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تعيين سطح مطلوب ريسك و ساختار بهينه سرمايه بر مبناي مدل لگاريتمي كارايي عملياتي 
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 چکیده

تعيين سطح مطلوب ريسك و ساختار بهينه سرمايه بر مبناي مدل لگاريتمي پژوهش حاضر با هدف 

 تحليل پوششي داده ها مبتنياز  يقتحق يندر ا به انجام رسيده است. كارايي عملياتي مرزي در بانك ها

ض تحدب هندسااي تهت ارزيابي كارييي هر يك از بانك هاي بر مدل سااازي تابم مرزي لگاريتمي با  ر

عامل شناسايي شده  82از بين . است بهره گر ته شدهايراني به ازاي سال هاي عملكردي تحت بررسي، 

شامل نهاده شانزدهبه روش تحليل محتوي و تحليل حوزه دانش،  سرمايه  يزيكيها)عامل  بهاي ، بهاي 

نرخ پوشش (، ريسك)خالص تسهيلاتو  كل اوراق بهادارها)(، ستاندهوتوههزينه تامين و  نيروي انساني

سرمايه)ظر يت ريسك و تسهيلات ساختار  سرمايه(،  سرمايه، حداقل  سبت و  حداقل ريسكي  حد اقل ن

نرخ و  نرخ تسااهيلات معوق، بازده ساارمايه، هابازده دارايي، اندازه بانكهاي سااطح بانك)(، ويژگياهرمي

ها، تعيين در بانككارييي، ريسااك و ساااختار ساارمايه (، به عنوان عوامل موثر بر يي هانقدشااوندگي دارا

              يپس رو يقبااه حرت تحق ي، متكيكاااربرد-روش پژوهش از تهاات هاادف ن ري انااد. گرديااده

 82هاي ايراني به روش حذ ي بانكبوده است. از  يياستقرا -يفياستنتاج توصروش  وپيمايشي  -يداد

اعتبارساانجي ، مورد مطالعه قرار گر ته اساات. 82/28/2327به  يساااله منته 6انتخاب و در بازه  بانك

الگوهاي بريوردي مبتني بر ضرايب تعيين نشان داد كه روابط رگرسيوني در تعيين سطح مطلوب ريسك 

سنجه سرمايه بر مبناي  ساختار بهينه  ضيح دهندگي بالايي برخوردار و  بوده و هاي مختلف از قدرت تو

  داري مدل و قابليت تعميم نتايج بريوردي پشتيباني كرده است.سطح معنادار  يشر از معني
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 مقدمه

صميمات سك و سرمايه ت صي هاي انگيزه قوانين، تأثير تحت داريبانك در ري صو شار و خ  ارباز  

سي اين موارد تمركز. گيرندمي سرمايه قرار   شواهد در شده روز به بينش يك ارائه صراحت به بر برر

  مكانيزم تكامل ارزيابي ارائه ريسااك، و ساارمايه مورد در حسااابرسااان مقررات تاثير مورد در تجربي

صميم صميمات بر بانكي حسابرسي مقررات تاثير شود.ها، منجر ميبانك گيريت ص و سرمايه ت  ميماتت

سك سترده حور به ري سياري از پژوهش هاي گ ست گر ته قرار مطالعه مورد تجربي در ب سانتوس ا (2 ،

، 2؛ دينگ و سيكلز8020و همكاران،  4؛ دولين8028، 3؛ ريپولو و سوارز8002و همكاران،  8؛ تكتاز8002

سي ميزان كه ميكند بيان (. يا ته هاي اين پژوهش ها معمولا8022و همكاران،  6؛ چورتاريزا8022   برر

ستگي ن ارتي سبت سطح به ب شار ميزان يعني سرمايه، ن ساس، اين بر. دارد ن ارتي     با اييهبانك ا

سبت از و بالاتر بزرگ ذخاير شار تحت بايد كم سرمايه ن  تحت هاين بگيرند. چرا كه ر تار قرار ن ارتي  

ست. برعكس، در تغييرات تاثير سبت كه هايي بانك الزامات قانوني قرار گر ته ا   در ارندد كم سرمايه ن

شارهاي معرض شتري ن ارتي   سبت حداقل ا زايش زيرا ميگيرند، قرار بي   ورتاضر نياز مورد سرمايه ن

 .است خطرات يا سرمايه سطح در تغيير

اند به كشااورهاي اروپايي و قانوني تحت مطالعه قرار گر تههايي كه در بررسااي الزامات اغلب بانك 

امريكا تعلق دارند، اگر چه اخيرا برخي از تحقيقات در بازارهاي سااارمايه نوپا و اقتصاااادهاي نوپا يا 

به اقتصاااادهاي  ند. مهلا پژوهش هاي مربوا  جام رسااايده ا به ان كشاااورهاي در حال توساااعه هم 

 يساايا همچنين و (8006 2)بوري و بن حميد ي ريقا و انهخاورمي ،(8002 7حساان و نوظهور)حسااين

شتر در(. 8002 همكاران، و 2)احمد   يا ايمرحله سه يا دو مربعات هاي بريورد حداقلروش مطالعات، بي

 2222 سال در 20بازل توا ق نامه تصويب زمان هاي بريورد موضعي مورد استفاده قرار گر ته اند. از روش

  سرمايه تعريف ،8020 سال در بازل توا ق نامه اخيرا و 8004 سال در دوم بازل ين از پس و 2222

ستاي تلاش در چشم گيري حور به بانك   ماهنگيه پر كردن خلاء و بانكي سيستم ثبات بهبود براي را

 مشخص ،8002-8007 مالي با بروز بحران ويژه به كرد، تغيير يا ته است. ايجاد را قبلي مالي بحران كه

  مهال، نعنوا به. نيست كا ي ها بانك ورشكستگي از تلوگيري براي تنهايي به سرمايه الزامات كه شد

  مدت در را كا ي گذاريها، ساارمايه دولت مالي ياد شااده بسااياري از بانك ها با كمك بحران از قبل

 -نمايد)دميرتوكگيري ها پيشداده بودن ولي اين امر نتوانست از بروز بحران در مورد ين انجام كوتاهي

 (. 8023 22كنت و همكاران

(، BCBS)28هابر بانك بازل ن ارت كميته ين، از قبل بازل هايكمبودهاي مربوا به توا قنامه
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 هايتلاش. كنند اترا را بانكي مقررات هايدسااتورالعمل از ديگري مجموعه تا كرد ملزم ها رابانك

BCBS بازل هايدستورالعمل به دست يابي به منجر III ساختار مجدد تن يم با بايد ها بانك كه شد  

صلاحي حرت يك علاوه بر ين اروپا، در اين، بر علاوه. عمل كنند تر دقيق سرمايه،   هيئت ايجاد براي ا

  24اروپايي بانكداري اداره يك شامل كه نيز تعريف گرديد(ESRB) 23اروپايي سيستماتيك ريسك مديره

(EBA)ست ارائه براي صادي كلان هايسيا  احتمالي هايحباب ايجاد از تلوگيري به من ور تديد اقت

  كبان بانك بر مبناي نساابت مالكانه اندازه ا زايش و كيفيت بهبود هدف با 22III بازل توا قنامه .اساات

:  گيرندمي ن ر در را سرمايه الزامات بين مرتبط معيار سه تديد هاي دستورالعمل اساس، اين بر. است

سبت( الف صد 2 حداقل كه ،(TCRP)26سرمايه كفايت ن سك  هاي دارايي به را سرمايه از در پر ري

صاص سبت ب( دهد؛مي اخت سطح يكسرمايه ن سبت حداقل به نياز كه ،(T1RP) 27اي  صد 6 ن  از در

 كه ،(CET1) 22يك درته عادي سهم ج( و كند؛پر خطر، حلب مي هايدارايي به را سطح يك سرمايه

 .دهدمي ريسك، تخصيص واتد هايدارايي به ازاي عادي سهام از ٪4.2 معادل حداقل به نياز

اي به صورت دوره تواندمي ها بانك اي در هاي سرمايهنسبت كه است شده داده نشان اين، بر علاوه

سارنز شده)رپولو و  ضا ي سرمايه ا زايش باعث ( و8028 تعريف   ايسرمايه الزامات حداقل حفظ براي ا

ا در هه تهت نياز به سرمايه بيشتر بانكب بنابراين، بحران، تامين ين دشوار باشد. بروزدر صورت  كه شود

  يا بحران اقتصادي يشفتگي هاي دوره در تواندمي بالاتر، سرمايه نگه داري به نياز شرايط رشد اقتصادي،

سات توانايي كاهش با س شد)دولين و  مورد نياز بخش هاي مالي تامين براي مالي مو صادي، همراه با اقت

سي ادبيات8020همكاران  شان داده (. برر ست مرتبط تحقيق ن ستراتژي كه ا شركتا در زمينه  هاي 

 نوبه به اين امر و گذاشته تاثير توليدي هاي تصميم بر سرمايه تخصيص و پذيري ريسك انتخاب سطح

  و 22هيوز. گذاردمي أثيرت شاااركت متاثر از ساااطح ريساااك انتخابي، ساااوديوري و هزينه بر خود

سطح(2222)همكاران سك ، حي تحقيق خويش براي اولين بار تلفيقي از    ياتيعمل كارييي و پذيري ري

  كه كنندمي اسااتدلال هاي خويشاند. محققين مزبور بر پايه يا تهكرده يك ديگر ابداع با را شااركت

 است. شركت ها در ارتباا بيشتر ناكارايي با هابالاتر وام كيفيت

ستين شي عامل نخ شگاهي پژوهش هاي كمبود پژوهش اين انجام در انگيز ست دان   دنبال به كه ا

سك و عوامل موثر بر ين از يبعد چند معيار ارائه و متمايز معيارهاي تجميم صنعت سرمايه، ري ها در 

سك و  داريبانك سطح مطلوبي از ري اين  كاريمدي را دررا بيان كرده و به ويژه بتواند مبتني بر كارييي 

ستاي ضر در را ساس تحقيق حا ساس تعيين نمايد. بر همين ا سك و  صنعت ح سطح مطلوب ري تعيين 

 ساختار بهينه سرمايه بر مبناي مدل لگاريتمي كارايي عملياتي مرزي در بانك ها، به انجام رسيده است. 
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 ادبیات پژوهش

سرمايه  ساختار  شده در ارتباا با  كنند كه تغيير در الزامات و ريسك،  رض مياكهر مطالعات انجام 

شته، لذا تصميماتي از اين دست را در چارچوب الزامات  سرمايه و ريسك تاثير گذا قانوني بر تصميمات 

دهد كه يك رابطه منفي بين اين شاااخص ها و دهند. يا ته ها نشااان ميقانوني مورد بررسااي قرار مي

دهد كه علاوه بر شواهد متضاد اثرات مهبت يا حقيق نشان ميعملكرد بانك وتود دارد. بررسي ادبيات ت

باتي در روند نتيجه گيري به ن ر 8006توان شااااهد بود)بوري و بن هاديا ها را نيز ميمنفي، بي ث  .)

ها را مورد تأييد قرار رساااد كه برخي از مطالعات تجربي، تأثير الزامات قانوني مربوا به ر تار بانكمي

توانند بر اساااس دوره زماني خاص تحليل شااده و يا ممكن اساات به شاارايط اين نتايج مياند، اما داده

سياسي و اقتصادي و به ويژه  ضاي قانوني هر كشور نيز مرتبط باشد و يا حتي رشته تخصصي مرتبط با 

ست شد)ليندكوي سته به 8004 80محقق نيز در اين زمينه دخيل با شار ن ارتي ب (. علاوه بر اين، تأثير  

سرمايه تغيير مي شين  سد كه كند. به ن ر ميسطح پي سرمايه داراي بانكر هاي به اندازه كا ي و كم 

(. 8023و همكاران  82هاي مختلفي هسااتند و تغيير ر تار خود را بسااته به تعريف ساارمايه)كاماراانگيزه

ه هاي بانكي باشاااد كهاي بروز تاثير الزامات قانوني بر ر تار بانك ها ممكن اسااات تأثير ويژگيتفاوت

تواند بر سرمايه و ريسك تأثير گذاشته و هم چنين در تحليل هاي مشابه با مطالعات تجربي نيز درج مي

شد شوندگي دارايي .شده با سرمايه، نقد سبت  ها نيز به عنوان يك متغير مهم درن ر گر ته در تعيين ن

( به 8022بانكر و همكاران ) ساات.شااود، اما تهت ارتباا ين با ساارمايه و ريسااك هنوز مشااخص نيمي

ها پرداختند. در اندازه گيري كارييي بانك هاي كره اي و ارتباا ين با سااوديوري و سااطح ساارمايه بانك

اي صاااورت گر ت، نتايج تحقيق نشاااان داد كه بانك كره 24هاي عملكردي اين مطالعه كه بر پايه داده

سرمايه با بازده كلي، كارييي  ني و كارييي سبت  شته  ن صيص منابم، رابطه مهبت دا بانك در زمينه تخ

 2887ها را بر پايه ارتباا بين ساااطح سااارمايه و كارايي بانك (،8022اسااات. چارتاريزا و همكاران )

كشاااور در ساااطح اتحاديه اروپا، مورد مطالعه قرار دادند. نتايج تحقيق كه با  88مشااااهدات بانكي در 

هاي تابلويي نامتقارن صورت گر ت، نشان مبناي مدل تحليل دادههاي اقتصادسنجي بر استفاده از شيوه

سرمايه تاثير مهبتي بر كارايي دارد و منجر به كاهش در هزينه سطح  ايج شود. نتهاي بانكي ميداد كه 

سرمايه گذاري بالاتر باعث كاهش هزينه شان داد كه  شي از اختلاف بين اين تحقيق ن هاي نمايندگي نا

داران انگيزه بيشااتري براي ن ارت بر كارايي شااود. از اين رو، سااهامسااهام داران مي منا م  مديران و

شت. محقق نيا و همكاران ) ( به بررسي تاثير عوامل 2322مديريت و احمينان از كارايي بانك خواهند دا

صنعت بانك سك اعتباري بانكدروني و بيروني  شانداري بر ري راي ب ها در ايران پرداختند. در تحقيق اي
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سك اعتباري از مدل داده سي اثر عوامل مذكور بر ري ست. برر شده ا ستفاده  هاي تدولي )اثرات ثابت( ا

باشااد. نتايج حاكي از ين اساات كه از ميان متغيرهاي درون بانك، مي 32تامعه يماري پژوهش شااامل 

 متغيرهاي برون بانكي بانكي، اندازه و سااارمايه اثر مهبت و توساااعه تأمين اعتبارات اثر منفي و از ميان

متغير تمركز، نرخ رشااد نقدينگي و رشااد نرخ ارز اثر مهبت و متغير توسااعه بخش بانكي و نرخ رشااد 

سك اعتباري مي صادي اثر منفي بر ري ضمن معر ي انواع 2327علم الهدي ) .گذارداقت ( در مقاله خود 

ين ن ام بانكي را مورد بحث و داري اساالامي، ميزان ريسااك هر يك از عقود رايج در اريسااك در بانك

سك در بانك شخيص و مديريت ري سي قرار داد. همچنين براي ارائه يك چارچوب كلي براي ت  داريبرر

بدهي بر اساس  -( به محاسبه شكاف دارايي2327اسلامي رهنمودهايي را ارائه كرد. قاسمي و همكاران )

صبي سازي الگوي حا  ه ب -دو الگوي ع صل  ازي تطبيقي و مدل  لندمدت )ير يما( پرداختند. نتايج حا

دهد هر چند دقت هر دو الگو در پيش بيني شكاف پويا بالا بوده است؛ با اين وتود از پژوهش نشان مي

نتايج حاصااال از مدل ساااازي با اساااتفاده از الگوي حا  ه بلندمدت از دقت بالاتري در اين خصاااوص 

ست و بنابراين بانك ها مي شكاف داراييتوانند تبرخوردار ا ضعيت بلندمدت  در  و  بدهي -هت بريورد و

( در پژوهشي 2326عيني ) .نتيجه شناسايي ميزان منابم مازاد نقدينگي خود از اين الگو استفاده نمايند

به مديريت بهينه ريسك اعتباري پرداخت. با توته به  عاليت بانك ريسك اعتباري بيشترين نقش را در 

سوديوري ين ايفا مي سك  هاي موتوداي كه علي رغم ابداع نويوريكند، به گونهتوان  در ن ام بانكي ري

ها عدم بازپرداخت تساااهيلات توساااط تساااهيلات گيرنده هنوز هم به عنوان دليل عمده مو قيت بانك

محسوب مي شود. عدم پرداخت اصل و  رع بدهي حبق شرايط مندرج در قرارداد، ريسك اعتباري تلقي 

شود. از ميان  سك اعتباري از ين تهت كه حيات بانك به مي  سك هاي موتود در عمليات بانكي، ري ري

ين وابسااته اساات، مهم ترين ريسااكي كه بانك ها با ين مي توانند مواته شااوند. ا زايش زيان اعتباري 

ناشااي از بازپرداخت تسااهيلات و كاهش توان سااوديوري و همچنين، چاره انديشااي براي تلوگيري از 

 ها در دهه اخير  كر انداره گيري و كنترل ريسااك اعتباري را گسااترش داده اساات.كورشااكسااتگي بان

سك و كارايي پرداخته  سرمايه، ري صريح به ارزيابي رابطه بين  شده به حور  شي از مدل هاي مطرت  بخ

سنجه ضيحي در هر دو معادلات اند، در حالي كه  هاي موثر ديگر عبارت از بازده به عنوان يك متغير تو

 باشد.سرمايه و ريسك، مي

 روش پژوهش

اي هتلاش براي بهبود عملكرد و ا زايش كارييي بانك به دنبالاين تحقيق  ،با اتراي مدل پيشنهادي

شد بدين لحاظ ميمورد ارزيابي مي توان اين تحقيق را از نوع تحقيقات كاربردي ناميد. از ين تهت كه با
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ري منطبق اساات لذا روش مطالعه تامعه يماري ساارشااماري تامعه يماري در اين تحقيق بر نمونه يما

ستنتاج به دنبال تعميم نتايج نبوده و روش ضر در ا ضمنا تحقيق حا ست.  هاي يماري و غيريماري مورد ا

ست.  ستنتاج، توصيفي ا ستفاده از نوع توصيفي و به عبارتي روش ا ف با توته به ماهيت متغيرها و تعريا

ضوع تحقيق مبني بر سرمايه بر  مو ساختار بهينه  سك پورتفوي و  سطح مطلوب ري بريورد مدل تعيين 

ي يماري پژوهش حاضااار عبارت از ها، تامعهمبناي مدل لگاريتمي كارييي عملياتي مرزي در بانك 

 هاي ذيل باشند:هاي ايراني است كه داراي ويژگيبانك

 باشد.تحت ن ارت بانك مركزي در بازه تحت مطالعه،  عاليت داشته  -

در زمينه عمليات اترايي بانكي شامل تذب سپرده ها و اعطاي تسهيلات به عنوان بانك تخصصي  -

 يا تجاري، دولتي يا خصوصي  عاليت داشته و نهاد خاص مالي يا واحد ن ارتي و موارد مشابه نباشد.

در ارتباا  82/28/2327ساله منتهي به  6هاي عملكردي مربوا به بانك مزبور در بازه زماني داده -

 ها نباشد.با متغيرها در اختيار قرار گفته و منعي در دسترسي به داده

 در سطح استان تهران يا هر يك از ديگر استان هاي كشور)سراسر كشور( پراكنده باشد. -

در ارتباا با تعيين حجم نمونه و روش نمونه گيري از تامعه يماري  وق الذكر، گفتني اسااات بر 

بانك تعيين شده و  82 وق مرزهاي تامعه يماري و حجم تامعه يماري به عنوان  هايمبناي محدوديت

مورد مطالعه قرار گر ته است. بر پايه ادبيات پژوهش  82/28/2327ساله منتهي به  6در يك بازه زماني 

(، 8022( و نهايتا ابولبشر و همكاران)8022(، بيتار و همكاران)8022به ويژه بر مبناي دينگ و همكاران)

شده  سته تحقيق ارائه  ضيحي و واب چارچوب كلي تعريف، اندازه گيري و تعيين ارتباا بين متغيرهاي تو

 است.

 اندازه گیری کارآیی مرزی

كرد ارزيابي عملبه اين بسااتگي دارد كه  شااودميگيري اندازه  رد يا شااركتي چگونه عملكردكه اين

سب كدام يك از نگرش شينه، هزينه كردنهاي كمينه شركت بر ح سود و يا  بي شينه كردكردن  ن بي

قات اي در تحقياي يكي از معيارهايي است كه به حرز گستردهگيرد. كارييي هزينهمطلوبيت، صورت مي

قبلي مورد بحث قرار گر ته و يا در اتراي تحقيقات تجربي مورد اسااتفاده واقم شااده اساات. بر اساااس 

يك شااركت در قياس با ديگران و در واقم بر مبناي  اصااله  هاي واقعيسااطح هزينه، ايهزينهكارييي 

ند، اهايي است كه همان نتايج يا ستانده ها را توليد كردههزينه شركت تا كمترين هزينه در بين شركت

بانك ها به عنوان منبم توليد خدمات مالي، دو نهاده كار و ساارمايه را براي سااتانده  شااود.گيري اندازه

صرف  سپرده،  صيل هاسپردهكنند. ميتذب  ضيان و يا تح سهيلات به متقا ي مزبور به من ور اعطاي ت
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(، در 8002شاااود. لذا در اين پژوهش به پيروي از مدل ريمه )ديگر دارايي هاي ساااوديور، صااارف مي

ها در تامين دريمد و سود اي سپردهها بر پايه نقش واسطهها و ستاندهها، نهادهگيري عملكرد بانكاندازه

   گردد.تعيين مي

ها در قلمرو تحقيق، به پيروي از مدل پيشااانهادي در تعريف مدل ارزيابي كارييي هزينه اي بانك

مرزي  تابم (، از يك8022( و متغيرهاي تعديل شاااده دينگ و همكاران)8007يلتانباس و همكاران)

و به شااكل زير بهره ( 2سااتانده به شاارت رابطه ) 8نهاده و  3بر مبناي اي)غيرخطي( لگاريتمي هزينه

  گر ته شده است:

 (، تابم مرزي هزينه اي كارييي:2رابطه )

𝒍𝒏𝑻𝑪 = 𝜷𝟎 + 𝜸𝒕 + 𝟎. 𝟓𝜸𝒕𝟐

+ ∑(𝜶𝒉 + 𝜽𝒉𝒕)𝒍𝒏𝒘𝒉 +

𝟑

𝒉=𝟏

∑(𝜷𝒋 + 𝒄𝒉𝒕)𝒍𝒏𝒚𝒋

𝟐

𝒉=𝟏

+ 𝟎. 𝟓(∑ ∑ 𝜷𝒋𝒌𝒍𝒏𝒚𝒋𝒍𝒏𝒚𝒌 +

𝟐

𝒌=𝟏

𝟐

𝒋=𝟏

∑ ∑ 𝝀𝒉𝒎𝒍𝒏𝒘𝒉𝒍𝒏𝒘𝒎)

𝟑

𝒎=𝟏

𝟑

𝒉=𝟏

+ ∑ ∑ 𝝆𝒊𝒎𝒍𝒏𝒚𝒊𝒍𝒏𝒘𝒎 − 𝒖 + 𝒗

𝟑

𝒎=𝟏

𝟐

𝒊=𝟏

   (𝟏) 

ارزش نهاده نوع  hw، امjميزان ستانده نوع  jyنشان دهنده هزينه كل، TCدر اين رابطه  تايي كهدر 

hوام ، t  يوري در ن ر گر ته شااده و هم به  نتغيير به حساااب يوردن يك روند زماني اساات كه براي

 گر ته است.صورت خطي و هم به شكل توان دوم مد ن ر قرار 

ستفاده  ساسي مورد ا به پيروي از ادبيات مشابه و مرتبط تحقيق از كار و سرمايه به عنوان دو نهاده ا

ير ها ن ها بهره گر ته شده است. علاوه بر اين از سطح اعطاي تسهيلات و ميزان سرمايه گذاريدر بانك

زماني به صورت درته دوم و خطي ها تعريف مي شود. اعمال روند سرمايه گذاري در سهام ديگر شركت

وابساااته به زمان در اثرات تواند مي ها،ها و ساااتاندهو در واقم  راهم كردن امكان تعامل زمان با نهاده

 ني غير هوشااامندانه را در ارزيابي عملكرد بر مبناي و تغييرات  هوشااامندانهها مانند تغيير  ني هزينه

 ترسيم مز هزينه اي مد ن ر قرار دهد.

خطاي تصاااد ي اساات كه هر دو خطاي اندازه گيري و  سااطح نشااان دهنده v اين مدل متغيردر 

يا  اصااله  نيزنشااان دهنده uمتغير  خطاي تصاااد ي در بريورد ارتباا بين متغيرها را پوشااش مي دهد

سطح هزينه مطلوبرا با مرز هزينه كارايياختلاف عملكردي بانك مورد ارزيابي بر پايه هزينه واقعي   )يا 
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شان يا كمترين هزينه متناظر با عملكرد بانك مورد ارزيابي  سطح كارييي بانك و  دادهرا ن ساس ين  بر ا

مورد ارزيابي تعيين مي گردد.)در واقم اندازه كارييي بانك مورد ارزيابي بر اسااس تقسايم اين  اصاله بر 

 گردد.درصد بيان ميبر حسب  200هزينه واقعي به عنوان عددي بين صفر تا يك و با ضرب در عدد 

 ریسكسرمایه و  سنجه های

عوامل موثر بر ها يا سانجههاي كيفي، بر اسااس تحليل حوزه دانش و الگوي تحليل محتوي در داده

احصا  بيست و هشت مورد (2)به شرت خلاصه شده در تدول شمارهكارييي، ريسك و ساختار سرمايه 

سته عوامل موثر بر: كارييي)نهاده شده ستاندهدر چهار د سرمايه و ويژگيها و  ساختار  سك،  هاي ها(، ري

مشتمل بر: نهاده ها يا منابم مورد استفاده كارييي، سطح بانك دسته بندي گرديده است. عوامل موثر بر 

سرمايه  يزيكيتهت توليد خدمات) ساني، بهاي    و هزينه هاي تاري، هزينه تامين وتوه، بهاي نيروي ان

ستانده ها يا نتايج و خدمات توليدي)سهم بازار سهيلات، كل اوراق بهادار(،  سهيلات، خالص ت   و دريمد ت

ه نرخ تكليفي ب، هاي بدون ريساااكنرخ دارايي، نرخ تساااهيلات تكليفي(، ريساااك)دريمد غير عملياتي

سهيلات، سپرده سهيلات، نرخ كل ت شش ت سكو  نرخ پو ساختظر يت ري سرمايه)(،  سرمايهار    ،حداقل 

ندازه اهاي سطح بانك)( و نهايتا ويژگيسرمايه بلندمدتو  حد اقل نسبت اهرمي، حداقل ريسكي سرمايه

، ينرخ سود تقسيم، هانرخ نقدشوندگي دارايي، نرخ تسهيلات معوق، بازده سرمايه، بازده دارايي ها، بانك

 اند.بوده (،مالكيت دولتيو  سن بانك

 : شناسایی و دسته بندی عوامل موثر بر کارآیی، ریسك و ساختار سرمایه0جدول 

 پيشينه نماد نوع سنجه رديف

 بهاي سرمايه  يزيكي 2

ده
ها

ن
 

itIN1 (8028)، ليم(8028)مليك و ، سبير(8028)يسيم و چاپارا ،

 ، شاه(8028)، واتوا(8028)، زابري(8028)ديموسكي و زاربسكي

 و ، زاربسكي(8028)اوتامي، (8028)كسوار تام و

، (8023)همكاران و ، بيزي(8023)، يتاناتان(8028)ديموسكي

، (8023)همكاران و ، چيكت(8023)همكاران و يوسف مد

، (الف8024)سينگ و ، يگراوال(8023)، راي(8023)تورنيا

 و ، بابو(8024)همكاران و ، علي(ب8024)سينگ و يگراوال

، (8024)سامانتا و ، سينها(8024)ميتال و ، پودار(ب8024)چالام

 و ، كاهانسن(8024)، كاويتا(الف 8024)چالام و بابو

 ،(8024)استبر

 itIN2 بهاي نيروي انساني 8

 itIN3 هزينه تامين وتوه 3
 itIN4 هاي تاريهزينه 4

 itIN5 سهم بازار 2

 كل اوراق بهادار 6

ها
ده 

تان
س

 

itOU1 و ، خميس(8020)كراويش و ، كراويش(8020)پراهالاتام 

 itOU2 خالص تسهيلات 7 و الدين ، بهار(8022)لين و ، تينگ(8022)بهارالدين
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 پيشينه نماد نوع سنجه رديف

 ، رياض(8022)، ميشرا(8022)، موهانراج(8022)ديگران itOU3 دريمد تسهيلات 2

، (8028)يسيم و ، چاپارا(8028)ماچوگو و ، باندالا(8028)احمد

 و ، زاربسكي(8028)، ليم(8028)مليك و سبير

 تام و شاه ،(8028)، واتوا(8028)، زابري(8028)ديموسكي

، (8028)ديموسكي و ، زاربسكي(8028)، اوتامي(8028)كسوار

 و يوسف ، مد(8023)همكاران و ، بيزي(8023)يتاناتان

 ،(8023)همكاران

 itOU4 دريمد غير عملياتي 2

 نرخ تسهيلات تكليفي 20

ك
يس

ر
 

itNPL و (، حكيميان2227نگرو) و تاكوبز(، 2228دل) و شريوز 

 و (، هيد8002(، ريمه)8002تاكوبز) و (، يگراوالا8000كانه)

(، 8004گوش) و (، داس8004بلوم) و (، بيچزل8003همكاران)

 و (، مورينده8004(، اينكويست)8002گودلوزكي)

 (، وان8007(، ايتسابو)8002حسن) و (، حسين8004ياسين)

(، 8002گروپ) و (، حيدر8006حميد) بن و (، بوري8002روي)

 و (، ماتساك8002همكاران) و (، احمد8002وبر) و كلف

(، 8020روپاچ) و (، ممل8020حيدر) و (، گروپ8002همكاران)

 و (، برگر8023همكاران) و (، كامارا8022يتونزوگولا)

 (8023باوامان)

22 
هاي بدون نرخ دارايي

 itRWA ريسك

 itRNL نرخ تكليفي به سپرده 28
 itRTL نرخ كل تسهيلات 23
 itRLD نرخ پوشش تسهيلات 24
 itLOC ظر يت ريسك 22

 itREG الزام قانوني 26

 حداقل سرمايه 27

ار 
خت

سا
س

يه
رما

 

itLOC BCBS  وLEI (8020اسچانز ،) و ، ميلز(8022)همكاران و 

 و ، يان(8028)همكاران و رامون ، دي(8028)همكاران

 و ، منديسيانو(8028)كاگلر و ، تانگ(8028)همكاران

 (8026)، كلاين(8022)همكاران و ، بروكه(8022)همكاران

 itROL حداقل ريسكي سرمايه 22
 itLEV حد اقل نسبت اهرمي 22

 itLGC سرمايه بلندمدت 80

 اندازه بانك 82

ك
 بان

طح
 س

ي
ها

ي 
ژگ

وي
 

itSIZE و ، باندالا(8028)احمد ، رياض(8022)، ميشرا(8022)موهانراج 

، (8028)مليك و ، سبير(8028)يسيم و ، چاپارا(8028)ماچوگو

، (8028)، زابري(8028)ديموسكي و ، زاربسكي(8028)ليم

 ، زاربسكي(8028)، اوتامي(8028)كسوار تام و ، شاه(8028)واتوا

، (8023)همكاران و ، بيزي(8023)، يتاناتان(8028)ديموسكي و

، (8023)همكاران و ، چيكت(8023)همكاران و يوسف مد

، (الف8024)سينگ و ، يگراوال(8023)، راي(8023)تورنيا

 و ، بابو(8024)همكاران و ، علي(ب8024)سينگ و يگراوال

، (8024)سامانتا و ، سينها(8024)ميتال و ، پودار(ب8024)چالام

 و ، كاهانسن(8024)، كاويتا(الف 8024)چالام و بابو

 it ROA هابازده دارايي 88
 itROE بازده سرمايه 83
 itLLP نرخ تسهيلات معوق 84
 itRAL اهدارايينقدشوندگينرخ 82

 itDPS نرخ سود تقسيمي 86

 itAGE سن بانك 87

 itOWN مالكيت دولتي 82
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 پيشينه نماد نوع سنجه رديف

، (8024)شهزاد و ،  ريد(8024)راملي و ، وهب(8024)استبر

 ، تاران(8024)همكاران و ، سعيد(8024)كاموا و كاريوكي

 و ، ساتايانارايانا(8022)، يكاواراسي(8024)هاساناج

 (8022)مالاوي

 

 های سطح بانكو ویژگی عوامل موثر بر کارآیی، ریسك و ساختار سرمایهسنجه ها یا الایش پ

اده ، از روش دلفي  ازي، استفتحقيقيش و ارزيابي تناسب عوامل استخراج شده از ادبيات لامن ور پاه ب

ترين توا ق گروهي خبرگان درباره موضوعي خاص هدف روش دلفي، دسترسي به مطمئن .است شده

، به د عات با توته به بازخورد خبره( 22)تعداد است كه با استفاده از پرسشنامه و ن رخواهي از خبرگان

خبرگان ن ريات خود را در قالب حداقل مقدار،  لامعمو( 2 ت: ورت پذيرص به شرت زير هاحاصل از ين

ميانگين ن ر ( 8دهند، سپس ميارائه  (اعداد  ازي مهلهي)ممكن ترين مقدار و حداكهر مقدار

عات لااين اح( 3ف ن ر هر  رد خبره از ميانگين، محاسبه و ينگاه لاو ميزان اخت (اعداد ارائه شده)خبرگان

عات لاي بعد هر  رد خبره بر اساس احدر مرحله (4.شودميسال براي اخذ ن ريات تديد به خبرگان ار

يابد كه ميانگين اعداد ميدهد. اين  رييند تا زماني ادامه ميحاصل از مرحله قبل، ن ر تديدي را ارائه 

 . ازي به اندازه كا ي با ثبات شود

هاي كارييي، مولفهشناسايي عوامل موثر بر كارييي، ريسك و ساختار سرمايه شامل ابعاد و پس از 

ن رخواهي از خبرگان،  از حريق ريسك و ساختار سرمايه و تعيين اهميت نسبي هر يك از اين عوامل

هريك از عوامل موثر بر كارييي، ريسك و ساختار سرمايه، از نسبت به تعيين اهميت نسبي و پالايش 

ساخت مدل و تبديل ام اول( گ ،، در حي چهار گام اين روش شامل(ANPاي )روش  رييند تحليل شبكه

 ،تشكيل ماتريس مقايسات زوتي و تعيين بردارهاي اولويت، گام دوم( مسئله به يك ساختار شبكه اي

 انتخاب گزينه برترو گام چهارم(  تشكيل سوپر ماتريس و تبديل ين به سوپر ماتريس حدگام سوم( 

 26، تعداد ي دانشعامل شناسايي شده بر اساس تحليل حوزه 82از  كه براساس ين. ه استشد استفاده

هاي كارايي)نهاده در واقم عوامل موثر بر هريك از مولفه اند.انتخاب شده (8تدول شماره ) عامل به شرت

 ند.   اهاي سطح بانك)به عنوان متغير كنترلي( انتخاب  شدهو ستانده( ريسك، ساختار سرمايه و ويژگي
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 تعریف و اندازه گیری متغیرهاعوامل انتخاب شده  :2جدول 

 تعريف و اندازه گيري نماد متغير نوع رديف

2 

 نهاده

بهاي سرمايه 

  يزيكي
IN1it 

ها بر تمم اموال و داري دارايياستهلاك و نگههايهزينه

  يزيكيهايدارايي

 هزينه ها سرانه هزينه هاي پرسنلي به تمم IN2it بهاي نيروي انساني 8

 سود پرداختي به سپرده ها بر تمم سپرده ها IN3it هزينه تامين وتوه 3

4 
 هاستانده

 OU1it كل اوراق بهادار
تمم اوراق بهادار مدت دار و اوراق بهار قابل  روش به تمم 

 هادارايي

 تسهيلات منهاي ذخاير قانوني بر تمم دارايي ها OU2it خالص تسهيلات 2

6 

 ريسك

 LORit ظر يت ريسك
نرخ دارايي هاي تعديل شده بر مبناي ريسك به دارايي ها 

 درصد 2منهاي 

7 
نرخ پوشش 

 تسهيلات
RLDit تمم تسهيلات اعطايي بر تمم سپرده ها 

 REGit الزام قانوني 2
و الا  2درصد دارايي هاست  20اگر سطح سرمايه كمتر از 

 صفر

2 

ساختار 

 سرمايه

 LOCit حداقل سرمايه
تمم حقوق صاحبان سهام بر دارايي هاي تعديل شده با 

 ريسك

20 
حداقل ريسكي 

 سرمايه
ROLit 

بر تمم دارايي هاي تعديل شده با  3الزام بازل  8و  2سطح 

 ريسك

22 
-حد اقل نسبت

 اهرمي
LEVit تمم حقوق صاحبان سهام بر تمم دارايي ها 

28 

هاي ويژگي

 سطح بانك

 لگاريتم حبيعي تمم دارايي ها در پايان دوره SIZEit اندازه بانك

 سود خالص به تمم دارايي ها در پايان دوره)درصد( ROAit بازده دارايي ها 23

 سود خالص به حقوق صاحبان سهام در پايان دوره)درصد( ROEit بازده سرمايه 24

22 
نرخ تسهيلات 

 معوق
LLPit تسهيلات معوق بر تمم دارايي ها 

26 
-قدشوندگيننرخ

 هادارايي
RALit تمم دارايي هاي نقد و شبه نقد به تمم دارايي ها 

 

 هینه ریسك و ساختار مطلوب سرمایهتعیین سطح ب

هاي سطح ريسك و ساختار سرمايه به روش ( شناسايي سنجه2بر مبناي الگوي پيشنهادي، پس از: 



 0011مهندسی مالی و مدیریت اوراق بهادار/ شماره چهل و ششم / بهار فصلنامه 
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هاي مناسب به روش ن رسنجي انتخاب سنجه( پالايش و 8تحليل حوزه دانش و الگوي تحليل محتوي، 

سازي ( تعيين سطح كارييي مرزي بانك ها بر پايه مدل3و  (ANPاي )وش تحليل شبكهدلفي و الگوي ر

شي داده ش ضي مبتني بر تحليل پو ساختار ريا سك و  سطح مطلوب ري سبت به تعيين  هاي لگاريتمي، ن

( به من ور بريورد سااطح ريسااك 8رابطه شااماره )بهينه ساارمايه مبادرت خواهد شااد. بدين من ور از 

 مطلوب هر بانك بهره گر ته خواهد شد:

∆𝑹𝒊𝒔𝒌𝒊,𝒕 = 𝜶𝟎 + 𝜶𝟏∆𝑪𝒂𝒑𝒊,𝒕 + 𝜶𝟐𝑬𝒇𝒇𝒊,𝒕 + 𝜶𝟑𝑹𝑰𝑺𝑲𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟒𝑿𝒊,𝒕 + +𝜶𝟓𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕

× ∆𝑪𝑨𝑷𝒊,𝒕 + 𝜶𝟔𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × 𝑹𝒊𝒔𝒌𝒊,𝒕−𝟏 + 𝒗𝒊,𝒕 (𝟐) 

سنجه هاي  شته مبتني بر  سبت به گذ سك ن سطح ري سته تغيير  ر يت ظكه در اين رابطه متغير واب

سك و الزام قانوني ساير  ري ضي و  شده به روش ريا شامل اندازه كارييي تعيين  ضيحي  و متغيرهاي تو

طي ختعريف گرديده است. اين تابم با استفاده از رگرسيون تعيين و  (8)متغيرها به شرت تدول شماره 

يل داده بهمركب و الگوي تحل پارامترها  تابلويي بريورد و پس از بريورد  هاي عملكردي و ازاي دادههاي 

، سطح ريسك 𝑋𝑖,𝑡 هاي سطح بانك(ويژگي-)كنترليكارييي محاسبه شده در مورد متغيرهاي توضيحي

 شده است:بهينه هر بانك تعيين 

 ،انتخاب شده هاي سطح بانكو ويژگي اختار سرمايهبدين ترتيب عوامل موثر بر كارييي، ريسك و س

ست درابتدا دو تابم زير بر مبناي دو عامل انتخاب شده موثر بر  سازي شده ا در الگوي پيشنهادي پياده 

( نشان RLDit نرخ پوشش تسهيلات) (LORitريسك به عنوان متغيير وابسته، شامل ظر يت ريسك)

 داده شده است:

  ∆𝑹𝑳𝑫𝒊,𝒕 = 𝜶𝟎 + 𝜶𝟏∆𝑳𝑶𝑪𝒊,𝒕 + 𝜶𝟐∆𝑹𝑶𝑳𝒊,𝒕 + 𝜶𝟑∆𝑳𝑬𝑽𝒊,𝒕 + 𝜶𝟒𝑬𝒇𝒇𝒊,𝒕 +

𝜶𝟓𝑹𝑳𝑫𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟔𝑳𝑶𝑹𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟕𝑺𝑰𝒁𝑬𝒊,𝒕 + 𝜶𝟖𝑹𝑶𝑨𝒊,𝒕 + 𝜶𝟗𝑹𝑶𝑬𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟎𝑳𝑳𝑷𝒊,𝒕 +

𝜶𝟏𝟏𝑹𝑨𝑳𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟐𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × ∆𝑳𝑶𝑪𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟑𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × ∆𝑹𝑶𝑳𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟒𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 ×

∆𝑳𝑬𝑽𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟓𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × 𝑹𝑳𝑫𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟏𝟔𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × 𝑳𝑶𝑹𝒊,𝒕−𝟏 + 𝒗𝒊,𝒕 

∆𝑳𝑶𝑹𝒊,𝒕 = 𝜶𝟎 + 𝜶𝟏∆𝑳𝑶𝑪𝒊,𝒕 + 𝜶𝟐∆𝑹𝑶𝑳𝒊,𝒕 + 𝜶𝟑∆𝑳𝑬𝑽𝒊,𝒕 + 𝜶𝟒𝑬𝒇𝒇𝒊,𝒕

+ 𝜶𝟓𝑹𝑳𝑫𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟔𝑳𝑶𝑹𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟕𝑺𝑰𝒁𝑬𝒊,𝒕 + 𝜶𝟖𝑹𝑶𝑨𝒊,𝒕

+ 𝜶𝟗𝑹𝑶𝑬𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟎𝑳𝑳𝑷𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟏𝑹𝑨𝑳𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟐𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × ∆𝑳𝑶𝑪𝒊,𝒕

+ 𝜶𝟏𝟑𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × ∆𝑹𝑶𝑳𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟒𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × ∆𝑳𝑬𝑽𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟓𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕

× 𝑹𝑳𝑫𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟏𝟔𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × 𝑳𝑶𝑹𝒊,𝒕−𝟏 + 𝒗𝒊,𝒕 

ستفاده از رابطه شماره ) به حور مشابه سرمايه به ازاي هر يك 3با ا ساختار بهينه  ( به من ور بريورد 

 از بانك ها در قلمرو تحقيق، بهره گر ته خواهد شد:
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∆𝑪𝒂𝒑𝒊,𝒕 = 𝜸𝟎 + 𝜸𝟏∆𝑹𝒊𝒔𝒌𝒊,𝒕 + 𝜸𝟐𝑬𝒇𝒇𝒊,𝒕 + 𝜸𝟑𝑪𝒂𝒑𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜸𝟒𝑿𝒊,𝒕 + +𝜸𝟓𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕

× ∆𝑹𝒊𝒔𝒌𝒊,𝒕 + 𝜸𝟔𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × 𝑪𝒂𝒑𝒊,𝒕−𝟏 + 𝒖𝒊,𝒕 (𝟑) 

حداقل اي هكه در اين رابطه متغير وابسته تغيير ساختار سرمايه نسبت به گذشته مبتني بر سنجه

و متغيرهاي توضيحي شامل اندازه كارييي تعيين  ميسرمايه، حداقل ريسكي سرمايه و حداقل نسبت اهر

تعريف گرديده است. اين تابم با استفاده  (8)شده به روش رياضي و ساير متغيرها به شرت تدول شماره 

هاي تابلويي بريورد و پس از بريورد پارامترها به ازاي از رگرسيون خطي مركب و الگوي تحليل داده

هاي عملكردي و كارييي محاسبه شده در مورد متغيرهاي توضيحي، ساختار بهينه سرمايه هر بانك داده

 .شده استتعيين 

∆𝑳𝑶𝑪𝒊,𝒕 = 𝜶𝟎 + 𝜶𝟏∆𝑹𝑳𝑫𝒊,𝒕 + 𝜶𝟐∆𝑳𝑶𝑹𝒊,𝒕 + 𝜶𝟑𝑬𝒇𝒇𝒊,𝒕 + 𝜶𝟒𝑳𝑶𝑪𝒊,𝒕−𝟏

+ 𝜶𝟓𝑹𝑶𝑳𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟔𝑳𝑬𝑽𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟕𝑺𝑰𝒁𝑬𝒊,𝒕 + 𝜶𝟖𝑹𝑶𝑨𝒊,𝒕

+ 𝜶𝟗𝑹𝑶𝑬𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟎𝑳𝑳𝑷𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟏𝑹𝑨𝑳𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟐𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × ∆𝑹𝑳𝑫𝒊,𝒕

+ 𝜶𝟏𝟑𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × ∆𝑳𝑶𝑹𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟒𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × 𝑳𝑶𝑪𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟏𝟓𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕

× 𝑹𝑶𝑳𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟏𝟔𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × 𝑳𝑬𝑽𝒊,𝒕−𝟏 + 𝒖𝒊,𝒕 

∆𝑹𝑶𝑳𝒊,𝒕 = 𝜶𝟎 + 𝜶𝟏∆𝑹𝑳𝑫𝒊,𝒕 + 𝜶𝟐∆𝑳𝑶𝑹𝒊,𝒕 + 𝜶𝟑𝑬𝒇𝒇𝒊,𝒕 + 𝜶𝟒𝑳𝑶𝑪𝒊,𝒕−𝟏

+ 𝜶𝟓𝑹𝑶𝑳𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟔𝑳𝑬𝑽𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟕𝑺𝑰𝒁𝑬𝒊,𝒕 + 𝜶𝟖𝑹𝑶𝑨𝒊,𝒕

+ 𝜶𝟗𝑹𝑶𝑬𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟎𝑳𝑳𝑷𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟏𝑹𝑨𝑳𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟐𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × ∆𝑹𝑳𝑫𝒊,𝒕

+ 𝜶𝟏𝟑𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × ∆𝑳𝑶𝑹𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟒𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × 𝑳𝑶𝑪𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟏𝟓𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕

× 𝑹𝑶𝑳𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟏𝟔𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × 𝑳𝑬𝑽𝒊,𝒕−𝟏 + 𝒖𝒊,𝒕 

∆𝑳𝑬𝑽𝒊,𝒕 = 𝜶𝟎 + 𝜶𝟏∆𝑹𝑳𝑫𝒊,𝒕 + 𝜶𝟐∆𝑳𝑶𝑹𝒊,𝒕 + 𝜶𝟑𝑬𝒇𝒇𝒊,𝒕 + 𝜶𝟒𝑳𝑶𝑪𝒊,𝒕−𝟏

+ 𝜶𝟓𝑹𝑶𝑳𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟔𝑳𝑬𝑽𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟕𝑺𝑰𝒁𝑬𝒊,𝒕 + 𝜶𝟖𝑹𝑶𝑨𝒊,𝒕

+ 𝜶𝟗𝑹𝑶𝑬𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟎𝑳𝑳𝑷𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟏𝑹𝑨𝑳𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟐𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × ∆𝑹𝑳𝑫𝒊,𝒕

+ 𝜶𝟏𝟑𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × ∆𝑳𝑶𝑹𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟒𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × 𝑳𝑶𝑪𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟏𝟓𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕

× 𝑹𝑶𝑳𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟏𝟔𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × 𝑳𝑬𝑽𝒊,𝒕−𝟏 + 𝒖𝒊,𝒕 

 های پژوهش یافته

 استفاده از رگرسیونهای تحلیل پیش فرض

سيون خطي مركب  شنهادي تحقيق از روش رگر به من ور تعيين ارتباا بين متغيرها و ق الگوي پي

هاي تابلويي اسااتفاده شااده اساات. بر همين اساااس پيش از به كارگيري روش تركيبي يا تحليل داده

 هاي استفاده از اين روش مورد ارزيابي قرار گر ته اند. رگرسيوني، برقراري پيش  رض

  با استفاده از ضريب همبستگي پيرسون به بررسي ارتباا بين استقلال خطي بين متغيرهاي مستقل

گري مالي( پرداخته شااده ماتريس ضاارايب همبسااتگي بين پژوهش)عوامل موثر بر شاافا يت گزارش
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شماره ) س شدهارائه( 3متغيرها در تدول  شترين ا ستگي بين متغيرها در بي ت. با توته به تدول، همب

شترين بين بازده دارايي 862/0مقدار مهبت  ست. علاوه بر اين بي سي ا ها با اندازه كارييي بانك تحت برر

اساات. از ين تهت كه قدر  (-272/0ها)ها با بازده داراييهمبسااتگي منفي بين نرخ نقدشااوندگي دارايي

نتيجه گر ت كه همبستگي شديدي بين  توانيماست  3/0مطلق ضرايب ياد شده بين صفر تا كمتر از 

 .متغيرها وتود ندارد

 ماتریس ضرایب همبستگی بین متغیرهای توضیحی)یافته های پژوهش( -3جدول شماره 

اندازه  كارايي  متغير

 بانك

بازده 

 دارايي 

بازده 

 سرمايه

-تسهيلاتنرخ

 عوقم

 نرخ

 قدشوندگي ن

      2 كارايي مرزي بانك

     2 -234/0 اندازه بانك

    2 -048/0 862/0 بازده دارايي ها

   2 246/0 -027/0 232/0 بازده سرمايه

نرخ تسهيلات 

 معوق

806/0 070/0- 222/0 030/0- 2  

 2 276/0 -028/0 -272/0 246/0 027/0 نرخ نقدشوندگي 

 بعدي اسااتفاده از رگرساايون خطي چندگانه بر مبناي تحليل داده هاي تابلويي در تعيين   رضپيش

سته مي شد در اين پژوهش از يزمون كولموگروفروابط بين متغيرها نرمال بودن توزيم متغيرهاي واب  -با

شماره ) شرت تدول  ست. نتايج به  شده ا سميرونوف بهره گر ته  ست. ب4ا صه گرديده ا ر مبناي (، خلا

شده در تدول، يماره يزمون به ازاي متغيرهاي ا-زمون كولموگروفينتايج  صه  شرت خلا سميرونوف به 

هاي مختلف به ترتيب برابر با: وابسااته تغييرات در سااطح ريسااك و ساااختار ساارمايه مبتني بر ساانجه

يب براب 028/2و  248/2، 247/2، 206/2، 222/0 به ترت ها  با ين  ناظر  با: و نيز ساااطوت مت ، 240/0ر 

سطح معني دار بزرگتر از اند. به تهت اينبه دست يمده 847/0و  228/0، 222/0، 224/0  2كه مقادير 

سته به عنوان دومين پيش  رض  صفر مبني بر نرمال بودن توزيم متغيرهاي واب ست  رض  صد بوده ا در

وثر يه و ريسك و عوامل مكلاسيك استفاده از رگرسيون خطي مركب در تعيين ارتباا بين ساختار سرما

 بر ين پذير ته شده است.
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 نتایج آزمون کولموگروف متغیرهای وابسته)یافته های پژوهش( -0جدول شماره 

 احتمال يماره نماد رياضي شرت متغير

𝑅𝐿𝐷𝑖,𝑡 222/0∆ تغيير نرخ پوشش تسهيلات  240/0 

𝐿𝑂𝑅𝑖,𝑡 206/2∆ تغيير ظر يت ريسك  224/0 

𝐿𝑂𝐶𝑖,𝑡 247/2∆ سرمايه تغيير حداقل  222/0 

𝑅𝑂𝐿𝑖,𝑡 248/2∆ تغيير حداقل ريسك سرمايه  228/0 

𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡 028/2∆ حداقل نسبت اهرمي  847/0 

 خروتي نرم ا زار ه شااده كه نتايج ين از يزمون وي يي اف نيز تهت بررسااي هم خطي اسااتفاد از

ضااريب يزمون وي يي اف براي همه شااده كه  هنشااان داد( 2تدول شااماره )به شاارت خلاصااه ويوز اي

 است؛ بنابراين هم خطي بين متغيرها وتود ندارد. 2و حتي  20متغيرها كمتر از 

 خطی بین متغیرهای توضیحی)منبع: یافته های پژوهش(: نتایج بررسی هم5جدول 

 Vif Vif/1 نام متغير 

 406/0 46/8 كارايي مرزي بانك

 446/0 84/8 اندازه بانك

 222/0 72/2 بازده دارايي ها

 228/0 83/2 بازده سرمايه

 277/0 24/2 نرخ تسهيلات معوق

 232/0 07/2 نرخ نقدشوندگي دارايي ها

 620/0 64/2 ميانگين

 برآورد سطح مطلوب ریسك و ساختار بهینه سرمایه

ه كيزمون  يشر براي سطح معني داري و اين از هاي استفاده از رگرسيون،پس از تحليل پيش  رض

سته را بيان متغميزان قابل قبولي تغييرات واقعي  هيرهاي مستقل بمتغييا تغييرات  از ييا كند و يمير واب

شد، ضيح دهندگي بالايي برخوردار با ست. تو شده ا ستفاده  سطح معني نتايج ا شر ب يداريزمون  راي  ي

شنهادي ست كه  ،پنج تابم پي شرت حاكي از ين ا شر تاييد  يتيدر هر پنج تابم به  سطح معني داري  ي

ضيح دهندگي بالايي برخوردار بوده سشده و در واقم توابم تغييرات واقعي را بين كرده و از تو طح اند و 

 .انددرصد معني دار بوده 22بريوردي در سطح  بطاور و  يشر به صفر ميل كرده يمعني دار

 بر مبناي بريورد رگرساايون خطي مركب با اسااتفاده از تغيير در حداقل نرخ  ،د ريسااكاولين بريور



 0011مهندسی مالی و مدیریت اوراق بهادار/ شماره چهل و ششم / بهار فصلنامه 

 
186 

سهيلات شش ت سيوني  𝑅𝐿𝐷𝑖,𝑡∆پو ست. نتايج بريورد مربوا به پارامترهاي رگر ساس خروتي نرم ا بر ا

لاصه گرديده است. بر مبناي تدول، ضريب تعيين خ (6)به صورت تدول شماره  EVIEWSا زار يمار 

نرخ پوشااش بوده كه بر اين مبنا سااطح ريسااك مبتني بر  6624/0و مقدار تعديل شااده ين  7733/0

درصاااد از تغييرات واقعي را بين كرده و از توضااايح دهندگي بالايي  33/77تا  24/66بين  تساااهيلات

سطح معنيميبرخوردار  ساس  شد، بر ا شر با سطح دار  ي صفر ميل كرده، رابطه بريوردي در   22كه به 

 دار بوده است.درصد معني

 الگوی حداقل نرخ پوشش تسهیلات)یافته های پژوهش(  : 6جدول 

∆𝑹𝑳𝑫𝒊,𝒕 = 𝜶𝟎 + 𝜶𝟏∆𝑳𝑶𝑪𝒊,𝒕 + 𝜶𝟐∆𝑹𝑶𝑳𝒊,𝒕 + 𝜶𝟑∆𝑳𝑬𝑽𝒊,𝒕 + 𝜶𝟒𝑬𝒇𝒇𝒊,𝒕 + 𝜶𝟓𝑹𝑳𝑫𝒊,𝒕−𝟏

+ 𝜶𝟔𝑳𝑶𝑹𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟕𝑺𝑰𝒁𝑬𝒊,𝒕 + 𝜶𝟖𝑹𝑶𝑨𝒊,𝒕 + 𝜶𝟗𝑹𝑶𝑬𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟎𝑳𝑳𝑷𝒊,𝒕

+ 𝜶𝟏𝟏𝑹𝑨𝑳𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟐𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × ∆𝑳𝑶𝑪𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟑𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × ∆𝑹𝑶𝑳𝒊,𝒕

+ 𝜶𝟏𝟒𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × ∆𝑳𝑬𝑽𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟓𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × 𝑹𝑳𝑫𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟏𝟔𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕

× 𝑳𝑶𝑹𝒊,𝒕−𝟏 + 𝒗𝒊,𝒕 
 نوع رابطه احتمال tيماره  ضريب توضيحي متغير

-422/2 عرض از مبدا  222/6-  002/0  درصد 22معنادار در سطح  
∆LOCi,t 226/0-  724/28-  002/0  درصد 22معنادار در سطح  
∆ROLi,t 002/0-  228/8-  022/0  درصد 22معنادار در سطح  

∆LEVi,t 227/0  342/28  002/0  درصد 22معنادار در سطح  

Effi,t 002/0  866/8  086/0  درصد 22معنادار در سطح  
RLDi,t−1 222/0-  222/7-  002/0  درصد 22معنادار در سطح  
LORi,t−1 642/8  208/22  002/0  درصد 22معنادار در سطح  
SIZEi,t 080/0-  432/2-  226/0  درصد 22معنادار در سطح  

ROAi,t 004/0  668/2  002/0  درصد 22معنادار در سطح  
ROEi,t 002/0-  230/22-  002/0  درصد 22معنادار در سطح  
LLPi,t 222/3  408/2  002/0  درصد 22معنادار در سطح  

RALi,t 378/0-  623/2-  208/0  بي معني 

REGi,t × ∆LOCi,t 032/3  248/3  008/0  درصد 22معنادار در سطح  

REGi,t × ∆ROLi,t 004/0-  742/0-  460/0  بي معني 

REGi,t × ∆LEVi,t 032/3-  244/3-  008/0  درصد 22معنادار در سطح  

REGi,t × RLDi,t−1 83/0

- 

260/2-  023/0  درصد 20معنادار در سطح  

REGi,t × LORi,t−1 002/0 283/0 208/0 بي معني 
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 (000/0سطح معني داري ) 264/7يماره  يشر  يزمون  يشر)يناليز واريانس(

 6624/0 شدهيلتعدضريب تعيين  7733/0ضريب تعيين  اعتبار سنجي

  ستفاده از تغيير در حداقل ظر يت سيون خطي مركب با ا سك بر مبناي بريورد رگر دومين بريورد ري

سك سيوني  𝐿𝑂𝑅𝑖,𝑡∆ري ست. نتايج بريورد مربوا به پارامترهاي رگر ساس خروتي نرم ا زار يماري ا بر ا

EVIEWS ( 7به صورت تدول شماره) 2222/0بر مبناي تدول، ضريب تعيين ديده است. خلاصه گر 

حداقل ظر يت ريسك نرخ بوده كه بر اين مبنا سطح ريسك مبتني بر  2278/0و مقدار تعديل شده ين 

بالايي برخوردار  22/22تا  78/22بين  درصاااد از تغييرات واقعي را بين كرده و از توضااايح دهندگي 

سطح معنيمي ساس  شد، بر ا صفر ميل با شر كه به  سطح دار  ي صد  22كرده، رابطه بريوردي در  در

 دار بوده است. معني

 الگوی حداقل ظرفیت ریسك)یافته های پژوهش( : 7جدول 

∆𝑳𝑶𝑹𝒊,𝒕 = 𝜶𝟎 + 𝜶𝟏∆𝑳𝑶𝑪𝒊,𝒕 + 𝜶𝟐∆𝑹𝑶𝑳𝒊,𝒕 + 𝜶𝟑∆𝑳𝑬𝑽𝒊,𝒕 + 𝜶𝟒𝑬𝒇𝒇𝒊,𝒕 + 𝜶𝟓𝑹𝑳𝑫𝒊,𝒕−𝟏

+ 𝜶𝟔𝑳𝑶𝑹𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟕𝑺𝑰𝒁𝑬𝒊,𝒕 + 𝜶𝟖𝑹𝑶𝑨𝒊,𝒕 + 𝜶𝟗𝑹𝑶𝑬𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟎𝑳𝑳𝑷𝒊,𝒕

+ 𝜶𝟏𝟏𝑹𝑨𝑳𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟐𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × ∆𝑳𝑶𝑪𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟑𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × ∆𝑹𝑶𝑳𝒊,𝒕

+ 𝜶𝟏𝟒𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × ∆𝑳𝑬𝑽𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟓𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × 𝑹𝑳𝑫𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟏𝟔𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕

× 𝑳𝑶𝑹𝒊,𝒕−𝟏 + 𝒗𝒊,𝒕 
 نوع رابطه احتمال tيماره  ضريب توضيحي متغير

063/2 عرض از مبدا  222/263  002/0  درصد 22معنادار در سطح  

∆LOCi,t 002/0  822/2  822/0  بي معني 

∆ROLi,t 002/0-  864/2-  802/0  بي معني 

∆LEVi,t 002/0-  887/2-  883/0  بي معني 

Effi,t 002/0-  606/8  020/0  درصد 20معنادار در سطح  

RLDi,t−1 002/0-  620/0-  428/0  بي معني 

LORi,t−1 263/2-  227/227-  002/0  درصد 22معنادار در سطح  

SIZEi,t 002/0  037/0  270/0  بي معني 

ROAi,t 002/0-  348/8-  082/0  درصد 22معنادار در سطح  
ROEi,t 002/0-  878/0-  722/0  بي معني 

LLPi,t 224/2-  038/273-  002/0  درصد 22معنادار در سطح  

RALi,t 003/0  282/0  327/0  بي معني 

REGi,t × ∆LOCi,t 007/0  622/0  237/0  بي معني 

REGi,t × ∆ROLi,t 002/0  282/0  600/0  بي معني 
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REGi,t × ∆LEVi,t 004/0-  407/0-  624/0  بي معني 

REGi,t × RLDi,t−1 080/0-  088/20-  002/0  درصد 22معنادار در سطح  

REGi,t × LORi,t−1 024/0  238/7  002/0  درصد 22معنادار در سطح  

 (000/0سطح معني داري )  828/33يماره  يشر  يزمون  يشر)يناليز واريانس(

ضريب تعيين  اعتبار سنجي

2222/0 

 2278/0شده يلتعدضريب تعيين 

 سيون خطي سرمايه بر مبناي بريورد رگر ساختار  ستفاده از تغيير در حد اولين بريورد  قل امركب با ا

ست. نتايج بريورد مربوا به پارامترهاي رگرسيوني  𝐿𝑂𝐶𝑖,𝑡∆سرمايه ساس خروتي نرم ا زار يماري ا بر ا

EVIEWS  3472/0( خلاصه گرديده است. بر مبناي تدول، ضريب تعيين 2)به صورت تدول شماره 

سرمايه مبتني بر  2222/0و مقدار تعديل شده ين  ساختار  سرمايه بين نرخ بوده كه بر اين مبنا  حداقل 

د، باشميدرصد از تغييرات واقعي را بين كرده و از توضيح دهندگي متوسط برخوردار  22/22تا  72/33

دار بوده درصد معني 22دار  يشر كه به صفر ميل كرده، رابطه بريوردي در سطح بر اساس سطح معني

 است.

 الگوی حداقل سرمایه)یافته های پژوهش(  : 9جدول 

∆𝑳𝑶𝑪𝒊,𝒕 = 𝜶𝟎 + 𝜶𝟏∆𝑹𝑳𝑫𝒊,𝒕 + 𝜶𝟐∆𝑳𝑶𝑹𝒊,𝒕 + 𝜶𝟑𝑬𝒇𝒇𝒊,𝒕 + 𝜶𝟒𝑳𝑶𝑪𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟓𝑹𝑶𝑳𝒊,𝒕−𝟏

+ 𝜶𝟔𝑳𝑬𝑽𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟕𝑺𝑰𝒁𝑬𝒊,𝒕 + 𝜶𝟖𝑹𝑶𝑨𝒊,𝒕 + 𝜶𝟗𝑹𝑶𝑬𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟎𝑳𝑳𝑷𝒊,𝒕

+ 𝜶𝟏𝟏𝑹𝑨𝑳𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟐𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × ∆𝑹𝑳𝑫𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟑𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × ∆𝑳𝑶𝑹𝒊,𝒕

+ 𝜶𝟏𝟒𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × 𝑳𝑶𝑪𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟏𝟓𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × 𝑹𝑶𝑳𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟏𝟔𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕

× 𝑳𝑬𝑽𝒊,𝒕−𝟏 + 𝒖𝒊,𝒕 
 نوع رابطه احتمال tيماره  ضريب متغير توضيحي

322/24 عرض از مبدا  202/4  002/0  درصد 22معنادار در سطح  

∆RLDi,t 022/0-  084/0-  220/0  بي معني 

∆LORi,t 643/7-  828/2-  222/0  بي معني 

Effi,t 002/0  263/0  274/0  بي معني 

LOCi,t−1 026/282  283/0  322/0  بي معني 

ROLi,t−1 722/36  388/0  747/0  بي معني 

LEVi,t−1 708/226-  248/2-  826/0  بي معني 

SIZEi,t 682/0-  422/3-  002/0  درصد 22معنادار در سطح  

ROAi,t 323/0-  076/2-  002/0  درصد 22معنادار در سطح  
ROEi,t 007/0  222/8  004/0  درصد 22معنادار در سطح  

LLPi,t 623/4-  470/0-  632/0  بي معني 
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RALi,t 476/2-  042/3-  003/0  درصد 22معنادار در سطح  

REGi,t × ∆RLDi,t 200/0-  238/0-  222/0  بي معني 

REGi,t × ∆LORi,t 606/2  024/2  824/0  معنيبي  

REGi,t × LOCi,t−1 366/836  222/2  063/0  درصد 20معنادار در سطح  

REGi,t × ROLi,t−1 223/44-  307/0-  722/0  بي معني 

REGi,t × LEVi,t−1 022/882-  272/2-  064/0  درصد 20معنادار در سطح  

 (000/0سطح معني داري )  660/8يماره  يشر  يزمون  يشر)يناليز واريانس(
-تعيينضريب اعتبار سنجي

2222/0 

 3427/0شده يلتعدضريب تعيين 

  ستفاده از تغيير در حداقل دومين بريورد ساختار سرمايه بر مبناي بريورد رگرسيون خطي مركب با ا

بر اساس خروتي نرم ا زار است. نتايج بريورد مربوا به پارامترهاي رگرسيوني  𝑅𝑂𝐿𝑖,𝑡∆سرمايه ريسكي

صورت ت EVIEWSيماري  شماره )به  ضريب تعيين 2دول  ست. بر مبناي تدول،  صه گرديده ا ( خلا

حداقل نرخ بوده كه بر اين مبنا ساااختار ساارمايه مبتني بر  6223/0و مقدار تعديل شااده ين  2322/0

درصااد از تغييرات واقعي را بين كرده و از توضاايح دهندگي  23/62تا  22/23ساارمايه ريسااكي بين 

سط برخوردار  شد، برميمتو سطح معني با ساس  صفر ميل كرده، رابطه بريوردي در ا شر كه به  دار  ي

 دار بوده است. درصد معني 22سطح 

 الگوی حداقل سرمایه ریسکی)یافته های پژوهش( : 8جدول 

∆𝑹𝑶𝑳𝒊,𝒕 = 𝜶𝟎 + 𝜶𝟏∆𝑹𝑳𝑫𝒊,𝒕 + 𝜶𝟐∆𝑳𝑶𝑹𝒊,𝒕 + 𝜶𝟑𝑬𝒇𝒇𝒊,𝒕 + 𝜶𝟒𝑳𝑶𝑪𝒊,𝒕−𝟏

+ 𝜶𝟓𝑹𝑶𝑳𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟔𝑳𝑬𝑽𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟕𝑺𝑰𝒁𝑬𝒊,𝒕 + 𝜶𝟖𝑹𝑶𝑨𝒊,𝒕

+ 𝜶𝟗𝑹𝑶𝑬𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟎𝑳𝑳𝑷𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟏𝑹𝑨𝑳𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟐𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × ∆𝑹𝑳𝑫𝒊,𝒕

+ 𝜶𝟏𝟑𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × ∆𝑳𝑶𝑹𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟒𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × 𝑳𝑶𝑪𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟏𝟓𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕

× 𝑹𝑶𝑳𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟏𝟔𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × 𝑳𝑬𝑽𝒊,𝒕−𝟏 + 𝒖𝒊,𝒕 
 نوع رابطه احتمال tيماره  ضريب توضيحي متغير

242/80 عرض از مبدا  622/23  002/0  درصد 22معنادار در سطح  
∆RLDi,t 323/0-  308/2-  226/0  بي معني 
∆LORi,t 278/2-  222/2-  078/0  درصد 20معنادار در سطح  

Effi,t 002/0-  307/0-  722/0  بي معني 

LOCi,t−1 268/227  242/8  032/0  درصد 22معنادار در سطح  

ROLi,t−1 360/403

- 

204/20-  002/0  درصد 22معنادار در سطح  
LEVi,t−1 222/808

- 

240/8-  032/0  درصد 22معنادار در سطح  
SIZEi,t 248/0-  288/24-  002/0  درصد 22معنادار در سطح  

ROAi,t 003/0  426/0  682/0  درصد 22معنادار در سطح  
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ROEi,t 002/0  262/0  270/0  بي معني 
LLPi,t 237/2-  622/2-  208/0  بي معني 
RALi,t 222/8-  232/8-  036/0  درصد 22معنادار در سطح  

REGi,t × ∆RLDi,t 220/0-  432/0-  664/0  بي معني 
REGi,t × ∆LORi,t 628/6  306/0  722/0  بي معني 
REGi,t × LOCi,t−1 884/274  262/2  066/0  درصد 20معنادار در سطح  

REGi,t × ROLi,t−1 228/832

- 

322/2-  262/0  بي معني 
REGi,t × LEVi,t−1 424/242

- 

288/2-  232/0  بي معني 

 (000/0سطح معني داري )  274/4يشر  يماره  يزمون  يشر)يناليز واريانس(
ضريب تعيين  اعتبار سنجي

6223/0 

 2322/0شده يلتعدضريب تعيين 

 مبناي بريورد رگرسيون خطي مركب با استفاده از تغيير در حداقل  سومين بريورد ساختار سرمايه بر

سبت اهرمي سيوني  𝐿𝐸𝑉𝑖,𝑡∆ن ست. نتايج بريورد مربوا به پارامترهاي رگر ساس خروتي نرم ا زار ا بر ا

شمار EVIEWSيماري  صورت تدول  ضريب تعيين 20ه )به  ست. بر مبناي تدول،  ( خلاصه گرديده ا

حداقل نرخ بوده كه بر اين مبنا ساااختار ساارمايه مبتني بر  2620/0و مقدار تعديل شااده ين  3272/0

سبت اهرمي بين  درصد از تغييرات واقعي را بين كرده و از توضيح دهندگي متوسط  20/26تا  72/32ن

سطحميبرخوردار  ساس  شد، بر ا سطح معني با صفر ميل كرده، رابطه بريوردي در  شر كه به   22دار  ي

 دار بوده است.درصد معني

 الگوی حداقل نسبت اهرمی)یافته های پژوهش( : 01جدول 

∆𝑳𝑬𝑽𝒊,𝒕 = 𝜶𝟎 + 𝜶𝟏∆𝑹𝑳𝑫𝒊,𝒕 + 𝜶𝟐∆𝑳𝑶𝑹𝒊,𝒕 + 𝜶𝟑𝑬𝒇𝒇𝒊,𝒕 + 𝜶𝟒𝑳𝑶𝑪𝒊,𝒕−𝟏

+ 𝜶𝟓𝑹𝑶𝑳𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟔𝑳𝑬𝑽𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟕𝑺𝑰𝒁𝑬𝒊,𝒕 + 𝜶𝟖𝑹𝑶𝑨𝒊,𝒕

+ 𝜶𝟗𝑹𝑶𝑬𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟎𝑳𝑳𝑷𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟏𝑹𝑨𝑳𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟐𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × ∆𝑹𝑳𝑫𝒊,𝒕

+ 𝜶𝟏𝟑𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × ∆𝑳𝑶𝑹𝒊,𝒕 + 𝜶𝟏𝟒𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × 𝑳𝑶𝑪𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟏𝟓𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕

× 𝑹𝑶𝑳𝒊,𝒕−𝟏 + 𝜶𝟏𝟔𝑹𝑬𝑮𝒊,𝒕 × 𝑳𝑬𝑽𝒊,𝒕−𝟏 + 𝒖𝒊,𝒕 
 نوع رابطه احتمال tيماره  ضريب توضيحي متغير

620/24 عرض از مبدا  220/3  002/0  درصد 22معنادار در سطح  
∆RLDi,t 032/0  027/0  224/0  بي معني 
∆LORi,t 222/7-  222/2-  837/0  بي معني 

Effi,t 002/0  228/0  262/0  بي معني 

LOCi,t−1 224/242  226/0  386/0  بي معني 
ROLi,t−1 426/43  322/0  703/0  بي معني 
LEVi,t−1 786/270-  803/2-  838/0  بي معني 
SIZEi,t 632/0-  327/3-  002/0  درصد 22معنادار در سطح  
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ROAi,t 322/0-  322/2-  002/0  درصد 22معنادار در سطح  
ROEi,t 007/0  222/8  004/0  درصد 22معنادار در سطح  
LLPi,t 204/4-  420/0-  684/0  بي معني 
RALi,t 438/2-  002/3-  003/0  درصد 22معنادار در سطح  

REGi,t × ∆RLDi,t 263/0-  272/0-  264/0  بي معني 

REGi,t × ∆LORi,t 222/2  022/2  874/0  بي معني 

REGi,t × LOCi,t−1 022/882  240/2  062/0  درصد 20معنادار در سطح  

REGi,t × ROLi,t−1 226/20-  342/0-  782/0  بي معني 

REGi,t × LEVi,t−1 262/822-  282/2-  072/0  درصد 20معنادار در سطح  

 (000/0سطح معني داري )  782/8 يشر يماره يزمون  يشر)يناليز واريانس(

تعيين ضريب اعتبار سنجي

2620/0 

 3272/0شده يلتعدضريب تعيين 

سرمايهدر نهايت  ساختار بهينه  پس از بريورد الگوهاي رگرسيوني به شرت  ،سطح مطلوب ريسك و 

با قراردادن مقادير  و گذاري پارامترهاي بريوردي به شاااكل تابم ناپارامتري دريمدهبندهاي قبلي، با تاي

ضيحي به ساختار متغيرهاي تو سك و  سطوت مطلوب ري شده،  ازاي هر يك از الگوهاي ناپارامتري ياد 

 شود.يمبهينه سرمايه به ازاي هر بانك تعيين 

 و بحث نتیجه گیری

 تعيين سطحبر پايه نياز سنجي انجام شده و خلاء موتود در ادبيات تحقيق، پژوهش حاضر با هدف 

به  اهمطلوب ريسااك و ساااختار بهينه ساارمايه بر مبناي مدل لگاريتمي كارايي عملياتي مرزي در بانك

مبتني بر مدل سازي تابم مرزي لگاريتمي با ها تحليل پوششي دادهاز  يقتحق يندر ا انجام رسيده است.

هاي ايراني به ازاي سال هاي عملكردي تحت  رض تحدب هندسي تهت ارزيابي كارييي هر يك از بانك

 است. بهره گر ته شدهبررسي، 

صميمات سك و سرمايه ت صي هايانگيزه قوانين، تأثير تحت داريبانك در ري صو شار و خ  بازار  

 حور به ريسك تصميمات و سرمايه تصميمات بر بانكي حسابرسي مقررات تاثير. گيرندمي سرمايه قرار

ها اساات. يا ته هاي اين پژوهش گر ته قرار مطالعه مورد تجربي هايدر بسااياري از پژوهش گسااترده

  ن ارتي شار  ميزان يعني سرمايه، نسبت سطح به بستگي ن ارتي بررسي ميزان كه كندمي بيان معمولا

ساس، اين بر. دارد سبت از و بالاتر بزرگ ذخاير با هاييبانك ا شار تحت بايد كم سرمايه ن  قرار ين ارت  

ست. برعكس، در تغييرات تاثير تحت ين ها بگيرند. چرا كه ر تار   هاييانكب الزامات قانوني قرار گر ته ا
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سبت كه شارهاي معرض در دارند كم سرمايه ن شتري ن ارتي     لحداق ا زايش زيرا گيرند،مي قرار بي

سبت ست خطرات يا سرمايه سطح در تغيير ضرورتا نياز مورد سرمايه ن شده در  مطالعات اكهر .ا انجام 

سك،  رض سرمايه و ري ساختار  صميمات بر الزامات قانوني در تغيير كه كنندمي ارتباا با    و مايهسر ت

الزامات قانوني مورد بررسااي قرار گذاشااته، لذا تصااميماتي از اين دساات را در چارچوب  تاثير ريسااك

سرمايه، دهند.مي سي تاثير الزامات قانوني بر  شان داده در برر   يرتاث اند كه اين الزاماتاغلب مطالعات ن

شته و اين امر بر مهبتي شان عملكرد بانك و بقاي ين دا شار تحت هابانك كه دهدمي ن شتر      ارتين بي

سبت دارند تمايل تاثيرات منفي از الزامات  اخير تحقيقات برخي چه اگر دهند، ا زايش را خود سرمايه ن

، بهاي سااارمايه  يزيكيعامل مشاااتمل بر: نهاده ها) 26تعداد در اين تحقيق  .اندقانوني را گزارش كرده

ساني ستانده ها)هزينه تامين وتوهو  بهاي نيروي ان سهيلاتو  كل اوراق بهادار(،  سك)نرخ خالص ت (، ري

ل حد اقو  حداقل ريسكي سرمايه، حداقل سرمايه(، ساختار سرمايه)ظر يت ريسكپوشش تسهيلات و 

  و نرخ تسهيلات معوق، بازده سرمايه، هابازده دارايي، اندازه بانكهاي سطح بانك)(، ويژگينسبت اهرمي

هاي در بانكاختار ساارمايه كارييي، ريسااك و ساا(، به عنوان عوامل موثر بر هانرخ نقدشااوندگي دارايي

شي دادهايراني، تعيين گرديده ش ستفاده از تحليل پو ضها با تكيه بر مدلاند. بر مبناي ا ي تابم سازي ريا

لگاريتمي و  رض تحدب هندسي اندازه كارييي مالي بانك هاي تحت بررسي در بازه زماني مورد مطالعه 

صله  صد در  ا سب در سبي و بر ح سال 200صفر تا به عنوان كميتي ن هاي تعيين گرديد. در هر يك از 

سي، بانك ساير بانك 200هايي كه عدد تحت برر ها ناكاري تلقي گرديدند. پس اختيار كرده بودند كاري و 

سطح از انجام يزمون سيوني مرتبط با  سيون خطي مركب تهت بريورد توابم رگر شخيص، از رگر هاي ت

ني گزيمختلف بهره گر ته شد كه پس از بريورد پارامترها و تايهاي ريسك و ساختار سرمايه با سنجه

هاي عملكردي به ازاي هر بانك در الگوي رگرسااايوني به تابم ناپارامتريك تعيين گرديده و به ازاي داده

نتايج مربوا به محاسبه سطح كارييي مالي  سطح مطلوب ريسك و ساختار بهينه سرمايه تعيين گرديد.

ستفاده از رويبانك هاي تحت برر ضي با ا سازي ريا ضعيت كاريمدي ين ها را بر پايه مدل  كرد سي و و

ها را نشااان داد. نتايج به دساات يمده حاكي از ناكاريمدي مالي بانك هاي تحت تحليل پوشااشااي داده

درصد بوده است. بر اين اساس به اركان ن ارتي  200بررسي به تهت اختيار اندازه كارييي مالي كمتر از 

هاي شااود اولا از نتايج به دساات يمده در اعمال سااياسااتربط توصاايه ميهاي ذيمديران عاليه بانكو 

اي هتشااويقي مبتني بر ارزيابي عملكرد بهره تسااته و ثانيا مبتني بر سااطح مطلوب نهاده ها و سااتانده

ر اختيار هاي ارزيابي كارييي كه به صااورت محرمانه دمورد بررسااي در مدل سااازي با توته به خروتي

ها قرار گر ته است نسبت به اصلات سطح منابم مورد استفاده يا نتايج عملكردي در راستاي ا زايش ين
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 سطح كارييي مالي و كاريمد شدن بانك متبوع تدابير مناسب اتخاذ نمايند. 

سرمايه، حداقل هاي سه گانه: ازاي هر يك از سنجهي سرمايه بههاي ساختار بهينهبا مدل ارتباا در

هاي اندازه گيري ساختار سرمايه، به عنوان سنجهكه  ،حداقل ريسكي سرمايه و حداقل نسبت اهرمي

تايج شود از نهاي ذي ربط توصيه ميبه اركان ن ارتي و مديران عاليه بانكتعيين گرديد. بر اين اساس 

  د.ربط بهره گيرنهاي ذيراستاي اصلات ساختار سرمايه بانكبه دست يمده در 

نرخ پوشش تسهيلات، ظر يت هاي دو گانه: ازاي هر يك از سنجهسطح مطلوب ريسك به با ارتباا در

رتي به اركان ن اتعيين گرديد. بر اين اساس ، سطح ريسكهاي اندازه گيري به عنوان سنجه كه ريسك

ه اصلات ساختار سرمايراستاي شود از نتايج به دست يمده در هاي ذي ربط توصيه ميو مديران عاليه بانك

  ربط بهره گيرند.هاي ذيبانك
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