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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. 
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 چکیده

شده در بورس اوراق بهادار تهران، انجام شده است.    رفتهیپذ  یهادر بانک  یبه خدمات مال  یو دسترس  یبر ثبات مال  یشرکت  تیحاکم  ریپژوهش با هدف تاث   نیا   

بازه    یبانک به عنوان نمونه، ط  12  کی ستمات یباشد که به روش حذف س   یشده در بورس اوراق بهادار تهران م  رفتهیپذ  ی هابانک  هیپژوهش کل  نیا  یجامعه آمار

استخراج و مورد سنجش قرار گرفت؛ سپس به   یو بانک ی بورس  یها تیدرج شده در سا یمال یپژوهش از صورت ها  یها . داده دیانتخاب گرد 1399-1395 یزمان

بر    یشرکت  ت یاکماول نشان داد که ح  ه ی فرض  جهی انجام شده، نت  ل یو تحل   هیانجام شد. باتوجه به تجز  ل یو تحل   هیپنل تجز  یبر اساس داده ها   ونی رگرس  یروش آمار

  ن یباشد. هم چن  یم  یبه خدمات مال  ی بر دسترس  یشرکت  تیو معنادار حاکم  میمستق  ریاز تاث   یحاک  زیدوم ن   ه یفرض  جهیدارد. نت  یو معنادار  میمستق  ریتاث  یثبات مال

 . دیمشاهده نگرد یها ارتباط معنادار هی در فرض یاهرم مال ریاما متغ شدند واقع  دیی اول و دوم مورد تا هیاندازه و سن )عمر( در فرض ی کنترل یرهایمتغ
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 مقدمه  

سؤال را مطرح    نیا  گذاراناستیاز س  یها شده است و برخدر بانک   یشرکت  تیحاکم  ی هاه یمجدد رو  یمنجر به بررس  یجهان  یبحران مال

  ی ثباتیاز حد و ب شیب یریپذسکیممکن است منجر به ر رانیدر نظارت بر مد هات یأه یو ناکام یتیریکه تا چه حد استقرار مد کنندیم

مستقل،   ره یمد ت یأخوب، مانند داشتن ه یحکمران ی ها  وه یش یکه اجرا ستی اصلاً مشخص ن ،یحال، از منظر نظر ن یاشده باشد. با  یمال

تواند    یکند، به طور بالقوه م  ی را با منافع سهامداران همسو م  یتی ریمد  یها   زه یکه انگ  یشرکت  تیمنجر شود. حاکم  یکمتر  سک یبه ر

ر به  ز  شتریب   یریپذ  سکیمنجر  بازده  دارانسهام  رایشود،  م  یبا  مسئول  یمواجه  با  که  است  کم،  تی شوند  شده  و  )انمحدود  گینر 

منافع سهامداران را    ،یریگ  میدر هنگام تصم   دیبا  تیریاست، مد  امری ضروریشرکت    تیریمد  یبرا  پایداری مالی  .(1،2018همکاران

به    تیریشرکت ها و مد یبرا  یشتری دهد که منافع ب یارزش سهامداران نشان م شی(.  افزا2019 ،2شنانیو راماکر ی)چودر ردیدر نظر بگ

است که    ی( ثروت سهامداران ارزش2013،  3استوت طبق نظر ) همین امر یکی از دلایل ثبات مالی به شمار می رود.  . اشتهمراه خواهد د 

  ن، یشود. علاوه بر ا یسهام و سود سهام به سهامداران منتقل م  متیرشد سود، ق  ی برا  ت یریمد  ییموفق و توانا  یتجار اتیبا توجه به عمل

شود، به حداکثر   یم  یریسهام اندازه گ  مت یق  قیرا که از طر  نخواهند که ارزش سهامدارایم  ییاجرا  رانیو مد  رانیمد  سهامداران از

افزا  یشرکت  تی(. حاکم2001  ،4میو ک   لمنیبرسانند )ه  ،یمؤثر از نظر اخلاق  یابزار نظارت  کیشود و    یارزش سهامداران م  شیباعث 

سبب ثبات  در شرکت ها را محدود کرده و    یرقانونیغ  یها  تیفعال  ندتوا  یم  نی ا.  است  یداریپا  یبرا  ی عامل اساس  کیو به عنوان    یقانون

  ن ی . علاوه بر انقش مهمی در افزایش ثروت سهامداران میتواند ایفا نماید  یشرکت  تی( استدلال کرد که حاکم2005،  5)فاربر   مالی گردد.

  یی در شرکت ها  ی گذار  هیگذاران و اعتباردهندگان ممکن است علاقه مند به سرما  هیسرما  کردند،   دیی ( تأ2009،  6شاه، بات و حسن   ی)عل

پایداری مالی خواهد شد  فعال دارند،    تیباشند که حاکم ب  ن، یبنابرابالا رفتن ارزش سهام شرکت سبب  و    یشرکت  تیحاکم  نیرابطه 

سوالی  (. 8،2003گول و همکاران(، )1986، 7  مرمنیاست )واتز و ز یوربهبود ارزش سهامداران ضر ی ارزش سهامداران برا یها یژگیو

که در بعُد حاکمیت شرکتی مطرح می شود این است آیا حاکمیت شرکتی بر پایداری مالی و دسترسی به خدمات مالی اثرگذار است؟  

نمودند   بررسی  ب  یگروه  ی،شرکت  تیکه حاکممحققان  را    ریو سا  ره یمد  تیأ شرکت، سهامداران، ه  تیریمد  ن یاز روابط  سهامداران 

بانک  .  و ثبات مالی عمل میکندارزش سهامداران  عیتسر  ی قدرت برا  سم یمکان  کیبه عنوان    یشرکت  ت یحاکم  ن،یدهد. بنابرا یپوشش م

و مقرون به    دیمف  یت مالکه به محصولات و خدما  یافراد و مشاغلجهانی دسترسی به خدمات مالی را بدین گونه تعریف می کند که:  

مسئولانه    یارائه شده به روش  -  مهیمعاملات، پرداخت ها، پس انداز، اعتبار و ب  -کند    یآنها را برآورده م  یازهایدارند که ن  یصرفه دسترس

حال،    ن یبا ا  شود.  یارائه م  "داریمسئولانه و پا  یا   وه یبه ش"  یکند که خدمات مال  یم  نیتضم  ،خوب  یشرکت  ت یعناصر حاکم؛  دار«یو پا

دسترسی به خدمات    شبرد یبا دستورات پ  ژه یو عوامل مؤثر بر آن در مؤسسات و  یشرکت  تیدر مورد نحوه اعمال حاکم  یاطلاعات کم

از مؤسسات    ینوع خاص  شود،یم  های ها و تعاونبانکیا  خرد    یکه شامل مؤسسات مال  ،یشناخته شده است. مؤسسات مشمول مال  مالی

دسترسی   شبردیدر پ  یمهم  نقش   ،مؤسسات  ن یهستند. اگرچه ا  تیمحروم جمع  ی هابه بخش   یارائه خدمات مال  یخاص برا   فیبا وظا  یمال
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مؤسسات را نادرست    نیا  یمناسب، تمرکز اصل  تیو حاکم  یفقدان مقررات کاف  کنند،ی م  فایهرم ا  یافراد در انتها   به خدمات مالی توسط 

سهام )تمرکز   تیفراتر از حاکم  یموسسات مال  یشرکت  تیدامنه حاکم  (.22016؛امبرخانی، سینگ، ونکاتارامانی، 2021،  1)ماکینا   سازدیم

.  ردیگ  یکننده ها را در بر م  می تنظاعتباردهندگان و    رینامه، سا  مهی دارندگان ب  ، یمانند دارندگان بده  نفعانیذ  ریبر سهامداران( است و سا

بانک ها، ممکن است در صورت مضطرب    ژه یبه و  ،یتوسط موسسات مال  ی ریپذ  سکیر  رایشود زیم  یتلق  مناسب  نفعان یذ  کردِیرو  نیچن

انگینر و همکاران2021)ماکینا،    داشته باشند   ازیدولت ن  ت یشدن به حما فعال    بانک ها در    یشرکت  ت یکه حاکم  ییاز آنجا  (.  3،2015؛ 

منصرف    شخصیمنافع    یرا از جستجو  گرانیو د  رانیامر مد  نیو ا  دهدیکامل سوق م   یشرکت  یفضا  جادیرا به سمت ا  بانک هاهستند،  

  ت یحاکم  ی ساختارها  در حقیقت شود.    یارزش سهامداران م  شیافزا  جه یو در نت  تیریباعث کاهش سوء مد  نی امر همچن  نی. اکندیم

شود.  یو منجر به حداکثر رساندن ثروت سهامداران مکند  یم تیهداها را    بانککند که  یاقدام بازدارنده عمل م کیبه عنوان  یشرکت

، محمد  سئو)چنو  ، همچنینمالکان متمرکز است.    یمدت برا  یارزش طولان  جادیاست که بر ا  یتجار  کردیشرکت، رو  یداریپا  یعد مالبُ

سهامداران    یمثبت برا  ی ابه عنوان نشانه   ، ینهاد  یمال  ی داریپا  تیتقو  ق یاز طر  سهامداران ارزش    یکه ارتقا  دهدی ( نشان م2014،  4و بیتوک 

موسسه یا بانک    ییقدرت و توانا  یمال  ثبات   یژگیو نیمهمتر  ن ی. علاوه بر ا(2021)سلیمانی و همکاران،  است   نگرنده یآ  گذاران هیو سرما

حاکمیت شرکتی میتواند باتوجه به وضعیت  آن است.    اتیو عمل  یتیحاکم  زم یبدون به خطر انداختن مکان  یمال  ییاعمال خودکفا  یبرا

بخشد.   توسعه  خود  عملکرد  و  کیفیت  با  را  مالی  خدمات  به  دسترسی  بهمالی  توجه  و   ؛    2019،   5آدیِمی)  نظر  با  محمد  چنوئوس، 

  سکیر  ت یریو فقدان مد  فیضع  ت یریمد  ف،یضع  یکنترل داخل  سمیاز مکان  یناششرکت ها،  ( که شکست مداوم سقوط  2014بیتوک،

حاکمیت شرکتی میتواند نسبت به سهامداران  شرکت ها است.    یبرا  ی مال  ی داریبه پا  یابیدست  یشرکت  تیحاکم  ی برا  ییهدف نهاست؛  ا

نماید.   برطرف  مالی  از خدمات  استفاده  و سهولت  نیاز مشتریان جهت راحتی  تکنولوژی،  و  با روند جامعه  باشد و مطابق  پذیر  مسئول 

  ش یباعث افزا  یبانک  یاز سپرده ها  یشتریشود تعداد ب  یم  ینیب  شی پ  رایکند، زیفراهم م  یثبات مال  یراب  یراهدسترسی به خدمات مالی  

باتوجه به توضیحات    کند.   یو کاهش فقر کمک م  یرشد اقتصاد   ش یبه افزا  یمال  دسترسی به خدمات رو ،    ن یشود. از ا  ی ثبات بخش بانک

 ارائه شده سوال زیر مطرح می شود:

 آیا حاکمیت شرکتی بر ثبات مالی و دسترسی به خدمات مالی اثرگذار است؟ 

 حاکمیت شرکتی و ثبات مالی 

  یها   هی و رو  ن یکند و قوان  یشرکت کنندگان مختلف در شرکت مشخص م  نیها را ب   تیحقوق و مسئول   عیتوز  ی،شرکت  تیحاکم  باتیترت

به آن    یابیدست  یبرا  ابزاریشود و    یم  نییساختار، اهداف شرکت تع  نیا  قی. از طرنماید  یدر امور شرکت را مشخص م  یریگ  میتصم

و    با شرکت ها  سه یبانک ها در مقا  یرا برا  ی خاص  یها   یژگیو،  نفعان یتضاد منافع و دامنه ذ.  شود  یاهداف و نظارت بر عملکرد ارائه م 

بگذارد.    ریتأث  یندگیدهند که ممکن است بر مشکلات نما  یخاص را ارائه م  یژگیو  نیدهد. بانک ها چند  یمارائه    یرمالیغ  موسسات

  یبالا در ترازنامه خود. بخش مهم  اریبه حقوق صاحبان سهام بس   ینسبت بده   ی ادار  یعنیبالا هستند،    ار یبا اهرم بس ییبانک ها شرکت ها

  دینقدشونده است، عدم تطابق سررس  ریها غآن   یهایی. برعکس دارادهدیم  ل یبالا تشک  ینگینقد  یتقاضا   یهاآنها را سپرده   یاز بده
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صاحبان مطالبات آنها با    نیو خدمات آنها و همچن  صولات مح  تیها به همراه دارد. ماه آن   یدارندگان بده  ی را برا  یتوجهخطرات قابل

  ن، یکند. علاوه بر ا  یاست و نظارت بر رفتار بانک ها را دشوار م  یجد   اریبس  یست. عدم تقارن اطلاعاتمتفاوت ا  یمال  ریغ  یشرکت ها

  ی رو، بانک ها به شدت به اعتماد سپرده گذاران متک  ن یهستند. از ا  رمتخصصیسپرده گذاران خرد، در نظارت غ  یعنیانبوه بدهکاران،  

  ن، یدر نظارت دارند. علاوه بر ا  ی شتری و تخصص ب  زه یبدهکاران عموماً انگ  رایمتفاوت است، ز  یرمالی غ  ی در شرکت ها  ت یهستند. وضع

اغلب خود بانک ها هستند که تخصص و    یعمدتاً در دست چند بدهکار متخصص است. طلبکاران اصل  یبده  ،یرمالیغ  یهادر شرکت

  ی رونیاثرات ب  یبانکدار  ن،یا.  علاوه بر  (1،2007)هرمانسدارند  یدر مواقع بروز مشکلات مال  ینقش انضباط  ی فایا  ی قدرت لازم را برا

  ی مال  ستمیبه ثبات س  د یکند. تهد  یم  جاد یا  ی بانک و ثبات مال  یپرداخت بده   ی را برا  ی ا  ژه یو  ی ها  ی دهد که نگرانیرا ارائه م  یستمیس

.  شدداشته با ستمیدر کل س دخالتی ی اقتصاد یکه شوک ها یاست به طور یمنف یو وجود عوامل خارج یمنوط به وقوع اغتشاشات منف

ها  سکیمواجهه با انواع ر  لیکنند. بانک ها به دل  یم  دا یپ  ی منشأ خود را عمدتاً در مشکلات بانک  یبه طور سنت   کیستمیس  یها  سکیر

  یهاسم یمکان  ی دارا   یبانک  ستمی س  ن، یهستند. علاوه بر ا  ی ادیز  یدر معرض شوک ها  ات، یبازار و عمل  ، یاعتبار  ،ینگینقد  سک یمانند ر

اقتصاد به هم مرتبط   یهابخش ریاز سا شتریب ار یآنها بس رایکند، ز ت یکوچک را تقو هی اول یهاشوک   تواندیکه م است  یانتشار قدرتمند

 . (2007)هرمانس، هستند 

 حاکمیت شرکتی و دسترسی به خدمات مالی

منافع    یدارا  یکه همگ  یعلاوه بر سهامداران  یتجار  یکارمندان و شرکا  کنندگان،ن یمانند تأم  یمختلف  نفعانیها به ذدر سازمان  رانیمد

  ن یمنافع است. با ا  ن یو مذاکره با ا ردنهماهنگ ک   ره یمد  ئت یکند که نقش ه   یم  د ی( تأک 1998)2. هانگ دهندیمتضاد هستند، خدمات م

  نفعان یذ ریدرک نحوه تعامل و تأث  ن یمختلف و همچن نفعانی همه ذ  شرفتهیپ ییمستلزم درک و شناسا ،منافع مختلف ح یصح تیریحال، مد

  یکه وقتمکینا در پژوهش خود به این نکته اشاره نمود  شود.    یسازمان منجر به منافع متقابل م-نفعیمختلف بر سازمان است. درک رابطه ذ

  تیریکند که مد  یم  شنهادیسهامداران پ  هی. نظرکنندیها به نفع سازمان به طور مثبت متقابل مآن   شوند،یمنافعشان احترام قائل م  یبرا  نفعانیذ

ا  ،نفعانیذ رفاه  و  منافع  به  توجه  مستلزم  )هار  ن یحداقل  است  ف  سون،یسهامداران  و  نظر2010  ،3پس یلیباس،  کاربرد  در    ه ی(.  سهامداران 

مختلف   نفعانیهمه ذ  ییشناسا  ن ینابرابتر است.    ده ی چیدر آن حضور دارند پذینفعان  که  ی  اصل  ینسبت به موسسات مال  موسسات مالی خرد

  ، آنها  ید یخود را انجام دهند، سهامداران کل  یها   ت یبه طور مؤثر مسئول  موسسات مالی خرد  نکه یا  یحال، برا  ن یبا ا.  شود  یدشوار م  اریبس

 (.2021مکینا،شود ) یاتخاذ م کیاستراتژ ماتیشرکت کنند که در آن تصم ییهائت یدر ه دیبا

ارائه  دارند. موسسات    یشتریگروه سهامداران ب  ،یتجار  یبا بانک ها  سه یاست که در مقا  نیا  رنده یدربرگ  موسسات مالی  یساختار نهاد

و  4اوچِنا  دارند )   یمتفاوت  یها  ه یها و رو  استیکنند، اگرچه سیعمل م  یتجار  یجهات مانند بانک ها  یاریاز بس  یمال  کننده خدمات

  ب یبه اقشار محروم و آس  یارائه خدمات مال  یبرا   یو اقتصاد  یشود که آنها اهداف اجتماع  یم  یناش  تی ن واقعیاز ا  نی(. ا2020همکاران،

ا  ی داریپا  نی حال تضم  ن یو در ع  تیجمع  ریپذ بر شتفاوت   نی بلندمدت آنها دارند.   یعنی  گذارد، یم  ریتأث  یشرکت  ت یحاکم  یهاوه یها 

سا  ییهاسمیمکان و  مالکان  منافع  آن  در  ه   شود،یم   تیرعا  نفعانیذ  ریکه  اعمال  نحوه  وظا  رانیو مد  ره یمد  ئتیو  خود. هدف    فیاز 

کند. موسسات   جادیتعادل ا  یداریو پا  یمالارائه خدمات  دو هدف    نیب  دیبا  یشرکت  تیاست که حاکم  یمعن  نیبه ا  "ییمضاعف نها"

 
1 - Prof.Dr. Dirk HEREM ANS 
2 - Hung 
3 - Harrison, Bosse, & Phillips 
4 - Uchenna et al., 2020 



 

 122 20ی اپیپ شماره/پودات  /یبازرگان  تیریمد نینوی هانگرش  هینشر 
 

دارد، آنها موظفند    جود و  یمتفاوت  ت یو مالک  یسازمان  یساختارها  نکه ی متنوع هستند و با توجه به ا  های و بانکمال  ارائه دهمده خدمات 

است.    یمنحصر به فرد  یشرکت  تیلزوماً مستلزم ساختار حاکم  یبگذارند. هر شکل قانون  شیبه نما  مالکیت شرکتی رااز    ی اشکال مختلف

سپرده گذاران    ان،ینشده اند، علاوه بر روابط با مشتر  یکه به طور کامل تجار  موسسات مالی خردقابل توجه است که آن دسته از    نیهمچن

 . (2021)ماکینا،  ارندد یشتری ارتباط ب زین

 پیشینۀ داخلی  

بازار بورس اوراق    ی ها  یدرکارگزار  یخدمات مال  ی ابیارائه مدل بازار( در پژوهشی به بررسی  1400مظفری و همکاران ) -1

در   یخدمات مال  یابیمدل بازار  ینشان دادکه مولفه ها   ودایتوسط نرم افزار مکس ک   یفیک   لیتحل  جیتاپرداختند. ن  بهادار

بهادار  یها  یکارگزار اوراق  بورس  نگهدار  - 1سازمان  و  بازار،  -2،یمشتر  یجذب، حفظ  و    -3سهم  عملکرد دلالان 

عوامل  -8تنوع شرکت ها،-7،یگذار  هیسرما -6جامع خدمات،  ستمیاستقرارس-5خدمات،  یابیبازار  ختهیآم  -4واسطه ها،

خبرگان   یینها  د ییشاخص به تا 67مولفه ها تعداد  ن یجهت ا ن یباشند.همچن  ی( میابیو بازار ی خدمات مال ط ی)مح یطیمح

 .دیرس

  ی آگاهپرداختند.    «یاسلام  ی»خدمات مال  یقیتطب  ینقد و بررس( در پژوهشی به بررسی  1399میرهاشمی اسفهلان و پهلوان ) -2

عملکرد    زیمحصولات ون  ی موجود، محتوا  یتجار  یهانه یاز گز  ح یبا درک صح  یاسلام  یاز محصولات و خدمات مال

مطالعه منابع موجود    ا ی  میبه محصولات و خدمات به طور مستق   یبا دسترس  ییآشنا  ن یدارد. ا  میمحصولات ارتباط مستق  نیا

 . دیآ یدر مورد آن به دست م

  ی در بانک ها ی بر ثبات مال یشرکت ت یحاکم یاثر مولفه ها( در پژوهشی به بررسی 1398صادقی عمروآبادی و عمادی ) -3

  ی بر ثبات مال رعاملیمد یدهد که اثر دوگانگ ینشان م  قیتحق جینتاپرداختند.  شده در بورس اوراق بهادار تهران رفتهیپذ

ثبات    ریبر متغ  یدولت   تی مالک  ریمثبت و معنادار و اثر متغ  ،یبر ثبات مال  ی دار نهاداثر سهام  ن یو معنادار است. همچن  یمنف

 ی بر ثبات مال  ره یمد  ت ییه  یاعضاو تعداد    ره یمد  تیی مستقل ه  یاثر نسبت اعضا  ن،یو معنادار است. علاوه بر ا  یمنف  ،یمال

 مثبت و معنادار است.  زین

  ی انجینقش م  یبررس  ؛یبا استفاده از اطلاعات مال  یشرکت  ت یبه حاکم  یابیدست( در پژوهشی به بررسی  1398امینی خیابانی ) -4

است؛ در ضمن    یاطلاعات مال  ریتحت تاث  قایعم  یشرکت  تینشان داد حاکم  جینتاپرداخت.    اطلاعات  تیفیو ک   تیشفاف

 مورد مطالعه دارد. یدر جامعه آمار یشرکت تیبه حاکم  یابیرا در دست ری تاث  نیشتریب  یاطلاعات مال تیشفاف

  نی در اپرداختند.    بانکها   ی بر سلامت و فساد مال  یشرکت   تینقش حاکم( در پژوهشی به بررسی  1397هنرمند و گرایلو ) -5

چون عوامل    یشود. عوامل  یم  یبررس  یبروز فساد مال  یعلل و عوامل اصل  ،یفساد مال  ی و دسته بند   یمقاله بعد از طبقه بند 

و رفتار مسئولان،    یدولت  یو عوارض گمرک   اتها یمال  ،یو مقررات دولت  نی قوان  یو اجتماع  یفرهنگ  ،یاسیس  ، یاقتصاد  ،یادار

 باشد.  یو مجازات م  هی تنب ستمیس  ،یا ارانه یعرضه کالاها و خدمات 

  ی سطح اهرم مال   نیبر رابطه ب  یشرکت تیو حاکم یمحافظه کار ر یتاث( در پژوهشی به بررسی 1396ایزدی نیا و عبداللهی ) -6

آن است که    دی پژوهش مو  ن یا  ج ینتاپرداختند.    شده در بورس اوراق بهادار تهران  رفتهیپذ  ی شرکت ها  یو عملکرد مال

  ی بر عملکرد مال یشرکت  تیدار دارد، حاکم یو معن یمنف ر یتاث یبر عملکرد مال ی سطح اهرم مال ن یو همچن یمحافظه کار
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دارای    یو عملکرد مال  یسطح اهرم مال  ن یبر رابطه ب  ی و محافظه کار  یشرکت  تیحاکم  همچنین دار دارد    یمثبت و معن  ریتاث

 . تاثیر معناداری می باشد

بانک ها  ی پرداخت.  ردولتیغ  ی اعتبار  ی در موسسه ها  یشرکت  تیحاکم  ی راهبردها( در پژوهشی به بررسی  1396امیری ) -7

مقابله با    ی برا  رانهیشگ یپ  ریاتخاذ تداب  ر،یاخ  یمال  یدهند. پس از وقوع بحران ها   یم  لیرا تشک  یثبات مال  یکانون اصل

عناصر    ،یمال  یبحران ها   نهیکاهش هز  ی برا  یمال  یهااستحکام در موسسه   جاد یو ا  یدر بخش مال  کیستماتیس  یها  سکیر

  ی مال  یبحران ها   یتیو امن  یاسیس  ،یابعاد اجتماع  ،یدهند. علاوه بر ابعاد مال   یم  لیرا تشک  یثبات مال  ی ها  استیس  یاصل

  ت یاصول حاکم  تیرعا  ،ینظام( مال)  ستمیثبات در س  جادیمنظور ابه   رانهیشگیپ  یهااز اقدام   یکیقابل توجه است.    اریبس  زین

بانک  یمال  یهادر موسسه  یشرکت براو  داشتن مح  نیا  یهاست.  نظارت   یساختار سازمان  ،توانمند  یطیمنظور  مناسب، 

 شود.  یم شنهادیکشورها پ ریبا سا یهمکار  شیو افزا  یشرکت تیحاکم یبر اجرا  حیصح

در    یکشورها  ی بانک  ستم یبر ثبات س  یشرکت  تیحاکم  ریبر تاث  یلیتحل( در پژوهشی به بررسی  1392تقوی و همکاران ) -8

  ی دولت  تیآن است که مالک  انگریب  ی،حاصل از بررس  جینتاپرداختند.    بانک ها(   تیبر شاخص مالک  دیحال توسعه )با تاک 

نسبت به    یخارج  ت یدارد. اما مالک  یو خارج  یخصوص  تی مطالبات معوق نسبت به مالک  ش یبر افزا  یبانکها اثر بزرگتر

 .دی نما یبانک بهتر عمل م یسودآور  یاز نظر نسبتها تها ی انواع مالک ریسا

رابطه تجارت    ی هشت: بررس  ی عضو گروه د  یدر کشورها  ی تجارت خدمات مال( در پژوهشی به بررسی  1388راستی ) -9

بر توسعه    یمثبت تجارت خدمات مال  ریاز تاث  تیمقاله بر عدم حما  نیا  ی ها  افتهی پرداخت. یو توسعه مال  یخدمات مال

بخش خدمات    ی تجار  یآزادساز  استیس  رانیکشورها و از جمله ا  نیدر ا  نیکشورها دلالت دارد. بنابرا  نیا  یدر تمام  یمال

گردد. در مقابل با توجه به    ینم  ه یتوص  ی بخش مهم اقتصاد  نیا  یریرقابت پذ  ییواناو ت  ییکارا  ش یبه منظور افزا  یمال

تا  یمبتن  ی وجود شواهد نامناسب    تیوضع  نی و همچن  یبه تجارت خدمات مال  یمثبت از توسعه مال  تی جهت عل  د ییبر 

  ی اقدامات لازم و فور د یبا رانیکشورها و از جمله ا لیقب نیدر ا ،یجهان یها نیانگیآن ها نسبت به م یمال یافتگیتوسعه 

بخش در دستور    نی ا  یتجار  یآزادساز  یها  استی قبل از اعمال س  ی، بهبود و توسعه بخش خدمات مالیرقابتمندساز  یبرا

 .ردیقرار گ ی و تجار یمال  ، یاقتصاد یها  تی کار و در اولو

 پیشینۀ خارجی 

پرداختند.    بر ارزش سهامداران  یمال  ی داریو پا  یشرکت  تیحاکم  ریتأث( در پژوهشی به بررسی  2021)1قاضی سلیمانی و همکاران   -1

سهام( شرکت ها   متی( و ارزش سهامداران )قره یمد ئتی)اندازه ه یشرکت تیحاکم ن یرابطه ب  یمال ی داری پا نتایج نشان داد که

 ک یسهام در    متیو ق  ره یمد  ئتی اندازه ه  نیب  یانجیم  یمال   یداریمطالعه با افزودن پا  نیکند. ا  یرا واسطه م  یدر عربستان سعود

 . کندیکمک م یدر بورس اوراق بهادار عربستان سعود یدنی بازار در حال توسعه با اشاره خاص به بخش غذا و نوش

یی پرداختند. نتایج نشان میدهد که  ایآس  یدر کشورها  یبر ثبات مال  یشمول مال  ریتأث( در پژوهشی به بررسی  2020)2فام و دان   -2

  ی اطلاعات روشنگر  ن یهمچن   ق یتحق   ج یدهد. نتا  یرا نشان م  ی بر ثبات مال  یاز شمول مال  یفیضع  یمثبت کل  ر یتأث  یتجرب  ی ها  افتهی

 
1 - Hamid Ghazi H Sulimani, Suresh Ramakrishan, Asim Ali Chaudhry, Ayman Hassan Bazhair 
2 - Pham, M. H., & Doan, T. P. L. 
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مناسب داشته باشند،    یتوسعه مال  یاستراتژ  کیکند تا    یدهد که به آنها کمک م  یو دولت ها ارائه م  یرا به موسسات مال

 دهند.  شیافزا ستمی کل س یرا برا یثبات مال جه ینت را بهبود بخشند و در  یچارچوب نظارت

امل تع  ایمتحده: آ  الات یا  یدر بانک ها  یو ثبات مال  یشرکت  تیحاکم( در پژوهشی تحت عنوان  2019)1عبدالبدیع و سلاما   -3

  ق ی ارتباط خوب بانک از طر  ی پرداختند. نتایج نشان میدهد کهو ثبات مال  یشرکت  تیحاکم؟ به بررسی دارد  تیاهم  میرمستقیغ

بر منابع گسترده، متوجه    یمبتن  دگاه یاز د  تیدارد. به طور خاص، در حما  یبر ثبات مال  یقابل توجه  ریتأث   م یرمستقیغ  نترلاکیا

انتظار،    لافاما برخ  دهند،یخود را کاهش م  یو ورشکستگ  یاعتبار  سکیمتصل هستند، ر  یکه به خوب   ییهاکه بانک   میشویم

قانون    ی. شواهد نشان مدهندیبانک را کاهش م  یگذارهیسرما با  تیو اصلاحات حاکم  اینترلاکسدهد که  نقش    د یبانک 

 . رندیکامل به اهداف مورد نظر خود در نظر بگ یابیدست یبانک ها را برا ران یمد نیب  یارتباطات حرفه ا 

به بررسی  2018)2انگینرِ و همکاران   -4 ثبات مال  یشرکت  تیحاکم( در پژوهشی  نشان میدهد  بانک ها و  نتایج  که  ی پرداختند. 

  تیاست. به طور خاص، حاکم  همراه   ی بالاتر در بخش بانکدار  ک یستماتیمستقل و س  سکیسهامدار پسند با ر   یشرکت  تیحاکم

  ی هابا شبکه   ییکه در کشورها  شودیم  ییهابانک   یبزرگتر و برا  ی هابانک  ی بالاتر برا  سکیپسند سهامداران منجر به ر  یشرکت

 دهندگان سوق دهند.   ات یرا به سمت مال سکیر کنندیم یها سعبانک رایز ،سخاوتمندانه مستقر هستند یمال یتیامن

نشان  ی پرداخت. نتایج این پژوهش  اسلام  یدر بانکدار  یو ثبات مال  یشرکت  تیحاکم( در پژوهشی به بررسی  2018)3لَسوئد   -5

 دارد.  یبر ثبات مال یمثبت قابل توجه ریتأث  ره یمد ئتی مستقل در ه یداد که درصد اعضا

سهم وام    شیافزا  ی پرداختند. نتایج نشان میدهد کهو شمول مال یثبات مال( در پژوهشی به بررسی  2014)4تینِس نمورگان و پو  -6

شرکت  متوسط    یهابه  و  طر  ،(SMEs)کوچک  از  وام   ق یعمدتاً  توسط  NPLs)   یرجاریغ  ی هاکاهش  نکول  احتمال  و   )

حداقل توسط    ،یشمول مال  شیافزا  یبرا  یاستیاقدامات سدهد که    ینشان م  نیا  .  کندیکمک م  یبه ثبات مال  یمؤسسات مال

 خواهد داشت.  زیرا ن  یکمک به ثبات مال یجانب یایکوچک و متوسط ، مزا یهاشرکت

و رشد سپرده ها در   یبانک  یهابه سپرده   ی: دسترسیثبات مال ی برا  ی شمول مال( در پژوهشی تحت عنوان  2013)5هان و مِلِکی  -7

به بررسی  جهان  یبحران مال نشان داد که    یشمول مالی،     ی بانک  یهابه سپرده   شتریب  یدسترسو ثبات مالی پرداختند. شواهد 

  ت یتقو  یبرا  یاستیس  یهاتلاش  ن،یکند. بنابرا  رتریپذانعطاف  یها را در مواقع استرس مالسپرده بانک  یمال  نیتأم  گاه یپا  تواندیم

را بر    یبانک  یهاتر به سپرده گسترده   یمثبت دسترس  ریتأث  دیکلان متمرکز شود، بلکه با  اطیبر مقررات احت  د ینه تنها با  یلثبات ما

 بشناسد.   تیبه رسم زین  یثبات مال

 قیو ضرورت تحق تیاهم

ها با در نظر  دستگاه   ریها و سادولت  ،یمرکز  یهابانک   نیب  ژه یو  باتیترت  ق یو تطب  د یجد  ینهادها  جادیبا ا   یاطیکلان احت  یهااست یس  نقش

مشخص شده    ،یمال  ری. پس از بحران اخافتی  شیافزا  یاز عناصر فرهنگ  یبا رنگ خاص  ،یاسیو س  یاقتصاد   یهاگرفتن تنوع چارچوب 

  ی نیبشیپ  رقابلیغ  یهاب یممکن است به اقتصاد، آس  یبازار مال  بیاز آن غافل شد. آس   توانیاست که نم  یابعاد  یرا دا  یاست که ثبات مال

 
1 - Abdelbadie, R. A., & Salama, A 
2 - Anginer, D., Demirguc-Kunt, A., Huizinga, H., & Ma, K 
3- Lassoued, M. 
4 - Morgan, P., & Pontines, V 
5 - Han, Rui; Melecky, Martin. 
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همه    ، ی. به نوع"یموسسات مال  ع یسر  اریعدم تطابق ترازنامه، اهرم بالا و رشد بس"است:    کسان یمعمولاً    ی مال  یثباتی . منشاء بدیوارد نما

اشاره    ی و توسعه اقتصاد  یهمکار  سازمان  ،یشرکت  تیاصول حاکم  2004  شیرایارتباط هستند. در و  در  یشرکت  تیعناصر با حاکم  نیا

گذاران و سهامداران    هیسرما  یبرا   نانیاطم  تی اعتبار و قابل  نیتضم  ق یاز طر  ی و رشد اقتصاد  یثبات مال  یبرا  یشرکت  تیکرد که حاکم

ها مثبت بگذارد. پژوهش   ریتواند بر آن تأث  یاست، بلکه م  یاز توسعه مال  یتابنه تنها باز  یشرکت  تیحاکم  تیفیمهم است. ک   اریبس  یعموم

 شده رفته یبهبود پذ  یهابه دنبال درخواست  یشرکت  تیحاکم  یاستانداردها  ،یمال  ی شانیپس از هر دوره پر  ،یعیطور طب نشان داده است که به 

 یشرکت  ت یحاکم  یهاشکست و ضعف.  شوندینظر م  د یدارند، دچار تجد  ی بیعج  یهای که نگران  ییهایژگیکه به و  یاطور گسترده به 

اخ ب  راً یکه  اصل  یمال  ی ثباتیبه  عناصر  با  است  کرده  ادب  ی کمک  در  گسترده  طور  به  م  ات یکه  قرار  بحث  است.    رندیگیمورد  مرتبط 

س  یحسابدار  ی استانداردها موقع  یهاستم یو  همچنان  که  تشو  یریپذسکیر  تیپاداش  بلندمدت    یحال  ر)د  کنند، یم  قی را  منافع  که 

برجسته    اریبس   یآنها در بخش مال  ریکمک کرده است، اما تأث  یمال  یثبات   یکرده و به ب  فایرا ا  ی( نقش مهماندازند یها را به خطر مشرکت

  یجنبه اساس  کیموضوع مورد بحث گسترده باشد، باز هم    یمدت طولان  یاگر برا  یارشد، حت  تیریو پاداش مد  زه یاست. در مورد انگ

داد    شیرا افزا  یاقتصاد  یمنف  یاز شوک ها   یمال  ی جنبه درک شرکت ها  ن یمانده است. ا  یدارد که در زمان وقوع بحران حل نشده باق

سهامداران    ریاشاره دارد که سا  ییانواع شرکت ها به روش ها  ریو سا  یمؤسسات مال  ن یب  زیگذاشت. تما  ریترازنامه آنها تأث  تی و بر وضع

جهت    ینقش کنترل کننده و موثر  تواندیم  یشرکت  تیحاکم  (.  1،2015)لوپو    رند یگ  یسهامداران قرار م  یریپذ  سکیر  عادات   ریتحت تأث

ارتقا و  باشد. حاکم  یمال  ی داریپا  ی توسعه  بازارها  یشرکت  تیداشته  کش  ی جهان  یتوسط  اخ  ده یبه چالش  است.    ی هاییرسوا  راًیشده 

ها، از موسسات  ن بحران یسوق داده است. پس از ا  یعموم  یهااستی را به خط مقدم س  یشرکت  تیبحث حاکم  ،یو بحران شرکت  ی حسابدار

خود    یشرکت  تیتکامل لزوماً حاکم  نی کنند. ا  فا یخود ا  انیرا در نظارت بر رفتار مشتر  یکه نقش فعال  رود یها انتظار مبانک  ژه یوو به   یمال

  ن یپژوهش از ا  نیا  ذا. لابدییتکامل م  ز ین  ر ییبه سرعت در حال تغ  یانداز مالدر چشم  رایز  دهد،یرا مورد توجه قرار م  یرتنظا  ی هابانک

شده در بورس اوراق    رفتهیپذ  یدر بانک ها   یبه خدمات مال  یو دسترس  یبر ثبات مال  یشرکت  تیحاکم  ریاست که تاث  تیمنظر حائز اهم

 .میینما یابیمحققان ارز ج ینتا ریآن را با سا جیو نتا میبهادار تهران را مورد مطالعه قرار ده 

 روش پژوهش  

از روش  ی پژوهش  متغیرها  ارتباط میان  ارزیابیمنظور  و به   باشدمی  پنلهای  توصیفی و همبستگی مبتنی بر داده   بر اساسروش این پژوهش  

های  ای و پژوهش . شایان ذکر است بخش ادبیات این پژوهش برگرفته از مطالعات کتابخانه به کار گرفته شده استآماری رگرسیون  

 باشد.کاربردی می

 جامعه آماری پژوهش 

بانک    12تماتیک  جامعه آماری این پژوهش کلیه بانک های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می باشد که به روش حذف سیس

از اول سال تا پایان    -1به عنوان نمونه انتخاب گردید. شرایطی که به منظور انتخاب حجم نمونه انتخاب گردید بدین صورت می باشد:  

  29پایان سال مالی -3اطلاعات در دسترس باشد. -2سال مالی طی بازه زمانی در بورس حضور داشته باشد و از بورس خارج نشده باشد. 

 اسفند ماه باشد.   30یا 

 فرضیه های پژوهش 

 حاکمیت شرکتی بر ثبات مالی تاثیر معناداری دارد. -1

 
1- Lupu 
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 حاکمیت شرکتی بر دسترسی به خدمات مالی تاثیر معناداری دارد. -2

 رهایمتغ ان یو ب یلیمدل تحل

 هی( مطرح کردند. نظرنده ی)نما  رانیسهامدار )مالک( و مد  نیتضاد ب  فیتوص   یرا برا  یندگینما  هینظر  کی(  1976،    نگی)جنسن و مکل

، 1کند )کوهن و هانو    یمنافع خود استدلال م  ی منافع سهامداران و سود شرکت به جا  شیمتقاعد کردن رهبران به افزا  یبرا  یندگینما

به نفع مالکان توجه    رانیاوقات مد  ی دهند، اما گاه  یاجازه اداره شرکت خود را م  رانیمالکان به مد  ، یندگیانم  ی (. بر اساس تئور2000

شرکت مطلع    ات یاز سهامداران از عمل  شتر یب  رانی(. مد2020شود )فام و همکاران ،    یم  یکنند که باعث مشکل عامل و خطر اخلاق  ینم

ارزش   شیاز سهامداران سود ببرند.« افزا  شتریب  یعات منابع اقتصادبا استفاده از اطلا  رانیدم  ای  ندگانیممکن است نما  ن،یهستند. بنابرا

  ر یکوتاه مدت معمولاً مس  یکه سودها  یاست. در صورت  یهر شرکت  یهدف اصل  ی( و به دنبال آن ثبات مال2،1994  کپایسهامداران )آ

شوند که سبب    یم  لیشده متما  ک یتفک  ی به سمت درآمدها  ندمدت،به منافع شرکت در بل  یتوجهیباشد و با ب   رانیمد  یگذار  هیسرما

امر سبب   ن یجامعه روبرو هستند و ا یازهایو ن  ی با گسترش تکنولوژ یگردد. بانک ها از طرف یم یو تزلزل ثبات مال ییکاهش بازده دارا

  ت یاقدام جلب رضا  ن ی. به واسطه اندینما  تروز حرک   یمطابق با تکنولوژ  یشود که به منظور ارائه بهتر خدمات از جمله خدمات مال  یم

  ق ی وابسته و مستقل، داده ها از طر  یرهایمتغ  ن یرابطه ب   یراستا به منظور بررس  ن یسهامداران را به همراه خواهد داشت. لذا در هم/انیمشتر

 اند: توسعه داده شده  ریز یاقتصاد سنج  یهاشوند. مدل یم لیو تحل   هیتجز یحداقل مربعات معمول ونیرگرس لیتحل

 ( مطرح شده است:2021)3عباس    ن،ی( و رمضان، ام2021و همکاران) یمانیاول بر اساس پژوهش سل ه یفرض ونیرگرس مدل

FS=α0+β1BS + β2SIZE+ β3AGE + β4LEV + ɛ0 

 دوم:   ه یفرض ونیرگرس مدل

FI=α0+β1BS+ β1SIZE β3AGE+ β4LEV + ɛ0 
 

 نحوه سنجشبیان متغیرها و -1جدول 

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

نوع   اختصار  رینام متغ

 متغیر

 نحوه محاسبه 

 میکه از تقس   یی ( از بازده دارا2021و همکاران،  ی مانیبر اساس پژوهش )سل وابسته  FS ثبات مالی 

 شود.  یاستفاده م دیآ یکل به دست م ییسود خالص بر دارا

به  دسترسی 

خدمات 

 مالی

FI  ی مال   یدر دسترس بودن ابزارها  شیافزا  قیاز طردسترسی به خدمات مالی   وابسته

امکان پذیر است، ابزارهای دسترسی به خدمات مالی، نرم افزارهای بانکی 

می شامل  نیز  همراه  ا  شود.تلفن  متغ  نیدر  از  مال  ریپژوهش   یخدمات 

، امین ،  براساس تعداد شعب و تعداد خودپرداز استفاده شده است)رمضان

سپس لگاریتم   راه پرداخت(.  تی( )استخراج برگرفته از سا2020،    باسع

 گرفته می شود. 
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 های پژوهشیافته

 آماره توصیفی

 آماره توصیفی-2جدول 

 کمترین  بیشترین  میانه میانگین 
انحراف  

 معیار

 0.01 0.001 0.04 0.002 0.008 ثبات مالی 

 2.54 6 16 13 12.45 دسترسی به خدمات مالی

 1.00 4 7 5 5.35 حاکمیت شرکتی 

 1.40 16.70 22.74 20.01 19.92 اندازه 

 3.51 4 17 9 9.81 سن 

 0.33 0.05 2.18 0.94 0.88 اهرم مالی 

 های پژوهشگر : یافته منبع 

با میانگین     0.008ها  ثبات مالی بانکمیانگین  نشان میدهد که  -2جدول باشد. در این آماره می  12.45بوده، دسترسی به خدمات مالی 

 بیشترین و کمترین هرکدام از متغیرها به تفکیک ارائه شده است.

 آزمون مانایی

ی از تفاضل  بایست صورت مانا نبودندر    انجام می شود و هدف این است که متغیرها مانا باشند.از رگرسیون   این آزمون به منظور اجتناب

شود تا  می  سبب  مانا نباشندمدل،    برآورددر    مورد استفاده در پژوهش،متغیرهای    اگر.  کردمانا هستند، استفاده    به طور معمولمتغیرها که  

تواند منجر به  های نامانا می  از داده   بهره وری  لذامتغیرها انجام دهد و    میانارتباط    سنجش  خصوصهای نادرستی در  استنباط  پژوهشگر

که سطح  ها در این پژوهش از آزمون هادری استفاده شده است. در صورتیبه منظور آزمون مانایی داده .  گرددهای کاذب  رگرسیون

 ( کمتر باشد متغیرها مانا هستند.  0.05اهمیت آزمون، از )

حاکمیت 

 شرکتی 

BS یمانی)بر اساس پژوهش سل د یآ  یبه دست م ره یمد أت یه  ی از تعداد اعضا مستقل 

 (.2021و همکاران،

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

 از زمان تاسیس بانک به عنوان سن )عمر بانک( محاسبه میگردد. کنترلی  AGE سن 

 از تقسیم بدهی کل بر دارایی کل به دست می آید.  کنترلی  LEV اهرم مالی 

مقدار   متغیرها

 آماری 

سطح 

 اهمیت

 0.00 6.61 اندازه شرکت 

 0.00 4.61 ثبات مالی 
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 آزمون مانایی -3جدول 

 

 

 

 

 های پژوهشگر منبع : یافته

 با توجه به سطح معنی داری مشخص می شود که متغیرها مانا هستند.    -3نتایج جدول 

 

 آزمون نرمال بودن متغیرها

حداقل    یشیوه تخمین پارامترهای مدل از    جهت   پژوهش در انجام این  باشد.  یکی از فروض رگرسیون نرمال بودن متغیرهای وابسته می 

،  های وابسته از توزیع نرمال کافی برخوردار باشندکه متغیر  دلالت دارد و این روش بر این فرض    شودبه کار گرفته میمربعات معمولی  

نتایج    برآورد  جهت تخطی از مفروضات    سبب   طوری که توزیع غیر نرمال متغیربه  بنابراین  دهد.  را ارائه نمی  صحیحیپارامترها شده و 

  به منظور حل مناسبی  ورد آزمون قرار گیرد. در صورت برقرار نبودن این شرط راه م  متغیرهای وابسته نرمال بودن توزیع    مستلزم این است

به همین منظور در این پژوهش از آزمون جارک برا به منظور آزمون نرمال بودن    . گردداتخاذ    سازیهمچون نرمالها  نرمال نمودن آن 

 ر باشد متغیر نرمال نمی باشد و بایستی نرمال شود.  ( کمت0.05متغیرها استفاده شده است. در صورتیکه سطح اهمیت آزمون از )

 

 آزمون نرمال بودن متغیرهای پژوهش -4جدول 

 

 
 
 

 

 

 های پژوهشگر منبع : یافته

 

( کمتر است لذا بایستی این متغیر نرمالسازی انجام شود. اما در  0.05)نشان میدهد که سطح اهمیت متغیر ثبات مالی از    - 4نتایج جدول  

 دهد لذا این متغیر نرمال است.  ( نشان می0.05خصوص متغیر متغیر دسترسی به خدمات مالی سطح اهمیت بیشتر از ) 

 

 

 

 

 

 0.00 4.88 اهرم مالی 

خدمات   به  دسترسی 

 مالی

3.25 0.00 

 0.00 3.96 حاکمیت شرکتی 

سطح  جارک برا متغیرها

 اهمیت

 نتیجه

 نرمال نمی باشد.  0.00 36.70 ثبات مالی 

 نرمال است. 0.32 2.27 دسترسی به خدمات مالی
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 پس از نرمال سازی  -متغیرآزمون نرمال بودن -5جدول 

 

 

 

 

 

 های پژوهشگر منبع : یافته

 

بیشتر است لذا میتوان گفت این متغیر از توزیع نرمال کافی  0.05)نشان میدهد که سطح اهمیت متغیر ثبات مالی از    -5نتایج جدول    )

 برخوردار است.

 آزمون لیمر و هاسمن 

  لیمر ، از آزمون  خیر  ای  کارایی داردنظر  مدل مورد  تخمینپانل در   یهااز روش داده   به کارگیری  ایبتوان مشخص نمود که آ  کهن یا  یبرا

به  تر است از آزمون هاسمن  مناسب  تخمین ( جهت  یاثرات تصادف  ای)اثرات ثابت و    از بین  کدام روش  شود مشخص    کهن یو به منظور ا

 ( کمتر باشد آزمون مورد تایید قرار می گیرد.0.05در صورتیکه سطح اهمیت از ) .شودیم کار گرفته

 

 آزمون لیمر -6جدول

 : منبع 

 های پژوهشگر یافته
 

 آزمون هاسمن-7جدول

کای  خلاصه آزمون   آماره 

 اسکوئر 

درجه  

 آزادی

کای 

 اسکوئر 

معنی   سطح 

 داری

نتیجه 

 آزمون 

 اثرات ثابت  0.00 4 35.38 مدل اثرات ثابت  فرضیه اول 

 اثرات ثابت  0.00 4 17.89 مدل اثرات ثابت  فرضیه دوم 

 های پژوهشگر منبع : یافته

سطح  جارک برا متغیرها

 اهمیت

 نتیجه

 نرمال می باشد.  0.060 5.62 ثبات مالی 

آزمون   مدل

 اثرات

مقدار  

 آماره

درجه  

 یآزاد 

معن  یسطح 

 یدار

 آزمون  جهینت

شماره    مدل

1 

F  داده  0.03 11.43 2.11 دوره   یی تابلو  یهامدل 

 اول(   هی)فرض

شماره    مدل

1 

F  داده  0.00 11.43 8.34 دوره   یی تابلو  یهامدل 

 دوم(  هی)فرض
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 آزمون فرضیه ها 

هدف این آزمون برای این است که مشخص شود آیا حاکمیت شرکتی بر ثبات مالی تاثیرگذار است یا    نتیجه آزمون فرضیه اول: 

 خیر؟

 

 آزمون فرضیه اول-8جدول

 های پژوهشگر منبع : یافته

 

می باشد  (  0.05( و کمتر از )0.00برابر )    p-valueکل مدل با توجه به اینکه مقدار احتمال آماره  مشخص می شود    -8با توجه به جدول  

( از ثبات مالی توسط متغیرهای وارد شده در  0.65ضریب تعیین مدل نیز گویای آن است که )  لذا از لحاظ معنی داری مدل تایید میشود.

 مدل قابل توضیح است. 

از  ( و   0.00حاکمیت شرکتی برابر با )  متغیربرای  به آماره مشخص میشود که سطح معنی داری  در بررسی معنی داری ضرایب با توجه  

  تایید   اولمی شود. بنابر این فرضیه    میان حاکمیت شرکتی و ثبات مالی تاییدباط معنی داری  می باشد، در نتیجه وجود ارت  کمتر  (0.05)

.  دارد  ثبات مالییعنی  با متغیر وابسته    مستقیم( حاکی از آن است که ارتباط  0.25)  متغیر حاکمیت شرکتیبودن ضریب    مثبت   .میگردد

 ( افزایش می یابد. 0.25به میزان )  اثبات مالی بانک هیعنی با افزایش یک واحدی حاکمیت شرکتی، 

می باشد، در نتیجه وجود    کمتر  (0.05)از  ( و   0.00در خصوص متغیر کنترلی اندازه، باتوجه به اینکه سطح معنی داری متغیر اندازه برابر با )

با    مستقیم( حاکی از آن است که ارتباط  0.40)اندازه  متغیر  بودن ضریب    مثبت می شود.    بین اندازه و ثبات مالی تاییدارتباط معنی داری  

 یابد. ( افزایش می0.40به میزان )  ثبات مالی بانک ها، اندازه . یعنی با افزایش یک واحدی  دارد ثبات مالییعنی متغیر وابسته 

 متغیر وابسته : ثبات مالی

انحراف   ضرایب علائم متغیرها

 معیار

سطح معنی   آماره تی 

 داری

 نتیجه

  C 0.02 - 0.03 - 0.79 - 0.43 جز ثابت 

 مستقیم معنی دار BS 0.25 0.09 2.64 0.00 حاکمیت شرکتی 

 مستقیم معنی دار SIZE 0.40 0.08 4.89 0.00 اندازه 

 مستقیم معنی دار AGE 0.09 0.03 2.97 0.00 سن

 بی معنی LEV 0.0006 - 0.002 0.32 - 0.74 اهرم مالی 

  0.65 ضریب تعیین مدل 

 1.68 دوربین واتسون 

 F 5.41آماره 

P-Value 0.00 
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باشد، در نتیجه وجود  می    کمتر  (0.05)از  ( و   0.00در خصوص متغیر کنترلی سن ، باتوجه به اینکه سطح معنی داری متغیر سن برابر با )

با متغیر    مستقیم( حاکی از آن است که ارتباط 0.09)سن متغیر بودن ضریب  مثبت می شود.  بین سن و ثبات مالی تاییدارتباط معنی داری  

 یابد.( افزایش می0.09به میزان )  ثبات مالی بانک ها، سن . یعنی با افزایش یک واحدی دارد ثبات مالییعنی  وابسته 

  1.5مقدار آماره دوربین واتسون در فاصله ؛ در صورتیکه  میگردداستقلال خطاها از یکدیگر استفاده   جهت بررسی آماره دوربین واتسون 

می باشد و این عدد نشان میدهد    1.68مقدار آماره دوربین واتسون در این جدول  ؛    می گرددباشد فرض همبستگی بین خطاها رد    2.5تا  

 و میتوان از رگرسیون استفاده کرد.  گر مستقل هستند و بین خطاها خود همبستگی وجود ندارد که خطاها از یکدی

( می باشد لذا از لحاظ معنی داری تایید نمی  0.05دیگر متغیر کنترلی یعنی اهرم مالی باتوجه به اینکه سطح معنی داری این متغیر بیشتر از )

 متر از بدهی تامین مالی استفاده می نمایند.  گردد. این در شرایطی است که بانک های سودآور ک 

 

فرضیه دوم: به خدمات مالی   نتیجه آزمون  بر دسترسی  این است که مشخص شود آیا حاکمیت شرکتی  برای  این آزمون  هدف 

 تاثیرگذار است یا خیر؟ 

 آزمون فرضیه دوم-9جدول

 های پژوهشگر منبع : یافته

می باشد  (  0.05( و کمتر از )0.00برابر )    p-value  کل مدل با توجه به اینکه مقدار احتمال آماره مشخص می شود    -9با توجه به جدول  

توسط متغیرهای    دسترسی به خدمات مالی( از  0.95ضریب تعیین مدل نیز گویای آن است که )  لذا از لحاظ معنی داری مدل تایید میشود.

 وارد شده در مدل قابل توضیح است.

از  ( و   0.02حاکمیت شرکتی برابر با )  متغیربرای  داری   به آماره مشخص میشود که سطح معنی  در بررسی معنی داری ضرایب با توجه  

می شود. بنابر این فرضیه    تایید دسترسی به خدمات مالی  بین حاکمیت شرکتی و  می باشد، در نتیجه وجود ارتباط معنی داری    کمتر  (0.05)

 متغیر وابسته : دسترسی به خدمات مالی

انحراف   ضرایب علائم متغیرها

 معیار

سطح  آماره تی 

معنی 

 داری

 نتیجه

  C 15.56 3.59 4.33 0.00 جز ثابت 

 مستقیم معنی دار BS 0.25 0.08 2.86 0.02 حاکمیت شرکتی 

 مستقیم معنی دار SIZE 0.15 0.05 3.13 0.00 اندازه 

 مستقیم معنی دار AGE 0.25 0.09 2.55 0.00 سن

 بی معنی LEV 0.16 0.58 0.28 0.77 اهرم مالی 

  0.95 ضریب تعیین مدل 

 1.65 دوربین واتسون 

 F 58.35آماره 

P-Value 0.00 
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دسترسی یعنی  با متغیر وابسته    مستقیمط  ( حاکی از آن است که ارتبا0.25)  متغیر حاکمیت شرکتیبودن ضریب    مثبت   .میگردد  تایید  دوم

 یابد.( افزایش می0.25به میزان )دسترسی به خدمات مالی  . یعنی با افزایش یک واحدی حاکمیت شرکتی، داردبه خدمات مالی 

می باشد، در نتیجه وجود    کمتر  (0.05)از  ( و   0.00در خصوص متغیر کنترلی اندازه، باتوجه به اینکه سطح معنی داری متغیر اندازه برابر با )

( حاکی از آن است که  0.15)اندازه  متغیر  بودن ضریب    مثبتمی شود.    تایید  دسترسی به خدمات مالیبین اندازه و  ارتباط معنی داری  

، دسترسی به خدمات مالی به میزان اندازه  . یعنی با افزایش یک واحدی  دارد  یعنی دسترسی به خدمات مالیبا متغیر وابسته    تقیممسارتباط  

 یابد.( افزایش می0.15)

وجود  می باشد، در نتیجه    کمتر  (0.05)از  ( و   0.00در خصوص متغیر کنترلی سن ، باتوجه به اینکه سطح معنی داری متغیر سن برابر با )

( حاکی از آن است که ارتباط  0.25)سن  متغیر  بودن ضریب   مثبت می شود.    تایید   دسترسی به خدمات مالیبین سن و  ارتباط معنی داری  

(  0.25به میزان )دسترسی به خدمات مالی  ،  سن  . یعنی با افزایش یک واحدی  دارددسترسی به خدمات مالی  یعنی  با متغیر وابسته    مستقیم

 یابد.میافزایش 

  1.5مقدار آماره دوربین واتسون در فاصله ؛ در صورتیکه  میگردداستقلال خطاها از یکدیگر استفاده   جهت بررسی آماره دوربین واتسون 

می باشد و این عدد نشان میدهد    1.65مقدار آماره دوربین واتسون در این جدول  ؛    می گرددباشد فرض همبستگی بین خطاها رد    2.5تا  

 و میتوان از رگرسیون استفاده کرد.  که خطاها از یکدیگر مستقل هستند و بین خطاها خود همبستگی وجود ندارد 

ی  ( می باشد لذا از لحاظ معنی داری تایید نم0.05دیگر متغیر کنترلی یعنی اهرم مالی باتوجه به اینکه سطح معنی داری این متغیر بیشتر از )

 گردد. 

 گیری  نتیجه

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار  ی در بانکبه خدمات مال  یو دسترس یبر ثبات مال  یشرکت تیحاکم  ریتاثاین پژوهش به مطالعه  

تهران پرداخته شده است. جامعه آماری این پژوهش کلیه بانک های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می باشد که به روش  

کمیت شرکتی تاثیر مستقیمی بانک انتخاب و مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفت. نتیجه فرضیه اول نشان میدهد که حا  12حذف سیستماتیک  

بر ثبات مالی دارد؛ همچنین نتیجه فرضیه دوم نیز نشان داد که حاکمیت شرکتی تاثیر مستقیمی بر دسترسی به خدمات مالی دارد. نتایج 

  ی ا  به عنوان مجموعه  یشرکت  ت یحاکم  ؛شرکت در بلندمدت است تیموفق  یبرا  یو اساس  یاتیح  یابزار   یداریپافرضیه ها نشان میدهد  

  ه،یبه سرما  یابیدست  یبرا  یعال  ی به عنوان ابزار  یشرکت  تیحاکم  ن،ی. علاوه بر امینمایدگذاران کمک    هیبه محافظت از سرما  زارهااز اب

  ک ی  یمال  ثباتبر    به عنوان حاکمیت شرکتی  ره یمد  ئت یاندازه ه  ر یتأث  .شود  یدر نظر گرفته م  یعملکرد کار  شیو افزا  سکیکاهش ر

  نه یزم کیدر از طرفی . (1،2014)چنوس  باشد  این تعداد عضوکمتر از  د ینبا ره یمد ئتیشود که اندازه ه یم شنهادیعلامت مثبت است و پ

همچنین  شرکت کنند.    یدهد تا در بحث و تعامل واقع  یبه اعضا اجازه م  اد یز  تمالبه اح  ره یمد  ئتیاندازه کوچک ه   ،یندگینما  یتئور

. حاکمیت  داشته باشدن   یگذار  هیبر بازده سرما  چندانی  ریممکن است تأث  کوچک  ره یمد  ئتی ه  کیکنند که    یاشاره م  محققانبرخی از  

شرکتی با توجه به نیاز جامعه میتواند نیاز مشتریان در استفاده از خدمات برطرف کند، خدمات جدیدی که براساس گسترش تکنولوژی،  

ی نیاز میکند. تجارب حاکمیت شرکتی باتوجه به عمر بانک میتواند عامل مثبتی بر حسن و شهرت بانک  افراد را از هزینه و زمان زیاد ب

  ، ییکارا  شیافزا  به منظورخود را   یشرکت  ت یریمد  د یشرکت ها باتلقی گردد و شرایط مثبت و ذهنیت مثبتی در سهامداران ایجاد نماید.  

 
1 - Chenuos 
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  ی را کاهش م  یو بحران مال  یخطرات بالقوه ورشکستگ  یاقدامات  نیود بخشند. چن بهب  یبده  یمال  نی به تام  یوابستگ  حداقلیو    ی نوآور

 دهد. 

به طور کل بانک ها باتوجه به تصمیات حاکمیت شرکتی و استفاده از تجارب، گام مثبتی در راستای اهداف بردارند. سهامداران بانکی   

  ل شود و مشک  یم  واقع  موثرتر  تیریمد  ندیدر فرآ  بزرگ  ره یمد  تیأه  کهمواره دید مثبت نسبت به ارتقا و پیشرفت خدمات مالی دارند. ی

خواهند    داریپا  یاز نظر مال  هابانک،  نماینداستفاده    یشرکت  تیحاکم  یاز استانداردها   هابانکاگر    جه،ی در نت،  دهد  یمرا کاهش    یندگینما

 . میکند د یسهامداران تأک  نقش و  یشرکت تیحاکم ن یبه شدت بر رابطه ب نفعانی ذ کردیور ن،یبود. بنابرا

(،  2018(، انگینر و همکاران )2019( ، عبدالبدیع و سلاما )2021سلیمانی و همکاران ) نتایج این پژوهش مطابق با نتایج پژوهش قاضی  

 ( می باشد. 1398( ، صادقی عمروآبادی و عمادی )2018لَسوئد )
 منابع 

 منابع فارسی 

 magiran.com/p2229423.  4(، 7)5  ،یاقتصاد تیامن هینشر ،یردولتیغ یاعتبار یدر موسسه ها یشرکت تی حاکم ی(. راهبردها1396) ، نیحس یریام

  یاطلاعات، فصلنامه توسعه سازمان  تی فیو ک  ت یشفاف  یانج ینقش م  یبررس  ؛یبا استفاده از اطلاعات مال  ی شرکت  تیبه حاکم   ی ابی(. دست 1398)  ، ، غلامرضایابانیخ  ینیام

 magiran.com/p2225329.  48- 31(، 2) 16 س،یپل

شده در بورس    رفته یپذ  یشرکت ها  یو عملکرد مال   ی سطح اهرم مال  نیبر رابطه ب   ی شرکت  تی و حاکم  یمحافظه کار  ر ی(. تاث1396، )  سایپر  ی،عبدالله  ؛  ناصر   ،این  یزدیا

 magiran.com/p1921924.  24-1(، 17)5 ،یحسابدار یها  یاوراق بهادار تهران، مجله بررس

بر شاخص    د یدر حال توسعه )با تاک  یکشورها   ی بانک  ستم یبر ثبات س  ی شرکت  تی حاکم  ر یر تاثب  ی لی (. تحل1392)  ، مهران  ،  انوندی ک  ؛اعظم  ،  انیاحمد؛    یمهد،    یتقو 

 magiran.com/p1276340.  66- 45(، 19)6اوراق بهادار،  لیتحل  یبانک ها(، فصلنامه دانش مال تیمالک

بررس  ،یو توسعه مال  یرابطه تجارت خدمات مال  یهشت: بررس  یعضو گروه د  یدر کشورها  ی(. تجارت خدمات مال1388)  ،محمد  ی،  راست   یها  یدو ماهنامه 

 magiran.com/p723991. 50(، 36)7 ،یبازرگان

 هیشده در بورس اوراق بهادار تهران، نشر  رفته یپذ  ی در بانک ها  یبر ثبات مال  ی شرکت  ت یحاکم  ی(. اثر مولفه ها 1400)  ،زهرا    یعماد  ؛  بهروز ی،  عمروآباد  یصادق 

 magiran.com/p2273197.  108-85(، 13) 5 ،یاسلام یو بانکدار  یمطالعات مال

بازار بورس اوراق بهادار،   یها  یدرکارگزار  یخدمات مال  یابیارائه مدل بازار(.  1400، )  دیسع،  مرادپور  ؛  نیسراج الدی،  محب   ؛  نیمحمدحس،  رنجبر؛    یعلی،  مظفر

 magiran.com/p2293822.  315-298،  (50)13کسب و کار،  تیریمد مجله

)  ؛  احمد   د یس،  اسفهلان  ی رهاشمیم  ، منصور  بررس1399پهلوان  و  نقد  مال  یقیتطب   ی(.  بانکدار  «،یاسلام  ی»خدمات  و  اقتصاد  .  90-79(،  32)9  ، یاسلام  ی مجله 

magiran.com/p2197423 

(، 10)2  ،یو حسابدار  تیر یدر مد  نینو  یپژوهش  یکردهایبانکها، فصلنامه رو  یبر سلامت و فساد مال  یشرکت  تی(. نقش حاکم1397)  ،  سحر،    لو یگرا  ؛  یمهد،  هنرمند

107-122 .magiran.com/p1947270 
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