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 چکیده
و  یبر ثبات مال یشرکت تیحاکم ریپژوهش با هدف تاث نیا

شده در بورس  رفتهیپذ یهادر بانک یبه خدمات مال یدسترس
پژوهش  نیا یاوراق بهادار تهران، انجام شده است. جامعه آمار

 یشده در بورس اوراق بهادار تهران م رفتهیپذ یهابانک هیکل
وان نمونه، بانک به عن 21 کیستماتیباشد که به روش حذف س

پژوهش از  یها. دادهدیانتخاب گرد 2933-2931 یبازه زمان یط
 یو بانک یبورس یها تیدرج شده در سا یمال یصورت ها

 یاستخراج و مورد سنجش قرار گرفت؛ سپس به روش آمار
انجام شد.  لیو تحل هیپنل تجز یبر اساس داده ها ونیرگرس

اول نشان داد  هیفرض جهیانجام شده، نت لیو تحل هیباتوجه به تجز
دارد.  یو معنادار میمستق ریتاث یبر ثبات مال یشرکت تیکه حاکم

 تیو معنادار حاکم میمستق ریاز تاث یحاک زیدوم ن هیفرض جهینت
 یرهایمتغ نیباشد. هم چن یم یبه خدمات مال یبر دسترس یشرکت
واقع  دییاول و دوم مورد تا هیاندازه و سن )عمر( در فرض یکنترل
مشاهده  یها ارتباط معنادار هیدر فرض یاهرم مال ریاما متغ دشدن
 .دینگرد

 :واژه های کلیدی
حاکمیت شرکتی، ثبات مالی، دسترسی به  دهدمات مهالی، به ر  

 اوراق بهادار تهران
 

 
 

 

 

Abstract: 

This Research was conducted with the 

aim of the effect of corporate governance on 

financial stability and access to financial services 

in banks listed on the Tehran Stock Exchange. 

The statistical population of this study is all 

banks listed on the Tehran Stock Exchange, 

which was selected as a sample by the systematic 

elimination method of 12 banks during the period 

2016-2020. Research data were extracted and 

evaluated from financial statements posted on 

stock exchange and banking sites; Then 

statistical regression was performed based on 

panel data. According to the analysis, the result 

of the first hypothesis showed that corporate 

governance has a direct and significant effect on 

financial stability. The result of the second 

hypothesis also indicates the direct and 

significant impact of corporate governance on 

access to financial services. Also, the control 

variables of size and age (life) were confirmed in 

the first and second hypotheses, but no 

significant relationship was observed between 

the financial leverage variables in the hypotheses. 

Keywords: Corporate Governance, Financial Stability, 

Access to Financial Services, Tehran Stock Exchange 
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 مقدمه

سؤال را  نیا گذاراناستیاز س یها شده است و برددر بانک یشرکت تیحاکم یها یمجدد رو یمنجر ب  بررس یجهان یبحران مال
از حد و  شیب یریپذسکیممکن است منجر ب  ر نرایدر نظارت بر مد هاتیأه یو ناکام یتیریک  تا چ  حد استقرار مد کنندیمطرح م

 تیأد ب، مانند داشتن ه یحکمران یها  هیش یک  اجرا ستیاصلاً مشخص ن ،یحال، از منظر نظر نیاشده باشد. با  یمال یثباتیب
کند، ب  ط ر  یرا با منافع سهامداران همس  م یتیریمد یها زهیک  انگ یشرکت تیمنجر ش د. حاکم یکمتر سکیمستقل، ب  ر رهیمد

محدود شده  کم، تیش ند ک  با مسئ ل یم اج  م یبا بازده دارانسهام رایش د، ز شتریب یریپذ سکیت اند منجر ب  ر یبالق ه م
منافع  ،یریگ میدر هنگام تصم دیبا تیریاست، مد امری ضروریشرکت  تیریمد یبرا پایداری مالی .(2،۲126)انگینر و همکاراناست

شرکت  یبرا یشتریدهد ک  منافع ب یارزش سهامداران نشان م شی(.  افزا۲122 ،۲شنانیو راماکر ی)چ در ردینظر بگ سهامداران را در
( ثروت سهامداران ۲125، 5است تطبق نظر )همین امر یکی از دلایل ثبات مالی ب  شمار می رود. . اشتب  همراه د اهد د تیریها و مد

 یسهام و س د سهام ب  سهامداران منتقل م متیرشد س د، ق یبرا تیریمد ییم فق و ت انا یتجار اتیاست ک  با ت ج  ب  عمل یارزش
 یم یریسهام اندازه گ متیق قیرا ک  از طر ند اهند ک  ارزش سهامدارایم ییاجرا رانیو مد رانیسهامداران از مد ن،یش د. علاوه بر ا

مؤثر از  یابزار نظارت کیش د و  یارزش سهامداران م شیباعث افزا یرکتش تی(. حاکم۲112 ،0میو ک لمنیش د، ب  حداکثر برسانند )ه
در شرکت ها را محدود  یرقان نیغ یها تیفعال ندت ا یم نیا. است یداریپا یبرا یعامل اساس کیو ب  عن ان  یقان ن ،ینظر ادلاق
همی در افزایش ثروت سهامداران میت اند ایفا نقش م یشرکت تی( استدلال کرد ک  حاکم۲115، 5)فاربر سبب ثبات مالی گردد.کرده و 

  یگذاران و اعتباردهندگان ممکن است علاق  مند ب  سرما  یسرما کردند، دیی( تأ۲112، 8شاه، بات و حسن ی)عل نی. علاوه بر انماید
 نیرابط  ب ن،یبنابراشد  بالا رفتن ارزش سهام شرکت سبب پایداری مالی د اهدفعال دارند،  تیباشند ک  حاکم ییدر شرکت ها یگذار
گ ل و (، )2268، 7 مرمنیاست )واتز و ز یبهب د ارزش سهامداران ضرور یارزش سهامداران برا یها یژگیو و یشرکت تیحاکم

س الی ک  در بُعد حاکمیت شرکتی مطرح می ش د این است آیا حاکمیت شرکتی بر پایداری مالی و دسترسی ب  (. 6،۲115همکاران
 رهیمد تیأشرکت، سهامداران، ه تیریمد نیاز روابط ب یگروه ی،شرکت تیک  حاکمرگذار است؟ محققان بررسی نم دند ددمات مالی اث

و ثبات ارزش سهامداران  عیتسر یقدرت برا سمیمکان کیب  عن ان  یشرکت تیحاکم ن،یدهد. بنابرا یسهامداران را پ شش م ریو سا
ک  ب  محص لات و ددمات  یافراد و مشاغلات مالی را بدین گ ن  تعریف می کند ک : بانک جهانی دسترسی ب  ددم. مالی عمل میکند

ارائ   - م یمعاملات، پردادت ها، پس انداز، اعتبار و ب -کند  یآنها را برآورده م یازهایدارند ک  ن یو مقرون ب  صرف  دسترس دیمف یمال
 "داریمسئ لان  و پا یا  هیب  ش" یکند ک  ددمات مال یم نیتضم ،د ب یشرکت تیعناصر حاکم؛ «داریمسئ لان  و پا یشده ب  روش

با دست رات  ژهیو ع امل مؤثر بر آن در مؤسسات و یشرکت تیدر م رد نح ه اعمال حاکم یحال، اطلاعات کم نیش د. با ا یارائ  م
 هایها و تعاونبانکیا درد  یک  شامل مؤسسات مال ،یشنادت  شده است. مؤسسات مشم ل مال دسترسی ب  ددمات مالی شبردیپ
 نیهستند. اگرچ  ا تیمحروم جمع یهاب  بخش یارائ  ددمات مال یداص برا فیبا وظا یاز مؤسسات مال ین ع داص ش د،یم

 تیو حاکم یفقدان مقررات کاف کنند،یم فایهرم ا یافراد در انتها دسترسی ب  ددمات مالی ت سط شبردیدر پ یمهم نقش ،مؤسسات
 یشرکت تیدامن  حاکم (.21۲128؛امبردانی، سینگ، ونکاتارامانی،۲1۲2، 2)ماکینا سازدیمؤسسات را نادرست م نیا یتمرکز اصل مناسب،

 رینام ، سا م یدارندگان ب ،یمانند دارندگان بده نفعانیذ ریسهام )تمرکز بر سهامداران( است و سا تیفراتر از حاکم یم سسات مال
ت سط م سسات  یریپذ سکیر رایش د زیم یمناسب تلق نفعانیذ کردِیرو نی. چنردیگ یده ها را در بر مکنن میتنظاعتباردهندگان و 

؛ انگینر و ۲1۲2)ماکینا،  داشت  باشند ازیدولت ن تیبانک ها، ممکن است در ص رت مضطرب شدن ب  حما ژهیب  و ،یمال
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کامل س ق  یشرکت یفضا جادیرا ب  سمت ا بانک هاستند، فعال ه بانک هادر  یشرکت تیک  حاکم ییاز آنجا (. 2،۲125همکاران
و در  تیریباعث کاهش س ء مد نیامر همچن نی. اکندیمنصرف م شخصیمنافع  یرا از جستج  گرانیو د رانیامر مد نیو ا دهدیم
 بانککند ک   یه عمل ماقدام بازدارند کیب  عن ان  یشرکت تیحاکم یسادتارها در حقیقتش د.  یارزش سهامداران م شیافزا ج ینت

 جادیاست ک  بر ا یتجار کردیشرکت، رو یداریپا یعد مالش د. بُیکند و منجر ب  حداکثر رساندن ثروت سهامداران م یم تیهداها را 
ارزش  یک  ارتقا دهدی( نشان م۲120، ۲، محمد و بیت ک ئ )چن  ،همچنینمالکان متمرکز است.  یمدت برا یارزش ط لان
)سلیمانی و  است نگرندهیآ گذاران یسهامداران و سرما یمثبت برا یاب  عن ان نشان  ،ینهاد یمال یداریپا تیتق  قیز طرا سهامداران
بدون ب  دطر  یمال ییاعمال د دکفا یبرام سس  یا بانک  ییقدرت و ت انا یمال ثبات یژگیو نیمهمتر نی. علاوه بر ا(۲1۲2همکاران،

حاکمیت شرکتی میت اند بات ج  ب  وضعیت مالی دسترسی ب  ددمات مالی را با کیفیت و آن است.  اتیعملو  یتیحاکم زمیاندادتن مکان
شرکت ها، ( ک  شکست مداوم سق ط ۲120چن ئ  ، محمد و بیت ک، ؛  ۲122، 5آدیِمی) نظر با ت ج  ب عملکرد د د ت سع  بخشد. 

ب   یابیدست یشرکت تیحاکم یبرا ییهدف نهااست؛  سکیر تیریمد و فقدان فیضع تیریمد ف،یضع یکنترل دادل سمیاز مکان یناش
حاکمیت شرکتی میت اند نسبت ب  سهامداران مسئ ل پذیر باشد و مطابق با روند جامع  و تکن ل ژی، شرکت ها است.  یبرا یمال یداریپا

فراهم  یثبات مال یبرا یراهات مالی نیاز مشتریان جهت راحتی و سه لت استفاده از ددمات مالی برطرف نماید. دسترسی ب  ددم
دسترسی ب  رو ،  نیش د. از ا یثبات بخش بانک شیباعث افزا یبانک یاز سپرده ها یشتریش د تعداد ب یم ینیب شیپ رایکند، زیم

 بات ج  ب  ت ضیحات ارائ  شده س ال زیر مطرح می ش د: کند. یو کاهش فقر کمک م یرشد اقتصاد شیب  افزا یمال ددمات
 یا حاکمیت شرکتی بر ثبات مالی و دسترسی ب  ددمات مالی اثرگذار است؟آ

 حاکمیت شرکتی و ثبات مالی 
 یها  یو رو نیکند و ق ان یشرکت کنندگان مختلف در شرکت مشخص م نیها را ب تیحق ق و مسئ ل عیت ز ی،شرکت تیحاکم باتیترت

ب  آن  یابیدست یبرا ابزاریش د و  یم نییسادتار، اهداف شرکت تع نیا قی. از طرنماید یدر ام ر شرکت را مشخص م یریگ میتصم
و  با شرکت ها س یبانک ها در مقا یرا برا یداص یها یژگیو، نفعانیتضاد منافع و دامن  ذ. ش د یاهداف و نظارت بر عملکرد ارائ  م

بگذارد.  ریتأث یندگیکن است بر مشکلات نمادهند ک  مم یداص را ارائ  م یژگیو نیدهد. بانک ها چند یارائ  م یرمالیغ م سسات
بالا در ترازنام  د د. بخش  اریب  حق ق صاحبان سهام بس ینسبت بده یادار یعنیبالا هستند،  اریبا اهرم بس ییبانک ها شرکت ها

ه است، عدم تطابق نقدش ند ریها غآن یهایی. برعکس دارادهدیم لیبالا تشک ینگینقد یتقاضا یهاآنها را سپرده یاز بده یمهم
صاحبان مطالبات  نیو ددمات آنها و همچن ص لاتمح تیها ب  همراه دارد. ماهآن یدارندگان بده یرا برا یت جهدطرات قابل دیسررس

کند. علاوه  یاست و نظارت بر رفتار بانک ها را دش ار م یجد اریبس یمتفاوت است. عدم تقارن اطلاعات یمال ریغ یآنها با شرکت ها
رو، بانک ها ب  شدت ب  اعتماد سپرده گذاران  نیهستند. از ا رمتخصصیسپرده گذاران درد، در نظارت غ یعنیانب ه بدهکاران،  ن،یا بر

در نظارت دارند. علاوه بر  یشتریو تخصص ب زهیبدهکاران عم ماً انگ رایمتفاوت است، ز یرمالیغ یدر شرکت ها تیهستند. وضع یمتک
اغلب د د بانک ها هستند ک   یعمدتاً در دست چند بدهکار متخصص است. طلبکاران اصل یبده ،یمالریغ یهادر شرکت ن،یا

 یبانکدار ن،یا.  علاوه بر (0،۲117)هرمانسدارند یدر م اقع بروز مشکلات مال ینقش انضباط یفایا یتخصص و قدرت لازم را برا
ب  ثبات  دیکند. تهد یم جادیا یبانک و ثبات مال یپردادت بده یرا برا یا ژهیو یها یدهد ک  نگرانیرا ارائ  م یستمیس یرونیاثرات ب

در کل  ددالتی یاقتصاد یک  ش ک ها یاست ب  ط ر یمنف یو وج د ع امل دارج یمن ط ب  وق ع اغتشاشات منف یمال ستمیس
 لیکنند. بانک ها ب  دل یم دایپ یمنشأ د د را عمدتاً در مشکلات بانک یب  ط ر سنت کیستمیس یها سکی. رشدداشت  با ستمیس

 ستمیس ن،یهستند. علاوه بر ا یادیز یدر معرض ش ک ها ات،یبازار و عمل ،یاعتبار ،ینگینقد سکیها مانند رسکیم اجه  با ان اع ر
 ریاز سا ترشیب اریآنها بس رایکند، ز تیک چک را تق   یاول یهاش ک ت اندیک  م است یانتشار قدرتمند یهاسمیمکان یدارا یبانک

 . (۲117)هرمانس، اقتصاد ب  هم مرتبط هستند یهابخش
 حاکمیت شرکتی و دسترسی ب  ددمات مالی
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منافع  یدارا یک  همگ یعلاوه بر سهامداران یتجار یکارمندان و شرکا کنندگان،نیمانند تأم یمختلف نفعانیها ب  ذدر سازمان رانیمد
منافع است. با  نیو مذاکره با ا ردنهماهنگ ک رهیمد ئتیکند ک  نقش ه یم دی( تأک6222)2. هانگ دهندیمتضاد هستند، ددمات م

 ریدرک نح ه تعامل و تأث نیمختلف و همچن نفعانیهم  ذ شرفت یپ ییمستلزم درک و شناسا ،منافع مختلف حیصح تیریحال، مد نیا
مکینا در پژوهش د د ب  این نکت  اشاره ش د.  یتقابل مسازمان منجر ب  منافع م-نفعیمختلف بر سازمان است. درک رابط  ذ نفعانیذ

سهامداران   ی. نظرکنندیآنها ب  نفع سازمان ب  ط ر مثبت متقابل م ش ند،یمنافعشان احترام قائل م یبرا نفعانیذ یک  وقتنم د 
(. ۲121 ،۲پسیلیبا ، و ف س ن،ی)هارسهامداران است  نیحداقل مستلزم ت ج  ب  منافع و رفاه ا ،نفعانیذ تیریکند ک  مد یم شنهادیپ

 نینابرابتر است.  دهیچیدر آن حض ر دارند پذینفعان ک  ی اصل ینسبت ب  م سسات مال م سسات مالی دردسهامداران در   یکاربرد نظر
د د را  یها تیب  ط ر مؤثر مسئ ل م سسات مالی درد نک یا یحال، برا نیبا ا. ش د یدش ار م اریمختلف بس نفعانیهم  ذ ییشناسا

 (.۲1۲2مکینا،ش د ) یاتخاذ م کیاستراتژ ماتیشرکت کنند ک  در آن تصم ییهائتیدر ه دیبا ،آنها یدیانجام دهند، سهامداران کل
ارائ  دارند. م سسات  یشتریگروه سهامداران ب ،یتجار یبا بانک ها س یاست ک  در مقا نیا رندهیدربرگ م سسات مالی یسادتار نهاد
و 5اوچنِا دارند ) یمتفاوت یها  یها و رو استیکنند، اگرچ  سیعمل م یتجار یجهات مانند بانک ها یاریاز بس یمال تکننده ددما
 بیب  اقشار محروم و آس یارائ  ددمات مال یبرا یو اقتصاد یش د ک  آنها اهداف اجتماع یم یناش تین واقعیاز ا نی(. ا۲1۲1همکاران،

 یعنی گذارد،یم ریتأث یشرکت تیحاکم یها هیها بر شتفاوت نیبلندمدت آنها دارند. ا یداریپا نیحال تضم نیو در ع تیجمع ریپذ
د د. هدف  فیاز وظا رانیو مد رهیمد ئتیو نح ه اعمال ه ش د،یم تیرعا نفعانیذ ریک  در آن منافع مالکان و سا ییهاسمیمکان

کند. م سسات  جادیتعادل ا یداریو پا یمالارائ  ددمات دو هدف  نیب دیبا یشرکت تیاست ک  حاکم یمعن نیب  ا "ییمضاعف نها"
دارد، آنها م ظفند  ج دو یمتفاوت تیو مالک یسازمان یسادتارها نک یمتن ع هستند و با ت ج  ب  ا های و بانکمال ارائ  دهمده ددمات

است.  یمنحصر ب  فرد یشرکت تیتلزم سادتار حاکملزوماً مس یبگذارند. هر شکل قان ن شیب  نما مالکیت شرکتی رااز  یاشکال مختلف
سپرده  ان،ینشده اند، علاوه بر روابط با مشتر یک  ب  ط ر کامل تجار م سسات مالی دردقابل ت ج  است ک  آن دست  از  نیهمچن

 . (۲1۲2)ماکینا، ارندد یشتریارتباط ب زیگذاران ن
 پیشینۀ داخلی 

پردادتند.  بازار ب ر  اوراق بهادار یها یدرکارگزار یددمات مال یابیارائ  مدل بازاربررسی ( در پژوهشی ب  2011مظفری و همکاران )
سازمان ب ر  اوراق  یها یدر کارگزار یددمات مال یابیمدل بازار ینشان دادک  م لف  ها  دایت سط نرم افزار مکس ک یفیک لیتحل جیتان

 ستمیاستقرارس-5ددمات، یابیبازار خت یآم -0عملکرد دلالان و واسط  ها، -5سهم بازار، -۲،یمشتر یجذب، حفظ و نگهدار -2بهادار
م لف   نیجهت ا نیباشند.همچن ی( میابیو بازار یددمات مال طی)مح یطیع امل مح-6تن ع شرکت ها،-7،یگذار  یسرما-8جامع ددمات،

 .دیدبرگان رس یینها دییشادص ب  تا 87ها تعداد 

از  یآگاهپردادتند.  «یاسلام یددمات مال» یقیتطب ینقد و بررس( در پژوهشی ب  بررسی 2522میرهاشمی اسفهلان و پهل ان )
محص لات ارتباط  نیعملکرد ا زیمحص لات ون یم ج د، محت ا یتجار یهان یاز گز حیبا درک صح یاسلام یمحص لات و ددمات مال

 .دیآ یمطالع  منابع م ج د در م رد آن ب  دست م ای میتقب  محص لات و ددمات ب  ط ر مس یبا دسترس ییآشنا نیدارد. ا میمستق

شده در  رفت یپذ یدر بانک ها یبر ثبات مال یشرکت تیحاکم یاثر م لف  ها( در پژوهشی ب  بررسی 2526صادقی عمروآبادی و عمادی )
اثر  نیو معنادار است. همچن یمنف یبات مالبر ث رعاملیمد یدهد ک  اثر دوگانگ ینشان م قیتحق جینتاپردادتند.  ب ر  اوراق بهادار تهران

اثر نسبت  ن،یو معنادار است. علاوه بر ا یمنف ،یثبات مال ریبر متغ یدولت تیمالک ریمثبت و معنادار و اثر متغ ،یبر ثبات مال یدار نهادسهام
 ت.مثبت و معنادار اس زین یبر ثبات مال رهیمد تییه یاعضاو تعداد  رهیمد تییمستقل ه یاعضا

                                                                                                                                                    
1 - Hung 
2 - Harrison, Bosse, & Phillips 
3 - Uchenna et al., 2020 
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و  تیشفاف یانجینقش م یبررس ؛یبا استفاده از اطلاعات مال یشرکت تیب  حاکم یابیدست( در پژوهشی ب  بررسی 2526امینی دیابانی )
 یاطلاعات مال تیاست؛ در ضمن شفاف یاطلاعات مال ریتحت تاث قایعم یشرکت تینشان داد حاکم جینتاپردادت.  اطلاعات تیفیک
 م رد مطالع  دارد. یدر جامع  آمار یشرکت تیب  حاکم یابیرا در دست ریتاث نیشتریب

مقال  بعد از طبق   نیدر اپردادتند.  بانکها یبر سلامت و فساد مال یشرکت تینقش حاکم( در پژوهشی ب  بررسی 2527هنرمند و گرایل  )
 ،یاسیس ،یاقتصاد ،یچ ن ع امل ادار یش د. ع امل یم یبررس یبروز فساد مال یعلل و ع امل اصل ،یفساد مال یو دست  بند یبند

 ستمیس ،یا اران یو رفتار مسئ لان، عرض  کالاها و ددمات  یدولت یو ع ارض گمرک اتهایمال ،یو مقررات دولت نیق ان یو اجتماع یفرهنگ
 باشد. یو مجازات م  یتنب

 یو عملکرد مال یسطح اهرم مال نیبر رابط  ب یکتشر تیو حاکم یمحافظ  کار ریتاث( در پژوهشی ب  بررسی 2528ایزدی نیا و عبداللهی )
سطح  نیو همچن یآن است ک  محافظ  کار دیپژوهش م  نیا جینتاپردادتند.  شده در ب ر  اوراق بهادار تهران رفت یپذ یشرکت ها
 تیحاکم همچنیندار دارد  یمثبت و معن ریتاث یبر عملکرد مال یشرکت تیدار دارد، حاکم یو معن یمنف ریتاث یبر عملکرد مال یاهرم مال
 .دارای تاثیر معناداری می باشد یو عملکرد مال یسطح اهرم مال نیبر رابط  ب یو محافظ  کار یشرکت

ثبات  یبانک ها کان ن اصلی پردادت. ردولتیغ یاعتبار یدر م سس  ها یشرکت تیحاکم یراهبردها( در پژوهشی ب  بررسی 2528امیری )
در بخش  کیستماتیس یها سکیمقابل  با ر یبرا ران یشگیپ ریاتخاذ تداب ر،یاد یمال یپس از وق ع بحران هادهند.  یم لیرا تشک یمال
 یم لیرا تشک یثبات مال یها استیس یعناصر اصل ،یمال یبحران ها ن یکاهش هز یبرا یمال یهااستحکام در م سس  جادیو ا یمال

 ران یشگیپ یهااز اقدام یکیقابل ت ج  است.  اریبس زین یمال یبحران ها یتیو امن یاسیس ،یابعاد اجتماع ،یدهند. علاوه بر ابعاد مال
منظ ر داشتن  نیا یهاست. براو بانک یمال یهادر م سس  یشرکت تیاص ل حاکم تیرعا ،ی)نظام( مال ستمیثبات در س جادیمنظ ر اب 
 ش د. یم شنهادیکش رها پ ریبا سا یهمکار شیو افزا یشرکت تیمحاک یبر اجرا حیمناسب، نظارت صح یسادتار سازمان ،ت انمند یطیمح

در حال ت سع  )با  یکش رها یبانک ستمیبر ثبات س یشرکت تیحاکم ریبر تاث یلیتحل( در پژوهشی ب  بررسی 252۲تق ی و همکاران )
 شیبر افزا یبانکها اثر بزرگتر یدولت تیآن است ک  مالک انگریب ی،حاصل از بررس جینتاپردادتند.  بانک ها( تیبر شادص مالک دیتاک

بانک  یس دآور یاز نظر نسبتها تهایان اع مالک رینسبت ب  سا یدارج تیدارد. اما مالک یو دارج یدص ص تیمطالبات مع ق نسبت ب  مالک
 .دینما یبهتر عمل م

و  یرابط  تجارت ددمات مال یسهشت: برر یعض  گروه د یدر کش رها یتجارت ددمات مال( در پژوهشی ب  بررسی 2566راستی )
کش رها دلالت  نیا یدر تمام یبر ت سع  مال یمثبت تجارت ددمات مال ریاز تاث تیمقال  بر عدم حما نیا یها افت ی پردادت. یت سع  مال
رقابت  ییت انا و ییکارا شیب  منظ ر افزا یبخش ددمات مال یتجار یآزادساز استیس رانیکش رها و از جمل  ا نیدر ا نیدارد. بنابرا

ب   یمثبت از ت سع  مال تیجهت عل دییبر تا یمبتن یگردد. در مقابل با ت ج  ب  وج د ش اهد ینم  یت ص یبخش مهم اقتصاد نیا یریپذ
کش رها و از  لیقب نیدر ا ،یجهان یها نیانگیآن ها نسبت ب  م یمال یافتگینامناسب ت سع   تیوضع نیو همچن یتجارت ددمات مال

 یآزادساز یها استیقبل از اعمال س ی، بهب د و ت سع  بخش ددمات مالیرقابتمندساز یبرا یاقدامات لازم و ف ر دیبا رانیجمل  ا
 .ردیقرار گ یو تجار یمال ،یاقتصاد یها تیبخش در دست ر کار و در اول  نیا یتجار

 

 

 

 پیشینۀ خارجی 



 های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانتاثیر حاکمیت شرکتی بر ثبات مالی و دسترسی به خدمات مالی در بانک کامران پودات:

پردادتند. نتایج  بر ارزش سهامداران یمال یداریو پا یشرکت تیحاکم ریتأث( در پژوهشی ب  بررسی ۲1۲2)2قاضی سلیمانی و همکاران 
سهام( شرکت ها در عربستان  متی( و ارزش سهامداران )قرهیمد ئتی)اندازه ه یشرکت تیحاکم نیرابط  ب یمال یداریپا نشان داد ک 

بازار در حال ت سع   کیسهام در  متیو ق رهیمد تئیاندازه ه نیب یانجیم یمال یداریمطالع  با افزودن پا نیکند. ا یرا واسط  م یسع د
 .کندیکمک م یدر ب ر  اوراق بهادار عربستان سع د یدنیبا اشاره داص ب  بخش غذا و ن ش

 یها افت یی پردادتند. نتایج نشان میدهد ک  یایآس یدر کش رها یبر ثبات مال یشم ل مال ریتأث( در پژوهشی ب  بررسی ۲1۲1)۲فام و دان 
را ب  م سسات  یاطلاعات روشنگر نیهمچن قیتحق جیدهد. نتا یرا نشان م یبر ثبات مال یاز شم ل مال یفیضع یمثبت کل ریتأث یتجرب
را بهب د  یمناسب داشت  باشند، چارچ ب نظارت یت سع  مال یاستراتژ کیکند تا  یدهد ک  ب  آنها کمک م یو دولت ها ارائ  م یمال

 دهند. شیافزا ستمیکل س یرا برا یثبات مال ج ینتبخشند و در 

 میرمستقیتعامل غ ایمتحده: آ الاتیا یدر بانک ها یو ثبات مال یشرکت تیحاکم( در پژوهشی تحت عن ان ۲122)5عبدالبدیع و سلاما 
 میرمستقیغ نترلاکیا قیارتباط د ب بانک از طر ی پردادتند. نتایج نشان میدهد ک و ثبات مال یشرکت تیحاکم؟ ب  بررسی دارد تیاهم
ک  ب   ییهاک  بانک میش یبر منابع گسترده، مت ج  م یمبتن دگاهیاز د تیدارد. ب  ط ر داص، در حما یبر ثبات مال یقابل ت جه ریتأث
. دهندیبانک را کاهش م یگذار یانتظار، سرما لافاما برد دهند،ید د را کاهش م یو ورشکستگ یاعتبار سکیمتصل هستند، ر ید ب

 یابیدست یبانک ها را برا رانیمد نیب ینقش ارتباطات حرف  ا دیبانک با تیو اصلاحات حاکم اینترلاکسدهد ک  قان ن  یشان مش اهد ن
 .رندیکامل ب  اهداف م رد نظر د د در نظر بگ

 یشرکت تیک  حاکمدهد ی پردادتند. نتایج نشان میبانک ها و ثبات مال یشرکت تیحاکم( در پژوهشی ب  بررسی ۲126)0انگینرِ و همکاران 
پسند سهامداران  یشرکت تیهمراه است. ب  ط ر داص، حاکم یبالاتر در بخش بانکدار کیستماتیمستقل و س سکیسهامدار پسند با ر

سخاوتمندان  مستقر  یمال یتیامن یهابا شبک  ییک  در کش رها ش دیم ییهابانک یبزرگتر و برا یهابانک یبالاتر برا سکیمنجر ب  ر
 دهندگان س ق دهند.  اتیرا ب  سمت مال سکیر کنندیم یها سعبانک رایز ،ستنده

نشان داد ک  درصد ی پردادت. نتایج این پژوهش اسلام یدر بانکدار یو ثبات مال یشرکت تیحاکم( در پژوهشی ب  بررسی ۲126)5لسَ ئد 
 .دارد یبر ثبات مال یمثبت قابل ت جه ریتأث رهیمد ئتیمستقل در ه یاعضا

سهم وام ب   شیافزا ی پردادتند. نتایج نشان میدهد ک و شم ل مال یثبات مال( در پژوهشی ب  بررسی ۲120)8تینسِ نم رگان و پ 
ب   ی( و احتمال نک ل ت سط مؤسسات مالNPLs) یرجاریغ یهاکاهش وام قیعمدتاً از طر ،(SMEs)ک چک و مت سط  یهاشرکت
ک چک و مت سط ،  یهاحداقل ت سط شرکت ،یشم ل مال شیافزا یبرا یاستیدهد ک  اقدامات س ین منشا نیا . کندیکمک م یثبات مال

 د اهد داشت. زیرا ن یکمک ب  ثبات مال یجانب یایمزا

و رشد سپرده ها در بحران  یبانک یهاب  سپرده ی: دسترسیثبات مال یبرا یشم ل مال( در پژوهشی تحت عن ان ۲125)7هان و ملِکِی 
 نیتأم گاهیپا ت اندیم یبانک یهاب  سپرده شتریب یدسترسو ثبات مالی پردادتند. ش اهد نشان داد ک   یشم ل مالی،  ب  بررسی جهان یمال
بر  دین  تنها با یثبات مال تیتق  یبرا یاستیس یهاتلاش ن،یکند. بنابرا رتریپذانعطاف یها را در م اقع استر  مالسپرده بانک یمال

 بشناسد. تیب  رسم زین یرا بر ثبات مال یبانک یهاتر ب  سپردهگسترده یمثبت دسترس ریتأث دیکلان متمرکز ش د، بلک  با اطیمقررات احت
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ظر ها با در ندستگاه ریها و سادولت ،یمرکز یهابانک نیب ژهیو باتیترت قیو تطب دیجد ینهادها جادیبا ا یاطیکلان احت یهااستیس نقش
مشخص شده  ،یمال ری. پس از بحران ادافتی شیافزا یاز عناصر فرهنگ یبا رنگ داص ،یاسیو س یاقتصاد یهاگرفتن تن ع چارچ ب

 ینیبشیپ رقابلیغ یهابیممکن است ب  اقتصاد، آس یبازار مال بیاز آن غافل شد. آس ت انیاست ک  نم یابعاد یرادا یاست ک  ثبات مال
هم   ،ی. ب  ن ع"یم سسات مال عیسر اریعدم تطابق ترازنام ، اهرم بالا و رشد بس"است:  کسانیمعم لاً  یمال یثباتیب. منشاء دیوارد نما

اشاره کرد  یو ت سع  اقتصاد یسازمان همکار ،یشرکت تیاص ل حاکم ۲110 شیرایارتباط هستند. در و در یشرکت تیعناصر با حاکم نیا
 یگذاران و سهامداران عم م  یسرما یبرا نانیاطم تیاعتبار و قابل نیتضم قیاز طر یو رشد اقتصاد یثبات مال یبرا یشرکت تیک  حاکم

ها نشان داده مثبت بگذارد. پژوهش ریت اند بر آن تأث یاست، بلک  م یاز ت سع  مال یتابن  تنها باز یشرکت تیحاکم تیفیمهم است. ک اریبس
ط ر ب  شدهرفت یبهب د پذ یهاب  دنبال درد است یشرکت تیحاکم یاستانداردها ،یمال ینشایپس از هر دوره پر ،یعیط ر طباست ک  ب 

ب   راًیک  اد یشرکت تیحاکم یها. شکست و ضعفش ندینظر م دیدارند، دچار تجد یبیعج یهایک  نگران ییهایژگیک  ب  و یاگسترده
 یمرتبط است. استانداردها رندیگیم رد بحث قرار م اتیه در ادبک  ب  ط ر گسترد یکمک کرده است با عناصر اصل یمال یثباتیب

ها را ب  دطر ک  منافع بلندمدت شرکت یحال ر)د کنند،یم قیرا تش  یریپذسکیر تیپاداش ک  همچنان م قع یهاستمیو س یحسابدار
و  زهیبرجست  است. در م رد انگ اریبس یا در بخش مالآنه ریکمک کرده است، اما تأث یمال یثبات یکرده و ب  ب فایرا ا ی( نقش مهماندازندیم

دارد ک  در زمان وق ع   یجنب  اساس کیم ض ع م رد بحث گسترده باشد، باز هم  یمدت ط لان یاگر برا یارشد، حت تیریپاداش مد
ترازنام  آنها  تید و بر وضعدا شیرا افزا یاقتصاد یمنف یاز ش ک ها یمال یجنب  درک شرکت ها نیمانده است. ا یبحران حل نشده باق

 سکیر عادات ریسهامداران تحت تأث ریاشاره دارد ک  سا ییان اع شرکت ها ب  روش ها ریو سا یمؤسسات مال نیب زیگذاشت. تما ریتأث
 یمال یداریاپ یجهت ت سع  و ارتقا ینقش کنترل کننده و م ثر ت اندیم یشرکت تیحاکم (. 2،۲125)ل پ   رندیگ یسهامداران قرار م یریپذ

بحث  ،یو بحران شرکت یحسابدار یهاییرس ا راً یشده است. اد دهیب  چالش کش یجهان یت سط بازارها یشرکت تیداشت  باشد. حاکم
ها انتظار بانک ژهیوو ب  یها، از م سسات مالن بحرانیس ق داده است. پس از ا یعم م یهااستیرا ب  دط مقدم س یشرکت تیحاکم

را م رد ت ج   ینظارت یهاد د بانک یشرکت تیتکامل لزوماً حاکم نیکنند. ا فاید د ا انیرا در نظارت بر رفتار مشتر یفعال ک  نقش رودیم
 ریاست ک  تاث تیمنظر حائز اهم نیپژوهش از ا نیا ذا. لابدییتکامل م زین رییب  سرعت در حال تغ یانداز مالدر چشم رایز دهد،یقرار م
شده در ب ر  اوراق بهادار تهران را م رد مطالع  قرار  رفت یپذ یدر بانک ها یب  ددمات مال یو دسترس یثبات مالبر  یشرکت تیحاکم
 .میینما یابیمحققان ارز جینتا ریآن را با سا جیو نتا میده

 روش پژوهش 
از ی پژوهش متغیرها ارتباط میان بیارزیامنظ ر و ب  باشدمی پنلهای ت صیفی و همبستگی مبتنی بر داده بر اسا روش این پژوهش 

های ای و پژوهشب  کار گرفت  شده است. شایان ذکر است بخش ادبیات این پژوهش برگرفت  از مطالعات کتابخان روش آماری رگرسی ن 
 باشد.کاربردی می

 جامع  آماری پژوهش
بانک ب   2۲هران می باشد ک  ب  روش حذف سیستماتیک جامع  آماری این پژوهش کلی  بانک های پذیرفت  شده در ب ر  اوراق بهادار ت

از اول سال تا پایان سال  -2عن ان نم ن  انتخاب گردید. شرایطی ک  ب  منظ ر انتخاب حجم نم ن  انتخاب گردید بدین ص رت می باشد: 
 51یا  ۲2پایان سال مالی -5باشد.  اطلاعات در دستر -۲مالی طی بازه زمانی در ب ر  حض ر داشت  باشد و از ب ر  دارج نشده باشد. 

 اسفند ماه باشد. 
 فرضی  های پژوهش

 حاکمیت شرکتی بر ثبات مالی تاثیر معناداری دارد. -1

 حاکمیت شرکتی بر دسترسی ب  ددمات مالی تاثیر معناداری دارد. -1

 رهایمتغ انیو ب یلیمدل تحل
  ی( مطرح کردند. نظرندهی)نما رانیسهامدار )مالک( و مد نیب تضاد فیت ص یرا برا یندگینما  ینظر کی( 2278،  نگی)جنسن و مکل

                                                                                                                                                    
1- Lupu 



 های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانتاثیر حاکمیت شرکتی بر ثبات مالی و دسترسی به خدمات مالی در بانک کامران پودات:

، 2کند )ک هن و هان   یمنافع د د استدلال م یمنافع سهامداران و س د شرکت ب  جا شیمتقاعد کردن رهبران ب  افزا یبرا یندگینما
 یب  نفع مالکان ت ج  نم رانیاوقات مد یدهند، اما گاه یاجازه اداره شرکت د د را م رانیمالکان ب  مد ،یندگیانم ی(. بر اسا  تئ ر۲111

شرکت مطلع هستند.  اتیاز سهامداران از عمل شتریب رانی(. مد۲1۲1ش د )فام و همکاران ،  یم یکنند ک  باعث مشکل عامل و دطر ادلاق
ارزش سهامداران  شیافزا« سهامداران س د ببرند.از  شتریب یبا استفاده از اطلاعات منابع اقتصاد رانیدم ای ندگانیممکن است نما ن،یبنابرا

 یگذار  یسرما ریک تاه مدت معم لاً مس یک  س دها یاست. در ص رت یهر شرکت یهدف اصل ی( و ب  دنبال آن ثبات مال۲،2220 کپای)آ
و  ییسبب کاهش بازده دارا ش ند ک  یم لیشده متما کیتفک یب  سمت درآمدها ندمدت،ب  منافع شرکت در بل یت جهیباشد و با ب رانیمد

ش د ک  ب  منظ ر  یامر سبب م نیجامع  روبرو هستند و ا یازهایو ن یبا گسترش تکن ل ژ یگردد. بانک ها از طرف یم یتزلزل ثبات مال
مداران را ب  /سهاانیمشتر تیاقدام جلب رضا نی. ب  واسط  اندینما تروز حرک یمطابق با تکن ل ژ یارائ  بهتر ددمات از جمل  ددمات مال

حداقل   نیرگرس لیتحل قیوابست  و مستقل، داده ها از طر یرهایمتغ نیرابط  ب یراستا ب  منظ ر بررس نیهمراه د اهد داشت. لذا در هم
 اند:ت سع  داده شده ریز یاقتصاد سنج یهاش ند. مدل یم لیو تحل  یتجز یمربعات معم ل

 ( مطرح شده است:۲1۲2)5عبا    ن،ی( و رمضان، ام۲1۲2و همکاران) یانمیاول بر اسا  پژوهش سل  یفرض  نیرگرس مدل
FS=α0+β1BS + β2SIZE+ β3AGE + β4LEV + ɛ0 

 دوم:   یفرض  نیرگرس مدل
FI=α0+β1BS+ β1SIZE β3AGE+ β4LEV + ɛ0 

 

 بیان متغیرها و نحوه سنجش-1جدول 

 

 های پژوهشیافته

 آماره توصیفی-1جدول 

 انحراف معیار کمترین بیشترین میانه میانگین 
 1012 10112 1010 1011۲ 10116 ثبات مالی

 ۲050 8 28 25 2۲005 دسترسی ب  ددمات مالی

 2011 0 7 5 5055 حاکمیت شرکتی

                                                                                                                                                    
1-Cohen, J. R., & Hanno, D. M. 
2-AICPA 
3-Ramzan, M., Amin, M., & Abbas, M 

 نحوه محاسبه نوع متغیر اختصار رینام متغ
س د دالص  میک  از تقس یی( از بازده دارا۲1۲2و همکاران، یمانیبر اسا  پژوهش )سل وابست  FS ثبات مالی

 ش د. یاستفاده م دیآ یکل ب  دست م ییبر دارا

دسترسی ب  
 ددمات مالی

FI  ی امکان پذیر مال یدر دستر  ب دن ابزارها شیافزا قیاز طردسترسی ب  ددمات مالی  وابست
مالی، نرم افزارهای بانکی تلفن همراه نیز شامل  است، ابزارهای دسترسی ب  ددمات

براسا  تعداد شعب و تعداد د دپرداز  یددمات مال ریپژوهش از متغ نیدر ا ش د.می
راه  تی( )استخراج برگرفت  از سا۲1۲1،  ، امین ، عبا استفاده شده است)رمضان

 سپس لگاریتم گرفت  می ش د. پردادت(.

حاکمیت 
 شرکتی

BS و  یمانی)بر اسا  پژوهش سل دیآ یب  دست م رهیمد أتیه یداد اعضااز تع مستقل
 (.۲1۲2همکاران،

 از لگاریتم طبیعی دارایی کل ب  دست می آید. کنترلی SIZE اندازه 

 از زمان تاسیس بانک ب  عن ان سن )عمر بانک( محاسب  میگردد. کنترلی AGE سن 

 ایی کل ب  دست می آید.از تقسیم بدهی کل بر دار کنترلی LEV اهرم مالی
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 2001 28071 ۲۲070 ۲1012 2202۲ اندازه

 5052 0 27 2 2062 سن 

 1055 1015 ۲026 1020 1066 اهرم مالی

 های پژوهشگر: یافته منبع
باشد. در این آماره می 2۲005ب ده، دسترسی ب  ددمات مالی با میانگین   10116ها ثبات مالی بانکمیانگین نشان میدهد ک  -۲جدول

 ائ  شده است.بیشترین و کمترین هرکدام از متغیرها ب  تفکیک ار

 آزمون مانایی
بایستی از تفاضل  ص رت مانا نب دندر  انجام می ش د و هدف این است ک  متغیرها مانا باشند.از رگرسی ن  این آزم ن ب  منظ ر اجتناب

ش د تا می سبب شندمانا نبامدل،  برآورددر  م رد استفاده در پژوهش،متغیرهای  اگر. کردمانا هستند، استفاده  ب  ط ر معم لمتغیرها ک  
ت اند منجر ب  های نامانا می از داده بهره وری لذامتغیرها انجام دهد و  میانارتباط  سنجش دص صهای نادرستی در استنباط پژوهشگر
ک  سطح ها در این پژوهش از آزم ن هادری استفاده شده است. در ص رتیب  منظ ر آزم ن مانایی داده. گرددهای کاذب رگرسی ن

 ( کمتر باشد متغیرها مانا هستند. 1015همیت آزم ن، از )ا

 آزمون مانایی-3جدول 

 
 
 
 

 

 آزمون نرمال بودن متغیرها
حداقل  یشی هتخمین پارامترهای مدل از  جهت پژوهشدر انجام این باشد. یکی از فروض رگرسی ن نرمال ب دن متغیرهای وابست  می

، های وابست  از ت زیع نرمال کافی برد ردار باشندک  متغیر دلالت داردوش بر این فرض و این ر ش دب  کار گرفت  میمربعات معم لی 
بنابراین دهد. را ارائ  نمی صحیحیپارامترها شده و نتایج  برآورد جهتتخطی از مفروضات  سبب ط ری ک  ت زیع غیر نرمال متغیرب 

 ب  منظ رحل مناسبی ن قرار گیرد. در ص رت برقرار نب دن این شرط راهم رد آزم  متغیرهای وابست نرمال ب دن ت زیع  مستلزم این است
ب  همین منظ ر در این پژوهش از آزم ن جارک برا ب  منظ ر آزم ن نرمال ب دن  .گردداتخاذ  سازیهمچ ن نرمالها نرمال نم دن آن

 تغیر نرمال نمی باشد و بایستی نرمال ش د. ( کمتر باشد م1015متغیرها استفاده شده است. در ص رتیک  سطح اهمیت آزم ن از )

 

 آزمون نرمال بودن متغیرهای پژوهش-0جدول 

 سطح اهمیت مقدار آماری متغیرها

 1011 8082 اندازه شرکت

 1011 0082 ثبات مالی
 1011 0066 اهرم مالی

 1011 50۲5 دسترسی ب  ددمات مالی

 1011 5028 حاکمیت شرکتی

 نتیجه سطح اهمیت جارک برا متغیرها

 نرمال نمی باشد. 1011 58071 ثبات مالی



 های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانتاثیر حاکمیت شرکتی بر ثبات مالی و دسترسی به خدمات مالی در بانک کامران پودات:

 
 

 های پژوهشگرمنبع : یافته

 
( کمتر است لذا بایستی این متغیر نرمالسازی انجام ش د. اما در 1015)ح اهمیت متغیر ثبات مالی از نشان میدهد ک  سط -0نتایج جدول 

 دهد لذا این متغیر نرمال است. ( نشان می1015دص ص متغیر متغیر دسترسی ب  ددمات مالی سطح اهمیت بیشتر از )

 

 پس از نرمال سازی -آزمون نرمال بودن متغیر-5جدول 

 های پژوهشگرمنبع : یافته

 
( بیشتر است لذا میت ان گفت این متغیر از ت زیع نرمال کافی 1015)نشان میدهد ک  سطح اهمیت متغیر ثبات مالی از  -5نتایج جدول 

 برد ردار است.
 آزمون لیمر و هاسمن

و  لیمر، از آزم ن دیر ای کارایی داردنظر مدل م رد تخمینپانل در  یهااز روش داده ب  کارگیری ایمشخص نم د ک  آبت ان  ک نیا یبرا
ب  کار تر است از آزم ن هاسمن مناسب تخمین( جهت یاثرات تصادف ای)اثرات ثابت و  از بین کدام روش ش دمشخص  ک نیب  منظ ر ا

 ( کمتر باشد آزم ن م رد تایید قرار می گیرد.1015یت از )در ص رتیک  سطح اهم .ش دیم گرفت 
 

 آزمون لیمر-6جدول

 های پژوهشگرمنبع : یافته
 

 آزمون هاسمن-7جدول
 درجه آزادی آماره کای اسکوئر خلاصه آزمون 

 کای اسکوئر
 نتیجه آزمون سطح معنی داری

 اثرات ثابت 1011 0 55056 مدل اثرات ثابت فرضی  اول

 اثرات ثابت 1011 0 27062 مدل اثرات ثابت فرضی  دوم

 های پژوهشگرمنبع : یافته

 

 آزمون فرضیه ها

هدف این آزم ن برای این است ک  مشخص ش د آیا حاکمیت شرکتی بر ثبات مالی تاثیرگذار است یا  نتیجه آزمون فرضیه اول: 

 نرمال است. 105۲ ۲0۲7 دسترسی ب  ددمات مالی

 نتیجه سطح اهمیت براجارک  متغیرها

 نرمال می باشد. 10181 508۲ ثبات مالی

 آزمون جهینت یدار یسطح معن یدرجه آزاد مقدار آماره آزمون اثرات مدل

 ییتابل  یهامدل داده 1015 22005 ۲022 دوره F 2شماره  مدل
 اول(  ی)فرض

 ییابل ت یهامدل داده 1011 22005 6050 دوره F 2شماره  مدل
 دوم(  ی)فرض
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 دیر؟

 

 آزمون فرضیه اول-0جدول

 های پژوهشگرمنبع : یافته
 

می ( 1015( و کمتر از )1011برابر )   p-valueکل مدل با ت ج  ب  اینک  مقدار احتمال آماره مشخص می ش د  -6با ت ج  ب  جدول 
( از ثبات مالی ت سط متغیرهای وارد 1085آن است ک  ) ضریب تعیین مدل نیز گ یای باشد لذا از لحاظ معنی داری مدل تایید میش د.

 شده در مدل قابل ت ضیح است.

از ( و  1011حاکمیت شرکتی برابر با ) متغیربرای ب  آماره مشخص میش د ک  سطح معنی داری در بررسی معنی داری ضرایب با ت ج  
 تایید اولمی ش د. بنابر این فرضی   شرکتی و ثبات مالی تایید میان حاکمیتمی باشد، در نتیج  وج د ارتباط معنی داری  کمتر (1015)

. دارد ثبات مالییعنی با متغیر وابست   مستقیم( حاکی از آن است ک  ارتباط 10۲5) متغیر حاکمیت شرکتیب دن ضریب  مثبت .میگردد
 می یابد.( افزایش 10۲5ب  میزان ) ثبات مالی بانک هایعنی با افزایش یک واحدی حاکمیت شرکتی، 

می باشد، در نتیج   کمتر (1015)از ( و  1011در دص ص متغیر کنترلی اندازه، بات ج  ب  اینک  سطح معنی داری متغیر اندازه برابر با )
( حاکی از آن است ک  ارتباط 1001)اندازه متغیر ب دن ضریب  مثبتمی ش د.  بین اندازه و ثبات مالی تاییدوج د ارتباط معنی داری 

 یابد.( افزایش می1001ب  میزان ) ثبات مالی بانک ها، اندازه . یعنی با افزایش یک واحدی دارد ثبات مالییعنی با متغیر وابست   یممستق
می باشد، در نتیج  وج د  کمتر (1015)از ( و  1011در دص ص متغیر کنترلی سن ، بات ج  ب  اینک  سطح معنی داری متغیر سن برابر با )

با  مستقیم( حاکی از آن است ک  ارتباط 1012)سن متغیر ب دن ضریب  مثبتمی ش د.  بین سن و ثبات مالی تاییدداری  ارتباط معنی
 یابد.( افزایش می1012ب  میزان ) ثبات مالی بانک ها، سن . یعنی با افزایش یک واحدی دارد ثبات مالییعنی متغیر وابست  

 205مقدار آماره دوربین واتس ن در فاصل  ؛ در ص رتیک   میگردددطاها از یکدیگر استفاده استقلال  جهت بررسیآماره دوربین واتس ن 
می باشد و این عدد نشان  2086مقدار آماره دوربین واتس ن در این جدول ؛  می گرددباشد فرض همبستگی بین دطاها رد  ۲05تا 

 و میت ان از رگرسی ن استفاده کرد. وج د ندارد میدهد ک  دطاها از یکدیگر مستقل هستند و بین دطاها د د همبستگی
( می باشد لذا از لحاظ معنی داری تایید 1015دیگر متغیر کنترلی یعنی اهرم مالی بات ج  ب  اینک  سطح معنی داری این متغیر بیشتر از )

 ند. نمی گردد. این در شرایطی است ک  بانک های س دآور کمتر از بدهی تامین مالی استفاده می نمای
 

هدف این آزم ن برای این است ک  مشخص ش د آیا حاکمیت شرکتی بر دسترسی ب  ددمات مالی  نتیجه آزمون فرضیه دوم:

 تاثیرگذار است یا دیر؟

 آزمون فرضیه دوم-9جدول

 متغیر وابسته : ثبات مالی

انحراف  ضرایب علائم متغیرها

 معیار

سطح معنی  آماره تی

 داری

 نتیجه

  C 101۲- 1015- 1072- 1005 ز ثابتج

 مستقیم معنی دار BS 10۲5 1012 ۲080 1011 حاکمیت شرکتی

 مستقیم معنی دار SIZE 1001 1016 0062 1011 اندازه

 مستقیم معنی دار AGE 1012 1015 ۲027 1011 سن

 بی معنی LEV 101118- 1011۲ 105۲- 1070 اهرم مالی

  1085 ضریب تعیین مدل

 2086 واتس ن دوربین

 F 5002آماره 

Value-P 1011 



 های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانتاثیر حاکمیت شرکتی بر ثبات مالی و دسترسی به خدمات مالی در بانک کامران پودات:

 های پژوهشگرمنبع : یافته
می ( 1015( و کمتر از )1011برابر )   p-value کل مدل با ت ج  ب  اینک  مقدار احتمال آمارهمشخص می ش د  -2با ت ج  ب  جدول 

ت سط  دسترسی ب  ددمات مالی( از 1025  )ضریب تعیین مدل نیز گ یای آن است ک باشد لذا از لحاظ معنی داری مدل تایید میش د.
 متغیرهای وارد شده در مدل قابل ت ضیح است.

از ( و  101۲حاکمیت شرکتی برابر با ) متغیربرای ب  آماره مشخص میش د ک  سطح معنی داری  در بررسی معنی داری ضرایب با ت ج  
می ش د. بنابر این  تاییددسترسی ب  ددمات مالی یت شرکتی و بین حاکممی باشد، در نتیج  وج د ارتباط معنی داری  کمتر (1015)

یعنی با متغیر وابست   مستقیم( حاکی از آن است ک  ارتباط 10۲5) متغیر حاکمیت شرکتیب دن ضریب  مثبت .میگردد تایید دومفرضی  
( افزایش 10۲5ب  میزان )الی دسترسی ب  ددمات م. یعنی با افزایش یک واحدی حاکمیت شرکتی، دارددسترسی ب  ددمات مالی 

 یابد.می
می باشد، در نتیج   کمتر (1015)از ( و  1011در دص ص متغیر کنترلی اندازه، بات ج  ب  اینک  سطح معنی داری متغیر اندازه برابر با )

( حاکی از آن است 1025)ه اندازمتغیر ب دن ضریب  مثبتمی ش د.  تایید دسترسی ب  ددمات مالیبین اندازه و وج د ارتباط معنی داری 
، دسترسی ب  ددمات مالی ب  اندازه . یعنی با افزایش یک واحدی دارد یعنی دسترسی ب  ددمات مالیبا متغیر وابست   مستقیمک  ارتباط 

 یابد.( افزایش می1025میزان )
می باشد، در نتیج  وج د  کمتر (1015)از و  ( 1011در دص ص متغیر کنترلی سن ، بات ج  ب  اینک  سطح معنی داری متغیر سن برابر با )

( حاکی از آن است ک  ارتباط 10۲5)سن متغیر ب دن ضریب  مثبتمی ش د.  تایید دسترسی ب  ددمات مالیبین سن و ارتباط معنی داری 
ب  میزان ت مالی دسترسی ب  ددما، سن . یعنی با افزایش یک واحدی دارددسترسی ب  ددمات مالی یعنی با متغیر وابست   مستقیم

 یابد.( افزایش می10۲5)
 205مقدار آماره دوربین واتس ن در فاصل  ؛ در ص رتیک   میگردداستقلال دطاها از یکدیگر استفاده  جهت بررسیآماره دوربین واتس ن 

د و این عدد نشان می باش 2085مقدار آماره دوربین واتس ن در این جدول ؛  می گرددباشد فرض همبستگی بین دطاها رد  ۲05تا 
 و میت ان از رگرسی ن استفاده کرد. میدهد ک  دطاها از یکدیگر مستقل هستند و بین دطاها د د همبستگی وج د ندارد

( می باشد لذا از لحاظ معنی داری تایید 1015دیگر متغیر کنترلی یعنی اهرم مالی بات ج  ب  اینک  سطح معنی داری این متغیر بیشتر از )
  نمی گردد.

 گیری نتیج 
های پذیرفت  شده در ب ر  اوراق بهادار ی در بانکب  ددمات مال یو دسترس یبر ثبات مال یشرکت تیحاکم ریتاثاین پژوهش ب  مطالع  

تهران پردادت  شده است. جامع  آماری این پژوهش کلی  بانک های پذیرفت  شده در ب ر  اوراق بهادار تهران می باشد ک  ب  روش حذف 
بانک انتخاب و م رد تجزی  و تحلیل قرار گرفت. نتیج  فرضی  اول نشان میدهد ک  حاکمیت شرکتی تاثیر مستقیمی بر  2۲ستماتیک سی

ثبات مالی دارد؛ همچنین نتیج  فرضی  دوم نیز نشان داد ک  حاکمیت شرکتی تاثیر مستقیمی بر دسترسی ب  ددمات مالی دارد. نتایج 
از  یب  عن ان مجم ع  ا یشرکت تیحاکم ؛شرکت در بلندمدت است تیم فق یبرا یو اساس یاتیح یابزار یداریپافرضی  ها نشان میدهد 

 متغیر وابسته : دسترسی به خدمات مالی

انحراف  ضرایب علائم متغیرها

 معیار

سطح  آماره تی

 معنی داری

 نتیجه

  C 25058 5052 0055 1011 ثابتجز 

 مستقیم معنی دار BS 10۲5 1016 ۲068 101۲ حاکمیت شرکتی

 مستقیم معنی دار SIZE 1025 1015 5025 1011 اندازه

 مستقیم معنی دار AGE 10۲5 1012 ۲055 1011 سن

 بی معنی LEV 1028 1056 10۲6 1077 اهرم مالی

  1025 ضریب تعیین مدل

 2085 دوربین واتس ن

 F 56055آماره 

Value-P 1011 
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کاهش   ،یب  سرما یابیدست یبرا یعال یب  عن ان ابزار یشرکت تیحاکم ن،ی. علاوه بر امینمایدگذاران کمک   یب  محافظت از سرما زارهااب
علامت مثبت  کی یمال ثباتبر  ب  عن ان حاکمیت شرکتی رهیمد ئتیاندازه ه ریتأث .ش د ی  مدر نظر گرفت یعملکرد کار شیو افزا سکیر

 ،یندگینما یتئ ر ن یزم کیدر از طرفی . (2،۲120)چن   باشد این تعداد عض کمتر از  دینبا رهیمد ئتیش د ک  اندازه ه یم شنهادیاست و پ
اشاره  همچنین بردی از محققانشرکت کنند.  یدهد تا در بحث و تعامل واقع یازه مب  اعضا اج ادیز تمالب  اح رهیمد ئتیاندازه ک چک ه

. حاکمیت شرکتی با ت ج  ب  نیاز جامع  داشت  باشدن یگذار  یبر بازده سرما چندانی ریممکن است تأث ک چک رهیمد ئتیه کیکنند ک   یم
یدی ک  براسا  گسترش تکن ل ژی، افراد را از هزین  و زمان زیاد بی میت اند نیاز مشتریان در استفاده از ددمات برطرف کند، ددمات جد

نیاز میکند. تجارب حاکمیت شرکتی بات ج  ب  عمر بانک میت اند عامل مثبتی بر حسن و شهرت بانک تلقی گردد و شرایط مثبت و ذهنیت 
 یمال نیب  تام یوابستگ حداقلیو  ین آور ،ییکارا شیافزا ب  منظ رد د را  یشرکت تیریمد دیشرکت ها بامثبتی در سهامداران ایجاد نماید. 

 دهد. یرا کاهش م یو بحران مال یدطرات بالق ه ورشکستگ یاقدامات نیبهب د بخشند. چن یبده

ب  ط ر کل بانک ها بات ج  ب  تصمیات حاکمیت شرکتی و استفاده از تجارب، گام مثبتی در راستای اهداف بردارند. سهامداران بانکی  
 لش د و مشک یم واقع م ثرتر تیریمد ندیدر فرآ بزرگ رهیمد تیأه کهم اره دید مثبت نسبت ب  ارتقا و پیشرفت ددمات مالی دارند. ی

د اهند ب د.  داریپا یاز نظر مال هابانک، نماینداستفاده  یشرکت تیحاکم یاز استانداردها هابانکاگر  ج ،یدر نت، دهد یرا کاهش م یندگینما
 .میکند دیسهامداران تأک نقشو  یشرکت تیحاکم نیب  شدت بر رابط  ب نفعانیذ کردیور ن،یبنابرا

(، ۲126(، انگینر و همکاران )۲122( ، عبدالبدیع و سلاما )۲1۲2نتایج این پژوهش مطابق با نتایج پژوهش قاضی سلیمانی و همکاران )
 ( می باشد.2526( ، صادقی عمروآبادی و عمادی )۲126لسَ ئد )

 منابع 
. ۴(، ۷)1 ،یاقتص   اد تی   امن هینش   ر ،یردولت   یغ یاعتب   ار یدر موسس   ه ه   ا یش   رکت تی   حاکم ی(. راهبرده   ا293۱) ، نیحس    یری   ام

magiran.com/p2229423 

اطلاع ات،  تی ایکو  تیش ااف یانجی نق ش م یبررس  ؛یبا اس تااده از اطلاع ات م ال یشرکت تیبه حاکم یابی(. دست293۱) ،، غلامرضایابانیخ ینیام

 magiran.com/p2225329. ۴۱-92(، 1)2۱ س،یپل یفصلنامه توسعه سازمان

 یش رکت ه ا یو عملک رد م ال یس ط  اه رم م ال نیبر رابطه ب یشرکت تیو حاکم یمحافظه کار ری(. تاث293۱، ) سایپر ی،عبدالله ؛ ناصر ،این یزدیا

 magiran.com/p1921924. 1۴-2(، 2۷)1 ،یحسابدار یها یشده در بورس اوراق بهادار تهران، مجله بررس رفتهیپذ

در ح ال توس عه )ب ا  یکش ورها یب انک ستمیبر ثبات س یشرکت تیحاکم ریبر تاث یلی(. تحل2931) ،مهران ، انوندیک ؛اعظم ، انیاحمد؛  یمهد،  یتقو

 magiran.com/p1276340. ۱۱-۴1(، 23)۱اوراق بهادار،  لیتحل یبانک ها(، فصلنامه دانش مال تیبر شاخص مالک دیتاک

دو ماهنام ه  ،یو توسعه م ال یرابطه تجارت خدمات مال یهشت: بررس یعضو گروه د یدر کشورها ی(. تجارت خدمات مال29۱۱) ،محمد ی، راست

 magiran.com/p723991. 1۵(، 9۱)۷ ،یبازرگان یها یبررس

ش ده در ب ورس اوراق  رفت هیپذ یدر بان ک ه ا یبر ثب ات م ال یشرکت تیحاکم ی(. اثر مولاه ها2۴۵۵) ،زهرا  یعماد ؛ بهروزی، عمروآباد یصادق

 magiran.com/p2273197. 2۵۱-۱1(، 29)1 ،یاسلام یو بانکدار یمطالعات مال هیبهادار تهران، نشر

ب ازار  یه ا یدرک ارگزار یخ دمات م ال یابی (. ارائ ه م دل بازار2۴۵۵، ) دیسع، مرادپور ؛ نیسراج الدی، محب ؛ نیمحمدحس، رنجبر؛  یعلی، مظار

 magiran.com/p2293822. 921-13۱(، 1۵)29کسب و کار،  تیریبورس اوراق بهادار، مجله مد

(، 91)3 ،یاس لام یمجله اقتص اد و بانک دار ،«یاسلام یخدمات مال» یقیتطب ی(. نقد و بررس2933پهلوان منصور ، ) ؛ احمد دیس، اساهلان یرهاشمیم

۷3-3۵ .magiran.com/p2197423 

و  تیریدر م د نین و یپژوهش  یکردهایبانکها، فصلنامه رو یبر سلامت و فساد مال یشرکت تی(. نقش حاکم293۷) ، سحر،  لویگرا ؛ یمهد، هنرمند

 magiran.com/p1947270. 211-2۵۷(، 2۵)1 ،یحسابدار
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