
 Journal of Management and Accounting Research کنکاش مدیریت و حسابداری

 /https://www.jamr.ir 1400زمستان  ،3شماره  ،1 جلد

 ISSN; 3046-2783 10-1ص 

مالی  عملکرد و پذیریریسک بین رابطه بر نهادی مالکیت تأثیربررسی  
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 چکیده
 با مالکیت نهادی، .است هاآن پذیریریسک میزان ها،شرکت عملکرد بر مؤثر هایجنبه از یکی

 و شرکت عملکرد و باشد افزاارزش سهامداران برای تواندمی منفعت، و دیدگاه هزینه کردن لحاظ

هدف این پژوهش  .دهد قرار یرتأث تحت را گذارانسرمایه گرفتن قرار ریسک در معرض میزان

پذیری و عملکرد مالی است. جامعه آماری پژوهش ریسک بین رابطه بر نهادی مطالعه تأثیر مالکیت

گیری حذف سیستماتیک و در بورس اوراق بهادار تهران، روش نمونه شدهپذیرفتههای شرکت

 است. روش 1395تا  1391های طی سال شدهپذیرفتهشرکت  165، شامل موردمطالعهنمونه 

 ازنظر و همبستگی است -ارتباط بین متغیرها ترکیبی از علی ازنظرپیمایشی و  -توصیفی پژوهش

های تابلویی و ها از روش رگرسیونی و دادهفرضیه برای پردازش و آزمون. است کاربردی هدف

دهد که برای فرضیه اول نشان می آمدهدستبهاست. نتایج  شدهاستفاده همچنین مدل اثرات ثابت

دهد که پذیری با عملکرد مالی رابطه مثبت و معناداری دارد و برای فرضیه دوم نشان میریسک

درصد تأثیر مثبت و  5در سطح خطای  پذیری و عملکرد مالیریسک بین رابطه بر نهادی مالکیت

معناداری دارد و متغیر کنترلی اندازه شرکت با عملکرد مالی رابطه مثبت و معناداری دارد و متغیر 

 اهرم مالی با عملکرد مالی رابطه مثبت و معناداری دارد.

 ملکرد صادراتیهای سازمانی آنلاین، بازاریابی صادراتی، عقابلیتکلمات کلیدی: 
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 تهران، ایران ،، دانشگاه آزاد اسلامیجنوبگروه حسابداری، واحد تهران  2
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 مقدمه -1

ریزی مناسب بستگی گذاری و برنامهرشد و شکوفایی اقتصاد هر کشوری به سرمایه

های مناسب باعث رشد گذاریهای نقدی به سمت سرمایهدارد. هدایت صحیح جریان

رفاه  تیدرنهااقتصادی، افزایش تولید ناخالص ملی، ایجاد اشتغال، افزایش درآمد سرانه و 

گذاری یا ترین اقدام در جهت تشویق مردم به سرمایهعمومی خواهد شد. بدون شک عمده

هاست. در این های عملکرد و کاهش ریسک شرکتها، بهبود شاخصخرید سهام شرکت

ها تأثیرگذار باشند توانند بر عملکرد شرکتامل مختلفی وجود دارند که میمیان عو

های خود به گذاریگذاران برای انجام سرمایهسرمایه .1(2007)چاتوت و همکاران،

های مناسبی انجام دهند. اطلاعات مالی گذاریاطلاعات مالی نیاز دارند تا بتوانند سرمایه

بنابراین ؛ ها دارندوضعیت مالی و عملکرد مالی شرکتای در تشریح نقش عمده

های گذاران را در جهت اتخاذ تصمیمتواند سرمایهها میوتحلیل عملکرد مالی شرکتتجزیه

ها نیز موجب آشنایی مدیران با عوامل مؤثر بر عملکرد شرکت بر آنبهینه کمک کند. علاوه 

که بهترین تصمیم برای شرکت تابعه آنان  هایی را اتخاذ نمایندخواهد شد تا آنان تصمیم

(. عملکرد مطلوب یک شرکت، ثروت صاحبان سهام 1391صالحی و همکاران،باشد )عرب

ترین اقدام، در دهد. از طرف دیگر، بدون شک عمدهو اعتباردهندگان را تحت تأثیر قرار می

ها، ایجاد م شرکتهای تولیدی یا خرید سهاگذاری در فعالیتجهت تشویق مردم به سرمایه

گذاران سعی دارند که تعادل بین بازدهی و ریسک شرکت است. در بازار سرمایه، سرمایه

های صرف کنند که بیشترین بازدهی را گذاریخود را در سرمایه یاندازهاپسالامکان حتی

صورتی ریسک را  توجه خاصی دارند و در زینداشته باشند، اما در این راستا به ریسک 

. ریسک عبارت 2(1994شوند که بازده بیشتری عایدشان شود )اوپلر و تیتمان، متحمل می

نوسان ، یطورکلبهو  است از احتمال از دست دادن تمام یا قسمتی از سود و یا اصل سرمایه

 شود.گذاری، ریسک نامیده میبازده سرمایه یریپذ

 قرن هجده، مالکان، مدیر و مدیران های بسیار بزرگ و در اواخرقبل از پیدایش شرکت

 یهاو گروهپیدایش بازارهای اوراق بهادار  مدیریت، مالک بودند؛ اما با جدایی مالکیت از

 ای اجتماعیعنوان پدیدهرویکرد جدیدی تحت عنوان شرکت سهامی به ای،مدیران حرفه

                                                           
1 - Chathoth, Prakash, Michael & Olsen 
2 - Opler & Titman 
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 دید. ترکیبموجب پیدایش تضاد منافع بین مدیران و مالکان گر مطرح گردید. این امر

 کشورهای مختلف ممکن است متفاوت باشد؛ لیکن سهامداران نقش اساسی سهامداران در

ها شرکت ها درترکیب مختلف آن توانند داشته باشند، لذانظام راهبری شرکت می در

ها، همچنین نحوه انعکاس اطلاعات شرکت شرکت بر عملکرداثرهای متفاوتی را  تواندمی

توجه به نوع مالکیت، نحوه  اطلاعات شرکت داشته باشد. بنابراین باتقارن  بازار و در

بیشتر  آنچهاین میان  تواند متفاوت باشد. درها نیز میمدیریت شرکت عملکرد نظارت بر

های گذاران نهادی در دایره مالکین شرکتحضور روزافزون سرمایه کندمی توجهجلب

 ها وسازمان نحوه حاکمیت در این گروه برفعال  است که حضور تأثیری سهامی عام و

تواند داشته باشد. سهامداران نهادی دارای توان بالقوه تأثیرگذاری می هاآن چنین عملکردهم

طور غیرمستقیم از طریق مبادله مستقیم از طریق مالکیت و به طورهای مدیران بهفعالیت بر

 تیبااهمتواند بسیار سهامداران نهادی میمستقیم یا غیرمستقیم  باشند و تأثیرسهام خود می

هدف اصلی این پژوهش  شدهانیب(. با توجه به موارد 1389نیا،)نیکبخت و رحمانی باشد

 پذیری و عملکرد مالی چه تأثیری دارد؟این است که مالکیت نهادی بر رابطه بین ریسک

 پیشینه پژوهشو مبانی نظری  -2

 الف( مالکیت نهادی

ها، ها، هلدینگها و بیمهمیزان مالکیت نهادی مجموع سهام در اختیار بانکبرای محاسبه 

-های تأمین سرمایه و صندوقهای بازنشستگی، شرکتگذاری، صندوقهای سرمایهشرکت

های دولتی بر کل سهام منتشره ها و نهادهای دولتی و شرکتگذاری، سازمانهای سرمایه

 نهادی مالکیت الکیت نهادی به دست خواهد آمد.و درصد یا میزان م شدهمیتقسشرکت، 

 (.1389حلاج، و نمازی) مالکیت ساختار طبق نهادی سهامداران درصد با است برابر

 پذیریریسکب( 

که بر  یسازمان یو کاربردها ندهایفرآ ها،ستمسی مجموعه عنوانشرکت به یرپذیسکیر

 است. شدهیفتعرمتمرکز است  دیجد هایبازارها و رشته ع،یکردن صنا جادیا

 عملکرد مالی( ج

 .است شدهانجام شرکت در که است هاییفعالیت حاصل عملکرد از منظور
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بین سازوکارهای راهبری  به بررسی رابطه یپژوهش (، در1395محمودآبادی و زمانی )

شرکتی بر راهبری  چنین اثر سازوکارهایپذیری شرکت، عملکرد مالی و همشرکتی، ریسک

داد  های حاصل از پژوهش نشاند. یافتهنپردازپذیری و عملکرد مالی میرابطه بین ریسک

ها دارد. ها رابطه مثبت و معناداری با عملکرد مالی آنپذیری شرکتکه میزان ریسک

پذیری اعضای مستقل هیات مدیره، اثر منفی و معناداری بر میزان ریسک همچنین درصد

ت مدیره با میزان أسهامداران نهادی و تعداد اعضای هی درصد مالکیت شرکت دارد؛ ولی

ت مدیره و مالکیت نهادی أساختار هی پذیری رابطه معناداری ندارند. در رابطه با اثرریسک

استقلال هیات مدیره،  ها نشان داد کهپذیری و عملکرد مالی، یافتهبر رابطه بین ریسک

 پذیری ومالکیت سهامداران نهادی بر رابطه بین ریسکاندازه هیات مدیره و درصد 

 .کنندعملکرد مالی اثر مثبتی دارند و این رابطه را تقویت می

عملکرد  بر اعتباری ریسک (، در پژوهشی به بررسی تأثیر1395احمدی و همکاران )

 منجر اعتباری ریسک در معیار انحراف یک اندازهبه ایتکانه داد نشان پرداختند و نتایج

 نتایج؛ اساس بر. یابد کاهش هابانک سودآوری و هادارایی بازده ها،بانک نقدینگی شودمی

 و نقدینگی اما ندارد، هابانک سودآوری تعیین در نقشی چندان اعتباری ریسک بلندمدت در

 قرار اعتباری ریسک تأثیر تحت یتوجهقابل صورتبه بلندمدت در هابانک دارایی بازده

 دارند.

 گریزیریسک بین رابطه (، در پژوهشی به بررسی1394و همکاران ) اصل یبافقال

 پژوهش این از حاصل سرمایه پرداختند و نتایج بازار در مالی نهادهای عملکرد و مدیران

 رابطه گذاریسرمایه هایصندوق عملکرد و مدیران یزیگر یسکر میان که دهدمی نشان

 .دارد وجود معکوس و معنادار

( در پژوهشی به بررسی اثر راهبردی شرکتی بر میزان 2017جیراپورن و همکاران )

کار بهای با راهبری شرکتی اثربخش، راهبری را ها دریافتند که شرکتپذیری شرکتریسک

 طور معناداری دارای ریسک کمتری است.گیرند که بهمی

پذیری شرکت ارتباط بین ریسک، در پژوهشی به بررسی 1(2016همکاران )مایکل و 

که سطح  بینی سود توسط مدیریت به این نتیجه رسیدندشرکت و سطح بالای پیش باارزش

 دهد.پذیری و ارزش شرکت را کاهش میبینی سود ارتباط مثبت بین ریسکبالای پیش

                                                           
1 - Michael, Imhof, Scott. Seavey 
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عملکرد و  نهادی مالکیت بین ، در پژوهشی به بررسی ارتباط1(2015تسای و گو )

 سهام درصد برابر نهادی مالکیت .دارند قرار موردپژوهش کازینو را صنعت در شرکت

 شامل هاشرکت این ؛ وباشدمی سرمایه سهام از کل دولتی هایشرکت توسط داری شدهنگه

-می دولت اجزای و دیگر دولتی هایشرکت ها،بانک مالی، هایبیمه، مؤسسه هایشرکت

 گذارانسرمایه به است ممکن کازینوها در نهادی گذارانسرمایه که دادند نشان هاآن .باشند

 کاهش را مالکیت و مدیریت کیاز تفک نمایندگی حاصله تا مسائل کنند کمک صنعت این

 .دهند

 است: یانبقابلزیر  صورتبهپژوهش  یهاهیفرضبنابراین 

 پذیری با عملکرد مالی رابطه معناداری دارد.فرضیه اول: ریسک

و عملکرد مالی تأثیر معناداری  پذیرییسکر بین رابطه بر نهادی فرضیه دوم: مالکیت

 دارد.

 پژوهش یشناسروش -3

 افتهینظام( و نانیاطمقابلهای معتبر )ای از قواعد، ابزار و راهمجموعه پژوهشروش 

حل مشکلات است ها، کشف مجهولات و دستیابی به راهبرای بررسی واقعیت

های واقعی بوده و نتایج ها مربوط به اطلاعات شرکتداده نکهیابا توجه به  (.1387)خاکی،

پژوهش کاربردی  روازاینهای فعالان بازار سرمایه قرار گیرد تصمیم یراهگشاتواند آن می

رابطه علی و معلولی بین متغیرهای مستقل  نکهیاگردد. از طرف دیگر به دلیل محسوب می

انجام، علی پس از وقوع  ازلحاظقرار خواهد گرفت، لذا  موردبررسیوهش و وابسته پژ

-ارتباط بین متغیرها از نوع علی ازلحاظپیمایشی و -توصیفی نحوه اجرا ازلحاظ است.

زمان اجرا  ازلحاظهای کمی و از نوع پژوهشها دادهآوری از نوع جمع ؛ واست همبستگی

های گیری دادهاندازه اسیمق .باشدمینگر و همچنین منطق اجرا استقرایی گذشته

های های مقیاس، مقیاس نسبی است. مقیاس نسبی دارای کلیه ویژگیشدهیآورجمع

گیری است. این ترین مقیاس اندازهای، ترتیبی و اسمی است. مقیاس نسبی، دقیقفاصله

ای در مقیاس که نمایانگر فقدان کامل یعنی نقطه؛ باشدمقیاس دارای ارزش صفر حقیقی می

 .است یریگمورداندازهویژگی 

                                                           
1 - Tsaia & Gu 
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 در بازهدر بورس اوراق بهادار تهران  شدهپذیرفته یهاجامعه پژوهش حاضر شرکت

در این  است. شدهگرفتهدر نظر شرکت است،  910 بربالغکه  1395تا  1391سال  یزمان

 است. شدهاستفادهها پژوهش از حذف سیستماتیک جهت انتخاب نمونه

قرار  مورداستفادهی پژوهش نمونه عنوانبهشرکت  165ها با توجه به محدودیت

 گرفتند.

ای و اسناد های این پژوهش با استفاده از دو روش کتابخانهاطلاعات و داده یطورکلبه

 است. شدهیگردآورسازمانی 

 های پژوهشیافته -4

وتحلیل های پژوهش در بخش تجزیهیکی از فرآیند شدهیگردآورتوصیف اطلاعات 

با استفاده های پژوهش در پژوهش، مهم است. داده هاآنهای پژوهش است که گزارش داده

های است. توصیف اطلاعات و داده شدهیبنددستهگردآوری و  دومدستاز منابع اطلاعاتی 

گردد. بنابراین در این بخش در مورد گیری انتخاب میهای اندازهآماری با توجه به مقیاس

های مالی اعضای نمونه آماری صورت های مربوط بههای نمونه آماری و شاخصویژگی

 شدهپرداختهدر دو بخش جداگانه  هاآنبحث و بررسی صورت گرفته است که در ادامه به 

 است.

را پردازش  شدهآوریجمعتوان اطلاعات ها میوسیله آنهایی را که به، روشطورکلیبه

های نامند. لازم به ذکر است که پس از حذف دادهکرده و خلاصه نمود، آمار توصیفی می

های متغیرهای پژوهش با اندکی کاهش سال-ها، تعداد شرکتسازی دادهپرت و مرتب

 مواجه شده است.
 موردمطالعهمتغیرهای  های توصیفی(. شاخص1جدول )

متغیرهای 

 پژوهش

انحراف  میانه میانگین تعداد نماد

 معیار

 حداقل حداکثر

 INS 825 726/0 698/0 263/0 999/0 000/0 مالکیت نهادی

 RISK 825 865/0 790/0 386/0 162/5 351/0 پذیریریسک

 -EVA 825 261/0 241/0 106/0 431/1 268/0 عملکرد مالی

 LEV 825 419/0 403/0 192/0 86/1 103/0 اهرم مالی

 SIZE 825 65/14 30/14 13/1 84/17 60/8 شرکتاندازه 

 )برحسب میلیون ریال(
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 726/0شود، مقدار میانگین مالکیت نهادی، (، مشاهده می1طور که در جدول )همان

، معیارهای پراکندگی، معیارهایی هستند که طورکلیبه است. 698/0، متغیرمیانه  است.

ترین نمایند. یکی از مهمبررسی و مقایسه میپراکندگی مشاهدات را حول میانگین 

متغیر  یباشد. با توجه به جدول فوق، این معیار برامعیارهای پراکندگی، انحراف معیار می

 است. 263/0مالکیت نهادی 

های تابلویی است. این روش تلفیقی داده بر اساسدر مطالعه حاضر روش برآورد مدل 

در  شدهپذیرفتهشرکت  165های مقطعی ( و داده1395-1391)از اطلاعات سری زمانی 

برای هر یک از متغیرهای مدل  شدهمحاسبهباشد. تمامی ارقام بورس اوراق بهادار می

-نرم برنامه ،پژوهش نیا در مورداستفادهی رافزانرمی برنامه باشد.میلیون ریال می برحسب

 صورتبه شدهارائههای برآورد شده با توجه به فرضیههای مدل .باشدیم 9 وزیویا یرافزا

 .اندشدهارائهند متغیره چهای رگرسیون مدل

 نتایج حاصل از آزمون به شرح زیر است:
 مدل پژوهش آزمون (. نتایج2جدول )

 نماد متغیر نام متغیر
 ضریب

Coefficient 
 .t Probآماره  انحراف معیار

 C 523/0 140/0 729/3 0000/0 مقدار ثابت

 β1 438/0 134/0 251/3 0054/0(INS) مالکیت نهادی

 β2 032/0 007/0 103/4 0127/0(RISK) پذیریریسک

 β3 198/0 152/0 296/1 0067/0(INS*RISK) پذیریمالکیت نهادی*ریسک

 β4 098/0 032/0 021/3 0000/0 (SIZE) اندازه شرکت

 β5 597/0 110/0 396/5 0001/0(LEV) اهرم مالی

 F آماره

 (.Prob)داری سطح معنی

402/35 

(000/0) 

 077/2 آماره دوربین واتسون

 (R2)ضریب تعیین 

 (AdjR2) شدهلیتعدضریب تعیین 

424/0 

413/0 

 های پژوهشمنبع: یافته

( کمتر از سطح 000/0) Fداری آماره ، سطح معنیمدل پژوهشبا توجه به نتایج آزمون 

( در فاصله 077/2دار است. آماره دوربین واتسون )کل مدل رگرسیونی معنیخطا بوده و 

با توجه  قرار دارد بنابراین همبستگی بین اجزای خطای مدل وجود ندارد. 5/2تا  5/1بین 
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نتایج آزمون  1ب یبرای ضر رشیموردپذاز سطح خطای  t( آماره P-Valueبودن ) پایینبه 

از سطح  tآماره مالکیت نهادی بر عملکرد مالی تأثیر مثبت و معناداری دارد و دهد نشان می

مالکیت نهادی بر رابطه بین دهد نتایج آزمون نشان می 3 بیضربرای  رشیموردپذخطای 

توان پژوهش را می 0Hپذیری و عملکرد مالی تأثیر مثبت و معناداری دارد، بنابراین ریسک

برای  رشیموردپذاز سطح خطای  tآماره درصد رد کرد. همچنین  5در سطح خطای 

دهد متغیر کنترلی اندازه شرکت با عملکرد مالی رابطه نتایج آزمون نشان می 4ب یضر

نتایج آزمون  5ب یبرای ضر رشیموردپذاز سطح خطای  tآماره مثبت و معناداری دارد و 

دهد متغیر کنترلی اهرم مالی با عملکرد مالی رابطه مثبت و معناداری دارد. ضریب نشان می

در رگرسیون  واردشدهدهد که متغیرهای نیز نشان می شدهتعدیلتعیین و ضریب تعیین 

 درصد از تغییرهای متغیر وابسته را توضیح دهند. 41اند توانسته

گیری کرد که مالکیت نهادی بر رابطه بین توان نتیجهآزمون میبا نتایج حاصل از 

 ؛ وتأثیر مثبت و معناداری دارددرصد  5در سطح خطای پذیری و عملکرد مالی ریسک

و متغیر اهرم مالی  با عملکرد مالی رابطه مثبت و معناداری داردمتغیر کنترلی اندازه شرکت 

 . مدل برازش شده فرضیه به شرح زیر است:ردبا عملکرد مالی رابطه مثبت و معناداری دا

LEV 597/0 +SIZE 098/0  +INS*RISK 198/0  +RISK 032/0 +INS 438/0  +

523/0  =EVA 

 گیرینتیجه -5

. است خودساخته متوجه را اخیر مطالعات از مهمی بخش ریسک مدیریت و ریسک

 هایبحران در مهمی نقش سهام، قیمت بهبود باهدف مدیران بالای پذیریریسک چراکه

 تضاد مالکان و مدیران که بین کندمی بیان نمایندگی تئوری دیگر سوی از است. مالی داشته

 مالکان از متفاوت مدیران ترجیحی پذیری،ریسک و عملکرد نهیدرزم و دارد وجود منافع

 شرکتی راهبری بهبود دهد. نظام را شرکت عملکرد تواندمی پذیریریسک هرچند. دارند

 و است نفعانذی و سایر سهامداران مدیره، هیأت اعضای مدیریت، میان روابط به مربوط

 به یابیدست هایو روش تنظیم شرکت اهداف آن راه از که کندمی فراهم را ساختاری

 بر نهادی تأثیر مالکیتبرای یافتن  پژوهشاین شود. می تعیین عملکرد بر نظارت و اهداف

 گرفتهانجامدر بورس  شدهپذیرفتههای شرکت پذیری و عملکرد مالیریسک بین رابطه



  .... مالی عملکرد و پذیریریسک بین رابطه بر نهادی مالکیت تأثیر بررسی  

 
 

9 
 
 

 هاشرکتدر های تابلویی و روش اثرات ثابت استفاده از دادهبا متغیر مستقل  تأثیراست. 

پذیری با دهد که ریسکبرای فرضیه اول نشان می آمدهدستبه. نتایج است شدهیبررس

 دهد که مالکیتمعناداری دارد و برای فرضیه دوم نشان میعملکرد مالی رابطه مثبت و 

تأثیر مثبت و درصد  5در سطح خطای  پذیری و عملکرد مالیریسک بین رابطه بر نهادی

و  با عملکرد مالی رابطه مثبت و معناداری داردو متغیر کنترلی اندازه شرکت معناداری دارد 

توان در تبیین این نتیجه می .مثبت و معناداری داردبا عملکرد مالی رابطه متغیر اهرم مالی 

 مشکلات تواندمی نهادی، گذارسرمایه یک مانند بزرگ، وجود میانجیکه  بیان نمود

 و مقیاس از ناشی اقتصادی صرفه مزیت از برخورداری توانایی دلیل به را کارگزاری

 قیمت واقعی مورد در اطمینان عدم کاهش سبب وفصل نماید. نهادهاحل یبخشتنوع

 درنهایتو  گذارانسرمایه رغبت افزایش معاملات، از ناشی هایزیان در کاهش ها،دارایی

 برای بهبود هاییمحرك نهادی گذارانشوند. سرمایهمی بازار ینقد شوندگ در افزایش

. باشنددارا می نیز را کنندنمی حرکت منافع جهت در که مدیرانی تنبیه توان و دارند عملکرد

 فعال مدیریت صورتبه را خود پرتفوی نهادی مالکین که باشد آن بیانگر تواندمی امر این

وجود  ،دیگرعبارتبه. کنندمی ترغیب بهینه هایتصمیم اخذ به را مدیران و کرده

 .شودمی سهامداران ثروت افزایش درنتیجه و عملکرد بهبود سبب نهادی گذارانسرمایه

 را پذیر سرمایه هایشرکت مدیران خود، پرتفوی ارزش افزایش تحقق برای نهادی مالکین

 به توجه با .کنندمی ترغیب شرکت عملکرد بهبود آن تبعبه و بهینه هایتصمیم به اخذ

سبب تأثیر مستقیم بر رابطه بین  هاشرکت در نهادی مالکیت میزان در افزایش نتایج،

مالکان  نظارتی کارکرد هایفرضیه بیانگر مسئله این. پذیری و عملکرد مالی شودریسک

خود  ذاتی هایویژگی دلیل به نهادی مالکان است، معتقد نظارتی فرضیه. است نهادی

عملکرد  مقیاس، از ناشی صرفه دلیل به و باشند داشته شرکت در بیشتری نفوذ توانندمی

عدم  اخلاقی کژ جزء بنابراین،. نمایند هدایت گذاران،سرمایه منافع جهت در را مدیریت

 سطح اطمینان افزایش موجب امر این و کاهش گذارانسرمایه این حضور با اطلاعاتی تقارن

 (،2017این نتیجه منطبق با نظریه و نتایج جیراپورن و همکاران ) .شودمی عملکرد مالی و

 است. (1395و محمودآبادی و زمانی ) (2015) مایکل و همکاران

 منابع -6
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تأثیر ریسک اعتباری بر  (.1395ابوالحسنی، اصغر ) و یاحمدی، علی؛ احمدی، حسینعل

اقتصاد مالی، فصلنامه  .PANEL VAR با رویکرد بانکیینبمطالعه  :عملکرد نظام بانکی ایران
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