین این عامل بر ریسک بانکاست که بانک در معرض ریسک بالاتری قرار می

تأثیر مستقیم دارد. همچنین با توجه به مقادیر عرایب رشد تولید ناخالص داخلی نیز به 
بانک اثرگذار هستند. با افزایش رشد تولید ناخالص داخلی پذیری گفته بر ریسکیشپصورت 

یابد. عریب نسبت ها افزایش میهای بانکحقیقی شاخص ریسک کاهش و یا بازده دارایی
ها کاهش و یا بوده است. با افزایش نسبت اهرمی، ریسک بانک معناداراهرمی مثبت و کاملاً 

نسبت تسهیلات تکلیفی به کل تسهیلات نیز  ها افزایش خواهد یافت.های بانکبازده دارایی
ها یا دار بر بازده داراییها تأثیر مثبت اما غیر معنیپذیری بانکیکی از عوامل اثرگذار بر ریسک

توان دار این متغیر نمیها داشته است. بنابراین با توجه به عدم تأثیر معنیکاهش ریسک بانک
 آن را تفسیر اقتصادی نمود.

شده در مدل برای یفتعرسارگان نیز دلالت بر معتبر بودن متغیرهای ابزاری  نتایج آزمون
زای مدل دارد. با توجه به محدود بودن دوره رفع مشکل همبستگی بین متغیرهای درون

عنوان متغیر ابزاری به Zدار مرتبه دوم شاخص زمانی مورد بررسی در این مطالعه از مقدار وقفه
شده است. نتایج آزمون آرلانو و باند نیز دلالت بر عدم وجود در برآورد مدل استفاده 

دهد دو برای مدل نشان می-خودهمبستگی بین جملات اختلال داشته و مقدار آماره کای
 داری بر متغیر وابسته تحقیق دارند.زمان تأثیر معنیکه متغیرهای توعیحی به صورت هم

 گیری تحقیقبندی و نتیجهجمع ۵
که هدف اصلی آن بررسی اثرگذاری ساختار مالکیت بانک و تغییرات آن در طی  در این مطالعه

های خصوصی تجاری های دولتی تخصصی و تجاری و بانکپذیری بانکزمان بر رفتار ریسک
بانک برای دوره  ۱۵قانون اساسی مشتمل بر  ۴۴های خصوصی شده بر اساس اصل و بانک
های تابلویی برای برآورد مدل تجربی به روش داده باشد. از دو الگومی ۱۳۹۳-۱۳۸۴زمانی 

زننده گشتاور تعمیم یافته استفاده شده است. در الگوی اول به بررسی نوع و پویا و تخمین
ها پرداخته شده و در الگوی دوم اثر تغییرات ساختار پذیری بانکساختار کلی مالکیت بر ریسک

ها مورد بررسی قرار پذیری آنصوصی بر ریسکهای دولتی به بخش خمالکیت و واگذاری بانک
سازی های نمونه قبل از خصوصیدهد که بانکمدل تحقیق نشان می برآوردگرفته است. نتایج 

نسبت به رقبای خود و نسبت به دوره بعد از واگذاری به بخش خصوصی با افزایش ریسک 
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 ۱۳۹۶ تابستان /۳۲شماره  /دهمسال  ۲۲۲

لتی در دوره مورد بررسی های دوهای خصوصی نسبت به بانکاند. همچنین بانکمواجه بوده
های که انگیزه شدهمطرحاند. نتایج تحقیق با این استدلال پذیری کمتری داشتهرفتار ریسک

های تحت کنترل دولت تر و پایبندی به اهداف تجاری در بانکهای محتاطانهاتخاذ شیو
های بانکپذیری توان اثبات کرد که ریسکتر است و این یکی از دلایلی است که میععیف

دولتی بیشتر خواهد بود. اما در این تحقیق شاخص تمرکز مالکیت بانکی که توسط مجموع 
های مهم و تأثیرگذار گیری شد و شاخصسهامدار عمده اول هر بانک اندازه ۵درصد سهام 

های خصوصی تأثیر های دولتی و نه در بانکها است نه در بانکساختار مالکیت در صنعت
ها نداشته است. همچنین عریب متغیر مربوط به پذیری بانکبر رفتار ریسکقابل توجهی 

سازی به طور معناداری باعث داراست. بنابراین خصوصیسازی مثبت و کاملاً معنیخصوصی
ها شده است. متغیر نرخ رشد تولید ناخالص داخلی و نسبت اهرمی تأثیر کاهش ریسک بانک

های مورد ها و یا کاهش ریسک بانکهای بانکاراییدار بر شاخص بازده دمثبت و معنی
بررسی داشته است. نسبت تسهیلات تکلیفی به کل تسهیلات نیز دارای اثرگذاری مثبت و 

ها نیز دارای ها داشته و نسبت مطالبات معوق بانکهای بانکدار بر شاخص بازده داراییمعنی
ها داشته است. با توجه به نتایج بانک هایدار بر بازده داراییتأثیرگذاری منفی و معنی

 شود:گذاران پولی و بانکی کشور پیشنهاد مییاستسدر این مطالعه موارد زیر به  آمدهدستبه
 های این تحقیق نقشی را که ساختار مالکیت و تحولات آن بر عملکرد و ثبات مالی یافته

سازد و پیشنهادات مهمی را برای می ترروشنکند نظام بانکی بدون ربای ایران ایفا می
گذاران ارائه اندازهایی را برای سیاستاصلاحات در حال انجام در این بخش و چشم

توان بیان کرد که اصلاحات نظام بانکی در دوره دهد. با توجه به نتایج تحقیق میمی
یش رقابت سازی مالی و افزامورد بررسی تحقیق اثرگذار و در جهت بهبود وععیت و شفاف

توان گفت ادامه این داری بدون ربای ایران بوده است. بنابراین میدر سطح صنعت بانک
 ی برساند.ترمطلوببانکداری را به وعع  صنعتتواند روند می

 تواند زمینه را همچنین افزایش ظرفیت تولید ناخالص داخلی و در نتیجه رشد تولید می
 ها کمک نماید.ها و کاهش ریسک بانکهای بانکبرای افزایش بازده دارایی

 ها و کاهش های بانکدار بر بازده داراییاز آنجا که نسبت اهرمی تأثیر مثبت و معنی
پولی و بانکی با اعمال  گذاراناستیسشود ها داشته است، لذا پیشنهاد میریسک بانک

زیده و از این ها مبادرت ورهای بانکهای مناسب به افزایش ارزش دفتری داراییسیاست
 ها را فراهم کنند.طریق زمینه کاهش ریسک بانک
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 فهرست منابع
های اعتباری، عملیاتی و نقدینگی بر کارایی تأثیر ریسک(. ۱۳۹۱سیما، ر.، و شهیکی تاش، م. )خوش

 .۹۵-۶۹ :۴، شماره ۱۷، دوره نظام بانکی ایران
گیری ریسک نقدینگی بانک با استفاده از مدل ارزش (. اندازه۱۳۸۸رستمیان، ف. و حاجی بابایی، ف. )

 .۱۹۸-۱۷۵. پژوهشنامه حسابداری مالی و حسابرسیدر معرض خطر. 
. های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهراناثر ساختار مالکیت بر ریسک شرکت(. ۱۳۹۱علیان، ک. )

 ناسی ارشد. موسسه عالی بانکداری ایران.نامه کارشپایان
ها )تجربه (. بررسی اثر نوع مالکیت بر عملکرد شرکت۱۳۸۴قالیباف اصل، ح.، و رنجبر درگاه، ف. )

 .۱۳۴-۱۱۷، ص ۱۸، شماره تحقیقات مالیسازی در ایران(. خصوصی
ها در صنعت انک(. اثر ساختار مالکیت بر رفتار احتیاطی ب۱۳۹۰) .لآبادی، کردبچه، ح.، و نوش
 .۵۱-۲۳شماره چهارم،  ، سال یازدهم،پژوهشنامه اقتصادیبانکداری ایران. 

های بورسی با استفاده از گشتاورهای تعمیم (، تعیین عوامل مؤثر بر عملکرد شرکت۱۳۹۰مشکی، م. )
ه ، دورهای حسابداری دانشگاه شیرازمجله پیشرفتیافته و حداقل مربعات تعمیم یافته برآوردی. 

 .۱۱۹-۹۱، ۱۳۹۰سوم، شماره اول، بهار و تابستان 
های پذیرفته شده در بورس بررسی رابطه بین حاکمیت شرکتی و ریسک )شرکت.(۱۳۹۳) .سمعصومی، 

 نامه کارشناسی ارشد دانشگاه مازندران، دانشکده علوم اداری و اقتصاد.پایان .اوراق بهادار تهران(
یر تغییر ساختار مالکیت بانک بر جذب و تخصیص منابع در شعب (، بررسی تأث۱۳۹۲نژاد، م. )وفایی

بانک ملت استان مازندران، دانشگاه پیام نور استان مازندران، پژوهشکده علوم اجتماعی و 
 اقتصادی
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