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 بررسی تاثیر ساختار مالکیت و حاکمیت شرکتی بر کارایی هزینه 

 )بانک های پذیرفته در بورس اوراق بهادار تهران(
 

 *2، علی ثریایی1مهتاب افشین

 گروه مدیریت بازرگانی دانشکده علوم انسانی، واحد بابل، دانشگاه آزاد اسلامی، بابل، ایران-1

 ali.sorayaee@gmail.com علمی دانشگاه آزاد اسلامی، بابل، ایران. و عضو هیئت  تیریگروه مداستادیار  -2

 ali.sorayaee@gmail.comمسئول: نویسنده 

 

 

 

 چکیده 
شده در  رفتهیپذ یدر بانکها یبانک یها ستمیس ییکارا ی برشرکت تیحاکم و تیساختار مالک تاثیر یبررس قیتحق نیهدف از انجام ا

است. جامعه  یکاربرد قاتیانجام شده و از نوع تحق یهمبستگی فیبه روش توص قیتحق نیبورس اوراق بهادار تهران بوده است. ا

دهند که  یم لیتشک 1۳۹2تا  1۳۸۳ یسال ها یشده در بورس اوراق بهادار تهران ط رفتهیپذ یها انکب هیرا کل قیتحق یآمار

 یاز صورت ها قیقتح یدر بازار بورس فعال بوده و مورد مطالعه قرار گرفته اند. داده ها قیبانک در تمام طول دوره تحق ۸تعداد 

قرار گرفت.  لیو تحل هیمورد تجز یبیترک یبه روش داده ها یونیرگرس یو با استفاده از مدل ها دهیبانک ها استخراج گرد یمال

بر  رهیمد اتیه یو تعداد اعضا یداخل تیدو شاخص مالک یشرکت تیحاکم یشاخص ها انینشان داد که از م قیتحق یها افتهی

 اثرگذار بوده است. نهیهز ییکارا یها نشان داده که ساختار مالکیت تنها بر رو افتهی نیهمچن .نک موثر بوده اندبا یها نهیهز ییکارا

 

 نهیهز ییکارا ،یشرکت تیحاکم ت،یساختار مالک  های کلیدی:واژه
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  مقدمه 

 یاز چند جهت دارا یشرکت تیاست. نقش حاکم افتهی ییبسزا تیاهم ریاخ یبعد از بحران مال یشرکت تیحاکم بحث  در

 نکهیدوم ا ]1[. در اقتصاد به صورت کارا استفاده شود ابیشود که منابع کم یباعث م یشرکت تیحاکم یبر قرار نکهیاست. اول ا تیاهم

کند که بر بهبود عملکرد بنگاه تمرکز  یکمک م رانیبه مد یشرکت تی. سوم حاکمابندی صیکارا تخص یهایذارگ هیمنابع به سمت سرما

کند. پنجم  یکمک م ابیمنابع کم کنترلی ابزار برا نیدر انتخاب بهتر رهیمد ئتیه ایعامل  ریبه مد یشرکت تیچهارم حاکم]2[. ندکن

اول  ]۳[ .است تیاهم یدارا لیبه چهار دل یبانک ستمیثبات س نیسازد. وهمچن یمقررات م رشینهادها را مجبور به پذ یشرکت تیحاکم

کند.  یکمک م یپول استیبه انتقال س نکهیکند. دوم ا یجذب سپرده ها فراهم م یرا برا یمناسب طیثبات محبا یبانک ستمیس کی نکهیا

موفق تر عمل  هایگذار هیمنابع به سرما صیسازد که در تخص یکند و آن را قادر م یم جادیکارا ا یباثبات، واسطه مال یبانک ستمیسوم س

 ییکارا شیباثبات باعث افزا ینکبا ستمیشود. چهارم وجود س یگذار هیو سرما ید رشد اقتصادتواند باعث بهبو یم جهیو در نت ]4[ دینما

 شود. یمنابع در اقتصاد م عیو بهبود توز یبانک ستمیعملکرد س

اتکای سودهای حسابداری را  تیبهبود قابل ییو توانا دهدیسود را کاهش م تیریمد برای رانیمد تیظرف یشرکت تیحاکم    

به دلیل وجود ارتباط سیستم بانکی و سیستم  ]5[. بخشدیسودهـای حسابداری را بهبود م دیمف یاطلاع رسان تیقابل نینابراب دارد و

در بانکها  یشرکت تیحاکم یاذعان نمود برقرار دیالبته با ]6[کلان اقتصادی، برقراری حاکمیت شرکتی در بانک ها دارای اهمیت است. 

دهد و قدرت  یم شیرا افزا اتبانکها، عدم تقارن اطلاع تیفعال یدگیچیباشد. پ یم یمال ینهادها ریآن در سا یمتفاوت از برقرار

 ]7[. دهد یبانک کاهش م تیریمد یسهامداران را برا

هستند که به  ییآنها بنگاه ها نیدر حال توسعه بر عهده دارند. همچن یرا در کشورها یمنابع مال نیتأم ینقش اصل بانکها     

مقررات هستند به  ریتحت تأث شتریذکر شده آنها ب لیدارند. بنا به دلا ییبالا ییبه دارا ینسبت بده انیاز مشتر یافتیدر یسپرده ها لیدل

پرداخت را  ستمیخود را کاهش دهند و ثبات س سکینسبت به حقوق سپرده گذاران داشته باشند، ر یشتریب ییپاسخگو دیبا کهیطور

شده و ممکن  کیستماتیس سکیبانک باعث کاهش ر تیساختار مالک دیتجد نهیدر زم یشرکت تیات حاکممقرر. ]۸[ ندینما نیتضم

ساختار  ریتحت تاث یبانک یها ستمیس ییرو کارا نیارزش سهم متفاوت باشد و از ا شیبر افزا یسهامداران مبن یاست با هدف اصل

 تیساختار مالک ی وشرکت تیحاکم ایآ»است که:  نیا قیتحق یئله اصلمس نی. بنابراردیگ یآن قرار م یشرکت تیحاکم ایشرکت  تیمالک

 «؟تاثیر می گذارندشده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ یبانک ها ییکارا بر

 

 بررسی ادبیات

 تیساختار مالک

ام آن شرکت منظور از ساختار مالکیت، مشخص کردن بافت و ترکیب سهامداران یک شرکت و بعضاً مالک عمده نهایی سه

ساختار مالکیت یک شرکت از ابعاد گوناگون قابل توجه است و در وهله اول برحسب دو متغیر شامل سهامداران درونی یا سهام  ]۹[است. 

و سهامداران بیرونی تعریف می شود. بر این اساس، سهام در اختیار سهامداران نهادی و دولت از بخش های  1در اختیار سهامداران داخلی

ی مالکیت بیرونی  شرکت ها تلقی می شود. سهام در اختیار سهام داران داخلی بیانگر درصدی از سهام است که در تملک مدیران و اصل

کارکنان شرکت قرار دارد. سهام تحت مالکیت سهامداران نهادی به درصدی از سهام شرکت اشاره می کند که در تملک سرمایه گذاران 

 ]10[نهادی و حقوقی است. 

 

 حاکمیت شرکتی

 ییایدر خصوص کشورهای آس]11[. است به خود جلب کرده ادییتوجه ز یالملل نیدر سطح ب یشرکت تیموضوع حاکم رایاخ

به راههای مختلف حاکمیت شرکتی  ]12[. عنوان شده است ایآس 1۹۹7 یبحران مال لیاز دلا یکی به عنوان فیضع یشرکت تیحاکم

 فیتعر چیه که دهد یموجود نشان م اتیادب یبررس ]1۳[. شده است فیآنها تعر یکیدئولوژیا قیعلا ها مطابق تهیکم ایتوسط سازمانها 

 وجود ندارد. یشرکت تیدر مورد حاکم یمورد توافق

                                                 
1 Insider Holdings 
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( حاکمیت شرکتی را اینگونه تعریف کرده است که عبارت است از 2002) 2با این حال، فدراسیون بین المللی حسابداران

ها و شیوه های به کار برده توسط هیئت مدیره و مدیران موظف با هدف مشخص کردن مسیر استراتژیک که تعدادی از مسئولیت 

( حاکمیت شرکتی را چنین بیان 1۹۹2) ۳تضمین کننده دستیابی به هدف ها، کنترل ریسک ها و مصرف مسئولانه منابع است. کادبری

 نینظارت و کنترل برای تضم ندیفرآ یشرکت تیحاکم ]14[«. وندسیستمی که شرکت ها با آن نظارت و کنترل می ش» می کند: 

 ]15[ تعریف می شود مطابق با منافع سهامداران شرکت ریعملکرد مد
 

 

 کارایی

کارایی در تعریف یعنی کارها را درست انجام دادن، بنابراین کارایی صرفا مقایسه ای است بین منابعی که انتظار داریم برای 

 مقاصد و فعالیت های خاص مصرف کنیم و منابعی که واقعا در این مسیر بکار رفته اند. دستیابی به اهداف،

عضو  یکشورها یبرا را یبانک ستمیو وجود ثبات در س یشرکت تیحاکم نی( در مقاله خود ارتباط ب2011آلن و همکاران )

 یاریشده است. بس یبررس گرید یآنها در کشورها یعبه هامادر و ش یبانکها نیمنظور ارتباط ب نیا یکرده اند. برا یاروپا بررس هیاتحاد

 جادیبوده اند که با انتقال وجوه خود به کشور مادر باعث ا زبانیکشور م یداخل یبالاتر نسبت به بانکها ینگینقد یدارا یاز شعب خارج

 یکه از بازار مال مناسبی شرکت تیمدهد که فقدان مقررات حاک ینشان م یشده اند. بررس زبانیکشور م یبانک ستمیدر س یثبات یب

 شده است.  یبحران نیچن جادیباعث ا دینما تیحما زبانیکشور م

و  ایو استرال ییکایآمر ویی اروپا یدر بانکها یشرکت تیو حاکم یعملکرد بانک نی( در مقاله خود رابطه ب2010) ایو مار نایارم

 یشرکت تیو حاکم یعملکرد بانک نیب یقابل چشم پوش یرابطه منف کیدهد که  یمقاله نشان م نیا یها افتهیکرده اند.  یژاپن را بررس

از  یحاکمقاله  نیا یها افتهی نیوجود دارد. همچن یرابطه مثبت و قو یو رشد اقتصاد یو اهرم مال یعملکرد بانک نیبرقرار است اما ب

بانک و  یتوسط کارمندان داخل شتریاست که هر چه سهام ب نیا انگریوجود دارد که ب یو عملکرد بانک یسهامداران داخل نیرابطه مثبت ب

 شود عملکرد بانک بهتر خواهد بود. یو سهامداران بزرگ نگهدار رهیمد ئتیه

( ارتباط بین تمرکز مالکیت و عملکرد بانکی در کشور چین را بررسی نموده است. از دو شاخص بازدهی دارایی و 2010ون )

خص عملکرد بانکی و شاخص سودآوری بانکی استفاده شده است. نتایج از حاصل از بررسی اثر تمرکز مالکیت بازدهی سرمایه به عنوان شا

بر عملکرد سه دسته بانک، بانک های تجاری پذیرفته در بورس و بانک های تجاری خصوصی، حاکی از این است که تمرکز مالکیت و 

 شاخص های سودآوری رابطه خطی با هم ندارند.

است  نیاز ا یحاک جیاند. نتا دهیسنج یبانک ستمیرا بر عملکرد س یو خارج یخصوص ،یدولت تی( اثر مالک2010) ایسکیم و را

را بهتر به کار برده  یشرکت تیحاکم ،یخصوص یو بانکها یدولت ینسبت به بانکها یخارج تیبا مالک یبانکها یکه در قبل از بحران مال

 یبانکها در اجرا رینسبت به سا یخصوص تیبا مالک یبانکها یداشته اند. اما در دوره بعد از بحران مال زین یعملکرد بهتر جهیاند و در نت

 ]16[ است. افتهیعملکرد آنها بهبود  یموفق تر بوده و شاخصها یشرکت تیحاکم

 

 قیتحق یها هیفرض

 .تاثیر معناداری دارددار تهران شده در بورس اوراق بها رفتهیپذ یبانک ها نهیهز ییکارا بر تیساختار مالک بررسی (1)

 معناداری دارد. تاثیرشده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ یبانک ها نهیهز ییکارا بر یشرکت تیحاکم بررسی (2)

 

 روش تحقیق

روش پژوهش این تحقیق از نظر ماهیت و محتوا از نوع همبستگی است، علت استفاده از روش همبستگی کشف روابط 

علی بوده  مبتنی بر تحلیل داده های _متغیرها است. همچنین این پژوهش از نوع مطالعه ای کتابخانه ای و تحلیلیهمبستگی بین 

                                                 
2 International Federation Accountant (IFAC)   
3 Cadbury 
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همبستگی قلمداد می شود. از نظر هدف این  _تابلویی )پانل دیتا( نیز می باشد. پژوهش از حیث هدف کاربردی و از حیث روش توصیفی 

 شود. پژوهش جزو پژوهش های کاربردی محسوب می

 

 مدل تحقیق

 به منظور آزمون فرضیه های اول و دوم تحقیق از مدل زیر استفاده خواهد شد.

 
 که در این رابطه،

( برحسب نسبت هزینه های مالی 201۳) 4است که مطابق با تحقیق گودفر tدر پایان سال  i: معیار کارایی هزینه بانک 

هد شد. این معیار مقادیری بین صفر و یک می پذیرد و هر چه مقادیرکوچکتری داشته باشد، کارایی به کل دارایی های بانک محاسبه خوا

 هزینه در بانک بالاتر خواهد بود.

که براساس متغیر ساختگی صفر و یک سنجیده می شود. اگر  است که tسال  انیدر پا iمعیار ساختار مالکیت بانک  :

 عه، دولتی باشد برابر با صفر و در غیر این صورت برابر یک خواهد بود.مالکیت بانک مورد مطال

 و برابر با درصد سهام در دست مدیران و کارکنان بانک است. است tسال  انیدر پا iبانک  داخلی مالکیت اریمع :

 ضای هیات مدیره سنجیده می شود.و برحسب تعداد اع است tسال  انیدر پا iبانک معرف حاکمیت شرکتی  :

 شود. یم دهیسنج رهیمد اتیهموظف  یتعداد اعضا بر اساساست و  tسال  انیدر پا iبانک  یشرکت تیمعرف حاکم :

و بر اساس نسبت کل دارایی های مشهود به تسهیلات اعطایی  است tسال  انیدر پا iنسبت کفایت سرمایه بانک  :

 نک سنجیده می شود.با

 معرف اندازه بانک است و برحسب لگاریتم کل دارایی ها سنجیده می شود. :

 روش تجزیه و تحلیل داده ها

 یبیترک یبه روش داده ها یونیرگرس یو با استفاده از مدل ها دهیبانک ها استخراج گرد یمال یاز صورت ها قیتحق یداده ها

  ار گرفت.قر لیو تحل هیمورد تجز

 نتایج حاصل از آزمون مدل کارایی هزینه

ابتدا الگوی لازم برای تخمین مدل تعیین گردیده و سپس مدل تحقیق برآورد و نتایج حاصل از آن تفسیر می شود. در نتیجه 

 برازش مدل، نتایج فرضیه های تحقیق ارائه می شود.

 
 

 ز روش های داده های تلفیقی: نتایج تخمین مدل کارایی هزینه با استفاده ا1جدول 

متغیر 

 مستقل

-t Pآماره  ضریب
Value 

VIF 

ساختار 

 مالکیت

0.20۳0 7.760 0.0001 1.06۹ 

مالکیت 

 داخلی

0.460۹ ۳.752 0.000۳ 2.006 

تعداد 

 اعضای هیئت مدیره

0.0۸6۳ ۳.52۹ 0.0007 1.054 

تعداد 

 ئتیهموظف  یاعضا

0.0۳00- 0.61۸- 0.5۳۸2 2.044 
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 رهیمد

ت کفای

 سرمایه

0.1۸75 4.۳41 0.0001 1.107 

 ۳.0۳۳ 0.0001 ۸.04۳ 0.0220 اندازه بانک

 - 0.06۸6 -1.۸4۸ -0.۳446 مقدار ثابت

 0.0001سطح معناداری مدل:  7.۸5۳تحلیل واریانس:  Fآماره 

 0.۳66برا: -جارک 0.۳42۳ضریب تعیین مدل: 

 2.01۳دوربین واتسون:  0.۳5۹به روش پاگان: 

 

 ینتیجه گیر

در این بخش پس از آزمون فرضیه ها و با بهره گرفتن از مبانی تحقیق و تحقیقات انجام شده قبلی ما به نتایجی دست یافتیم، 

بطوریکه  یافته های حاصل از آزمون فرضیه اول نشان می دهد بررسی ساختار مالکیت بر کارایی هزینه بانک های پذیرفته شده در بورس 

ناداری دارد و مالکیت خصوصی این بانک ها اثرگذاری مثبتی بر روی کارایی هزینه  آنها داشت. یافته های این اوراق بهادار تاثیر مع

( همسو بوده است. یافته 2010و کیم و راسیا ) (2010ون )(، 2010(، ارمینا و ماریا )2011فرضیه با نتایج تحقیقات آلن و همکاران )

یت شرکتی بر کارایی هزینه های همین بانک ها تاثیر معناداری دارد و بانک هایی که تعداد های فرضیه دوم نشان می دهد بررسی حاکم

با  هیفرض نیا یها افتهاعضای هیئت مدیره در آنها بیشتر است، کارایی هزینه نیز در آنها بالاتر خواهد بود. یافته های این فرضیه نیز با ی

 . ( همسو بوده است2010) ایو راس می( و ک2010ون )، (2010) ایمار و نای(، ارم2011آلن و همکاران ) قاتیتحق جینتا

در انتها این می توانیم بگوییم که هم بررسی حاکمیت شرکتی و هم ساختار مالکیت بر کارایی هزینه تاثیر معناداری دارند و 

 کارایی هزینه بانک دارد. حاکمیت شرکتی از طریق ابعاد مالکیت داخلی و تعداد اعضای هیئت مدیره اثر معناداری بر 
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