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 عوامل اثزگذار بز هزینه نمایندگی و کیفیت افشای اطلاعات

 
   پًر کبظممرتضی ، سحر سپبسی

 چکیده
َب امکبن حضًر َمٍ مبلکبن در ضرکت يجًد ودارد ثٍ َمینه مىویًر    ضدن ضرکت   ثب ثزرگ
ٌ        مبلکبن ادارٌ   اوید   ضرکت را ثٍ مدیران تفیًی  ي میدیران را ومبیىید بن  یًد در ضیرکت کیرد

چٍ مسلم اسیت ثینه میدیر ي مبلیا تضیبدمىبود يجیًد دارد کیٍ اییه امیر یکیی ا  مطیک               آن
ٌ   ومبیىید ی میی  ومبیىد ی است ي مىجیر ثیٍ َزیىیٍ     َیب  کیبَص آن ثیبدثردن     ضیًد ي یکیی ا  را

ٍ کنفنت اوطب  اع عب  است  ا  ایه ري، َدف  حبضیر ثررسیی تیر نر عًامیر ا ر یرار ثیر        مقبلی
َزیىٍ ومبیىد ی ا  جملٍ سب تبر سرمبیٍ، سیب يکبرَب  حبکمنیت ضیرکتی ي میدیریت سیًد ثیر       

ضدٌ در ثیًر  ايرا    ضرکت پریروتٍ 011َب  پژيَص  کنفنت اوطب  است  ثرا  ثررسی ورضنٍ
بدار تُران در ثب ٌ  مبوی  میًرد ثررسیی ایرار  روتىید      ضیرکت  -سبل 511ضبمر  0282تب  0277ثُ

چىنه، ثرا  محبسجٍ مدیریت سیًد ا  میدل    َم ي  نر  سب تبر سرمبیٍ ا  وسجت ثدَی  ثرا  اودا ٌ
ٍ    تعدیر   آن ثًدوید کیٍ سیب تبر    َیب  حبغیر ا  پیژيَص حیبکی ا     ضدٌ جًوز اسیتفبدٌ ضید  یبوتی

سرمبیٍ، مبلکنت میدیریتی ي میدیریت سیًد تیر نر مىفیی ي معىیبدار  ثیر کنفنیت اوطیب اع عیب            
بد  ي کنفنت اوطب مطبَدٌ وطید  ثبتًجیٍ ثیٍ وتیبی       می  رارود  امبّ، راثغٍ معىبدار  ثنه مبلکنت وُ
نفنت اوطب کٍ  یًد ییا   تًاوىد ثرا  ثبدثردن ک َب می تًان ثنبن کرد کٍ ضرکت دست آمدٌ می ثٍ

  ٍ  یراران در ثیًر  اسیتد میدیریت سیًد ي تعیداد سیُبت در دسیت          ع مت مثجت ثیرا  سیرمبی
 مدیرٌ ي منزان استفبدٌ ا  ثدَی را کبَص دَىد  اعضب  َنر 
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 مقدمه

امري ٌ رسندن ثٍ اَداف ااتػبد  َر کطًر  ثدين مطبرکت عمًمی اویراد آن کطیًر   
ٍ   راٌامکبن وبپریر است  یکی ا    یرار  در   َب  مطبرکت اوراد در تًسعٍ ااتػیبد ، سیرمبی

اودا َب  کًچا ي سیر ردان   ثب ار ثًر  ايرا  ثُبدار تُران است  چرا کٍ ا  ایه راٌ پس
کىید ي چیرت تًلنید ي ااتػیبد ثیٍ حرکیت در        َب  مًلد تًلند  راٌ پندا می ثٍ سمت وعبلنت

 راران مىغقیی درغیدد آن َسیتىد     سرمبیٍ (  امّب تمبمی0281آید )دستگنر ي ضُر اد ،  می
َیب  درسیتی اتذیب      کٍ مغلًثنت  ًد را ثنطنىٍ کىىد ي ثرا  ایه کیبر، ثبیید ثتًاوىید تػیمنم    

 نر  درست ي تذػنع ثُنىٍ مىبثد مستلزت يجًد اع عیب  میبلی ضیفبف ي     ومبیىد  تػمنم
ً  َمنه دلنر، اع عبتی حبئز اَمنت است کٍ یا ابثر مقبیسٍ است  ثٍ وگر وجبضید ي تیًان   سی
َب  ااتػبد  اوراد را داضتٍ ثبضىد  امّب ثراسیب  وورییٍ ومبیىید ی      نر  ا ر رار  ثر تػمنم

ٍ  تًان ادعب کرد کٍ ممکه می وحیً  روتیبر ومبیىید تیب اع عیب  وبدرسیت ي        است مدیران ثی
غنرکبمر ثیٍ سیُبمداران مىتقیر کىىید  ثیٍ َمینه مىویًر ثیرا  مفنید يااید ضیدن اع عیب              

َیب  حسیبثدار  ي  زارضیگر  میبلی      کىىد بن، َیدف   نر  استفبدٌ دار  در تػمنمحسبث
ٍ   ًوٍ کىد کٍ اع عب  مرثًط ثٍ ایجبة می ٍ   ا  کبمر، مىبست ي ثی ا  اوطیب   غیًر  مىػیفبو

دلنر يجًد عدت تقبرن اع عبتی ثینه   کىىد بوی کٍ ثٍ ضًود  اوزایص سغح اوطب ثرا  استفبدٌ
اودا َب  آتی ضرکت ثب مطکر ريثري َستىد، ثسنبر مؤ ر است  ممدیران ي آوُب در تعننه چط

تًان یکی ا  پنبمدَب  وبضی ا  ووریٍ ومبیىد ی یعىی عیدت تقیبرن اع عیبتی     کبر می ي ثب ایه
امّب مسئلٍ حبئز اَمنت ایه است کٍ چیٍ عیًاملی در ثحیظ وورییٍ ومبیىید ی       را کبَص داد 

َب ثیٍ چیٍ غیًرتی اسیت  یکیی ا        اوطب  ضرکتمغرح َستىد ي تر نر ایه عًامر ثر کنفنت 
عًامر مُم ي ا ر رار در ثحیظ وورییٍ ومبیىید ی سیب يکبرَب  حبکمنیت ضیرکتی اسیت         

تًاوىد ثٍ مبلکبن ایه اعمنىبن را ثدَىد کٍ  مدیران ثٍ ثُتیریه ضیکر    سب يکبرَب  مرکًر می
تیًان   سب يکبرَب میتریه ایه  ومبیىد  ا  مُم ممکه در جُت اوزایص مىبود مبلکبن ت ش می

ثٍ سب تبر مبلکنت کٍ ضبمر مبلکنت وُبد  ي مدیریتی است، اضبرٌ ومًد  امب وسجت ثیٍ تیر نر   
ایه سب يکبرَب ري  کنفنیت اوطیب وویرا  مذتلفیی يجیًد دارد  اکثیر پژيَطیگران اضیبرٌ         

اود کٍ مبلکنت وُبد  تر نر مثجت ي مبلکنت میدیریتی تیر نر مىفیی ثیر سیغح ي کنفنیت        کردٌ
یکی دیگر ا  عًامر کلند  ا ر رار ثر َزیىٍ ومبیىید ی، سیب تبر سیرمبیٍ      رارود  طب میاو

َیب در سیب تبر سیرمبیٍ     تیر ا  ثیدَی   است  ثراسب  ادثنب  وورییٍ ومبیىید ی، اسیتفبدٌ ثینص    
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ضًد، چیرا کیٍ اسیتفبدٌ     َب  کبَص َزیىٍ ومبیىد ی معروی می عىًان یکی ا  راٌ ضرکت، ثٍ
ٍ      سب تبر سرمبیٍ ضرکت، ثٍ َب در تر ا  ثدَی ثنص يسینلٍ   يسنلٍ کبَص ونیب  ثیٍ تیرمنه میبلی ثی

ضیًد  ا  اییه    داران میی  حقً  غبحجبن سُبت، ثبعظ کبَص تضبد مىبود ثنه میدیران ي سیُبت  
َب  میبلی ي کنفنیت اوطیب  اع عیب  ارائیٍ ضیدٌ در        کٍ ضفبونت غًر  ري، ثب تًجٍ ثٍ ایه

َزیىٍ ومبیىد ی، مًرد تًجٍ ارار  روتٍ است  آن، ثٍ عىًان یا راَکبر عملی ثرا  کبَص
تر(  َب  اَرمی )ثب َزیىٍ ومبیىد ی کم ريد کٍ ضرکت (  اوتوبر می1114)کبرامبوً ي ياونس، 

تیر   تر  در اجبل اوطب  اع عب  ثب کنفنت ثبد داضتٍ ثبضىد ي در وتنجٍ اع عب  کم تعُد کم
ا  دیگر عًامر تر نر یرار   ( 0281َمکبران، تر  را اوطب ومبیىد )ستبیص ي  ي ثب کنفنت پبینه

تًان ثٍ مدیریت سًد اضبرٌ ومًد  ثب تًجٍ ثٍ يجًد تضبد مىیبود   در ثحظ ووریٍ ومبیىد ی می
َب  د ت ثرا  مدیریت سیًد   تًاوىد ا  اوگنزٌ ثنه مدیران ي مبلکبن، مدیران ياحد تجبر  می

راثغٍ ثب تر نر مدیریت سًد ثر َزیىیٍ   ثٍ مىوًر حداکثر کردن مىبود  ًد ثر ًردار ثبضىد  در
کٍ ا ر مدیریت سیًد ثیب اَیداف     تًان در وور  روت  وذست آن ومبیىد ی دي ورضنٍ را می

تر  داروید   َبیی کٍ َزیىٍ ومبیىد ی ثنص ا  تًسظ مدیران اوجبت ضًد، ضرکت علجبوٍ ورغت
یت سیًد ثیب ضید     تًان ثنبن کیرد کیٍ میدیر    مدیریت سًد ثبدیی را وطبن  ًاَىد داد ي می

 ٍ  یبعر روتبرَیب  ورغیت علجبویٍ      تضبد ومبیىد ی راثغٍ مثجتی دارد  امب ا ر مدیریت سًد ثی
َیب    تًان اوتوبر داضیت کیٍ ضیرکت    مدیران ثرا  اوزایص مىبود ضذػی  ًدضبن وجبضد می

دارا  َزیىٍ ومبیىد ی ثبد، ا  مدیریت سًد پبینىی ثر ًردار ثبضىد  امب مسئلٍ مُم ایه است 
تًاود چٍ تر نر  ثر کنفنت ي سیغح اوطیب  اع عیب  ثگیرارد  ورضینٍ       ٍ مدیریت سًد میک

ومبیىیدد   کىىد بن ا  آن اسیتفبدٌ میی   کىد کٍ تىُب مىجد اع عبتی کٍ استفبدٌ مکبونکی ثنبن می
علجبویٍ   َب است  ا  ایه ري، ا ر يجًد تضبد مىیبود ي روتیبر ورغیت    َب  مبلی ضرکت  زارش

تًاویید مىجییر ثییٍ  مراَییی    ًدد مییدیریت سییًد تًسییظ مییدیران مییی   مییدیران پریروتییٍ ضیی 
تًان راثغٍ معکً  ثنه  َب  وبدرست آوبن ضًد  ثٍ َمنه دلنر می کىىد بن ي تػمنم استفبدٌ

ثنىی ومًد  ا  ایه ري، َدف پژيَص حبضر  مدیریت سًد ي  کنفنت اوطب  اع عب  را پنص
َیب    نفنیت اوطیب  اع عیب  ضیرکت    ثررسی تر نر عًامر مغرح در وورییٍ ومبیىید ی ثیر ک   
تیًان يجیٍ تمیبیز پیژيَص حبضیر ثیب        پریروتٍ ضدٌ در ثًر  ايرا  ثُبدار تُران است ي می

َب   رضتٍ را در ایه مًضیً  داوسیت کیٍ در اییه پیژيَص اجیر ا  ثررسیی تیر نر          پژيَص
عًامر مذتلف ثر کنفنت اوطب اییه عًامیر ا  دیید بٌ وورییٍ ومبیىید ی میًرد تفسینر ایرار         
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تًاوید کمکیی ثبضید تیب تضیبد مىیبود ثینه میدیران ي          چىنه، وتبی  پیژيَص میی    نرود  َم یم
 داران کبَص یبثد  سُبت
 

 مبانی نظزی و پیشینه  

 ساختار سزمایه و کیفیت افشا
َب درغدد آن  ًاَىد ثًد کٍ ثیب اوطیب  ثُتیر ي     َب ثر ی ا  ضرکت ثب اوزایص مجلغ ثدَی

اعتجبردَىد بن را کبَص دَىید تیب ثیب اییه کیبر ثتًاوىید        تر اع عب   ًد، عدت اعمنىبن ثنص
ٍ     َب  ومبیىد ی را کبَص دَىد کٍ ا ر اییه  َزیىٍ ا  مسیتقنم را ثینه     ًویٍ ثبضید ثبیید راثغی

ادر وسجت ثدَی ثبدتر  وسجت ثدَی )سب تبر سرمبیٍ( ي کنفنت اوطب را متػًّر ضد  امّب َر چٍ
کسیتگی اویزایص  ًاَید یبویت  در     ريد، ظرونت استقراضی ضرکت کبَص ي ریسا يرض

تر اع عیب ، تجعیب  مىبسیجی ثیرا       تًان ثنبن کرد کٍ اوطب  ثُتر ي ثب کنفنت غًر  می ایه
ريد کٍ ضیرکت کنفنیت اوطیب   یًد را اویزایص ودَید        ضرکت وذًاَد داضت ي اوتوبر می

معىبدار  چٍ مسلمّ است، ایه است کٍ سب تبر سرمبیٍ تر نر  (  امّب آن1113)جنًوگ ي ریًُ، 
  رارد  َب می ثر کنفنت اوطب ضرکت

  ًوٍ ثنبن کرد9 تًان ورضنٍ ايل پژيَص را ایه ثىبثرایه می
ورضنٍ ايل9 ثنه وسجت ثدَی )سب تبر سرمبیٍ( ي کنفنت اوطب  اع عب  راثغٍ معىبدار  

 يجًد دارد 

 حاکمیت شزکتی و کیفیت افشا

     ٍ داران،  عىیًان ومبیىید بن سیُبت    َستٍ اغلی ووریٍ ومبیىد ی اییه اسیت کیٍ میدیران ثی
ٍ  ممکه است ثٍ داران وطیًد    ا  عمیر ومبیىید کیٍ مًجیت حداکثرسیب    یري  سیُبت         ًوی

تیر ضیدن    ثراسب  ووریٍ مرکًر ثبید سب کبرَب  کىترلی ي وویبرتی کیبوی ثیرا  کیم رویگ     
تضبد مىبود ثنه مدیران ي مبلکبن در ضرکت ایجبد ضًد  یکی ا  اییه سیب يکبرَب حبکمنیت    

 ًثی عمیر ومبیىید، مىجیر ثیٍ کیبَص       تی است  ا ر سب يکبرَب  حبکمنت ضرکتی ثٍضرک
تًاوید کنفنیت اوطیب را     روتبرَب  ورغت علجبوٍ ي سًدجًیبوٍ مدیر  ًاَىد ضد ي ایه امر میی 

تًان ثٍ سب تبر مبلکنیت اضیبرٌ    تریه سب يکبرَب  حبکمنت ضرکتی می اوزایص دَد  ا  مُم
 ن ثٍ دي دستٍ تقسنم کرد  کرد کٍ ایه سب تبر را می تًا

ٍ    1100وذست مبلکنت وُبد د ريف )  یراران وُیبد ، اوگنیزٌ     ( اضیبرٌ کیرد کیٍ سیرمبی
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تًاوىید ثیب    َیب میی   َب  اوطب  ضرکت داروید  ثىیبثرایه ضیرکت    تر  ثرا  ووبر  ثر ريیٍ ثنص
 وفعبن تریه     راران وُبد  کٍ یکی ا  مُم اوزایص کنفنت اوطب   ًد، اوتوبرَب  سرمبیٍ

تیًان راثغیٍ مسیتقنمی را ثینه      َب  ایراوی َستىد را اویزایص دَىید  در وتنجیٍ میی     در ضرکت
 ًویٍ    راران وُبد  ي کنفنت اوطب در وور  روت  ديت مبلکنت مدیریتید اییه  يجًد سرمبیٍ
َبیی کٍ مبلکنت مدیریتی در آوُب ثسنبر ثبد است کنفنیت اوطیب     رسد کٍ ضرکت ثٍ وور می

تیًان در اییه مسیئلٍ     َیب داروید  دلنیر اییه امیر را َیم میی        ٍ سیبیر ضیرکت  تر  وسجت ث پبینه
يجً کرد کٍ ثر اسب  ووریٍ ومبیىد ی مدیران در ت ش َستىد کیٍ مغلًثنیت میًرد     جست

اوتوبر  ًد را ثٍ حداکثر ثرسبوىد  ثٍ َمنه دلنر، ثٍ اع عبتی سیًدمىد ونب مىید اسیت کیٍ ثیٍ      
ي دیگر رغجتی ثرا  اوطب  مىبست ي جیبمد اع عیب    دست آيرود  تًاوىد آن را ثٍ راحتی می

 وذًاَد داضت  در وتنجٍ ورضنٍ ديت ي سًت پژيَص عجبر  است ا 9
 ورضنٍ ديت9 ثنه مبلکنت وُبد  ي کنفنت اوطب  اع عب  راثغٍ معىبدار  يجًد دارد 
 ورضنٍ سًت9 ثنه مبلکنت مدیریتی ي کنفنت اوطب  اع عب  راثغٍ معىبدار  يجًد دارد 

 مدیزیت سود و کیفیت افشا
غًرتی  وقص اغلی  زارضگر  مبلی، اوتقبل ا رثذص اع عب  ثٍ اوراد ثرين سب مبوی ثٍ

َیب  تجیبر  ضیرکت     تًاوىد ا  آ بَی  ًد درثبرٌ وعبلنیت  مًاد است  مدیران می معتجر ي ثٍ
عىییًان اثییزار  ثییرا  اوتقییبل اع عییب  ثییٍ  َییب  مییبلی، ثییٍ ثییرا  ثُجییًد ا ییر ثذطییی غییًر 

(  ثب ایه حبل 0277 راران ي اعتجبردَىد بن ثبلقًٌ استفبدٌ ومبیىد )وًريش ي حسنىی، سرمبیٍ
ٌ   مدیران می َیب  میبلی ثیب اسیتفبدٌ ا       کىىید بن ا  غیًر    تًاوىد ثرا   مراٌ کیردن اسیتفبد

دسیتکبر  اای ت تعُید ، سیًد را میدیریت ومبیىید  در راثغیٍ ثیب دسیتکبر  اای ت تعُیید            
  متعدد  يجًد دارد کٍ یکی ا  آوُب ورضنٍ مکیبونکی اسیت  ثیر اسیب      َب ا تنبر  ورضنٍ

َیب  میبلی را    َب  مبلی مىبثد اع عبتی غنیر ا   یزارش   کىىد بن غًر  ایه ورضنٍ، استفبدٌ
َب  ظیبَر  ي مًجیًد در     راران تىُب ثر اسب  ار ش دَىد ي سرمبیٍ مًرد استفبدٌ ارار ومی

َیب  میبلی    (  در وتنجٍ ا یر  یزارش  0884یىد )يلکر، ومب  نر  می َب  مبلی تػمنم  زارش
کیبر  کیردن اای ت     َب را تىُب مىجد اع عبتی در وور  روتیٍ ضیًدد میدیران ثیب دسیت      ضرکت

تعُیید  ا تنییبر ، کنفنییت اوطییب  اع عییب  را کییبَص  ًاَىیید داد ي ایییه امییر مىجییر ثییٍ   
در وتنجیٍ ورضینٍ    َب  میبلی  ًاَید ضید     کىىد بن ا  غًر   نر  وبدرست استفبدٌ تػمنم

 غًر  است9ایه   چُبرت پژيَص ثٍ
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 ورضنٍ چُبرت9 ثنه مدیریت سًد ي کنفنت اوطب  اع عب  راثغٍ معىبدار  يجًد دارد 

 پیشینه  
داران، پریروتیٍ   َب، تعداد سیُبت  ( ثنبن ومًدود کٍ مجمً  دارایی0860سنىقبي  ي دسب  )

   ٍ ٍ  ضیدن در ثییًر  ايرا  ثُیبدار، حسبثرسییی ضیدن ثیی مؤسسییب  حسبثرسیی ثییزرگ ي   يسینل
( وطیبن دادوید   1110سًدآير  تر نر مستقنم ي معىبدار  ثر کنفنت اوطب دارد  َیً ي ياویگ )  

َب راثغٍ مستقنم ي معىیبدار  ثیب اوطیب  ا تنیبر  دارد      کٍ يجًد کمنتٍ حسبثرسی در ضرکت
      ً ي  امب ثنه مبلکنت  بوًاد ی ثب اوطب  ا تنیبر  اع عیب  راثغیٍ معکیً  يجیًد دارد )َی

تیر ي ثیب    َیب  ثیزرگ، اع عیب  ثینص     ( ثنبن کرد کٍ ضیرکت 0884(  راونًونر )1110يوگ، 
َبیطیبن ري ثیٍ    کىىد تب اوتقبدَب  عمًمی یب د بلت ديلیت در وعبلنیت   تر  را اوطب می کنفنت

(  در پژيَص  ًد ثٍ ایه وتنجیٍ دسیت یبوتىید کیٍ ثینه      1111کبَص دَىد  َبونفب ي کًک )
ب  اا ت تعُد  ا تنبر  راثغٍ معکً  يجیًد دارد  اویگ ي میبک    مبلکنت مدیریتی ي اوط

ثررسیی راثغیٍ ثینه حبکمنیت ضیرکتی ي اوطیب  دايعلجبویٍ        “( در پژيَطی ثیب عىیًان   1112)
تیر ثبضید،    تیر ي مبلکنیت وُیبد  ثینص     وطبن دادود کٍ َرچٍ مبلکنت مدیریتی کم” َب ضرکت

ُبمداران عمدٌ راثغٍ معىبدار  ثب اوطب یبثد ي مبلکنت س اوطب  دايعلجبوٍ اع عب  اوزایص می
 یبثد  تر ثبضد اوطب  دايعلجبوٍ کبَص می ودارد ي َر چٍ درغد مدیران غنرمًظف ثنص

(  استددل ومًدود کٍ ثبدثًدن وسجت 0884(، منا ي َمکبران )1113جنًوگ ي ریًُ )
ثًدن ریسیا  )سب تبر سرمبیٍ( ثٍ معىب  پبینه ثًدن ظرونت استقراضی ضیرکت ي ثیبد    ثدَی

غًر  کبمر ي مىبسیت اع عیب  را اوطیب     يرضکستگی است  در ایه حبد  ا ر ضرکت ثٍ
ٍ   ومبید تجعب  مىفی ثرایص َمراٌ  ًاَید داضیت در وتنجیٍ میی     ا  معکیً  ثینه    تیًان راثغی

(  ثنیبن کردوید   1100(  ي ريف )1114سب تبر سرمبیٍ ي کنفنت اوطب مطبَدٌ ومیًد  د یبل )  
تیر يجیًد  ًاَید     تر ثبضد، اوطب  ا تنیبر  ثینص   بد  در ضرکت ثنصکٍ َرچٍ سُبمدار وُ

(  ثعد ا  تجزیٍ ي تحلنر اع عب  ثٍ ایه وتنجیٍ رسیندود کیٍ    1116دارد  ًَوبوگ ي ژیبوگً )
درغد سُبت را در ا تنبر دارود( ي منیزان اوطیب    4ثنه مبلکنت عمدٌ )سُبمداراوی کٍ ثنص ا  
َیب  ثیزرگ،    ( ثٍ ایه وتنجٍ رسند کٍ ضیرکت 1100راثغٍ معکً  يجًد دارد  یبتریدیس )
تیر اع عیب  داروید  وتیبی       تر  ثرا  اوطب  ثبکنفنت سًدآير ي ثب وقدیىگی ثبد، تمبیر ثنص

داران وُیبد  ي مبلکنیت    داران عمدٌ، سُبت ( حبکی ا  آن ثًد کٍ سُبت1101پژيَص َتب  )
ه، اودا ٌ َنر  مدیرٌ ي تعیداد  چىن مدیریتی راثغٍ معکً  ثب سغح اوطب  ا تنبر  دارد  َم
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تر در ترکنت َنر  مدیرٌ، راثغٍ مثجیت ي معىیبدار  ثیب سیغح اوطیب       اعضب  غنرمًظّف ثنص
( ثنبن ومًدود کٍ راثغٍ مستقنمی ثنه کنفنت اای ت تعُید    1101دارد  مًسنلی ي َمکبران )
  ي کنفنت اوطب يجًد دارد 

َیب  غنرمیبلی میؤ ر ثیر      يیژ ی ( در پژيَص  ًد ثٍ ثررسی0277سجبد  ي َمکبران )
َیب  ثیًر  ايرا  ثُیبدار تُیران پردا تىید ي وتیبی         کنفنت  زارضیگر  میبلی در ضیرکت   

پژيَص حبکی ا  آن ثًدود کٍ اودا ٌ ضرکت، عمر ضیرکت، ویً  غیىعت، راثغیٍ مثجیت ي      
معىبدار  ثب کنفنت  زارضگر  مبلی دارود امب راثغٍ ثنه وً  مؤسسیٍ حسبثرسیی ثیب کنفنیت     

( در پژيَطی راثغیٍ ثینه کنفنیت اوطیب ي     0277گر  معىبدار وجًد  وًريش ي حسنىی ) زارض
ضیرکت ثنیبن ومًدوید     40مدیریت سًد را مًرد ثررسی ارار دادود ي ثعد ا  تجزیٍ ي تحلنیر  

مًاید   چىنه ثٍ کٍ ثنه کنفنت اوطب ي مدیریت سًد راثغٍ معکً  ي معىبدار  يجًد دارد  َم
میىص   اثغیٍ مىفیی ي معىیبدار  يجیًد دارد  وػیرالُی ي عیبرف      ثًدن اوطب ي مدیریت سیًد ر 

 رار وُبد  در ضرکت يجًد داضتٍ ثبضد، ارائٍ  ( ثٍ ایه وتنجٍ رسندود کٍ ا ر سرمبی0278ٍ)
( 0280ضًد  محمیدآثبد  ي َمکیبران )   تر می مًاد ي مرثًط عروبوٍ، ثٍ اع عب  غبدابوٍ، ثی

ملکیرد  ضیرکت را ثیر کنفنیت اوطیب میًرد       َب  سیب تبر  ي ع  کبر ، يیژ ی تر نر محبووٍ
 میبن ثیب اعمیبل درجیب  ثیبدتر  ا        ثررسی ارار دادود  وتیبی  حیبکی ا  آن ثًدوید کیٍ َیم     

چىینه   یبثید  َیم   کبر  سغح کنفی اوطب  اوجبت ضدٌ تًسظ ضرکت ونز اویزایص میی   محبووٍ
طیب راثغیٍ   َب  سیب تبر  )اویدا ٌ ي وسیجت ثیدَی( ثیب کنفنیت او       ثنبن ومًدود کٍ ثنه يیژ ی

َب  عملکرد  )سغح وقدیىگی ي سًدآير ( ثب کنفنیت اوطیب راثغیٍ     معکً  ي ثنه يیژ ی
( در پژيَص  ًد وطبن دادوید کیٍ ثینه    0281پًر ي َمکبران ) مستقنمی يجًد دارد   دامی

سیغح کنفیی اوطیب ي میدیریت سیًد اای ت تعُید  ي میدیریت يااعیی سیًد راثغیٍ مىفیی ي             
( در پیژيَص  یًد ثیٍ ثررسیی ي تجنینه      0281ي کیبظم ویژاد )   معىبدار  يجًد دارد  ستبیص

َیب  پریروتیٍ ضیدٌ در ثیًر  ايرا  ثُیبدار       عًامر مؤ ر ثر کنفنت اوطب  اع عب  ضرکت
تُران پردا تىد  وتبی  پژيَص وطبن دادوید کیٍ کنفنیت اوطیب راثغیٍ مسیتقنم ي معىیبدار  ثیب         

چىنه راثغیٍ معکیً  ثیب اَیرت      مسبثقٍ، وقدیىگی، سًدآير  ي اودا ٌ مؤسسٍ حسبثرسی ي َ
مبلی ي مبلکنت  بوًاد ی ضرکت دارد  آوُب وطبن دادود کٍ ثینه اویدا ٌ ضیرکت ي ترکنیت     

دییبوتی دیلمیی ي ملیا محمید       َنر  مدیرٌ ثب کنفنت اوطب راثغٍ معىبدار  يجیًد ویدارد   
ضییرکت ثنییبن ومًدویید کییٍ تمرکییز مبلکنییت، وفییً    014( ثعیید ا  ثررسییی اع عییب  0281)
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عبمر، استق ل َنر  مدیرٌ ي مد  تػد  مدیرعبمر ثر کنفنت اع عیب  میبلی تیر نر    مدیر
 رار وُبد ، اودا ٌ َنر  مدیرٌ ي دي بوگی يظنفیٍ    رارد  امّب، سرمبیٍ مثجت ي معىبدار  می

( راثغیٍ ثینه   1102متًسر ي َمکیبران )  ا  ودارود  مدیرعبمر ثب کنفنت اع عب  مبلی راثغٍ
کمنت ضرکتی، کنفنت حسبثرسی ي کنفنت اوطب را میًرد ثررسیی ایرار    َب  ووبت حب يیژ ی

ضرکت ثًر  ايرا  ثُبدار تُران ثٍ ایه وتنجٍ  481دادود ي ثعد ا  تجزیٍ ي تحلنر اع عب  
َب  وویبت حبکمنیت ضیرکتی ي کنفنیت اوطیب  اع عیب  َین          دست یبوت کٍ ثنه يیژ ی

( تر نر سب يکبرَب  حبکمنت ضرکتی 0282راثغٍ معىبدار  يجًد ودارد  ثبغًمنبن ي وقد  )
َب  سبدوٍ را مًرد ثررسی ایرار دادوید  وتیبی  پیژيَص      ثر منزان اوطب  ا تنبر  در  زارش

وطبن دادود کٍ تىُب مبلکنت وُبد  راثغٍ مستقنم ي معىبدار ثیب سیغح اوطیب  ا تنیبر  دارد ي     
ؤظیف، دي یبوگی   دیگر متغنرَب  حبکمنیت ضیرکتی )اویدا ٌ َنیر  میدیرٌ، اعضیب  غنرم      

مسئًلنت مدیرعبمر، مبلکنت میدیران ي مبلکنیت عمیدٌ( راثغیٍ معىیبدار  ثیب منیزان اوطیب          
 ا تنبر  ودارود 

 

 شناسیروش 
تًاود ا  وً  تجرثی مح  ثبضد ي ثیب   پژيَص حبضر ا  وور َدف کبرثرد  است ي ومی

ایرار  ًاَید   َیب  ونمیٍ تجرثیی     تًجٍ ثٍ تجزیٍ ي تحلنر اع عب   رضتٍ، در عجقٍ پژيَص
ٍ  روت   لنمیر ي آ میًن    Fَیب  پیژيَص، اثتیدا آمیبر تًغینفی، آمیبرٌ        ثرا  آ مًن ورضین
 011چىنه، جبمعٍ آمبر  پژيَص حبضیر   محبسجٍ ضدود  َم -Views Eورت اوزار َبسمه ثب 
ثیرا    اسیت   0282تب  0277َب   پریروتٍ ضدٌ در ثًر  ايرا  ثُبدار تُران در سبل  ضرکت

 ضًد9   ر رسنًوی  یر استفبدٌ می ُب َب  پژيَص ا  مدل رضنٍتجزیٍ ي تحلنر و

(0) 
VDIS=β0 +  β1 LEV+  β2 FSIZE + β3 SALES_GR 

(1) 
VDIS=β0 +  β1 GOWN + β2 MOWN + β3 FSIZE 

(2) 
VDIS=β0 +  β1 EM + β2 FSIZE 
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VDIS 9    کنفنت اوطب ثٍ عىًان متغنر ياثستٍ پژيَص است  ضب ع کنفنیت در پیژيَص
حبضر، امتنب َب  تعلق  روتٍ ثٍ َر ضرکت اسیت کیٍ تًسیظ سیب مبن ثیًر  ايرا  ثُیبدار       

َب ا  وویر کنفنیت اوطیب ي اعی   رسیبوی مىبسیت        ثىد  ضرکت تُران ي ا  عریق اع منٍ رتجٍ
رسیبوی   رسیبوی مىبسیت، ثراسیب  يضیعنت اعی         ضًد  رتجٍ کنفنت اوطیب ي اعی    مىتطر می

ضیًد  ارائیٍ اع عیب      مًاد ثًدن ارسبل اع عب  محبسجٍ میی  وبضران ا  وور ابثلنت اتکب ي ثٍ
چىنه، ارائٍ اع عب  ثب کنفنت د ت، ا  جملٍ معنبرَیب  مُیم    مًاد ثٍ سب مبن ثًر  ي َم ثٍ

َب  سٍ، ضص، ویٍ   ثر  زارش  يٌَب در ثًر  تُران است  ع  تطذنع رتجٍ ضفبونت ضرکت
َیب    چىنه،  زارش ا  ي سبدوٍ ي َم َب  مبلی منبن ديرٌ چىنه، غًر  ي ديا دٌ مبٍَ ي َم

ثىد  پردا ت سًدسُبت ي    ارائٍ اع عب  ثباَمنیت ثیٍ محی      مدیرٌ ثٍ مجمد،  مبن َنر 
رمیًلی  یبظ،   ياً  ثٍ سب مبن ثًر  ايرا  ثُبدار تُران الزامی است  ثیر اییه اسیب  در و   

َیبیی کیٍ حتیی ییا ري  ا       ضًد ي ضیرکت   مبن ارائٍ اع عب  ثٍ سب مبن ثًر  رغد می
ضیًود ي در ثر یی     مبن ارائٍ اع عب  مرثًط ثٍ آوبن  رضتٍ ثبضد، ثب امتنب  مىفی مًاجٍ می

ٍ    َب َن  امتنیب   ومیی   مًارد، اوحراف تب حد  است کٍ ضرکت مًاید    نروید  در مجمیً  ثی
سییًت  ثىیید  را ثییٍ  ییًد ا تػییبظ دادٌ ي یییا  ، ديسییًت ا  امتنییب ا  رتجییٍثییًدن اع عییب

َیب   چىنه، ثب استفبدٌ ا  منزان وًسیبن  مبودٌ َم مرثًط ثٍ ابثلنت اتکب  اع عب  است  َم ثبای
ضیدٌ ي عملکیرد يااعیی     ثنىیی  َب  ارسبلی،  تفیبي  منیبن مجیبلغ پینص     ثنىی ي تغننرا  در پنص

 ( 0282ضًد ) ًاجً  يَمکبران،  تکب محبسجٍ میحسبثرسی ضدٌ، معنبر ابثلنت ا
LEV ٌا  ثرا  سب تبر سرمبیٍ در وور  روتٍ ضیدٌ   9  وسجت)اَرت( ثدَی ثٍ عىًان ومبیىد

 َب  َب تقسنم ثر کر دارایی است کٍ عجبر  است ا  وسجت کر ثدَی

GOWN9   میبدِ ییا ایبوًن     16 رار وُبد  مًضیً  ثىید    سرمبیٍمبلکنت وُبد  است
ٍ  ثبوییا ايرا  ثُییبدار ا ا ا عجبرتىیید ا 9 ثییب ار  َییب   َییب، ضییرکت  َییب، َلییدیىگ  َییب ي ثنمیی
ٍ   ثب وطستگی، ضرکت ترمنه سرمبیٍ ي غیىدي     رار ، غىدي  سرمبیٍ  یرار    َیب  سیرمبی

 پیى    جت ضدٌ وزد سب مبن ثًر  ايرا  ثُبدار،  َر ضذع حقنقی ییب حقیًای کیٍ ثینص ا      
 ش اسیمی ايرا  ثُیبدار در دسییت اوتطیبر وبضییر را    منلنیبرد ریییبل ا  ار  4درغید ییب ثیینص ا    

 َب  ديلتی   َب ي وُبدَب  ديلتی ي عمًمی ضرکت   ریدار  کىد، سب مبن
MOWN 9 کٍ ثراثر است ثب وسجت سُم وگُدار  ضیدٌ سیُبت   مبلکنت مدیریتی ضرکت
  اعضب  َنر  مدیرٌعبد  تًسظ 
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EM 9  ضدٌ جًوز ثیرا  محبسیجٍ آن،    مدیریت سًد کٍ در پژيَص حبضر ا  مدل تعدیر
 ضًد  وحًٌ محبسجٍ ثٍ ارار  یر است9   استفبدٌ می

(3) 

 TAi,t / Ai,t-1 = α0 (1/Ai,t-1) + β1 ∆REVi,t / Ai,t-1 + β2 PPEi,t / Ai,t-1 

+ Ɛi,t 

 

 TAi,t  جمیید اایی ت تعُیید  ضییرکتi در سییبل t  اسییت ي ایییه راییم ا  کسییر ومییًدن
 آید  دست می ا  اا ت غنرمتراجٍ ثٍ َب  وقد عملنبتی ا  سًد اجر جریبن
 Ai,t-1 َب  ايل ديرٌ ،  جمد داراییΔREVi,t  تغننر درآمد )وريش( يPPEi,t   وب یبلع

 امًال، مبضنه آد  ي تجُنزا  است 

1β ،β2 ،0 α  ضرایت مدل يi,tɛ  غب  مدل ضرکت i  در سبلt  است 
ي تییب اایی ت تعُیید   کییبرثردٌ  ( ثیی4ٍ( را در مییدل )3ضییرایت ثدسییت آمییدٌ ا  مییدل )  
 ضًد9 غنرا تنبر  ثٍ ضرح  یر ثرآيرد می

(4) 

NDAi,t = α0 (1/Ai,t-1) + β1( ∆REVi,t -∆REVi,t )  / Ai,t-1 + β2 PPEi,t 

/ Ai,t-1 + Ɛi,t 
اسیت  ا  تفبضیر    tدر سیبل   iدریبوتىی ضیرکت   ُب تغننر در حسبث ΔRECi,tکٍ در آن 

 ٍ دسیت   جمد اا ت تعُد  ي اا ت تعُد  غنر ا تنبر ، اا ت تعُد  ا تنبر  ثٍ ضرح  یر ثی
 آید9 می

(5 ) 

DAi,t =( TAi,t / Ai,t-1 ) – NDAi,t 

 

FSIZE  9     َیب  مذتلیف    در ایه پژيَص ثرا  سیىجص اویدا ٌ ضیرکت مبوىید پیژيَص
د سییرلا ي 0283ي تىییبوی،  د مراد ویید 0283 رضییتٍ )مبوىیید ضییًرير   ي َمکییبران،    

َیب  ضیرکت    ( ا  لگبریتم عجنعیی جمید داراییی   0282د  آابیی ي َمکبران، 0283َمکبران، 
 استفبدٌ ضدٌ است 

SALES_GR  9 رضد وريش ضرکت کٍ ثراثر است ثب وريش سبل جبر  مىُب  وريش
 سبل  رضتٍ، تقسنم ثر وريش سبل  رضتٍ 
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 ها   یافته
 ارائٍ ضدٌ است     0ر جديل آمبر تًغنفی متغنرَب  پژيَص د

 آمبر تًغنفی متغنرَب  پژيَص .0جديل 
 معنبرَب

 کمنىٍ ثنطنىٍ منبوٍ منبوگنه تعداد متغنرَب

اوحراف 

 معنبر

ضریت 

 چًلگی

ضریت 

 کطند ی

 21/1 -28/1 02/13 11/1 011 11/51 37/48 511 کنفنت اوطب

ٍ )وسجت ثدَی(  15/11 38/1 13/1 18/1 7/1 53/1 53/1 511 سب تبر سرمبی

 21/03 27/2 02/1 11/1 75/1 11/1 136/1 511 مبلکنت وُبد 

 71/2 -17/0 15/1 11/1 88/1 63/1 56/1 511 مبلکنت مدیریتی

 67/3 -01/1 15/0 -61/3 61/3 75/1 81/1 511 مدیریت سًد

 27/2 61/1 38/0 34/01 51/07 21/02 41/02 511 اودا ٌ ضرکت

 60/01 68/0 17/1 (33/1) 63/0 01/1 05/1 511 رضد وريش

 
میدل  اوتذیبة  لنمیر ثیٍ    Fَب  پژيَص، اثتدا ثیب اسیتفبدٌ ا  آ میًن     اجر ا  آ مًن ورضنٍ

 Fاحتمیبل آمیبرٌ   مقیدار  ترکنجی پردا تٍ ضدٌ است  َب   دادٌمدل َب  تلفنقی در ثراثر  دادٌ
ثیرا  آ میًن   لیرا،  ي % ثیًدٌ  4دار  با  سیغح معىی   تیر  ثرا  َر سٍ مدل ر رسنًوی کملنمر 
ٍ   ضیًد   اسیتفبدٌ میی   ترکنجیی َب   ا  ريش دادٌ َب  پژيَص ورضنٍ دلنیر عیدت    ا  اییه ري، ثی

ترکنجی ثٍ اوجیبت آ میًن َبسیمه ثیٍ مىویًر      َب   َب  تلفنقی در ثراثر دادٌ دادٌاوتذبة مدل 
مقیدار  پردا تیٍ ضیدٌ اسیت     اوتذبة الگً  ا را   بثیت در ثراثیر الگیً  ا یرا  تػیبدوی      

ٍ % 4دار   تیر ا  سیغح معىیی    رٌ َبسمه ثرا  َر سٍ مدل ر رسنًوی کماحتمبل آمب دسیت   ثی
َیب   ٍ ي ثیرا  آ میًن ورضین    ودارد يجًد د لرا، دلنر کبوی ثرا  رد الگً  ا را   بثتآمد

َیر سیٍ     Fوتبی  مرثًط ثیٍ آمیبرٌ   چىنه،  َم  ضًد میا  الگً  ا را   بثت استفبدٌ پژيَص 
کٍ مقدار  دار ثًدٌ ي ا  آوجبئی َب در حبلت کلی معىی لدَد کٍ مد مدل ر رسنًوی وطبن می

َیب وباید    ایرار دارد، در وتنجیٍ میدل    4/1تیب   4/0ياتسًن در محديدٌ ثحراوی ی   آمبرٌ ديرثنه
میدل ر رسینًوی ترکنجیی    مطکر  ًدَمجستگی َستىد  ثرا  ثررسی ورضینٍ ايل پیژيَص،   

َیب  میًرد ثررسیی در     ب  ضیرکت ا را   بثت تر نر سب تبر سرمبیٍ ثر کنفنت اوطب  اع عی 
 ارائٍ ضدٌ است  1جديل 
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 مدل ر رسنًوی ا را   بثت ثرا  آ مًن ورضنٍ ايل  .1جديل 
 ها آماره

  متغیزها
 tاحتمال آماره  tمقدار آماره  ضزایب رگزسیونی

 111/1 41/01 22/84 مقدار  بثت

 111/1 -64/3 -01/04 سب تبر سرمبیٍ )وسجت ثدَی(

 111/1 31/2 04/1 اودا ٌ ضرکت

 141/1 04/2 06/3 رضد وريش

 ياتسًن-آمبرٌ ديرثنه Fاحتمبل آمبرٌ  ضریت تعننه تعدیر ضدٌ ضریت تعننه

36/1 35/1 111/1 78/0 

مرثًط ثٍ سیب تبر سیرمبیٍ    tمقدار احتمبل آمبرٌ  1ثر اسب  اع عب  مًجًد در جديل 
درغد است کٍ ایه امیر ثنیبوگر يجیًد راثغیٍ معىیبدار ثینه سیب تبر         4تر ا  سغح  غب   کم

تًان ثنبن ومًد کیٍ   سرمبیٍ ي کنفنت اوطب است ي ثبتًجٍ ثٍ مىفی ثًدن ضریت ر رسنًوی می
رضینٍ ايل  ثنه سب تبر سرمبیٍ ي کنفنت اوطب راثغٍ مىفی ي معىیبدار  يجیًد دارد  ثىیبثرایه و   

ٍ    پژيَص تریند می میدل ر رسینًوی   َیب  ديت ي سیًت پیژيَص،     ضًد  ثیرا  ثررسیی ورضین
ترکنجی ا را   بثت تر نر مبلکنت وُبد  يمدیریتی ثر کنفنیت اوطیب  اع عیب  ضیرکت در     

 ارائٍ ضدٌ است  2جديل 
 سًت  ي ديت َب  مدل ر رسنًوی ا را   بثت ثرا  آ مًن ورضنٍ  .2جديل 

 ها آماره

 متغیزها

 tاحتمال آماره  tمقدار آماره  ضزایب رگزسیونی

 111/1 41/01 21/84 مقدار  بثت

 536/1 44/1 00/2 مبلکنت وُبد 

 111/1 -64/3 -21/05 مبلکنت مدیریتی

 111/1 31/3 04/3 اودا ٌ ضرکت

 ياتسًنی  آمبرٌ ديرثنه Fاحتمبل آمبرٌ  ضریت تعننه تعدیر ضدٌ ضریت تعننه

38/1 37/1 110/1 48/0 

تیًان وتنجیٍ    درغد است می 4تر ا  سغح  غب   ثنص tکٍ مقدار احتمبل آمبرٌ   جب ا  آن
 روت کٍ راثغٍ معىبدار  ثنه مبلکنت وُبد  ي کنفنت اوطب يجیًد ویدارد  دروتنجیٍ ورضینٍ     

مرثیًط ثیٍ مبلکنیت     t نیرد  ثیب تًجیٍ ثیٍ احتمیبل آمیبرٌ        ديت پژيَص مًرد تریند ارار ومیی 
دست آمدٌ می تًان ثٍ ایه وتنجٍ دسیت یبویت کیٍ ثینه مبلکنیت       مدیریتی ي ضریت مىفی ثٍ
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مدیریتی ي کنفنت اوطب راثغٍ معکیً  ي معىیبدار  يجیًد دارد کیٍ اییه امیر ورضینٍ سیًت         
چىنه ثرا  ثررسیی ورضینٍ چُیبرت پیژيَص، میدل ر رسینًوی        کىد  َم پژيَص را تریند می

بثت تر نر مدیریت سًد ثر کنفنت اوطب  اع عب  ضرکت در جديل ضمبرٌ ترکنجی ا را   
 ارائٍ ضدٌ است  3

 مدل ر رسنًوی ا را   بثت ثرا  آ مًن ورضنٍ چُبرت   .3جديل 
 َبٌ  آمبر

 متغنرَب
 tاحتمبل آمبرٌ  tمقدار آمبرٌ  ضرایت ر رسنًوی

 111/1 41/01 21/84 مقدار  بثت

 1112/1 -85/1 -53/1 مدیریت سًد 

 111/1 31/3 06/3 اودا ٌ ضرکت

 ياتسًنی  آمبرٌ ديرثنه Fاحتمبل آمبرٌ  ضریت تعننه تعدیر ضدٌ ضریت تعننه

30/1 31/1 111/1 58/0 

 
مرثیًط ثیٍ متغنیر میدیریت سیًد ي ضیریت مىفیی آن،         tثب تًجٍ ثٍ مقدار احتمبل آمیبرٌ  

تًان وتنجٍ  روت کٍ ثنه مدیریت سًد ي کنفنت اوطب راثغٍ معکً  ي معىبدار  يجیًد   می
 ضًد  دارد  ثىبثرایه، ورضنٍ چُبرت پژيَص ونز تریند می

 

 گیزی   بحث و نتیجه
ٍ  مرثًط ومبیىد ی ووریٍ ٍ  اسیت  میًرد   ثی  رد  نیر   تػیمنم  مسیئًلنت  وفیر  ییا  کی
ٍ  مطذػیی  ایرارداد  عیی  را  یدمتی  اوجیبت  ییب  ي ااتػیبد  ي  مبلی مىبثد تً ید  ػًظ  ثی

 ي )مبلیا(  کیبر  در اغیغ ح، غیبحت   را ايل ضیذع  ومبیید   میی  يا رار دیگر  ضذع
وورییٍ ومبیىید ی عمیدتبه ثیٍ تضیبد      وبمىید    می )کبر زار( ومبیىدٌ ثٍ اغغ ح را ديت ضذع

ٌ   تر ضدن ضیرکت  اضبرٌ دارد  ثب ثزرگیت ي مبلکنت  مىبود مًجًد ثنه مدیر   َیب، مبلکیبن ادار
 ٌ اوید  جیدایی مبلکنیت ا  میدیریت، مىجیر ثیٍ مطیک           ضرکت را ثٍ مدیران تفًی  کیرد

ٍ  مرثیًط  َیب   یکیی ا  مطیکر   ضًد  ثراسب  ووریٍ ومبیىید ی،  ومبیىد ی می  ومبیىید ی  ثی

 ثیٍ ثیبدتریه   رسیندن  وجیبل دار ثیٍ د  سُبت یعىی است  مدیر ي دار سُبت ثنه مىبود تضبد يجًد

ٍ  ايل يَلٍ در ونز مدیر ي است  رار  سرمبیٍ ار ش مرحلٍ  یًد    یري   اویزایص  دوجیبل  ثی
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 وکىید   عمیر  دار سیُبت  مىیبود  راستب  در مدیر، کٍ دارد يجًد ایه احتمبل ثىبثرایه، استد

 ا  اوراعی َبیی ومًوٍ ضرکت، ا  دار مىبود سُبت سب ته  برا ي مبلی مدیر وسبد ي ا ت  

َمیینه مىوییًر ثییرا  کییبَص تضییبد مىییبود ثیینه مییدیران ي   ثییٍَسییتىد   مىییبود تضییبد ایییه
َیب  حسیبثدار  ي  زارضیگر  میبلی ایجیبة       َب  مبلی، َدف کىىد بن ا   زارش استفبدٌ
ٍ   ا  کبمر، مىبست ي ثٍ کىد کٍ اع عب  مرثًط ثٍ  ًوٍ می ا  اوطیب ضیًود     غیًر  مىػیفبو

دلنر يجًد عدت تقبرن اع عبتی ثنه مدیران  کىىد بوی کٍ ثٍ تفبدٌاوزایص سغح اوطب ثرا  اس
اودا َب  آتی ضرکت ثب مطکر ريثري َسیتىد، ثسینبر میؤ ر اسیت ي ثیب       ي آوُب در تعننه چطم

تًان یکی ا  پنبمدَب  وبضی ا  ووریٍ ومبیىید ی یعىیی عیدت تقیبرن اع عیبتی را       کبر می ایه
 ار ییبثی عملکیرد   تیًان  می را مبلی اع عب  اوطب  ا  َدف کٍ ایه ثب ثب تًجٍ کبَص داد 

 ثنىی پنص ي مًجًد مىبثد ا  تجبر  ياحد چگًوگی استفبد در مًرد اضبي  تجبر ، ياحد

 عیبت،  عًر ثٍ َب  نر  کٍ تمبت تػمنم آیىدٌ داوست ي ایه در تجبر  ياحد ريود سًدآير 

 اع عب  اوطب مجىب  ثر  بظ،عًر  ثٍ ااتػبد  َب  تػمنم ي ا  اع عب  منزاوی مجىب  ثر

 لرا ضًود، اتذب  می تجبر  ياحدَب  عملکرد ي َب ثب وعبلنت ارتجبط در دستر  در ي ضدٌ

 تجیبر   ياحیدَب   تًسظ اع عب  ثر منزان ي کنفنت اوطب  مؤ ر تججنه عًامر ي ضىبسبیی

  یراران  سرمبیٍ ي ثر ًردار است اع عب  ا  ایه کىىد بن استفبدٌ ثرا  اَمنت  بغی ا 

ٍ  ثیرا   ثُنىٍ َب  تػمنم اتذب  در را ومبیید   ا  اییه ري، َیدف     میی  کمیا   یرار   سیرمبی
پژيَص حبضر ثررسی تر نر عًامر ا ر رار ثر َزیىیٍ ومبیىید ی ا  جملیٍ سیب تبر سیرمبیٍ،      

 011سب تبر مبلکنت ي مدیریت سیًد ثیر کنفنیت اوطیب  اع عیب  اسیت  پیس ا  ثررسیی         
، وتبی  وطیبن  0282تب  0277در ثًر  ايرا  ثُبدار تُران در ثب ٌ  مبوی ضدٌ  ضرکت پریروتٍ

دَىد کٍ سب تبر سرمبیٍ )وسجت ثدَی( راثغٍ مىفی ي معىبدار  ثیب کنفنیت اوطیب دارد کیٍ      می
تًاود ایه ثبضد کٍ ثب اویزایص وسیجت ثیدَی ریسیا يرضکسیتگی اویزایص        دلنر ایه امر می

ٍ  یبثد ي ا ر اوطب اوزایص یبثد تجع می َمیراٌ دارد  اییه وتنجیٍ ثیب وتیبی        ب  سً ثرا  ضیرکت ثی
(، محمیدآثبد  ي َمکیبران   1113(، جنًوگ ي ریًُ )0884َب  منا ي َمکبران ) پژيَص

چىنه، ثنه مبلکنیت میدیریتی ثیب کنفنیت اوطیب راثغیٍ معکیً  ي         راستب است  َم ( َم0280)
غٍ معىیبدار  مطیبَدٌ وگردیید     معىبدار يجًد دارد  امب ثنه مبلکنت وُبد  ي کنفنت اوطب راث

(، دییبوتی ي ملیا محمید     1116َیب  ًَوبویگ ي ژییبوگً )    راستب ثیب پیژيَص   ایه وتبی  َم
( کیٍ ثنیبن ومًدوید ا یر     0278میىص )  ( است  امّب ثب وتبی  پژيَص وػیرالُی ي عیبرف  0281)
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ً  تیر میی   َب يجًد داضتٍ ثبضد کنفنت ارائٍ اع عب  ثنص  رار وُبد  در ضرکت سرمبیٍ د، ضی
چىنه، وتبی  حبکی ا  راثغیٍ معکیً  ي معىیبدار  ثینه میدیریت سیًد ي        در تضبد است  َم
َب  ثًر  ايرا  ثُیبدار   تًان ثٍ ضرکت ثب تًجٍ ثٍ وتبی  ثدست آمدٌ می کنفنت اوطب ثًدود 

  ٌ کىىیید بن ا   تُییران پنطییىُبد ومییًد کییٍ ثییرا  اوییزایص کنفنییت اوطییب ي کمییا ثییٍ اسییتفبد
َیب   پرَنزود ي ا یر ضیرکت   َب  ثُنىٍ ا  مدیریت سًد ثٍ ذب  تػمنمَب  مبلی ثرا  ات غًر 

در ت ش ثرا  اوزایص کنفنت  زارضگر  ي اوطب   یًد َسیتىد درغیدد ثبضیىد تیب وسیجت       
َب  مثجیت ثیٍ    کبر ي ارسبل ع مت تب ثب ایه ثدَی، مبلکنت مدیریتی ي عمدٌ را کبَص دَىد
چىینه،   َیم  ي ثُجًد عملکرد ضرکت ضیًود   ثب ار ثًر  ايرا  ثُبدار مىجر ثٍ اوزایص ار ش

ضًد تب تیر نر سیبیر عًامیر ا  جملیٍ      َب  آتی ثٍ پژيَطگران پنطىُبد می ثرا  اوجبت پژيَص
   ٍ َیب    دي بوگی يظنفٍ مدیرعبمر، يجًد اعضب  غنرمؤظف ي مؤظف َنیر  میدیرٌ، مؤلفی

ٌ     مذتلف اودا ٌ د  را ثیر  مید  ي ثلىدمی    نر  سب تبر سرمبیٍ ا  جملیٍ وسیجت ثیدَی کًتیب
چىنه، تر نر متغنرَب  مسیتقر پیژيَص را    کنفنت اوطب اع عب  مًرد سىجص ارار دَىد  َم

، در اوجیبت  ضیمىبه  َیب میًرد ار ییبثی ي پیژيَص ایرار دَىید        ري  اوطب  دايعلجبویٍ ضیرکت  
َبیی يجًد داضتٍ است  وذست  َب   رضتٍ محديدیت پژيَص حبضر مبوىد تمبمی پژيَص

َب  پریروتٍ ضدٌ در ثًر  ايرا  ثُبدار تُیران   يَص حبضر ا  ضرکتکٍ ثرا  اوجبت پژ آن
ٌ    استفبدٌ ضدٌ است ي ضبید وتًان آن را ثٍ ضرکت  نیر    َب  دیگر تعمینم داد ي ثیرا  اویدا 

َیب  مذتلفیی يجیًد دارد ي اییه      متغنرَب  مذتلف پژيَص ا  جملیٍ میدیریت سیًد ريش   
ٌ َیب  دیگیر  ثیرا    احتمبل يجًد دارد کٍ ا ر ا  ريش  نیر  اسیتفبدٌ ضیًد وتیبی         اویدا 

 متفبيتی حبغر ضًد    
 

 منابع
يجٍ وقید آ اد   (  تر نر جریبن0282پًر، مرتضی ي مىػًرلکًرا، ريیب  ) آابیی، محمدعلی، کبظم

ي سب تبر سرمبیٍ ثر معنبرَب  مذتلف ار یبثی عملکرد غىعت مًاد ي محػًد  داريییی  
بدار تُران     0-04(9 1)2، س متحسبثدار  ثًر  ايرا  ثُ

(  تیب نر سیب  ي کبرَیب  حبکمنیت ضیرکتی  ثیر منیزان        0282ثبغًمنبن، راونا ي وقید ، سیجبد )  
َب  پریروتیٍ ضیدٌ در ثیًر  ايرا  ثُیبدار      اوطب  ا تنبر  در  زارضگر  سبدوٍ ضرکت

  008-025(9 05)4 ،داوص حسبثدار تُران،  
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(   ا یر کنفنیت اوطیب ثیر اویًا       0281لیی  ) پًر، احمیدد  ًرضیند ، علنرضیب ي ضینر اد، ع      دامی
  10-27(9 3)11، َب  حسبثدار  ي حسبثرسی ثررسیمدیریت سًد، 

(  ثررسی راثغٍ ثنه کنفنیت اوطیب    0282 ًاجً ، ضکرالٍ، وتحٍ، محمدحسنه ي وجفی،  َرا  )
ضیدٌ در ثیًر  ايرا  ثُیبدار تُیران       َب  پریروتٍ َب  ومبیىد ی ضرکت اع عب  ي َزیىٍ

  56-978 07، حسبثدار  داوص
(  ثررسی ارتجیبط ثینه کنفنیت اوطیب ي کنفنیت اای ت       0281دستگنر، محسه ي ضُر اد ، مُطند  )

(9 1)4، َیب  حسیبثدار  میبلی    پیژيَص تعُد  در تًضنح تغننرا  ثب دٌ اضبوی پًرتفً   
21-06  

ت راَجیر   (  ثررسی تیب نر يیژ یی َیب  وویب    0281دیبوتی دیلمی،  َرا ي ملا محمد ، َبد   )
َب  پریروتٍ ضدٌ در ثًر  ايرا  ثُیبدار تُیران،     ضرکت ثر کنفنت اع عب  مبلی ضرکت

  040-061(9 02)3، داوص حسبثدار 
(  ضىبسبیی ي تجننه عًامیر میً ر ثیر کنفنیت     0281ستبیص، محمد حسنه ي کبظم وژاد، مػغفی  )

َیب    پنطیروت ران  َب  پریروتٍ ضیدٌ در ثیًر  ايرا  ثُیبدار تُی     اوطب  اع عب  ضرکت
  38-68(9 0)3، حسبثدار 

َیب  غنرمیبلی میً ر     (  يیژ ی0277سجبد ، سند حسنهد  راء وژاد، مىػًر ي جعفر ، علنرضب  )
َب  پریروتٍ ضیدٌ در ثیًر  ايرا  ثُیبدار تُیران       ثر کنفنت  زارضگر  مبلی در ضرکت

  40-956 46، َب  حسبثدار  ي حسبثرسی ثررسی
َیب  میبلی ضیرکت ي     (  راثغیٍ ثینه يیژ یی   0283مند ي ثنب ، وبعمٍ  )سرلا، ور س، ورجی، ا

، َب  حسبثدار  مبلی ي حسبثرسیی  پژيَصسب تبر سرمبیٍ در مراحر چر ٍ عمر ضرکت  
6(16 9)11-0  

(  ارتجیبط ثینه   0283ضًري  ، محمدرضب،  لنلی، محسیه، سیلنمبوی، حمنید ي ویريته، احمید  )     
َیب  حسیبثدار     پیژيَص   ر رسینًن ویب      حبکمنت ضرکتی ي عملکرد ضرکت ثرمجىب

  010-031(9 14)6، مبلی ي حسبثرسی
( ثررسیی تیر نر   0280محمدآثبد ، مُد د مطبیذی، ثنتب ي منر ایی عجیب  آثیبد، محمید مُید  )    

تحقنقیب   َب  سیب تبر  ي عملکیرد  ضیرکت ثیر کنفنیت اوطیب         کبر  ي يیژ ی محبووٍ
  85-900 02، حسبثدار  ي حسبثرسی

(  تر نر جریبن يجٍ وقد آ اد ي سغح اوجبضت يجیٍ وقید   0283مراد ود ، آوبَنتب ي تىبوی، محسه  )
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  46-60(9 16)6، َب  حسبثدار  مبلی ي حسبثرسی پژيَصپریر  مبلی   ثر اوعغبف
(  ثررسییی راثغییٍ مبلکنییت ي کنفنییت سییًد در 0278وػییراللُی،  َییرا ي عییبرف مییىص،  َییرٌ  ) 

بدار تُران،  ضرکت   006-9027  2، داوص حسبثدار َب  پریروتٍ ضدٌ در ثًر  ايرا  ثُ
(  ثررسی راثغٍ ثنه کنفنت اوطیب )ابثلنیت اتکیب ي ثیٍ مًاید      0277وًريش، ایرا ي حسنىی، علی  ) 
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