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 چکیده
 نشان كشورها، ميان در يا و زمان طول در كشورها رشد اقتصادي زمينه در مختلف مطالعات و پيشرفته كشورهاي تجربه

 دست به دقيقي نتايج كار، نيروي و سرمايه مانند مرسوم؛ عوامل طريق از اقتصادي تنها رشد نرخ توضيح كه است داده

شود. به همين منظور، پژوهش حاضر بر آن  رشد يها مدل وارد بايد اصلي متغير يك عنوان به سرمايه انساني و دهد ينم
 هايبانك به مربوط هايها بپردازد. دادهبانك ريسك بر گذاريسرمايه كارايي و انساني سرمايهتأثير است كه به بررسي 

 11براي  7047الي  7931هاي سال بين ده ساله زماني دوره براي تهران بهادار اوراق بورس و فرابورس در شده پذيرفته
پس  .است كاربردي پژوهش يك نتيجه، بعد از حاضر استفاده گرديد. پژوهش 8افزار آماري ايويوز بانك استخراج و از نرم

بين سرمايه انساني و ريسك هاي پژوهش حاكي از آن است كه هاي آماري، نتايج حاصل از فرضيهتحليلواز تجزيه
 ها رابطه مثبت و معنادار وجود دارد.گذاري و ريسك بانكرايي سرمايهها و بين كابانك

 .ريسك، گذاريسرمايه انساني، كارايي سرمايه کلیدی: واژگان

 

 مقدمه
گذاري، امور مربوط به بازارهاي مالي  گيري تصميم در حوزه سرمايه هاي شکل ترين مشخصه پديده ريسك يکي از كليدي

هاي  عنوان نهاده هاي اقتصادي، از سه عامل كار، زمين و سرمايه به اقتصادي است. در بيشتر كتابهاي  و انواع فعاليت
سه عامل شرط لازم براي توليد است؛ اما شرط  اين شود كهشود. اما با كمي تامل دانسته مياصلي توليد نام برده مي

چه سه عامل وجود داشته باشد، اما توليدكننده  نانعبارت ديگر، چ يند توليد چيزي جز عامل ريسك نيست. بهآكافي در فر
رو در برخي مطالعات از عامل  ود، هرگز توليد صورت نخواهد گرفت. از اينشل نبهاي احتمالي اين فرايند را متق زيان

 .(7989)راعي و سعيدي،  شوديند توليد ياد ميآعنوان عامل چهارم در فر ريسك به
 تقارن عدم همچون با موضوعاتي كه است گذاريسرمايه بحث شركت، آفريني ارزش فرآيند در مهم موضوعات از يکي

 اطلاعاتي، تقارن عدم كه است اين بر (. اعتقاد1471دارد )يو و همکاران،  عميقي ارتباط نمايندگي مشکلات و اطلاعاتي

افزايد مي هستند، مواجه نقدينگي محدوديت با كه هاييشركت براي گذاريكارايي سرمايه عدم و بازار اصطکاك به
 منافع در تعقيب مديران، گذاريسرمايه بيش از ناشي نمايندگي مشکلات اوقات، (. گاهي7388)فازاري و همکاران، 

 يك (. از7386است )جنسن،  فعلي منفي ارزش خالص با هاييپروژه در آزاد، نقد هايجريان از سوءاستفاده و شخصي

 از جدي طور به و دارند ايگسترده گذاريسرمايه بيش نمايندگي، دليل مشکلات به حاضر حال در هاشركت اغلب سو،

 در جدي كمبود مالي و تأمين هايمحدوديت ديگر، سوي از كنند ومي سوءاستفاده رويکرد اين آزاد براي نقد هايجريان

 و حد از بيش گذاريسرمايه بنابراين،(. 1447است )ژنگ و همکاران،  اطلاعاتي تقارن عدم به مربوط گذاري،سرمايه
 دارد. پي در را اجتماعي منابع اتلاف و گذارانزيان سرمايه و ضرر كه است كارايي عدم نوعي دو هر حد، از كمتر
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گردد، گذار به تناسب ريسکي كه متحمل ميدر مديريت مالي سرمايهاز طرف ديگر ريسك در سبد همه سهام وجود دارد. 
اي كند. عوامل مترتب بازار به گونهگذار بيشتر گردد، بازده آن افزايش پيدا ميكند. هر چه ريسك سرمايهميبازده دريافت 

كند و بازخور اين شرايط در صرف ريسك و بازده دريافت مي گردد،گذار به نسبت ريسکي كه متحمل مياست كه سرمايه
 .(7983پور ماكويي، )سليمان شودند، نمايان ميكگذار از پذيرش ريسك بالاتر طلب ميپاداشي كه سرمايه

 مهمي سهم كه شود يم و گفته داشته مهمي نقش انساني سرمايه صنعتي، پيشرفته كشورهاي اقتصادي رشد توضيح در

 است فيزيکي سرمايه مکمل واقع در انساني سرمايه .است انساني سرمايه توسعه از ناشي كشورها اين رشد اقتصادي از

 و پيشرفته كشورهاي شود. تجربه يبردار بهره يتر مناسبت به صورت فيزيکي يها هيسرما از تا گرددمي موجب و
 نرخ توضيح كه است داده نشان كشورها، ميان در يا و زمان طول در كشورها رشد اقتصادي زمينه در مختلف مطالعات

 سرمايه انساني و دهد ينم دست به دقيقي نتايج كار، نيروي و سرمايه مانند مرسوم؛ عوامل طريق از اقتصادي تنها رشد

شود. بنابراين با توجه به مطالب ياد شده پژوهش حاضر به دنبال پاسخ  رشد يها مدل وارد بايد اصلي متغير يك عنوان به
 تاثير دارد؟ هابانك ريسك بر گذاريسرمايه كارايي و انساني اين پرسش است كه آيا سرمايه

 

 پیشینه پژوهشمبانی نظری و 

هاي ضروري ها و تخصصمهارت بيشتر كشورهاي در حال توسعه با مشکل دوگانه و متمايزي روبه رو هستند؛ آنها فاقد
وجود مازاد نيروي كار ، تا حد زيادي به دليل . غيرماهر دارند بخش صنعت هستند، در حالي كه مازاد نيروي كار براي رشد

 در لازم هايمهارت ايجاد طريق از مشکلات اين حل براي انساني سرمايه تمركز. هاي ضروري استكمبود مهارت

 اين در منابع انساني در گذاريسرمايه براي نياز. است آنها براي پردرآمد مشاغل ايجاد و توليدي منابع به مثابه هاانسان

 كشورها اين هنوز فيزيکي، هايايجاد سرمايه يا و واردات است. عليرغم فيزيکي هايسرمايه از بيشتر مراتب به كشورها

 هر كشورها است. اين مانده باقي نيافته توسعه آنها در انساني هنوز منابع زيرا ؛ نيستند خود اقتصادي رشد تسريع به قادر

 فقدان كامل دليل به ولي كنند،مي وارد سرمايه «ضروري هاي مهارت» استفاده به قادر نياز، متنابهي مورد مقادير ساله

 اما شود؛مي وارد خارجي هايبا سرمايه همراه تخصص و دانش و ايحرفه هايمهارت كه چند نيستند. هر منابع اين از

 .(7981نيستند )تقوي و محمدي،  كافي
مسائل  از جمله گـذاريسـرمايه كـارايي گـذاري، افـزايشسرمايه هتوسعه مسئل بر محدوديت منابع، افزون به با توجه

هايي ممانعت شود فعاليت ابع درمصرف من سو، از يك از آن است كه مستلزم گذاريسرمايه بااهميت است. كارايي بسيار
به  هدايت شوند كه هاييه سمت فعاليتديگر سو، منابع ب از ت واس حد مطلوب از ها بيشآن در گذاريكه سرمايه

 (.7981زاده، )مدرس و حصار دارند بيشتري نياز گذاريسرمايه
اي كه گونهترين و چالش برانگيزترين مسائل عـصر حاضر، بحـث توسعه اقتصادي است؛ بهيکي از قابل تأملاز طرفي، 
از عوامل . هاي اقتصادي كشورها تبديل شده استگيريها و تصميمگذاريه يکي از اهداف اساسي سياستبتحقق آن 

گذاري در د اقتصادي براي سرمايهگذاري مؤثر است. بدين منظور، يك واحرمايهصادي، سمؤثر بر رشد و توسعه پايدار اقت
)مدرس و  ا توجه به محدوديت منابع، مورد توجه قرار دهدگذاري را بتلف، بايد حد يا ميزان سرمايههاي مخطرح

 نشود. طبق ايانجام مي ها، از جمله ارزش فعلي خالصهاي ارزيابي طرحاز طريق روش(. اين امر، 7981حصارزاده، 
رو، گيرد كه، ارزش فعلي خـالص آن طرح، مثبت باشد. ازاينگذاري انجام ميروش، در يك يا چند طرح وقتي سرمايه

نظر د و صرفگذاري بـيش از حارزش فعلي خالص منفي، منجر به سرمايه اهايي بلي اين است كه تقبـل طرحمسأله اص
شـود كـه عدم بهينه بودن گذاري كمتر از حـد مـيي خالص مثبت، منجر به سرمايههايي با ارزش فعلكردن از طرح

گذاري كنند هايي سرمايهد بصورت بهينه و در طرحباي ديرانزيرا م(. 1446)وردي،  گذاري را به دنبال خواهد داشتسرمايه
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هايي با ارزش فعلـي فته و طرحيرهايي با ارزش فعلي خالص مثبت، پذآفريني كنـد؛ يعني طرح كه براي شركت ارزش
گذاري بيش از سرمايه وجـود آمـدن لي در بـهها، از جملـه دلايـل اصاد شـركتالص منفي، رد شود. جريـان نقـد آزخ

گذاري، افزايش تورم و توسعه وجود آمدن مسائلي چون كاهش كارايي سرمايه بهو موجب  حد در سطح شركت است
 (.1448)يانگ و جيانگ،  رساندشدت به منافع سهامداران آسيب مي ود و بهشظـاهري اقتصاد كلان مي

سرمايه تصميمات اتخاذ هنگام همواره كه باشندمي گذاريسرمايه مفاهيم ترين مهم از بازده و ريسكاز طرفي ديگر، 
در تعريف عام، احتمالي است كه يك كنش يا  ريسك دهند.مي شکل را گيريتصميم اساس و بوده هم كنار گذاري
كنشي( مشخص منجر به زيان يا بروندادها و پيامدهاي ناخوشايند و ناخواسته گردد. تقريباً همه  وري )يا بي كنش

هاي بيشتري را به همراه دارند.  ها ريسكي از آنبرخ همه اين با است، ريسك از دربردارنده درجاتي بشري هاي كوشش
ها يا  توان به صورت رويدادهاي غيرمنتظره كه معمولاً به صورت تغيير در ارزش دارايي مالي ريسك را ميدر ادبيات 

 .(1470)ايموف و سيوي،  باشد، تعريف كرد ها مي بدهي
ريسك د. نمو توان به دو دسته كلي ريسك سيستماتيك و ريسك غيرسيستماتيك تقسيم كل ريسك بازار را مي

طور همزمان بر  آيد، كه به وجود مي است، كه در اثر عوامل كلي بازار به ريسکي اقتصادي، و اليدانش م سيستماتيك، در
ريسك سيستماتيك يا غيرقابل اجتناب خاص يك يا چند شركت  تأثير دارد. بازار مالي موجود در اوراق بهادار قيمت كل

تغييرات نرخ  هاي كلان دولت، توان سياست مي شود و از جمله عوامل مؤثر بر آن نبوده، بلکه به كل بازار مربوط مي
. در مقابل ريسك سيستماتيك، ريسك (7983رد )فروغي و نادم، هاي تجاري و غيره را نام ب تورم، چرخه ارز،

يسك غيرسيستماتيك ريسکي است كه ناشي از خصوصيات خاص شركت از جمله نوع رغيرسيستماتيك قرار دارد؛ 
 .باشد ران عمده و غيره ميمحصول ساختار سرمايه سهامدا
نتايج  پرداختند.ها بررسي تاثير سرمايه اجتماعي مديران بر ريسك بانك( به بررسي 7041موسوي محمدي و همکاران )

تحقيق نشان داد كه سرمايه اجتماعي تاثيري معکوس و معني دار بر انواع ريسك هاي بانك شامل ريسك اعتباري، 
 .داردريسك نقدينگي و ريسك عملياتي 

 پرداختند.  هاتاثير شاخص كفايت سرمايه بر ميزان كارايي و ريسك پذيري بانك( به بررسي 7047ناصر زاده و همکاران )
نتايج حاصل از برآورد مدل ريسك براي بانك هاي اسلامي نشان مي دهد كه مدل داراي عرض از مبدا با علامت مثبت 

ه دارايي كل، كفايت سرمايه و دارايي كل، رابطه منفي و معناداري با است؛ متغيرهاي بانکي شامل نسبت خالص وام ب
ريسك بانك هاي اسلامي دارند و نيز نتايج حاصل از برآورد مدل ريسك براي بانك هاي متعارف نشان مي دهد كه 

ت سرمايه و مدل داراي عرض از مبدا با علامت مثبت است؛ متغيرهاي بانکي شامل نسبت خالص وام به دارايي كل، كفاي
 د.دارايي كل، رابطه منفي و معناداري با ريسك بانك هاي اسلامي دارن

ها پرداختند. بانك ريسك مديريت در عملياتي ريسك رويدادهاي داده پايگاه ( به بررسي نقش7047شفيعي و همکاران )
اراي ويژگي هاي خاصي از جمله پايگاه داده رويدادهاي ريسك عملياتي به منظور تامين اهداف مديريت ريسك، بايستي د

جامعيت، آستانه زيان، نوع رويداد در دو سطح، ميزان زيان ناخالص، هزينه هاي غيرمستقيم، مبلغ ذخيره، سود، هزينه 
فرصت، مبالغ رويدادهاي نزديك به زيان، تعديلات حسابداري، تاريخ، علت وقوع و توصيف رويداد، خطوط كسب وكار، 

باشد. همچنين در هر سازماني، بخش كسب وكار مسيول ريسك هاي مترتب بر فعاليت هاي نوع ارز و ريسك مرزي 
ايجاد پايگاه  د.گردهاي مذكور پس از تجميع به منظور تصميم سازي به هييت مديره بانك گزارش ميريسك. خود است

خاذ راهکارهاي مناسب جهت داده اي جامع از رويدادهاي ريسك عملياتي در بانك ها ضمن شناخت اين رويدادها و ات
جلوگيري از رخداد اين وقايع در آينده منجر به محاسبه دقيق مبلغ موردنياز جهت پوشش ريسك هاي عملياتي و دستيابي 

 د.گردبه اهداف كفايت سرمايه موردنظر بانك مركزي مي
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بر پرداختند. ها ي بر ريسك بانكنقش پيچيدگي عمليات در تاثير كيفيت حسابرس( به بررسي 7044پور )نمازي و اسماعيل
ها متاثر از پيچيدگي عمليات است و ابعاد حسابرسي بر اين دو عامل تاثير دارد. هاي پژوهش، ريسك بانكاساس يافته

هاي كشف و گزارش شده، بنابراين، اندازه حسابرس، تغيير و دوره تصدي مديران و موسسه حسابرسي، درصد تحريف
وي از صنعت بانکداري، شهرت و شاخص كنترل كيفيت حسابرسي بر پيچيدگي عمليات و تخصص حسابرس و شناخت 

ريسك بانك ها تاثير شايان توجهي دارند كه هنگام انتخاب حسابرس توسط مديران بانك بايد به آنها توجه شود. اين 
 .اردهاي حسابرسي، براي تعيين مديران و گروه حسابرسي نيز اهميت بسزايي دسسهؤيافته در م

گذاران پرداختند.  سرمايه از حمايت نقش: ها بانك پذير ريسك رفتار و بانکي ( به بررسي مقررات1419دوترا و همکاران )
گذاران نقش  گذاران است و حمايت از سرمايه ها مشروط به سطح حمايت از سرمايه اثر كلي مقررات بانکي بر ريسك بانك

هاي فعاليت و محدوديت  گذار تأثير مثبت محدوديت حمايت از سرمايه .كند ا ميتقويت هر يك از اين اثرات فردي را ايف
كند. اين  كند و همچنين تأثير منفي قدرت نظارتي بر اين ريسك را تقويت مي ها را تقويت مي سرمايه بر ريسك بانك

هاي استحکام  ستنتايج براي يك روش تخمين متفاوت و يك نماينده متفاوت براي ريسك بانك ها قوي هستند. ت
 ها و دوره بحران بانکي سيستميك بستگي دارد. دهد كه برخي از اثرات مقررات بانکي به اندازه بانك اضافي نشان مي

كنند ( به بررسي قضاوت در مورد ريسك بانك ها بر اساس سودي كه آنها گزارش مي1419ميسلمن و همکاران )
قبل از بحران، در معرض ريسك دنباله سيستماتيك  ي حقوق صاحبان سهامهايي با بازده حسابداري بالا پرداختند. بانك

فراگير است، از جمله  بازده بالاتري در طول بحران قرار دارند. علل تقريبي بحران ها متفاوت است، اما قدرت پيش بيني
له سيستماتيك را ريسك دنبا و بحران اخير ناشي از فروپاشي بانك سيليکون ولي 1474-1441در طول بحران مالي 

 كند.بسيار بهتر از اقدامات مرسوم مبتني بر دارايي هاي موزون ريسك پيش بيني مي
هاي كنترل مديريت: مروري بر ادبيات سيستماتيك ها و سيستم( به بررسي فرهنگ ريسك بانك1417كونز و هيتز )
مقاله را  749مديريت تفسير مي كنيم. اين بررسي هاي شناسايي شده را از دريچه نظري تحقيقات كنترل پرداختند. يافته
توانند در سه دسته ساختاربندي شوند: ارزيابي فرهنگ ريسك، ارتباط بين فرهنگ ريسك و  كند كه مي شناسايي مي

هاي كنترل كلي مديريت، فرهنگ ريسك و  هاي تعبيه فرهنگ ريسك در بسته هاي مديريت )با زيرمجموعه كنترل
كنترل ها، فرهنگ ريسك و كنترل هاي نتايج، همچنين فرهنگ ريسك و  ، فرهنگ ريسك و اقدامهاي فرهنگي كنترل

هاي شناسايي  ها، يافته بندي كنترل هاي پرسنلي( و توسعه فرهنگ ريسك بانك ها در طول زمان. در امتداد اين دسته
تئوري، رويه تجاري و مقررات به دست  شوند تا به يك مدل جامع تبديل شوند و پيامدهايي براي شده تفسير و تركيب مي

 آيند. مي
 

 های پژوهشفرضیه

 گردند:مي ارائهها به صورت زير پژوهش، فرضيه اهدافبا توجه به 
 تأثير معناداري دارد. هاي تجاريسرمايه انساني بر ريسك بانك -7

 تأثير معناداري دارد.هاي تجاري گذاري بر ريسك بانككارايي سرمايه -1

 

  پژوهش شناسیروش
بر اساس مباني نظري مطرح شده، پژوهش حاضر از بعد هدف، از نوع توصيفي و تحليلي است، يعني به دنبال تعريف و به 
دست آوردن اطلاعات از يك مشکل يا موضوع مشخص است. از بعد فرآيند نوع پژوهش، كمي است، يعني با يك نگرش 

پردازد. از بعد منطق، يك پژوهش استقرايي است، يعني درصدد طراحي  هاي كمي مي عيني به گردآوري و تحليل داده
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هاي كمي است و از بعد نتيجه پژوهش، يك پژوهش  يك مدل اقتصادسنجي بر اساس مشاهدات تجربي و گردآوري داده
 كاربردي است، يعني در پي حل يك مشکل خاص است.

 براي بازه تهران بهادار اوراق و فرابورس بورس در پذيرفته شده هايبانك كليه شامل پژوهش آزمون مورد آماري جامعه

 است: گرفته قرار نظر مد آماري نمونه انتخاب براي زير شرايط اما است، 7047 الي 7931زماني 
 سال پايان در هابانك ارزش بر حاكم شرايط سازيخنثي و قابليت مقايسه افزايش دليل به هابانك مالي سال پايان .7 

  ماه باشد؛ اسفند پايان به منتهي شمسي،
 باشند؛ وارد نشده و فرابورسكه طي دوره پژوهش به بورس  هاييبانك. 1
 و حذف نشده باشند )توقف نماد( و فرابورسكه در دوره زماني پژوهش از بورس  هاييبانك. 9
 انجام هايبررسي به توجه با سرانجام،ها در دوره زماني پژوهش در دسترس بوده است. كه اطلاعات آن هاييبانك. 0

بانك( حائز شرايط فوق بوده و براي نمونه آماري  -سال 114) 7047الي  7931در دوره زماني  بانك 11تعداد  شده،
 همراه هاي توضيحييادداشت و مالي هايصورت به مراجعه با منتخب هايبانك نياز مورد انتخاب شدند. اطلاعات

 هايآزمون نهايت اند. درگردآوري شده تهران بهادار اوراق و فرابورس بورس در شده پذيرفتههاي بانك مالي هايصورت

 انجام شد. Jو ايميج  8نسخه ايويوز  افزارهاينرم از استفاده با ها،داده آماري
 

 پژوهشرگرسیونی  مدلمتغیرها و 

 مدل رگرسیونی 
جهت آزمون پژوهش هاي اصلي زير استفاده شده است. مدلاز مدل رگرسيوني پژوهش در اين پژوهش براي آزمون 

 باشند: ( به صورت زير مي1478) ژنگ و همکارانپژوهش ها به پيروي از  فرضيه
 :(7مدل )

Riski.t= β0+ β1 Human Capitali.t+ β2 Sizei.t+ β3 Levi.t+ β4 MTBi.t+ ɛi.t 

 :(1مدل )
Riski.t= β0ββ1 Efficiencyi.t + β2 Sizei.t+ β3 Levi.t+ β4 MTBi.t+ ɛi.t 

 

 متغیر وابسته 
 به بازاره بازد و سهم بازده كوواريانس تقسيم بتا ازكنيم. در اين پژوهش از نسبت بتا براي محاسبه ريسك استفاده مي

 براي بازار بازدهو  سهام t سال در بتا محاسبه براي t بازده ماهانه اطلاعات است. از آمده دست به بازار بازده واريانس

 زمان و سرمايه افزايش منبع، سرمايه افزايش عوامل سهام، بازده محاسبه شود. برايمي استفاده سال به منتهي ساله پنج

 قيمت تفاوت و تقسيمي سود مجموع تقسيمت صور به كه را بازده به مربوط رابطه و قرار گرفتند نظر مد سرمايه افزايش

 تغييرات درصد از نيز بازار پرتفوي بازده محاسبه كنند. برايمي تعديل است، دوره ابتداي قيمت به دوره انتهاي و ابتدا

 (.7934است )سعيدي و رامشه،  شده استفاده پرتفوي بازار شاخص

   
               

    
 

 

riبانك در سهم : بازده i  دورهt. 

rmدر بانك بازار سهم : بازده i  دورهt. 
    
 .tدوره  i در بانك بازار سهم بازده : واريانس 
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 متغیرهای مستقل 

 سرمایه انسانی

 (.1478آيد )ژنگ و همکاران، ها به دست ميسرمايه انساني از طريق لگاريتم طبيعي تعداد كاركنان بانك
 

 گذاریکارایی سرمایه
گذاري خالص مثبت سرمايههايي با ارزش فعلي شود كه بانك فقط در تمامي طرحگذاري زماني حاصل ميكارايي سرمايه

كند. البته اين سناريو در صورتي كارساز است كه بازار كامل باشد و هيچ يك از مسايل بازار ناقص از جمله گزينش 
 (:1478شود )ژنگ و همکاران، د از رابطه زير حاصل ميهاي نمايندگي وجود نداشته باشنادرست و هزينه

 
 

Invest :هاي سال دارايي هاي مشهود و نامشهود كه با كلخالص افزايش در دارايي) عبارت است كل سرمايه گذاري
 (.قبل مقياس زدايي شده است

Sale Growth : دو سال قبل  تفاضل فروش سال قبل و دو سال قبل كه با فروش)عبارت است از نرخ تغييرات فروش
 (.مقياس زدايي شده است

 ε :يا كمتر از حد بانكگذاري بيش از حد و عبارت است از سرمايه. 
 

 متغیرهای کنترلی
Size ي شودم استفاده اندازه سنجش يبرا بانك يي هايدارا مجموع يعيطب تميلگار اندازه بانك است كه از. Lev اهرم 

 سهام يدفتر ارزش به بازار ارزش نسبت MTB .بانك يهاييدارا كل بر هايبده كل ميتقس با است برابر بانك يمال
 .دي آيم بدست سهام يدفتر ارزش به سهام بازار ارزش ميتقس از است كه

 

 های پژوهشیافته

 توصیفی هایهآمار
 اند. ( ارائه شده7هاي توصيفي پژوهش در جدول )آماره

 پژوهش متغیرهای آمار توصیفی (:2) جدول
 آماره
 متغير

 انحراف معيار كمينه بيشينه ميانه ميانگين

 148/4 -419/1 113/1 113/4 908/4 ريسك

 168/7 831/7 699/9 831/7 196/1 سرمايه انساني

 461/4 -914/4 194/4 474/4 -419/4 گذاريكارايي سرمايه

 111/4 161/0 448/8 888/1 301/1 اندازه بانك

 168/4 436/4 111/1 613/4 680/4 اهرم مالي

ارزش بازار به دفتري 
 سهام

311/7 636/7 366/86 131/01 176/8 

اين قسمت، برخي از مفاهيم آمار توصيفي متغيرها شامل ميانگين، ميانه، كمينه مشاهدات، بيشينه مشاهدات و انحراف  در
ترين شاخص مركزي، ميانگين است كه بيانگر نقطه تعادل و مركز ثقل توزيع بوده و شاخص معيار ارائه شده است. اصلي
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-مي 908/4ها برابر با براي مثال مقدار ميانگين براي متغير ريسك بانكباشد. ها ميخوبي براي نشان دادن مركزيت داده
هاي مركزي است كه اند. ميانه يکي ديگر از شاخص ها حول اين نقطه تمركز يافتهدهد بيشتر دادهباشد كه نشان مي

باشد كه بيانگر اين  مي113/4دهد ميانه متغير مزبور برابر با طور كه نتايج نشان ميدهد. همانوضعيت جامعه را نشان مي
مهمي كه از مقايسه ميانگين و  ها كمتر از اين مقدار و نيمي ديگر بيشتر از مقدار مزبور هستند. نکتهاست كه نيمي از داده

نرمال بودن  يبه معن يانگينو م يانهم يربودن مقاد يكنزدهاست. توان استنباط نمود، موضوع نرمال بودن دادهميانه مي
جامعه  يكدر ها از يك توزيع نرمال برخوردارند. شود كه دادهبا مشاهده اطلاعات بالا مشخص مي ست.يرهامتغاي هداده
-شده يعتوز يانگيندر اطراف م يکنواخت ييو با الگو يستماتيكس يكه ارقام به نحو شودينرمال فرض م يعبا توز يآمار

انحراف معيار يکي  .(7988)رهنماي رودپشتي،  است يمساو يانگيندر اطراف م ينمقدار مع اند و احتمال قرار گرفتن يك
از مهمترين پارامترهاي پراكندگي است و معياري براي تعيين ميزان پراكندگي مشاهدات از ميانگين است. مقدار اين 

ين مقدار نمونه است. همچنين بيشينه و كمينه مقدار بيشترين و كمتر 148/4ها برابر با پارامتر براي متغير ريسك بانك
 است. -419/1و   113/1ها برابر دهد كه اين مقدار براي ريسك بانكآماري را نشان مي

 

 بررسی پایایی )ایستایی( متغیرهای پژوهش
قبل از برآورد الگو بايد ايستايي متغيرهاي مورد استفاده در الگو مورد بررسي قرار گيرد اگر متغيرهاي مورد استفاده در 

ناپايا باشند، ممکن است هيچ رابطه منطقي بين متغيرهاي مستقل و وابسته وجود نداشته باشند. همچنين  برآورد مدل،
كه متغيري پايا نيست، بايد با شوند؛ بنابراين، در صورتيناپايايي متغيرها موجب افزايش كاذب در ضريب تعيين مي

( در كليه 1اذب جلوگيري شود. مطابق با جدول شماره )هاي متوالي آن را پايا كرد تا از وقوع رگرسيون كگيريتفاضل
شود و ( مشاهده مي41/4متغيرهاي مستقل، وابسته و كنترلي سطح معناداري در آزمون ريشه لوين، لين و چو )كوچکتر از 

 نشان دهنده اين است كه متغيرها پايا هستند.
 بررسی پایایی )ایستایی( متغیرهای پژوهش (:1)جدول 

 متغيرها
 آزمون لوين، لين و چو

 سطح معناداري آماره آزمون

 444/4 -107/1 ريسك

 444/4 -930/79 سرمايه انساني

 444/4 -183/76 گذاريكارايي سرمايه

 444/4 -171/1 اندازه بانك

 444/4 -199/8 اهرم مالي

 444/4 -730/1 ارزش بازار به دفتري سهام

 

 های پژوهشآزمون فرضیه

 اولآزمون فرضیه 
 شود:( ارائه مي9نتايج حاصل از آزمون فرضيه اول به شرح جدول ) 

 نتایج حاصل از آزمون فرضیه اول پژوهش (:3)جدول 
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 VIFآماره  داريمعني سطح tآماره  استاندارد انحراف ضريب نام متغير

 461/7 444/4 114/71 109/4 119/9 سرمايه انساني

 774/7 444/4 -317/9 419/4 -183/4 اندازه بانك

 107/1 444/4 -871/3 4449/4 -449/4 اهرم مالي

 411/7 446/4 107/1 146/4 983/7 ارزش بازار به دفتري سهام

 - 444/4 181/9 019/4 616/7 مقدار ثابت

 آماره ناهمساني واريانس آماره هاسمن ليمر Fآماره  آماره دوربين واتسون Fآماره  ضريب تعيين

831/4 
49/76 

(444/4) 
301/7 

701/73 

(444/4) 

711/71 

(443/4) 

711/6 

(718/4) 

دست آمده بيانگر اين است كه مقاطع بررسي شده داري بهبا عنايت به محاسبات حاصل از آزمون اف ليمر، سطح معني
همچنين با  هاي تابلويي مناسب است؛. به عبارتي براي الگوي فرضيه اول پژوهش استفاده از روش دادهباشدنميهمگن 

داري، تفاوت در ضرايب سيستماتيك است؛ بنابراين توجه به نتايج حاصل شده از آزمون هاسمن در خصوص سطح معني
داري محاسبه شده ارجح است. آماره ناهمساني واريانس و سطح معني تصادفيبر روش  ثابتاستفاده از روش مدل اثرات 

گزارش شده نشان از عدم وجود همخطي در تخمين  VIFمچنين آماره ه .نشان از ثابت بودن واريانس پسماندها است
كدام از متغيرها و در عين حال براي الگوي جامع در آستانه  داري براي هررگرسيون مدل پژوهش است. سطح معني

ه به دهد توضيح دهندگي تغييرات متغير وابستدرصد محاسبه شده است. ضريب تعيين محاسبه شده نشان مي 31اطمينان 
هاي اجزاي است. عدم وجود خودهمبستگي و استقلال باقيمانده درصد 1/83وسيله متغيرهاي مستقل و كنترلي در حدود 

 شود. است؛ در نتيجه تأييد مي 1/7 -1/1( بين 301/7خطا كه از طريق آماره دوربين واتسون محاسبه شده )
 1از سطح خطاي قابل قبول  سرمايه انساني( از طريق آماره آزمون براي متغير 9داري گزارش شده در جدول )سطح معني

هر  ؛شودشود و منتهي به پذيرش فرضيه اول پژوهش ميتأييد ميريسك داري بر درصد كمتر است؛ بنابراين تأثير معني
نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري  يابد. متغيرهاي كنترليمي ريسك نيز افزايشافزايش يابد،  ميزان سرمايه انسانيچه 

كه اندازه بانك و اهرم مالي داراي رابطه منفي و ها است؛ در حاليسهام داراي رابطه مثبت و معنادار با ريسك بانك
 ها است.معنادار با ريسك بانك

 

 آزمون فرضیه دوم
 شود:ارائه مي( 0نتايج حاصل از آزمون فرضيه دوم به شرح جدول ) 

 نتایج حاصل از آزمون فرضیه دوم پژوهش (:8)جدول 

 VIFآماره  داري معني سطح tآماره  انحراف استاندارد ضريب نام متغير

 011/9 444/4 648/10 914/4 887/1 گذاريكارايي سرمايه

 489/7 478/4 181/8 404/4 998/4 اندازه بانك

 413/7 444/4 309/0 4449/4 447/4 اهرم مالي

 361/7 491/4 -980/71 779/4 -074/7 ارزش بازار به دفتري سهام
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 - 444/4 -191/74 104/4 -191/1 مقدار ثابت

 آماره هاسمن ليمر Fآماره  واتسون آماره دوربين Fآماره  ضريب تعيين
آماره ناهمساني 

 واريانس

111/4 
30/17 

(444/4) 
713/1 

916/8 

(444/4) 

636/9 

(430/4) 

869/8 

(771/4) 

دست آمده بيانگر اين است كه مقاطع بررسي شده داري بهبا عنايت به محاسبات حاصل از آزمون اف ليمر، سطح معني
هاي تابلويي مناسب است؛ همچنين با . به عبارتي براي الگوي فرضيه دوم پژوهش استفاده از روش دادهباشدنميهمگن 

داري، تفاوت در ضرايب سيستماتيك است؛ بنابراين خصوص سطح معني توجه به نتايج حاصل شده از آزمون هاسمن در
داري محاسبه شده استفاده از روش مدل اثرات تصادفي بر روش ثابت ارجح است. آماره ناهمساني واريانس و سطح معني

تخمين  گزارش شده نشان از عدم وجود همخطي در VIFهمچنين آماره  .نشان از ثابت بودن واريانس پسماندها است
داري براي هركدام از متغيرها و در عين حال براي الگوي جامع در آستانه رگرسيون مدل پژوهش است. سطح معني

دهد توضيح دهندگي تغييرات متغير وابسته به درصد محاسبه شده است. ضريب تعيين محاسبه شده نشان مي 31اطمينان 
هاي اجزاي است. عدم وجود خودهمبستگي و استقلال باقيمانده درصد 1/11وسيله متغيرهاي مستقل و كنترلي در حدود 

 شود. است؛ در نتيجه تأييد مي 1/7 -1/1( بين 713/1خطا كه از طريق آماره دوربين واتسون محاسبه شده )
از سطح خطاي قابل  گذاريكارايي سرمايه( از طريق آماره آزمون براي متغير 0داري گزارش شده در جدول )سطح معني

-شود و منتهي به پذيرش فرضيه دوم پژوهش ميتأييد ميريسك داري بر درصد كمتر است؛ بنابراين تأثير معني 1قبول 
اندازه بانك و اهرم متغيرهاي كنترلي يابد. مي ريسك نيز افزايشباشد ميزان  بيشتر گذاريكارايي سرمايههر چه  ؛شود

كه نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري سهام داراي ها است؛ در حاليمالي داراي رابطه مثبت و معنادار با ريسك بانك
 ها است.رابطه منفي و معنادار با ريسك بانك

 

 گیریبحث و نتیجه
-طي سال تجاري هايبانك ريسك بر گذاريسرمايه كارايي و انساني سرمايه تأثيرهدف از اين پژوهش مطالعه و بررسي 

ضريب مثبت متغير مستقل مورد بررسي، بيانگر رابطه مثبت بين سرمايه در فرضيه اول؛ است.  7047تا  7931هاي 
اين رابطه از لحاظ  كه است اين بيانگر مستقل نيز متغير t  آماره به مربوط معناداري ها است. سطحانساني و ريسك بانك

آماره  معناداري شود. ضريب و سطح پذيرفته ميدرصد  31بنابراين، فرضيه پژوهش در سطح اطمينان  آماري معنادار است.
t نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري سهام داراي رابطه مثبت و  كه است اين بيانگر كنترلي نيز متغيرهاي به مربوط

 ها است.كه اندازه بانك و اهرم مالي داراي رابطه منفي و معنادار با ريسك بانكها است؛ در حاليمعنادار با ريسك بانك
هستند. قاعدتاً از لحاظ تئوريك وجود  هابانكيا همراه  هابانكسرمايه انساني وجود كارگران، كارمندان موجود در 

ها نيز باشد. هر چه تواند نقطه ضعف آنشود ولي از جهاتي ميمي هابانككارگران و كارمندان موجب بهبود وضعيت 
ها و افزايش كارايي آن هابانكحضور داشته باشند موجب بهبود وضع  هابانكتر و متخصصر بيشتري در پرسنل باتجربه

تر باشند موجب انجام نشدن درست كار و عدم كارايي تخصصشود ولي از جهت ديگر اگر اين پرسنل ساده و بيمي
 گردند.هاي گروه ميدر رقابت ديگر بانك هابانكشوند كه در نهايت موجب تضعيف مي هابانك

يابد كه ها افزايش مي( بيشتر باشد ريسك بانكهابانكه نتايجي كه حاصل شد هر چه سرمايه انساني )پرسنل با توجه ب
 هاي موجود در بورس تهران با پرسنل حاضر علاقه به پذيرش ريسك بيشتري دارند.دهد بانكنشان مي
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ها گذاري و ريسك بانككارايي سرمايه ضريب مثبت متغير مستقل مورد بررسي، بيانگر رابطه مثبت بيندر فرضيه دوم؛ 
 اين رابطه از لحاظ آماري معنادار است. كه است اين بيانگر مستقل نيز متغير t  آماره به مربوط معناداري است. سطح

 به مربوط tآماره  معناداري شود. ضريب و سطح درصد پذيرفته مي 31بنابراين، فرضيه پژوهش در سطح اطمينان 
ها است؛ در اندازه بانك و اهرم مالي داراي رابطه مثبت و معنادار با ريسك بانك كه است اين بيانگر نيز كنترلي متغيرهاي

 ها است.كه نسبت ارزش بازار به ارزش دفتري سهام داراي رابطه منفي و معنادار با ريسك بانكحالي
هاي گذاريهاي مختلف سبد سرمايهسمتكنند در قها بيشتر باشد سعي ميگذاري بانكهر چه ميزان كارايي سرمايه

هاي متفاوت و بيشتري را بپذيرند. در گذاري شده ريسكشود در سبد سهام سرمايهمتفاوت داشته باشند كه موجب مي
ها هاي پذيرفته شده در بورس و فرابورس اوراق بهادار تهران موجب افزايش ريسك آننهايت افزايش كارايي در بانك

 شود.مي
 (1478) ژنگ و همکاران پژوهش با نتايج پژوهشاين هاي هاي مرتبط، نتايج فرضيهبا مباني نظري و پيشينهمطابق 

 همخواني دارد.

ها، هاي مالي بانكشود در تحليل صورتگذاران و تحليلگران توصيه ميدر نتيجه بر اساس نتايج بدست آمده، به سرمايه
-سرمايه صرف را خود مالي منابع شودمي توصيه هابانك كنند. همچنين بهها توجه به ميزان ريسك موجود در بانك

ها هاي بانكگذاريشود بر سرمايهبه بانك مركزي توصيه مي .كنند كسب بيشتري سود نهايت در تا كنند كارا هايگذاري
 نظارت داشته باشد تا در نهايت منافع سهامداران كاهش نيابد.

 گذاري بپردازند.ها، به تحليل ميزان كارايي سرمايهدر مبادله سهام بانك ذينفعان ساير و ارانگذشود سرمايهمي پيشنهاد
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