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 چکیده

ا رتر متتجزیت    تحییت   شتدد پذیری رانکهتا ررریتم ممثرات تمرکز مالکیت  رتر رارتار ری ت در این تحقیق ا

پذیرارتت  در رتتدرر تهتتراک مرمرکتتز ایتت  رتت  ایتتن دلیتت  کتت  رانکهتتای پذیرارتت  رتتدرر در ا تترای رانکهتتای 

های رترای د ر  یتا  ایرانداردهای رتال    ایجتاد در ت  رتاایم ال همیرایتم ن تارتم ر تیار مداتق رتدد  انتد 

( پترداتری    مرد ت  شتدی  کت   II، ر  ررریم ارتباط رین شدت مالکیت    کاایت  یترمای  زرتال 1392-1389

رهبتتدد در کاایتت  یتترمای   درصتتد 32اازایشتتم مدتتاد  یتت  انحتتراا ایتتراندارد در شتتدت مالکیتت  م جتتر رتت  

های عمتتدمم، متتا تتتاثیر یتتاترار مالکیتت  رانتت  را رتت  ع تتداک یتت  ی ملاح تتات ییایتت رتتا انییتتز  شتتدد مم

ج نرتای ارت  در رتدرر تجزیت    تحییت  کتردی  هتای پذیرکاایت  یترمای    نقتدی یم در رانک مکانی   د لرم رر

 یارتد ر د رانت  ال ن تر یترمای  رتذاری   نقتدی یم رهبتدد ممدهد همانطدرک  تمرکز مالکی  رتاا متمنشاک مم

  ه  تاثیر آماری   ه  اقرصادی این امتر قارت  تد ت  ایت   نرتایج متا در تکمیت  تحقیقتات اتیتر رتزار  شتد

هتای حاکمیتت  شترکرم عدامتت  مهمتم در تد تتی  ایت  کتت  در آک مکانیز  Peni  Vahamaa (2011)تدیت  

را  Vauhkonen  (2011)هایا یاارتت راشتتد  همی تتین نرتتایج متترارتتار رانکهتتا   عمیکتترد آنهتتا در رتتالار مم

ک د ک  مدرقد ای ، ن     انضباط رتالار ال رریتق تمرکتز مالکیت  رت  رتدر قارت  تتد هم رتر کاایت  حمای  مم

 رذارد یم، ثبات یرمای  تاثیر ممیرمای ، نقدی 
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همقدم  

 ال زا  ینگیو نق   هیس رما تی بر کفا تیمالک تمرکز ریثأت یبررس از طریق یادیسطح بن کیبانکها در  یریپذسکیردر این تحقیق، 

 طیمح کیدر  IIبازل  هیثبات سرما یاستان اردها ت،یمالکتمرکز و  هیثبات سرما نیدرک رابطه ب ی. برابررسی ش ه است  IIبازل 

ثب ات  یاس تان اردهادر صورتی که : یه تحقیق، پرسش اساسی این استفرضبه  با توجه. شوداعمال میبه بانک نمونه  یفرض یتجرب

  ی نمون ه با بانکه ای هیثب ات س رما آم ، آیاواقعی به اجرا در می( به طور 1392-1389) زمانی مورد بررسیدر طول دوره  IIبازل 

 ؟گرفتمیقرار  تیتمرکز مالکتحت تأثیر 

 

 مفهوم بازل 

 در همک اری ب رای جه انی ضرورت یک به پاسخ در بازل کمیته ایجاد. است بازل کمیته بانکی نظا  درگیر المللیبین نهاد فعالترین

 هایش یوه و اس تان اردها از اس تفاده در همگرای ی ترغی   و نظ ارتی هایتوصیه و رهنمود ارائه جمله از و بانکی نظارت هایزمینه

 ب وده م ثثر آن استمرار حفظ و بانکها ایمنی و سلامت تأمین منظور به عضو غیر کشورهای دیگر و عضو کشورهای در بانکی نظارتی

 (.1385 است )شاهرخی:
 

 سرمایه کفایت بنیادی مفهوم

 بازپرداخ ت توان ایی اقتص ادی مش کلات با رویارویی هنگا  سازدمی قادر را بانک که است بانک هر مالی پشتوانه مهم رکن سرمایه،

 تضمین که آنجا از. کن می ایفا آنها پذیریریسک هایانگیزه و بانکها مالی ثبات در مهمی همچنین نقش. باش  داشته را خود ب هی

 بانکه ا ارزی ابی مه م هایش اخ  از یک ی ل ذا گ ردد،می بانکها پذیریریسک کاهش موج  معتبر ایسرمایه منابع وجوه نگه اری

 در آن ب ازل کمیته. ش  معرفی دنیا بانکهای به بازل کمیته توسط  1988 سال در بار اولین نسبت این .است سرمایه کفایت نسبت

 (.1385ش  )حسینی:  معروف بازل پیمان به بع ها که کرد پیشنهاد بانکها به را سرمایه ح اقل شروط از ایمجموعه سال

 

 تعریف کفایت سرمایه

های موزون ش ه به ضرای  ریسک برحس  درص  )طبق تعری   نسبت کفایت سرمایه حاصل تقسیم سرمایه پایه به مجموع دارایی

 .باش نامه( میاین آئین 5ارائه ش ه در ماده 
 محاسبه نسبت کفایت سرمایه

 .گی رداساس ضرای  ریسک موزون ش ه است، در مخرج کسر نسبت کفایت سرمایه قرار م ی مع اقلا  بالای خط و زیر خط که برج

 :شود. ب ین ترتی محاسبه می« نامه مربوط به سرمایه پایه آئین»اساس ضوابط من رج در صورت کسر نیز بر
 ()ضری  ریسک( + اقلا  زیر خط )ضری  تب یل( )ضری  ریسکاقلا  بالای خط /سرمایه پایه  =نسبت کفایت سرمایه 

  I بازل

 رفت ه می ان از س رمایه م ورد در اضطراب .بازگردد 1982 سالدر مکزیک ع   بازپرداختب هی بحران از پس توان می I بازل ظهور

 همچن ین و یافت ه توسعه کمتر کشورهای سایر و لاتین آمریکای کشورهای در ریسکهایشان نتیجه در که المللیبین عم ه بانکهای

 دلی ل ب ه الملل یبین واح های ح  از کمتر گذاریقیمت از فرانسه و ژاپنی بانکهای آن توسعه که مساوی رقابتهای مورد در نگرانی

  (.Rosa maria lastva 2004)است  I بازل در نهفته عم ه منطقهای از بودن ، نش ه منتفع پائینشان سرمایه
 

 



٣ 
 

 II بازل

 ب  ین موافقتنام ه ای ن باش .می توسعه درحال کشورهای اکثر بانکی مقامات بین داوطلبانه نامهموافقت نوع یک، 2بازل تا  موافقت

 ایج اب ض رورت بودن   و وابس ته بس یار بانک از وا  دریافت به اروپایی کشورهای متوسط و کوچک هایبنگاه که آم  بوجود جهت

 م الی من ابع ب ه مثسس ات قبیل این دسترسی تا یاب  تغییر بزرگ و موسسات کوچک به هابانک سوی از وا  اعطای نحوه تا کردمی

 انتش ار با 2001 ژانویه در II (. بازل1386 بود )عطاریان: المللیبین مالی نظا  سازیایمن نامهموافقت این از ه ف گردد. آسان بانک

 .شودمی نامی ه« II بازل ج ی  سرمایه توافقات» به نا  که آورد به وجود سازمان این سرمایه ساختار در ایعم ه تغییر طرح، یک
 II و I بازل تفاوت

 ب ازار ریسک 1996 سال از و اعتباری ریسک برای سرمایه ح اقل محاسبه، سرمایه ح اقل بیشتر و رکن یک، آسان و ساده: I رال 

 .عملیاتی ریسک بحث فاق  و

 گیرد.می نظر در را ریسکها همه، رکن سه دارای، مشکل و پیچی ه: II رال  

 

 تمرکز مالکیت

توان  هرگونه تصرفی در حقی است که انسان نسبت به شئی دارد و می"( به معنی435: 1384معین،) واژه مالکیت در فرهنگ معین

و ترکی  سهام اران یک ش رکت  بافت کردنمشخ  منظور از ساختار مالکیت، ."آن بنمای  بجز آنچه که مورد استثنای قانون است

و بعضاً مالک عم ه نهایی سها  آن شرکت است. بسیاری از نظریه پردازان اقتصادی عقی ه دارن  که ه ر ی ک از ان واع مالکی ت نی ز 

س ها  ش رکت  ی ازاق می شود که میزان در خور ملاحظهتمرکز مالکیت به حالتی اطلا .ثیرگذار باش أتوان  بر عملکرد شرکتها تمی

نت ای   .ده  چن  درص  سها  شرکت در دست ع ه مح  ودی ق رار دارد)اکثریت( تعلق داشته باش  و نشان می به سهام اران عم ه

ب وده اس ت.  بس یار ب الا 1384درس ال  حاکی از آن است که تمرکز مالکیت در بازار اوراق بهادار (1384) تحقیق مه وی و می ری

س هام ار ب زرگ  10، و س هم  درص  74شرکتهای فعال در بازار بورس اوراق بهادار تهران بطور متوس ط سهام ار عم ه در  5سهم 

ست. براساس شاخ  هر فین ال، صنعت ساخت ماشین آلات و ادرص   9/81 سهام ار بطور متوسط  20، و سهم  درص 79بیش از 

  ن، دارای بیشترین مق ار تمرکز مالکیت بودن . سهام ارعم ه( صنعت استخراج مع 20و  5،10 مبراساس سه شاخ  دیگر)سه

ژاپن، آلمان، چ ین، و چ ک نش ان  های تمرکز مالکیت در بازار ایران و پن  کشور آمریکا، وی و می ری معتق ن  مقایسه شاخ مه

چ ک، تمرک ز بیش تر ده  که بازار سها  ایران دارای ساختار مالکیتی بسیار متمرکز است. بعلاوه در ایران نی ز همچ ون کش ور می

ین اس اس ای ن دو ثیر منفی بر کارایی دارد و بر همأبعبارت دیگر کوچک کردن مالکیت ت مالکیت با کارایی بیشتر همراه بوده است.

 ان  که با توجه به فق ان نظا  حمایتی از سهام اران اقلیت، اجرای طرح واگذاری مالکیت ش رکتهای دولت ی ب همحقق نتیجه گرفته

( ب ا 2007) ب وزک و ب وزک عادلانه درآم  منجر شود.لی  ناخال  داخلی و حتی توزیع ناتوان  به کاهش تو  ع الت( می)سها عمو 

به این نتیجه رسی ن  که بین تمرکز مالکیت و عملکرد راهبردی شرکت   (TSX)شرکت پذیرفته ش ه در بورس کانادا 244بررسی 

با بررسی اطلاعات شرکتهای آلمانی متوجه ش ن  بین تمرک ز مالکی ت در ای ن  (2005) کلارک و وجسیک .رابطه عکس وجود دارد

شرکتها و بازده سها  رابطه معکوس وجود دارد. البته نتیجه این دو تحقیق کاملاً عکس نتای  تحقیق انجا  ش ه توسط م اه آورپ ور 

ه ش ه در بورس اوراق الکیت و عملکرد شرکتهای پذیرفتتایی به بررسی رابطه بین تمرکز م 58ای ایران است. ماه آورپور با نمونه در

پرداخت. او به این نتیجه رسی  که هرچه تمرک ز مالکی ت بیش تر باش  ، کنت رل بیش تری ب ر  1380-1383در طی سالهای  بهادار

ه ن وع م الکین و شود و ارتباط بین تمرکز مالکیت و معیار بازدهی بستگی ب م یران اعمال ش ه و موج  بهبود عملکرد شرکتها می

( بحث اثر احتمالی تمرکز مالکیت را بر ع   سلامت مالی شرکتها مطرح ک رده اس ت. 2005) پولسیری عوامل موثر بر بازدهی دارد.

شرکت پذیرفته ش ه در بورس پکن متوجه ش  ن  ارتب اطی ب ین  140با بررسی   (2004) ب نبال این بحث، دینگ، هوآ و جونسکی

ش کلی ب ین ای ن دو  U یت سود در این شرکتها وجود ن ارد. در حالی که در شرکتهای دولتی ارتباط ق وی وتمرکز مالکیت و م یر

شود. درضمن، شرکتهای بزرگ دولتی تمایل کمتری به م یریت سود از خ ود نش ان متغیر)تمرکز مالکیت و م یریت سود( دی ه می
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توان ح س زد در ارتباط احتمالی بین متغیر تمرکز مالکی ت ظرافت میبه  (2004) دهن . با توجه به تحقیق دینگ و همکارانشمی

 .وجود دارد )از حیث میزان دولتی و خصوصی بودن( و کیفیت اطلاعات نوعی اثر تع یل کنن گی از سوی متغیر ساختار مالکیت

 

 پیشینه تحقیق 
از  2008بحران مالی س ال ( 1393) مهرداد سپهون نوشته  و ضرورت آن در اقتصاد جهانی IIIل زمعرفی مقررات نظارتی بادر مقاله 

بحرانی است که اقتص اد جه انی از  گمان پس از رکود بزرگ، مهمترین و دشوارتریننظر ش ت و دامنه خسارتهایی که وارد آورد بی

درص   ک ل تولی   قب ل از  100نزدی ک ب ه  های این بحران را برای اقتصاد جهانیل هزینهزسر گذران ه است. برآوردهای کمیته با

گرفت ه اس ت. ای ن گ زارا ام ا ف ارل از دلی ل  یابی عوامل این بحران انج ا شهای زیادی در زمینه ریشهلازن . تبحران تخمین می

نظارتی حاکم بر نظامهای ب انکی، از ش یوع و گس ترا  پ ی آورن ه این بحران، به دنبال آن است که نشان ده  چرا قواع  و مقررات

 توان مان ن . سیبهای این بحران نادامنه آ

( 1389و همکارانش )دکتر حمی  کردبچه که توسط  در صنعت بانک اری ایران اثر ساختار مالکیت بر رفتار احتیاطی بانکهادر مقاله 

ی از عوام ل به طور خاص و مجموعه ا رفتار احتیاطی بانکها در صنعت بانک اری کشور و ارتباط آن با ساختار مالکیت نوشته ش ه بر

مالکی ت،  ای معکوس و اثر ساختاربا رابطه GDP . اثر رش ه استقرار گرفت مثثر بر رفتار احتیاطی به طور عا  مورد تجزیه و تحلیل

ای مستقیم رفتار احتیاطی بانکه ا زمان با رابطه ان ازه بانک، نسبت مطالبات معوق به تسهیلات، ساختار تمرکز و بانک دولتی ضرب ر

توان گفت در صورتی که م یریت نظا  بانکی کشور به دنبال گسترا رفت ار احتی اطی می دهن . بر این اساستأثیر قرار می را تحت

 خصوصی حرکت نمای .  در سیستم بانکی باش  لاز  است سیستم بانکی به سمت ساختاری با سهم بیشتر بانکهای بیشتر

 ت اا یکیشه یمحم نب توسط تایپانل د کردیرو بهادار اوراق رد شرکت در بورسو عملک تیساختار مالک نیرابطه ب یبررسدر مقاله 

ده  ک ه رابط ه معن ادار و ینشان م نیتوبکیو و یبر اساس هر دو م ل ارزا افزوده اقتصاد قیتحق یهاافتهی (1391)و همکارانش 

 .و عملکرد شرکت وجود دارد یقیحق تیمالک نیب یو عملکرد شرکت و رابطه معنادار و منف ینهاد تیمالک نیب یمثبت

 عل ی حی  ریعل ی رحم انی و س ی  در مقاله بررسی رابطه نسبت کفایت سرمایه با متغیرهای مالی در سیستم بانکی ایران نوشته 

شود که بین نسبت کفایت سرمایه و متغیرهای مالی، نس بت ریس ک اعتب اری، ان  ازه و نس بت س پرده ب ه نشان داده می (1385)

ش ود ک ه ت أثیر تغیی رات می زان تسهیلات رابطه معنادار و معکوسی وجود دارد. همچنین باتوجه به ضرای  تخمینی، مشاه ه م ی

 باش .نسبت ریسک اعتباری بانکها بر نسبت کفایت سرمایه، کمتر از سایر متغیرهای مالی می

نتای  نش ان  (1392)و همکارانش  حمی  سپهردوست نوشته بررسی عوامل مثثر بر نسبت کفایت سرمایه در بانکهای ایراندر مقاله 

تسهیلات اعط ایی، ن رخ  و متغیرهای ان ازه بانک، سهم رها، اثر مثبت و معناداکه متغیرهای میزان نق ینگی و نرخ بازده دارایی هداد

  .نسبت کفایت سرمایه دارن  ر بابازده حقوق صاحبان سها ، ذخیره زیان تسهیلات اعطایی و اهر  مالی، رابطه منفی و معنادا

پ س از بررس  ی مب  انی نظ  ری کفای  ت  (1387) ر و همک ارانداوود منظ ونوش ته  کفایت سرمایه در بانک اری اسلامیدر مقاله 

ه و ب  ا بانک   اری اس  لامی و اص  ول ح  اکم ب  ر آن را م  ورد مطالع  ه ق  رار داد س رمایه و بح ثه ای مرب وط ب ه آن، ماهی ت

در دو  به مقایسه کفای ت س  رمایه ،وسیله بانک توسعه اسلامی درباره ریسک عق های اسلامی ش ه به انجا  اس  تفاده از پ  ژوهش

ماهیت بانک  اری اس لامی و س ازوکار  بانک متعارف و اسلامی پرداخته و ن شان داده ش  ه اس ت ک ه ب ا توج ه ب ه متف اوت ب ودن

 است. ینسبت کفایت سرمایه بانک اری اسلامی ضرور ل درب ارهزرس  تج ی نظر در بیانی ه ب انظر میمتناظر با آن به 

کفای ت س رمایه  معیاره ای( 1386) مسعود پهلوان زادهنوشته  مروری بر رویکردهای ج ی  نسبت کفایت سرمایه در بانکهادرمقاله 

نیازه ای لاز  در ارزی ابی کفای ت س رمایه و  پیش ری سک عملی اتی بانکه ا، بانکها، روشهای برآورد ریسک اعتباری، ریسک ب ازار و

گانه بیانیه با مقاص  اجرایی طراحی ش ه اس ت. ض  وابط مط  رح در بیانی  ه سه روشهای مربوط ه، در ارک ان یضوابط ناظر بر افشا

پ ذیرتر  انعط اف گسترا یافته و تا ح  امک  ان های موزون ریسکیکمیته بال در زمینه روشهای محاسبه دارایی ایاولی ه س رمایه

های ریسکی، دست بانکه ا در برای محاسبه دارایی پذیری و همراه با معرفی رویکردهای گوناگون ش ه است. لذا در سایه این انعطاف
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یه اصلی این پژوهش فرضبه ح اقل معیارهای مورد نظر کمیته بال، بازتر ش  ه اس ت.  انتخاب مناسبترین گزینه برای دست ی افتن

 باش .رمایه در بانکهای نمونه میبیانگر رابطه تمرکز مالکیت با کفایت سرمایه و رابطه تمرکز مالکیت با ثبات س

 باش  که:گرسیون زیر م ل آزمون فرضیات میر       
ارائ ه وا  از دس ت ) i;t + β 5 (رش  درآم  )i;t + β4 ) اهر  (  i;t + β3 ) دارایی های کل )i;t  + β2 (Ln (تمرکز مالکیت) i;t = β 0 +β 1 ریسک  بانک

 i,�  + ε i;t (تولی  ناخالصی داخلی) i;t  + β 9 Log(سپرده ها )i;t  + β 8  ) نوسانات سها  ) i;t  + β 7 (Q توبین) i;t  + β 6 (رفته

 

)کفای ت بانک ب ه عن وان متغی ر وابس ته تحقی ق های تحقیق، با توجه به سه شاخ  معرف متغیر ریسک برای آزمون فرضیه       

باش  بنابراین ب ین منظ ور ت أثیر تمرک ز م ل قابل تفکیک می 3اصلی فوق به سرمایه، نسبت نق ینگی، نسبت وا  به سپرده(، م ل 

 گیرد.  مالی مذکور مورد بررسی قرار میمالکیت بانک بر سه شاخ

 

 :1مد  
ارائ ه وا  از دس ت ) i;t + β 5 (رش  درآم  )i;t + β4 ) اهر  (  i;t + β3 ) دارایی های کل )i;t  + β2 (Ln (تمرکز مالکیت) i;t = β 0 +β 1کفایت سرمایه

   i,�  + ε i;t (تولی  ناخالصی داخلی) i;t  + β 9 Log (سپرده ها )i;t  + β 8 ) نوسانات سها  ) i;t  + β 7 (Q توبین) i;t  + β 6 (رفته

 

 : 2مد  
 (ارائه وا  از دس ت رفت ه) i;t + β 5 (رش  درآم )i;t + β4 ) اهر  (  i;t + β3 ) دارایی های کل )i;t  + β2 (Ln (تمرکز مالکیت) i;t = β 0 +β 1 نق ینگی

i;t  + β 6 (توبین Q) i;t  + β 7 (  نوسانات سها ( i;t  + β 8( سپرده ها) i;t  + β 9 Log (تولی  ناخالصی داخلی) i,�  + ε i;t  
 :3 مد 

ارائ ه وا  از ) i;t + β 5 (رش   درآم  )i;t + β4 ) اهر  (  i;t + β3 ) دارایی های کل )i;t  + β2 (Ln (تمرکز مالکیت) i;t = β 0 +β 1 نسبت وا  به سپرده

   i,�  + ε i;t (تولی  ناخالصی داخلی) i;t  + β 9 Log (سپرده ها )i;t  + β 8  ) نوسانات سها  ) i;t  + β 7 (Q توبین) i;t  + β 6 (دست رفته

 

 تحقیق عبارتن  از:های فرضیه ،بر اساس مطال  بیان ش ه

 : بین تمرکز مالکیت و نسبت کفایت سرمایه در بانکها رابطه معنادار وجود دارد.اول اصلی فرضیه

 بین تمرکز مالکیت و نق ینگی در بانکها ارتباط معنادار وجود دارد. فرعی اول: فرضیه

 فرعی دو : بین تمرکز مالکیت و وضعیت وا  به سپرده در بانکها ارتباط معنادار وجود دارد.فرضیه 

 ده :نشان می Eviews7نتای  حاصل از برآورد م ل مذکور را با استفاده از نر  افزار  ج ول زیر

، کمت ر از (OC)برای متغیر مستقل تمرکز مالکی ت  محاسبه ش ه P-valueده ، نشان می 1ل همانگونه که نتای  من رج در ج و

توان اظهار داشت که تمرکز مالکیت ب ا کفای ت نتیجه می . درباش ی آن متغیر منفی میو ضری  برآورد ش هدرص   5سطح خطای

 یاب . داری دارد؛ به طوریکه با افزایش این متغیر در سازمان، کفایت سرمایه کاهش میرابطه معکوس و معنا سرمایه

درص   تغیی رات متغی ر وابس ته، توس ط  32ده   ک ه است. این ع  د نش ان می ص   32ریباً همچنین ضری  تعیین این م ل تق

توان گفت که (، می94/1است ) 2م ل نزدیک به  متغیرهای مستقل مذکور قابل تبیین است و از آنجائیکه آمار دوربین واتسون این

 در این م ل خودهمبستگی مرتبه اول وجود ن ارد )تأیی  یکی از مفروضات رگرسیون(. 

اعتبار کل ی  Fدرص  است و از آنجائیکه، آماره  5کوچکتر از   Fآزمون p-valueده  که نشان می1به علاوه نتای  من رج در ج ول

. بن ابراین دار بوده و از اعتبار بالایی برخوردار استمعنی درص 95توان گفت این م ل با احتمال نتیجه میده  در ل را نشان میم 

، فرضیه اول اصلی ای ن پ ژوهش رد نخواه   ش  . همچن ین ب ین درص 95و در سطح اطمینان 1با توجه به نتای  من رج در ج ول

 دار با متغیر کفایت سرمایه دارد. رابطه معنی به جز متغیرکیوتوبین،متغیرهای کنترلی، تمامی متغیرها 
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تای   برآورد مج د ب ه شود که نوبین، م ل فوق مج د تخمین زده میبه منظور برازا بهتر م ل، پس از حذف متغیر کنترلی کیوت

 باش .شرح زیر می
 

 

 ررریم رارط  تمرکز مالکی  را کاای  یرمای   (1 د  ز

 (CAR-زمرغیر  ار ر : کاای  یرمای 

 t P-valueآمار  تطای ایراندارد  ریب ررآ رد شد  مرغیر

95/44 عرض ال مبدا  85/3  67/11  000/0  

-134/0 تمرکز مالکی   011/0  46/11-  000/0  

-62/0 ک  دارایم ها  22/0  75/2-  000/0  

-35/0 اهر  مالم  046/0  59/7-  000/0  

347/4 رشد درآمد  35/0  36/12  000/0  

201/1  ا  ال دی  رار   072/0  57/16  000/0  

-29/0 ندیانات یها   039/0  28/7-  000/0  

-35/1 یپرد  ها  098/0  77/13-  000/0  

422/0 تدلید  136/0  11/3  000/0  

42/0        ریب تدیین 41/0     ریب تدیین تددی  شد    

64/1آمار  د ررین  ات دک           Fآمار                      801/293 آمار احرما    F           000/0  

 

 

        

 3همانگونه که نتای  من  رج در ج  ول  گردد؛مالکیت و نسبت نق ینگی برآورد میبه منظور بررسی رابطه بین تمرکز  2حال م ل 

درص    5، کمتر از سطح خطای(OC)متغیر مستقل تمرکز مالکیت  برای محاسبه ش ه( F)احتمال آماره P-valueده ، نشان می

ب ا نق  ینگی رابط ه مس تقیم و  توان اظهار داشت که تمرکز مالکی ت. در نتیجه میباش ی آن متغیر مثبت میو ضری  برآورد ش ه

 28نین ضری  تعیین این م  ل تقریب اً همچیاب . یر در سازمان، نق ینگی افزایش میداری دارد؛ به طوریکه با افزایش این متغمعنی

درص  تغییرات متغیر وابسته، توسط متغیرهای مس تقل م ذکور قاب ل تبی ین اس ت و از  28ده  که ن میاست. این ع د نشا ص  

توان گفت که در این م ل خودهمبستگی مرتبه اول وج ود (، می 04/2) است 2آنجائیکه آماره دوربین واتسون این م ل نزدیک به 

 )تأیی  یکی از مفروضات رگرسیون(.  ن ارد

درص  اس ت و از آنجائیک ه،  5کوچکتر از   Fآزمون( F)احتمال آمارهp-value که ده  نشان می 3من رج در ج ول به علاوه نتای  

دار ب وده و از اعتب ار ب الایی معن ی درص  95گفت این م ل با احتم ال  توانده  در نتیجه میاعتبار کلی م ل را نشان می Fآماره 

پذیرفت ه  ، فرضیه فرعی اول این پ ژوهشدرص 95و در سطح اطمینان  3من رج در ج ول . بنابراین با توجه به نتای  برخوردار است

 )نس بت نق  ینگی( دار با متغی ر وابس تهز متغیر نوسانات سها  رابطه معنیکنترلی تمامی متغیرها به جخواه  ش . بین متغیرهای 

ب رآورد  شود که نت ای مین زده می، م ل فوق مج د تخه منظور برازا بهتر م ل، پس از حذف متغیر کنترلی نوسانات سها بدارد. 

 باش .مج د به شرح زیر می
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 ( ررریم ررریم رارط  تمرکز مالکی  را نقدی یم2ز د  

 LCR (زمرغیر  ار ر : نقدی یم

 t P-valueآماره خطای استان ارد ضری  برآورد ش ه مرغیر

-19/2 عرض ال مبدا  29/0  34/7-  000/0  

مالکی تمرکز   005/0  0003/0  79/14  000/0  

038/0 ک  دارایم ها  008/0  36/4  000/0  

037/0 اهر  مالم  003/0  74/10  000/0  

089/0 رشد درآمد  011/0  49/7  000/0  

-017/0  ا  ال دی  رار   002/0  006/6-  000/0  

81/1 کیدتدرین  11/0  47/16  000/0  

-03/0 یپرد  ها  004/0  32/8-  000/0  

046/0 تدلید  026/0  71/3  000/0  

285/0  ریب تدیین        277/0     ریب تدیین تددی  شد    

18/2آمار  د ررین  ات دک           آمار    F                    443/102  
 

احرما  آمار   F        000/0  

 

 5همانگونه ک ه نت ای  من  رج در ج  ول  گردد.برآورد میبه منظور بررسی رابطه تمرکز مالکیت با نسبت وا  به سپرده، م ل سو  

  همچن ین باشمیدرص   5، کمتر از سطح خطای(OC)متغیر مستقل تمرکز مالکیت  برای محاسبه ش ه P-valueده ، نشان می

داری وا  به سپرده رابطه مثبت و معنی توان اظهار داشت که تمرکز مالکیت با نسبتباش ، در نتیجه میضری  این متغیر مثبت می

درص  تغیی رات متغی ر وابس ته، توس ط  28ده  که است. این ع د نشان میص    28ریباً همچنین ضری  تعیین این م ل تقدارد. 

ت وان (، می 92/1اس ت ) 5/2و  5/1ل ب ین متغیرهای مستقل مذکور قابل تبیین است و از آنجائیکه آماره دوربین واتسون ای ن م  

)تأیی  یکی از مفروضات رگرسیون(. همچنین بین متغیره ای کنترل ی،  گفت که در این م ل خودهمبستگی مرتبه اول وجود ن ارد

 دار با متغیر وابسته دارن .ن و وا  از دست رفته، رابطه معنیتما  متغیرها به جز کیوتوبی

اعتب ار  Fدرص  اس ت و از آنجائیک ه، آم اره  5کوچکتر از   Fآزمون p-valueده   که نشان می 5به علاوه نتای  من رج در ج ول 

. دار ب وده و از اعتب ار ب الایی برخ وردار اس تمعن یص   95 توان گفت این م ل با احتمالده  در نتیجه مینشان می کلی م ل را

به منظ ور ین پژوهش رد نخواه  ش . ، فرضیه دو  فرعی اص  95و در سطح اطمینان  5بنابراین با توجه به نتای  من رج در ج ول 

شود ک ه یوتوبین(، م ل مج د تخمین زده می)وا  از دست رفته و ک داراز حذف متغیرهای کنترلی غیرمعنی برازا بهتر م ل، پس

 باش .تای   برآورد مج د به شرح زیر مین

 

  
 ( ررریم رارط  تمرکز مالکی  را ن ب   ا  ر  یپرد 3ز د  

 vamsن ب   ا  ر  یپرد (زمرغیر  ار ر : 

 t P-valueآمار  تطای ایراندارد  ریب ررآ رد شد  مرغیر

83/0 عرض ال مبدا  065/0  68/12  000/0  

0005/0 تمرکز مالکی   0002/0  74/2  0062/0  

-019/0 ک  دارایم ها  003/0  01/5-  000/0  

00/97/0 اهر  مالم  0007/0  801/9  000/0  

-051/0 رشد درآمد  005/0  62/9-  000/0  

004/0 ندیانات یها   0006/0  39/6  000/0  

003/0 یپرد  ها  001/0  52/2  0119/0  

003/0 تدلید  001/0  933/5  000/0  

279/0     ریب تدیین     274/0     ریب تدیین تددی  شد    

93/1آمار  د ررین  ات دک           Fآمار                      217/51  

 

Fاحرما  آمار            000/0  
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ا ض ری  مثب ت و تمرک ز مالکی ت ب  ش ود.گرفت ه می است که به عنوان متغیر وابسته در نظ ر  IIطبق بازل CARدارای  1م ل  

 کنن .ده  که بانک ها با مالکیت متمرکزتر از سرمایه قابل توجه بیشتری نگه اری میشود. این ضری  نشان میداری وارد میمعنی

  7.75ی ا  0.0111ها در ح  مرکز مالکیت با بالا رفتن س رمایهاقتصادی، افزایش یک انحراف معیار استان ارد در ت از لحاظ اهمیت

 متناس  است.    CARدرص  از متوسط 

ده   ک ه ضری  مثبت و معنادار تمرکز مالکیت نش ان می کنیم.ما از نسبت نق ینگی به عنوان متغیر وابسته استفاده می 2در م ل 

با توجه به اهمیت اقتصادی، افزایش در ش ت مالکیت در ح  یک انحراف معیار  ده .مالکیت متمرکزتر نق ینگی بانک را افزایش می

 شود. می ص   19.65و  0.0380ها با نسبت نق ینگی متوسط بود نق ینگی بانکاستان ارد منجر در به

نشان  3هرچن  تمرکز مالکیت ضری  قابل توجهی را در م ل کن .ستفاده میاز نسبت وا  به سپرده به عنوان متغیر وابسته ا 3م ل 

ب ه عن وان  4کنیم و آن را در م  ل به عنوان ش اخ  اس تفاده م ی  NSFRده . در نهایت، ما برای ثبات سرمایه از محاسبه نمی

  دوره نمونه م ا اج را ش ود، ش رایط لازدار نیست و اگر در تمرکز مالکیت یک ضری  معنیگیریم. ضری  متغیر وابسته در نظر می

 ص   28.47همگا  با تحقیقات موجود، رگرسیون ما  گیرد.ثیر تمرکز مالکیت قرار نمیتحت تأIII برای ثبات سرمایه بر اساس بازل
 .درتغییرات متغیرهای وابسته را توضیح ده  ص   45.09و 

ه ، که نشان دهن ه میزان توسعGDPتولی  ناخال  داخلی سرانه اول،  .نتای  ان کی در متغیرهای کنترل، قابل توجه هستن 

توسعه اقتصادی بهتر، به طور قابل ها در کشورهای با بانک ده .نشان می 3داری را در م ل اقتصادی است، ضری  منفی و معنی

 .کنن توجهی از وا  کمتر به عنوان درص ی از سپرده استفاده می

 
مد  های آلمدک ار یات( نرایج کیم ررآ رد  4 د    

 ن ب   ا  ر  یپرد  ن ب  نقدی یم کاای  یرمای  مرغیر

 رابطه مثبت و معنی دار رابطه مثبت و معنی دار رابطه منفی و معنی دار تمرکز مالکی 

 

  

گیــری  نتیجــه  

آن مالکیت تمرکز و ریس ک پ ذیری،  توان  وجود داشته باش  که دربا این حال، یک سناریوی متفاوت به همان ان ازه قابل قبول می

در این سناریو، سهام اران بزرگ و ق رتمن  ممکن است به منظور افزایش عملکرد در کوتاه م  ت  شون .دارای همبستگی منفی می

گ ذاری توان  ابتکار م یریتی را به دنبال فرصت های ج ی   س رمایه این فشار می و با بازده خاص تر، بر م یریت فشار اعمال کنن .

(. این نقطه نظر ریسک پذیری کمتر م یران و ثب ات س رمایه را هنگ امی ک ه 1977)بورکارت و همکاران، مخاطره آمیز مح ود کن 

در اینجا، در حالی که تمرکز مالکیت بالا منافع سهام اران را با م یرانی ه م  کن .ش ت سهام اران مالکیت بالا است، پیش بینی می

و   Fahlenbrachهیچ تضمینی به بازگشت سهام اران بهتر وجود ن ارد. در واق ع ش واه  ب س ت آم  ه توس ط  کن ، اماراستا می

Stulz (2011) .اشاره به عکس مطل  دارد Fahlenbrach  وStulz  (2011)  شواه ی وج ود دارد ک ه بان ک "کنن : بیان می

 "عملکرد ب تری داشته ان  و هیچک ا  از آنها بهتر عمل نک رده ان  .های دارای م یران اجرائی مشوق و همسو با منافع سهام اران، 
رس  از قبل هیچ موضع نظری وجود ن اشته که بتوان  یک وجود یک رابطه منحصر به فرد بین تمرکز مالکیت و بنابراین، به نظر می

جزیه و تحلیل رابط ه ب یش از ی ک س وال در این صورت ت رفتار ریسک پذیری بانک و البته پیام های اجرای آن را پیش بینی کن .

در مورد تع ادی از عوامل خاص بانکی و فاکتورهای خ اص کش وری کنت رل اعم ال ک ردیم. هم انطور ک ه در مقال ه  .تجربی است

Laeven ( موجود است، تمرکز مالکیت بر مبنای حقوق جریان نق یِ بزرگترین سهام ار ان ازه گیری می شود.2009و لوین ) 
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 ( آمار تدصیام مرردط ر  مرغیرهای مد  های تحقیق5 د   ز

 کشیدرم چدلیم انحراا مدیار کمی   ریشی   میان  میانیین مرغیر/آمار 
آمار  

  ارکبرا

احرما  آمار   ارک 

 ررا

87/16 کاای  یرمای   48/11  18/112  82/3  71/18  60/3  82/16  3/8097  000/0  

01/1 نقدی یم  96/0  70/1  86/0  22/0  58/2  56/8  79/28  000/0  

75/0 ن ب   ا  ر  یپرد   80/0  18/1  020/0  198/0  11/1-  56/5  99/384  000/0  

03/47 تمرکز مالکی   48/41  00/100  00/0  53/32  06/0  53/1  77/71  062/0  

06/18 ک  دارایم ها  61/18  03/21  03/13  04/2  85/0-  90/2  04/97  0563/0  

85/11 اهر  مالم  90/9  82/42  02/0  59/9  41/1  24/5  46/433  000/0  

-65/0 رشد درآمد  70/0-  18/5  96/2-  25/1  19/2  36/11  8/2973  000/0  

85/7  ا  ال دی  رار   76/5  65/32  57/1  32/6  87/1  87/6  55/76  121/0  

داتیمتدلیدناتالص  82/6  85/6  97/6  67/6  106/0  022/0-  89/1  203/3  201/0  

24/1 کید تدرین  11/1  90/2  01/1  40/0  004/3  42/11  2/3567  000/0  

38/24 ندیانات یها   59/25  2/51  59/7  46/9  16/0  005/3  695/3  1576/0  

31/4 یپرد  ها  34/2  63/16  020/0  32/4  25/1  59/3  25/220  000/0  

 16 16 16 16 16 16 16 16 16 تدداد نمدن 

 64 64 64 64 64 64 64 64 64 تددادمشاهدات

 

 

 و ل وین Laevenه ای ( ب الاتر از گزارا48/41)میان ه  03/47ده . میانگین ش ت مالکی ت خلاصه آمارها را نشان می 5 ج ول

( 48/11)میان ه  CAR( 87/16(است. بنابراین، مالکیت بانک در ایران متمرکزتر است. میانگین نس بت کفای ت س رمایه  (2009)

رس   است، به نظر می (2010)و همکارانش  Shehzadاست. با توجه به اینکه این مق ار کمی بالاتر از متوسط گزارا ش ه توسط 

( اس ت، در 96/0)میان ه  01/1دارن . نسبت نق ینگی به طور متوسط را نگه می های ایران، به طور متوسط، سرمایه بیشتریکه بانک

 باش . ( می80/0)میانه  75/0وا  به سپرده  حالی که به طور متوسط نسبت

( اس ت. متوس ط از دس ت 90/9)میان ه  85/11های اهرمی که ب هی تقسیم بر حقوق صاحبان سها  است، به طور متوس ط نسبت

رس   باش . ب ه نظ ر میمی (2009)و لوین  Laevenتر از متوسط گزارا ش ه در  ( است که پایین76/5)میانه  85/7دادن وا  

( است. 11/1)میانه  24/1تری را داشته باشن . کیوتوبین به طور متوسط های پایینان به طور متوسط از دست دادن وا های ایربانک

( -70/0)میان ه  -65/0( است. متوسط رش   درآم   نمون ه 59/25)میانه  38/24نوسانات حقوق صاحبان سها  به طور متوسط 

ان به س رعت در ح ال رش   است. همانطور که از اقتصاد ایر (2009)و لوین  Laevenتر از رش  متوسط گزارا ش ه توسط پایین

)میان ه  31/4کنن  . متوس ط س پرده ن  تری را تجرب ه میهای غربی، نرخ رش  کهای ایران در مقایسه با بانکانکرود، بانتظار می

 ( است.34/2

ای مستقیم رفتار احتیاطی بانکها را تحت ساختار تمرکز با رابطه سپرده و به وا مالکیت، ان ازه بانک، نسبت  اثر ساختار درتحقیق ما

توان گفت در ص ورتی ک ه می بر این اساسباش  می (1389)تحقیق حمی  کردبچه و همکارانش  که همراستای دهن تأثیر قرار می

در سیس تم ب انکی باش   لاز  اس ت سیس تم ب انکی ب ه س مت  احتیاطی بیشترم یریت نظا  بانکی کشور به دنبال گسترا رفتار 

تمرک ز  که افزایش تع اد بانکه ا و ک اهش ش اخ  ش هخصوصی حرکت نمای . همچنین مشاه ه  ساختاری با سهم بیشتر بانکهای

صورتی ک ه ه  ف م  یریت نظ ا  ش . لذا در  سیستم بانکی منجر به کاهش رفتار احتیاطی و افزایش ریسک عملیات بانکها خواه 

لاز  است سیاستهای متوازن و مناسبی ب رای جل وگیری از اث ر ک اهش تمرک ز ب ر  بانکی کشور کاهش ریسک عملیات بانکها باش 

 عملیاتی بانکی اعمال گردد. ریسک

ب ا عملک رد  منف یمعنادار و  باش  رابطهیم بانک سهام ار نیدرص  سها  بزرگتر انگریکه ب تیدر مورد تمرکز مالک قیتحق یهاافتهی

. اشاره به عک س مطل   دارد (1391)و همکارانش  تاا یکیشه یمحم نبدر واقع شواه  ب ست آم ه توسط که  وجود دارد بانکها

در ادامه بین نسبت کفایت سرمایه و متغیرهای مالی، نسبت ریسک اعتباری، ان ازه و نسبت سپرده ب ه تس هیلات رابط ه معن ادار و 

. همچن ین مطل  دارد یاشاره به همسوی (1385) علی رحمانی و سی  علی حی ریشواه  ب ست آم ه توسط وجود دارد.  معکوسی
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شود که تأثیر تغییرات میزان نسبت ریسک اعتباری بانکها بر نسبت کفایت سرمایه، بیشتر از باتوجه به ضرای  تخمینی، مشاه ه می

 باش .سایر متغیرهای مالی می

، اث ر مثب ت و معن ادار و رش   درآم  و  داخل ی، وا  از دست رفت ه، تولی   ناخ ال  که متغیرهای میزان نق ینگی هنشان دادنتای  

ک ه  در ح الی .نسبت کفایت س رمایه دارن   و اهر  مالی، رابطه منفی و معنادار با هاسپرده ها،کل دارایی، تمرکز مالکیتمتغیرهای 

و  حمی   سپهردوس ته اس ت ک ه ب ا نت ای  مقال ه یی  نش أو نسبت کفایت سرمایه ت نوسانات سها دار بین متغیر اوجود رابطه معن

 باش .همسو می (1392) همکارانش

نیازه ای لاز  در  پ یش ری سک عملی اتی بانکه ا، کفایت سرمایه بانکها، روشهای برآورد ریسک اعتباری، ریسک ب ازار و معیاره ای

گانه بیانیه با مقاص   اجرای ی طراح ی ش  ه اس ت. سه روشهای مربوط ه، در ارک ان یابط ناظر بر افشاارزیابی کفایت سرمایه و ضو

های موزون ریسکی گس ترا یافت ه و ت ا کمیته بال در زمینه روشهای محاسبه دارایی ایض وابط مط رح در بیانی ه اولی ه س رمایه

 Benjamin C Esty. در مقاله ( نیز تأیی  ش ه است1386) پهلوان زادهمسعود که در مقاله  پذیرتر ش ه است انعطاف ح  امک ان

پ ذیری تج اری بان ک را سس ت این یافته موافق با این فرضیه است که مسئولیت ب هی س ختگیرانه، ریس ک June 1997 12در 

تابع عای ات شاکیان باقیمان  ه، کل ده  که شهای قوانین جاری بانک دارد و نشان میهایی برای سیاستها، آموزهکن . این یافتهمی

 ثیر زیادی بر طرحهای انگیزشی م یریتی و عملکرد موسسه دارد.تأ

 شیرا افزا یریپذسکیبالاتر ر تیده  که تمرکز مالکینشان م  یو مقررات، نتا تیساختار مالک ،یریپذسکیر نیروابط ب یبررسدر 

همس وی  دهن  ینش ان م  س کیر اذب ه اتخ  یادتری ز لی اس ت، م یش تریم ورد تمرک ز ب تیکه در آنها مالک ییده . بانکهایم

 باش .می  2007در سال  Luc Laevenو همچنین در مقاله ( 2014) و همکاران Pichaphop  Chalermchatvichienمقاله

ب ا  س هیبزرگتر در مقا یبانکهاده  یب ست آم ه نشان م  ینتا یان ازه بانک و نوسانات درآم  بانک در صنعت بانک ار نیرابطه بدر 

 نی ا موج ود اس ت، (2011) و همک ارانش Jakob De Haanهمانطور که در مقاله دارن .  یکوچکتر نوسان درآم  کمتر یبانکها

 .ش ه است  تریش  یحت ریاخ یرابطه معکوس در بحران مال

 یت ر، س وددهیق و یشرکت تیحاکم یهاز یبا مکان هاکبان ظاهراً یو عملکرد بانک در طول بحران مال یشرکت تیارتباط حاکمدر 

ب ر عملک رد  یبحران مال یمنف ریثأخوب ممکن است ت اکمیتموضوع نشانگر آن است که ح نیداشتن ، که ا 1391در سال  یبالاتر

اق  امات  ده  ک هینشان م  ینتا موجود است (2009)و همکارانش  Sami Vähämaaهمانطور که در مقاله  کن . لیرا تع  یمال

ت ی کماب ا ح یبر ارزا بازار سها  بانک در طول بحران داشته باش ، چنانکه بانکها یاست اثرات منف ممکن یقو یشرکت تیحاکم

به علاوه حقوق جری ان نق  ی بزرگت ر از طری ق کنت رل ارزا  بحران همراه است. انیدر م نییها و بازده سها  پاوبیتکیو تر بایقو

ده  و حقوق جری ان نق  ی بزرگت ر، گذاری را افزایش میت رانه حفاظت از سهام اران، ارزاگذاری تقویت ش ه مالک و قوانین مق

در س ال  Gerard Caprioله ده . با این نتای  با مقاگذاری تخفی  میاثرات مضر قوانین ضعی  حفاظت از سهام اران را بر ارزا

بررس ی هی أت م  یره ق وی،  ب ا توان گفت، س اختار مالکی ت، مکانس یم ب ا اهمیت ی در نظ ارت ب انکی اس ت.همسو و می 2007

ت م  یره ق وی در ک ه وج ود هی أ پذیری بانک به این نتیجه رسی هت م یره و ریسکو ارتباط بین ساختار هیأ پذیری بانکریسک

ت م یره کوچک و ب ا س ختگیری کمت ر، ت أثیر مثبت ی در شاخ  سهام اران است(، خصوصاً هیأ م یره بازتابی ازت )زیرا هیأ بانک

 .باش می همسو 2009در سال  Shams Pathanپذیری بانک دارد. که با یافته های ریسک
و حق وق حف اظتی  به بررسی که مالکیت متمرکز)تحت حفاظت سطوح مختل  ص احبان س ها (، مش روط ب ه کنت رل سرپرس تی

ده . به علاوه، تمرکز سهام اران در ص ورت وامهای به اجرا گذاشته نش ه بانک را به طور قابل توجهی کاهش می سهام اران، نسبت

ت ر از حق وق حف اظتی س هام اران و کنت رل حفاظت از سهام اران، بر نسبت کفایت سرمایه ت أثیر مثب ت دارد. در س طوح پ ایین

در س ال  Choudhry Tanveer Shehzadده  که ب ا یافت ه ه ای پذیری بانک را کاهش میکیت، ریسکسرپرستی، تمرکز مال

 باش .همسو می 2010
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رود انتظار می ها بستگی به توازن ق رت بین م یریت و سهام اران دارد.پذیری بانکهای سازمان، رفتار ریسکبا توجه به درگیری

کن  و برای ای پیاده کن  که همسویی م یریت و سهام اران را تضمین میموثر، توازن مطلوبی را به شیوهت های حاکمیمکانیسم

انی گوناگون آنها، م یریت های انسبا توجه به سرمایه های ریسک آمیز باشن .کن  که به دنبال فرصته ایجاد میسهام اران انگیز

. در طیفی از سطوح تمرکز مالکیت پایین که در آن ق رت مالکیت سهام اران کم ای برای پایین نگه داشتن سطح خطر داردانگیزه

ور ی تمرکز مالکیت کم، همانطدارن . به هر حال در این مح ودهاست، م یران سطح خطر را پایین و ثبات سرمایه را  بالا نگه می

آورن ، آنها م یریت را برای پذیرا سطح خطر شون  و سهام اران ق رت بیشتری را ب ست میدارن گان مالکیت بیشتر می که

 رود ثبات سرمایه با افزایش تمرکز مالکیتبنابراین، زیر یک آستانه از مالکیت متمرکز، انتظار می دهن .بیشتر، تحت فشار قرار می

همانطور که ز مالکیت، هرچن  پس از یک آستانه مشخ  از تمرک شود.پایین رود، در نتیجه، منجر به رابطه منفی میان این دو می

یاب ، انگیزه سهام اران نسبت به مح ود کردن خطرات و حفظ سطح مناس  از ثبات سرمایه تغییر تمرکز مالکیت افزایش می

شکل بین تمرکز مالکیت و ثبات سرمایه قابل  Uانتظار رابطه در سطوح افزایش یاب . بنابراین،  بنابراین، فراتر از آن آستانه،. یاب می

 .بول استق
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