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 2* یسحر سپاس
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 چکیده

 یانجینقش م ی وتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح ستیز گریعامل و گزارش ریقدرت مد نیرابطه ب یبررسهدف این پژوهش، 

زمانی پژوهش حاضر مشتمل بر قلمرو  باشد.های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران میی در شرکتتیریمد یریپذ سکیر

. به منظور باشد یشده در بورس م رفتهیپذ یهابورس اوراق بهادار تهران و شرکت قیو مکان تحق 3043تا  3129ساله از  34 دوره

 33های ترکیبی با اثراث ثابت و از نرم افزار ایویوز های پژوهش، از رگرسیون چندمتغیره مبتنی بر دادهبررسی صحت فرضیه

و  یعامل )در قالب قدرت ساختار رینخست پژوهش نشان داد که قدرت مد هیبرآمده از فرض یلیتحل جینتا استفاده شده است.

و معنادار و در قالب قدرت  یمنف ریتأث یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح ستیز یگر از گزارش یکسب و کار ناش یداری( بر پایتیمالک

پژوهش نشان داد که قدرت  دوم هیبرآمده از فرض یلیتحل جینتا .گذارد یم یدار یمثبت و معن یرگذاریتأث یو اعتبار یتخصص

 جینتا دارد. یتیریمد یریپذ سکیبر ر یمثبت و معنادار ری( تأثیو اعتبار یتخصص ،یتیمالک ،یعامل )در قالب قدرت ساختار ریمد
از  یوکار ناش کسب یداریبر پا یتیریمد یریپذ سکیر یانجینقش م قیاز طر رعاملیسوم نشان داد که قدرت مد هیفرض

 .گذارد یم یمعنادار و منف ریتأث یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح ستیز یگر گزارش

 واژگان کلیدی
 یتیریمد یریپذ سکیر حاکمیتی؛و  یاجتماع ،یطیمح ستیز گریگزارش ؛عامل ریقدرت مد
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 مقدمه. 1

 میگذاران، تنظ هیسرما یرا از سوهات فراوانی توج« 3حاکمیتیو  یاجتماع ،یطیمح ستیز»العمل منتج از راهبری دستور

حاصل شود که کسب و کارها اقدامات خود را  نانیها در سراسر جهان به خود جلب کرده است تا اطمو شرکتگان کنند

ملکرد ع(. 9490، 9)لی و هوی دهندیم سوق های اجتماعی،زیست و افزایش مسوولیتپایداری محیط به سمت اهداف

و  یگذار هیکه بر سرما داریپا یسازمان یها یتوسعه استراتژ یستون مهم برا کیبه عنوان  ،«یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح»

 یجهان یها شرکت انیدر م سکیر تیریمد

شامل سه بعد است:  «یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح»عملکرد  (.9490، 1و همکاران بائو) شده است داریپد گذارد، یم ریتأث 

مربوط  یو عملکرد مال یطیمح ستیعملکرد ز نی. تا آنجا که به ارتباط بیشرکت تیو حاکم یاجتماع تیمسئول ،یطیمح

دارد. با  یبر بهبود عملکرد مال یقابل توجه ریتأث یطیمح ستیز یها نهیو کاهش هز یطیمح ستیبهبود عملکرد ز شود، یم

 یبرا یاصل یها اریاز مع یکیبه عنوان  یکیاز عملکرد اکولوژ نفعانیذ ،یطیمح ستیز یمسائل آلودگ شیتوجه به افزا

 یداریپا یبرا «یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح»عملکرد  (.9490، 0)ژو و ژیو اند ها استفاده کرده برآورد عملکرد شرکت

 یو نگران بهتر یشرکت تیحاکم جیبلندمدت با ترو تیبرخوردار است و بر موفق یا العاده فوق تیاز اهم یبورس یها شرکت

اما در  کند، یها ارائه م شرکت یرشد را برا یها فرصت نیدارد؛ همچن دیتأک یو اجتماع یطیمح ستیز راتیتأث یبرا شتریب

بر  (.9490، یو هو ی)ل کند یم جادیا نفعانیذ ریسهامداران و سا نیو بازده ب سکیرا در روابط ر ییها حال چالش نیع

 جادیضمن ا دیها بارو، شرکت نی. از استندیصرفاً شامل سهامداران ن یسازمان یدیسهامداران کل ،«5نفعانیذ یتئور»»اساس 

تر  چالش بزرگ ن،یبنابرا؛ (9491، 6مارکون و همکارانسهامداران، از منافع همه سهامداران محافظت کنند ) یارزش برا

و  یاجتماع ،یطیمح»باشند و همزمان تعهدات عملکرد  بندیبه حداکثر کردن سود پا توانند یها م شرکت ایاست که آ نیا

 فیتوانند وظای( معاملان ری)مد ییارشد اجرا رانیمد ایآ نکهیدانستن ا بر این مبنا ؟د یا خیرخود را انجام دهن «یتیحاکم

کسب و کار، ثروت سهامداران را  یداریاز پا نانیاطم یبرا نهیبه یریپذسکیر قیانجام دهند که از طر یخود را به گونه ا

 است. یبه حداکثر برسانند، ضرور

در  یگاذار  هیسارما  یهاا  یریا گ میتصام  یرا بارا  «یتیو حااکم  یاجتماع ،یطیمح»اطلاعات  گذاران هیسرما ،یدر زمان کنون

با تمرکز بر  داریپا یها در شرکت یسبد امروز تیریتحت مد یها ییچهارم از کل دارا کیاز  شی. بدهند یقرار م تیاولو

 یهاا  تیا فعال یریا گیکاه پ  دهاد  ینشان ما  یپژوهش اتیادب شود؛ یم یگذار هیسرما «یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح»عملکرد 

و شاهرت شارکت و    بخشاد  یعملکرد شرکت را بهبود م دهد، یم شیارزش شرکت را افزا «یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح»

و  یاجتمااع  ،یطا یمح»گارفتن ملاحظاات    دهیا ناد. (9493، 1)وونگ و همکااران  دینما یم تیتقو تعامل با سهامداران آن را

شارکت   یهاا پروژه یمال نیاز تام تیمحروم لیبه دل داریو کسب و کار ناپا یاساس هایریسکتواند منجر به یم «یتیحاکم

 .(9499، 1و همکاران بوفینگرشود )

                                                                                                                                                                                       
1. Environmental, social, and governance (ESG) agenda 

2. Lee & Hooy 

3. Bao et al. 

4. Xu & Zhu 

5. Stakeholder Theory 

6. Marcon et al. 

7. Wong et al. 

8. Bofinger et al. 
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کناد   یسااز  ناه یرا به «یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح» یها تیفعال دیشرکت با کیکه  کند یم انیوکار ب کسب یداریمدل پا

 کناد،  یم جادیرا ا دهیچیپ یریگ میتصم ندیفرآ کیامر  نیسهامداران به حداکثر برساند. ا یرا برا یحال سودآور نیتا در ع

عامال معماو ً در باه حاداکثر      رانینباشد. ماد  ایبه نفع سهامداران باشد  ستنامشخص ممکن ا ندهیدر آ یگذار هیسرما رایز

(. 9491، 2)بلانادی چاالش بازرگ مواجاه اسات      کیبا  «یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح» یها تیرساندن سود و انجام مسئول

 تواند سازمان خود را به سامت و ساویی یاک   میعامل قدرتمند  ریمد کمساله قدرت مدیرعامل در اینجا بسیار مهم است. ی

 ساک یر تیریبهتار از ماد   یآگااه  یمنبع ارزشمند بارا  کیکه به نوبه خود به  سوق دهد ترافتهیتر و بهبود ارچهکپی یرهبر

را  «یتیو حااکم  یاجتمااع  ،یطا یمح» یهاوهیدر تعهد شرکت به ش یگذارهیشود و ممکن است به طور موثر سرمایم لیتبد

 یفارد  یهاا  یژگا یشارکت اسات و و   کیدر  یمرکز رندهیگمیعامل تصم ریمد (.9490، 34ی و همکارانعل)منلا دهد رییتغ

عامال آن   ریماد  یشخصا  یریا گ میشارکت باا تصام    کیرفتار  رود ی. انتظار مگذارد یم ریشرکت تأث یریگ میها بر تصم آن

. شود یم شتریآن ب ریشرکت را داشته باشند، تأث کیکنترل منابع  یعامل، قدرت غالب برا رانیکه مد یهماهنگ باشد. زمان

 هیسارما  صیو تخصا  هاا  یاساتراتژ  یخاود را در اجارا   یای تا قدرت اجرا کند یعامل هموار م رانیمد یقدرت راه را برا نیا

 (.9490، یو هو ی)ل رندیشرکت به کار گ

 جیباه نتاا   یتیریماد  یریپاذ  ساک یمختلاف ر  یهاا  که رفتار دهد ی( نشان م9431) 33و همکاران سونیهاسک یچارچوب نظر

از  یاتیا ح یا جنباه  یتیریماد  یریپاذ  ساک ی. رشاود  یما  لیتباد  یطیو مح یشرکت ،یتیریدر سطوح مد یکسب و کار متفاوت

 طیمحا  کیا اغلاب در   دیا با رانیچارا کاه ماد    بخشاد  یرا بهباود ما   یو عملکارد رقاابت   تیاست که مز کیاستراتژ تیریمد

 کنند. سکیر امطمئن،ن

 یتیریمد یریپذ سکیر قیاز طر «یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح»عامل بر عملکرد  ریقدرت مد ریتأث یوجود، چگونگ نیبا ا

 نی. بر اکنند یبحث م «یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح»عملکرد  ریموجود در مورد تأث یپژوهش اتیادب شتریناشناخته است و ب

 یاجتماع ،یطیمح»عامل بر تعهدات  ریمد و نفوذ قدرت یها سازوکار یرگذاریتأث یچگونگ یمبنا، پژوهش حاضر به بررس

پژوهش حاضر،  یریگ . اساس شکلپردازد یعامل م رانیمد یریپذ سکیر زانیشرکت با توجه به م کی «یتیو حاکم

کشور است  یطیمح ستیز هایو بحران ندهیآ  یها شرکت یاز سو ژهیدر کشور به و یطیمح ستیز دهیمعضلات عد

مشکلات به  نیکرده است؛ عمده ا لیرا بر کشور تحم یادیز یو انسان یماد یها انیز ر،یژه در دو دهه اخیکه به صورت و

 نیو جامع ا قیدق یبررس ازمندیکه ن گردد یبر م یداریو پا یطیمح ستیها در خصوص الزامات ز متعهد نبودن شرکت

 زانیم نی. همچنشود یم یناش یتیو حاکم یاسیسعامل با ارتباطات خاص  رانیاز بعد قدرت و نفوذ مد ژهیمسأله به و

بتوان  د،یجد یمورد نظر است تا ضمن بسط موضوع زین یطیمح ستیعوامل ز نهیعامل در زم رانیمد یریپذ سکیر

 نمود. هیارا زین «یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح»بهبود عملکرد  نهیدر زم یو کاربرد یعمل یها راهکار

 پژوهش ادبیاتمبانی نظری و . 2 

 رانیماد  قادرت و نفاوذ    ریرا در ماورد تاأث   یاگساترده  هایپژوهش زهی( انگ3210 ،39لدی)چا کیانتخاب استراتژ دگاهیددر 

-یژگا یو نیرا با  یمعاصر رابطه معناادار  یو تجرب ینظر قاتیفراهم کرده است. تحق یسازمان نتایج و برون دادهایارشد بر 

                                                                                                                                                                                       
9. Bellandi 

10. Menla Ali et al. 

11. Hoskisson et al. 

12. Child 
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پلکاان   هیا نظر» (.9499، 31یس)دمیتاری و دنا   ها نشان داده اسات شرکت کیاستراتژ یریگمیقدرتمند و تصم گرانیباز یها

در ساازمان   رانیماد  یشاناخت  یتوساط ارزش و مباان   یتاا حاد   یساازمان  یهاا  یو اساتراتژ  جیکه نتاا  کند یفرض م« 30با تر

ماورد اساتفاده    رانیماد  یچارچوب شناخت یبرا شاخصی کلیدیبه عنوان  تواند یم رانیمد یها یژگیو و شوند یم ینیب شیپ

هستند، آنها قدرت کنترل  یمرکز رندگانیگ میعامل تصم رانیمد نکهیبا توجه به ا (.9499، 35)پوپلی و همکاران ردیقرار گ

 یریپاذ ساک یدهد که ری( نشان م9430) 36لیاوترو (.9490، یو هو ی)لنیز به طور معمول در دست دارند منابع شرکت را 

 عامل نشان داد. ریمد پذیریسکیر رشیتوان با پذیشرکت را م کی

-ینشان ما  پژوهشی اتیادب؛ ردیگیم رارعامل ق ریمد یشخص یریگ میو تصم حاتیترج ریرفتار شرکت تحت تأث ن،یبنابرا 

ی بیشتر در بسترهای نوین مادیریتی و حساابداری   است که ارزش بررس دیموضوع نسبتاً جد کیعامل  ریدهد که قدرت مد

 (.9431، 31و همکاران یاماکی)کورک دارد را

باه عناوان مثاال، عملکارد شارکت )آدام و       ،یشرکت تیمختلف حاکم یها سمیرا با مکان رعاملیمطالعات موجود قدرت مد

و  ناگ ی؛ ت9494، 94ناگ و همکااران  اهاا )ف  باناک  تیا (، عملکرد و حاکم9431، 32و آدامز وپراوسکایته؛ 9445، 31همکاران

، 99و همکااران  اونالیسود ) میتقس استیو س (9431و همکاران،  کورکیماکیاهرم شرکت ) حاتی(، ترج9431، 93همکاران

با عملکرد شارکت مارتبط    یعامل به طور منف ریکه قدرت مد دهند یرا ارائه م یشواهد ها افتهی نیا .کنند یم ی( بررس9436

 .شود یعامل منعکس م ریمد یشخص حاتیاست و رفتار شرکت با ترج

صارفاً   ایا شارکت   یاجتمااع  تیکاه بار مسائول    یقاات یرا باا دو رشاته تحق   یداریا عامل بار پا  ریقدرت مد ریتأث ریمطالعات اخ

و  نزیماارت -(، پوچتاا 9499) 91کارده اناد. باه عناوان مثاال، چاو و همکااران        یمتمرکز است، بررسا  یطیمح ستیز تیمسئول

تجزیاه و تحلیال کارده    شرکت را  یاجتماع تیعامل بر مسئول ریقدرت مد ری( تأث9432) 95خی( و ش9493) 90آلوارز-گویگال

 اند.

 یاجتمااع  تیمسائول  یعامال و افشاا   ریقادرت ماد   نیبا  یکاه ارتبااط مثبتا    (9493آلوارز )-گویو گال نزیمارت -جدا از پوچتا

 یشارکت کمتار   یاجتمااع  تیمسائول  یهاتیعامل قدرتمند در فعال رانیدهد که مدیم نشان گریمطالعات د افتند،ی شرکت

 حیعامال در توضا   ریماد  تیا و قادرت مالک  یکه تنها قدرت ساختار افتی( در9432) خیطور خاص، شکنند. به یشرکت م

( 9493) 91( و فرانکوئاور و همکااران  9499) 96الشاعر و همکااران  در این میان، صرفا شرکت مهم است. یاجتماع تیمسئول

. الشااعر و همکااران   دادناد را ارائه  یوتمتفا یهادگاهیو د یرا بررس یطیمح ستیز تیعامل و مسئول ریقدرت مد نیب وندیپ

                                                                                                                                                                                       
13. Dmitry & Denis 

14. Upper echelons theory 

15. Popli et al. 

16. Outreville 

17. Korkeamäki et al. 

18. Adam et al. 

19. Veprauskaitė & Adams 

20. Fang et al. 

21. Ting et al. 

22. Onali et al. 

23. Chu et al. 

24. Pucheta-Martínez and Gallego-Álvarez 

25. Sheikh 

26. Al-Shaer et al. 

27. Francoeur et al. 
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-یشرکت ما  یطیمحستیز یهاتیکمتر در فعال یاضاف یهانهیهز لیعامل قدرتمند به دل رانید که مدندهی( نشان م9499)

 کنند.

 یگذارهیسرما یبرا یمنابع کاف دیعامل قدرتمند در تول رانیکه مد افتندیحال، در نی(، در هم9493فرانکوئور و همکاران ) 

 هستند. رگذاریبخشد، تأثیرا بهبود م شانیهاشرکت یطیمحستیعملکرد ز تیکه در نها ییهادر پروژه

آن،  ریبار تاأث   دتریا ، مطالعات جد«یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح»عملکرد در خصوص  ها ینگران ندهیفزا تیبا توجه به اهم

شهرت شارکت   تیو تقو (9432، 91بوا ی(، بهبود عملکرد شرکت )9493ارزش شرکت )ونگ و همکاران،  شیمانند افزا

 ساازوکارهای  ریتاأث  یرسا بر یمطالعاه باه جاا    نیا اناد. ا ( متمرکز شده9446 ،92گزیو تعاملات با سهامداران )برانکو و رودر

 ،یطا یمح»عامال بار تعهادات     ریچگوناه قادرت ماد    پاردازد کاه  این موضوع می یبررس به ،«یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح»

 .کند یکمک م پژوهشی در داخل نیز اتیادب توسعه به گذارد، یم ری، شرکت تأث«یتیو حاکم یاجتماع

عامال هماهناگ باشاد،     ریماد  یفرد یها یژگیبا و یتیریمد یریپذ سکیرفتار ر یکه وقت کند یاستد ل م شتریمطالعه ب نیا

وجاود،   نیا آشکار شود. باا ا  تواند یوکار م کسب جیآن بر نتا ری، تأث(داشته باشد یتوجه عامل قدرت قابل ریآن مد چنانچه)

 ریتاأث  یتیریماد  یریپاذ  ساک یر قیا شارکت از طر  یداریا بار پا  لعاما  ریچگوناه قادرت ماد    نکهیدر مورد ا یاطلاعات کم

 ریکه قادرت ماد   افتندی( در9494) 13و همکاران ( و آلتونباش9439) 14و مولر کاله نیمثال، لول یوجود دارد. برا گذارد، یم

( 9436) 11ویا ( و تاان و ل 9433) 19و همکااران  چیکتاوراو یمارتبط اسات. در مقابال، و    یریپاذ  سکیعامل به طور مثبت با ر

( 9494جالاب هواناگ و همکااران. )    یهاا  افتاه یاز  گرید یکی کنند.یم سکیقدرتمند کمتر ر ییاجرا رانیکه مد افتندیدر

بگاذارد.   ریادغام و اکتساب تاأث  ماتیاز حد منجر شود و بر تصم شیتواند به اعتماد بیعامل م ریدهد که قدرت مدینشان م

 یمیاست که هر تصم نیبگذارد، اعتقاد بر ا ریتأث ریپذ سکیر یعامل بر رفتارها ریو قدرت مد یشخص یها یژگیو چنانچه

عامال باا قادرت     رانی( ثابت کردند که ماد 9431. والز و برون )گذارد یم ریشرکت تأث یداریبر پا تیود در نهاکه گرفته ش

 زیا آم مخااطره  یها طرح یاجرا یبرا یشتریاحتمال ب ن،یو بنابرا ببرند شیدارند راه خود را پ لیتما زیاد، یو رسم یررسمیغ

 .دارند یطیمح

عامل بار   ریقدرت مد ریتأث یچگونگ یبه بررس ازی، ندر داخل موجود پژوهشی اتیادبکمبود با توجه به مبانی مطرح شده و 

 است: ریبه شرح زهای پژوهش  هیفرض ن،یبنابرا؛ دهد یرا نشان م یتیریمد یریپذ سکیر قیشرکت از طر یداریپا

 ریأثی تا تیو حااکم  یاجتمااع  ،یطا یمحسات یز یگار گزارشناشی از  کسب و کار یداریعامل بر پا ریمد (: قدرت3فرضیه )

 .گذاردیم

 .گذاردیم ریتأث یتیریمد یریپذ سکیعامل بر ر ریمد (: قدرت9فرضیه )

 یطا یمحسات یز یگرگزارشناشی از وکار  کسب یداریبر پا یتیریمد یریپذ سکیر قیاز طر رعاملیقدرت مد(: 1فرضیه )

 .گذارد یم ریتأث

                                                                                                                                                                                       
28. Buallay 

29. Branco & Rodrigues 

30. Lewellyn and Muller-Kahle 

31. Altunbaş et al. 

32. Victoravich et al. 

33. Tan and Liu 
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و عامال   ریماد  ییتیریماد  یهاا مهارت قیکسب و کار از طر یداریعامل بر پا ریقدرت مد ریدهد که تأثینشان م سوم هیفرض

 .شودیآنها منعکس م یتیریمد یریپذ سکیاقدامات ردر قالب نقش میانجیی 

 پیشینه پژوهش 
 پژوهش هاینهیشیپ یبررس. 1جدول 

 نویسنده/نویسندگان سال موضوع پژوهش نتایج

متشاکل از   یا پژوهش، نمونه یها هیمنظور آزمون فرض به

در بورس اوراق بهاادار تهاران    شده رفتهیشرکت پذ 304

 یهاا  افتاه یانتخااب شاد.    3044 یالا  3120 یدر بازه زمان

 تیباار مساائول  رعاملیقاادرت مااد  ادپااژوهش نشااان د 

 یعناایدارد،  یو معنااادار یمنفاا ریشاارکت تااأث یاجتماااع

 یاجتمااع  تیکااهش مسائول   رعامل،یقدرت ماد  شیافزا

 نیا ا انگریا ب جینتاا  ن،یا به دنبال دارد؛ عالاوه بار ا   شرکت

قاادرت  نیرابطااه باا رعاملیمااد یهااا یژگاایاساات کااه و

 تیااشاارکت را تقو یاجتماااع تیو مساائول رعاملیمااد

 .کند یم

بار   رعاملیماد  یها یژگیو ریتأث

و  رعاملیقادرت ماد   نیرابطاه با  

شارکت در   یاجتمااع  تیمسئول

شااده در  رفتااهیپذ یهااا شاارکت

 بورس اوراق بهادار تهران

 یادگاری و همکاران 3049

 شارکت  341 همربوط ب یها و داده نیتدو هی( فرض1سه )

مااورد  3126تاا   3112 یهااا ساال  نیباا یزماان   دوره یبارا 

باه دسات آماده     جیقرار گرفته است. نتاا  لیو تحل هیتجز

بار   یو معنادار یمنف ریتاث رعاملیمد درتق دهد ینشان م

و  ژهیا و ساک یکال، ر  ساک یشارکت )ر  یریپاذ  سکیر

 یپژوهش حاک جینتا نیبنابرا؛ ( داردکیستماتیس سکیر

موجااب کاااهش   رعاملیاز آن اساات کااه قاادرت مااد  

 .شود یشرکت م یریپذ سکیر

 رعاملیقادرت ماد   ریتأث یبررس

شاارکت بااا  یریپااذ سااکیباار ر

 یاسااااتفاده روش گشااااتاورها 

 (GMM) افتهی میتعم

 هاشمیان و همکاران 3049

شاارکت  334شااده در ایاان پااژوهش شااامل  نمونا  بحااث 

شده در بورس اوراق بهادار تهران در بازة زماانی   پذیرفته

ایویاوز   افازار  گیری از نارم  است که با بهره 3121-3123

دهند فرااعتماادی   شد. نتایج پژوهش نشان میبررسی  34

بینی مدیرعامل بر مسئولیت اجتماعی تأثیر منفی و  و کوته

بینای مادیرعامل بار مسائولیت اجتمااعی       خوش معنادار و

 .تأثیر معناداری ندارد

 یهاا  زمیمکان یریرپذیتأث یبررس

و  یشااااارکت ینظااااام راهبااااار 

 یاجتمااااع یریپاااذ تیمسااائول

 یشاارکت از اخااتلا ت رفتااار  

 رعاملیمد

 محمدی و همکاران 3044

 3129 یهاا  ساال  یشرکت ط 16متشکل از  ینمونه آمار

از آن  یحااک  قیا اول تحق هیفرضا  جیاسات. نتاا   3121تاا  

 یاجتمااع  تیو مسائول  رعاملیقادرت ماد   نیاست کاه با  

 جااهینت نیوجااود دارد. همچناا یشاارکت ارتباااط معنااادار

دهناده آن اسات کاه     نشاان  مدو هیآماده از فرضا   دست به

و  رعاملیقادرت ماد   نیارتبااط با   ره،یماد  ئات یسااختار ه 

 .کند یم لیشرکت را تعد یاجتماع تیمسئول

 رعاملیماد  قادرت  ریتأث یبررس

باا   یاجتمااع  تیمسئول یبر افشا

گار سااختار    لیبراثر تعاد  دیتأک

 رهیمد ئتیه

 اسکو و کاردگر 3122
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 نویسنده/نویسندگان سال موضوع پژوهش نتایج

 301هااای پااژوهش باار  نتااایج حاصاال از آزمااون فرضاایه

شاده در باورس اوراق بهاادار تهاران در      شرکت پذیرفتاه 

باه روش رگرسایون، نشاان     3121الای   3124بازه زماانی  

هاا رابطا     هزین  سرمای  شرکت دادند میان کیفیت افشا و

معکوس و معناداری وجود دارد. همچناین، شاواهدی از   

اثرگذاری دوگانگی نقش مدیرعامل بر هزینا  سارمایه و   

کنندگی این متغیر بر رابطا  کیفیات افشاا و     نیز اثر تعدیل

 .هزین  سرمایه مشاهده نشد

 رعاملینقش ماد  یدوگانگ ریتأث

افشااا و  تیاافیک انیاام  باار رابطاا

 یهاااا شااارکت ی سااارما  نااایهز

 در بورس تهران شده رفتهیپذ

 استا و همکاران 3122

 پژوهششناسی  . روش3

آید. پژوهش حاضر از نقطه نظر روش استنتاج، از نوع  پژوهش حاضر بر مبنای هدف، از نوع کاربردی به شمار میدر 

باشد. این نوع از پژوهش مشتمل بر گردآوری اطلاعات دقیق به منظور آزمون فرضیه یا پاسخ به  تحلیلی می –توصیفی

 -باشد. این پژوهش از دیدگاه فرآیند اجرایی از نوع پژوهش علی سؤا ت مربوط به وضعیت فعلی موضوع مورد مطالعه می

استقرایی صورت  -جربی( و بر اساس استد ل قیاسیگیری از اطلاعات تاریخی گذشته )شبه ت همبستگی که با بهره

های مستقل و میزان اثرگذاری  پذیرد که هدف از آن آزمون فرضیات بیان شده در جهت مشاهده رابطه علی میان متغیر می

ن های همبستگی و رگرسیو ها از روش ها است. در تحلیل داده ها بر متغیر وابسته و کشف میزان همبستگی میان متغیر آن

باشد و برای  ها دست دوم می استفاده شده است. نوع داده 33افزار ایویوز  های ترکیبی با اثرات ثابت به وسیله نرم داده

آوری اطلاعات مالی از اطلاعات و ارقام موجود در بورس اوراق بهادار تهران استفاده خواهد شد. به همین جهت  جمع

ها، سایت رسمی بورس اوراق بهادار تهران و همچنین  تشر شده از سوی شرکتهای مالی من اطلاعات مورد نیاز، از گزارش

شده  رفتهپذی شرکت 309پژوهش مشتمل بر  نیا یجامع  آمارشود.  افزار بانک اطلاعاتی ره آورد نوین استخراج می از نرم

 .باشدیم 3043 تا 3129 یدورة زمان یدر بورس اوراق بهادار تهران ط

 پژوهش های ریمتغ یگیر نحوه اندازه 

 متغیر مستقل:

 :(Powerقدرت مدیرعامل )

 ردیا گ یعامل باه کاار ما    ریقدرت مد به منظور سنجشرا  شاخصمطالعه چهار  نی(، ا3229) نینکلشتایف یبند طبقه بر اساس

 :(9490 ،یو هو ی)ل

 .اعتباریو قدرت  تخصصی ،یتیمالک ی،قدرت ساختار 

 ریا . متغشاود  یمشاخص ما   وی اسات یتحات ر  یهاا  تاه یو تعداد کم رعاملیمد یتوسط دوگانگ رعاملیمد یقدرت ساختار 

صاورت   نیا ا ریا و در غ کیا باشد برابر با  هم رهیمد ئتیه سیعامل رئ ریکه مد یرتعامل در صو ریمد یدوگانگ یساختگ

 صفر است.

باا نسابت    رعاملیسهام مد تیشود. مالک یمشخص م رعاملیمد انگذاریسهام و بن تیعامل توسط مالک ریمد تیمالک قدرت

بار  است کاه   یساختگ ریمتغ کیشود. موسس  یم یریشده بر کل سهام منتشر شده توسط شرکت اندازه گ یسهام نگهدار

 صورت صفر است. نیا ریو در غ کیشرکت باشد  کی انگذاریعامل بن ریمد مبنای آن چنانچه
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 یشاود. دوره تصاد   یما  دهیبرگازار شاده سانج    یهاا  تاه یو تعاداد کم  یعامل بار اسااس دوره تصاد    ریمد تخصصی قدرت

 شود. یم یریشرکت اندازه گ کیخدمت در  یبه عنوان مجموع سال ها رعاملیمد

 ریدر ساا  یعامال خاارج   ریکاه ماد   یشود. در صاورت  یم دهیو آموزش سنج یخارج تیریعامل با مد ریمد اعتباری قدرت

اسات و در   کیا عامال برابار    ریمد یخارج یها تیریمد یساختگ ریداشته باشد، متغ یخارج تیریمد یها ها سمت شرکت

 هیا عال لاتیحداقل تحص یعامل دارا ریکه مد یعامل در صورت ریمد لاتیتحص یساختگ ریصورت صفر است. متغ نیا ریغ

 صورت صفر است. نیا ریو در غ کیبا تر باشد  ای

 متغیر وابسته:

 :(ESGاجتماعی و حاکمیتی )محیطی، گزارشگری زیست

و  یاجتمااع  یطا یمح سات یز یگزارشاگر  پایاداری کساب و کاار ناشای از     زانیا محاسابه م  یپژوهش بارا  نیدر ابر اساس 

و  یاجتمااع  یطا یمح سات یز یگزارشاگر  زانیا سانجش م  ی( بارا 3126و همکاران ) یکاه فخار یوزنا یاز الگو یتیحاکم

 سات یصاورت کاه بار اسااس چاک ل      نی. باد شاود  یارائه دادند استفاده ما  رانیا هیفعال در بازار سرما یها شرکت یتیحاکم

آن  یمحتوا قرار گرفته و در صاورت وجاود هار شااخص بارا      لیبه دقت مورد تحل رهیمد ئتیپژوهش مذکور، گزارشات ه

پاژوهش برگرفتاه از    نیا ماورد اساتفاده در ا   یوزنا  ی. الگاو شاود  یصفر در نظر گرفته م ازیصورت امت نیا ریو در غ 3 ازیامت

 :باشد یم ری( به شرح ز3126) و همکاران یپژوهش فخار

ESG = 0/337 E + 0/388 S + 0/275 G 

ESG ؛یتیو حااکم  یاجتمااع  یطا یمح ستیز یگزارشگر زانینمره م انگرینما E ؛یطا یمح سات ینماره بعاد ز   انگریا نما S 

 ،یطا یمح سات یمرباوط باه ابعااد افشاا  ز     یاسات. شاخصاها   یتینماره بعاد حااکم    انگرینما Gو  ینمره بعد اجتماع انگرینما

 است: ریبه شرح ز یتیو حاکم یاجتماع
 یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح ستیابعاد ز یهاشاخص(: 2جدول )

 یتیبعد حاکم یها شاخص یبعد اجتماع یها شاخص یطیمح ستیبعد ز یهاشاخص

 حقوق سهامداران تیرعا .3 یو بهره ور تیسلامت و امن .3 عاتیضا ،یو آلودگ یندگیآ  .3

 ها تهی. کم9 کار یرویحقوق ن .9 آب یبهره ور ،یانرژ .9

 سکیر تیریمد. 1 نفعانیذ یاجتماع ادراک یستیتنوع ز .1

 جبران عملکرد. 0 دیسلامت تول 0 آب و هوا رییتغ .0

 یو اصول رفتار اخلاق. 5 یو شمول اجتماع ضی. عدم تبع5 یطیمح سکیر یابیارز .5

 یراهبر یساز شفاف. 6 نیتأم رهیو زنج انیمشتر یمسائل اجتماع 6 نیتأم رهیمسائل خدمات و زنج .6

 نیبا قوان انطباق. 1 اصول حقوق بشر تیرعا. 1 یطیآموزش مح .1

 رهیمد ئتیه بیترک. 1 یو بشر دوست یاجتماع توسعه. 1 یطیمح تیریمد ستمیس. 1

 یگذار هیسرما سکیر تیریمد. 2 یاجتماع تیمسئول یگذار هیسرما 2 یطیمح یشفاف ساز. 2

  یرفتار ضد رقابت و ی. حفظ نام تجار34 
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 متغیر میانجی:

 :(Riskی )تیریمد یریپذ سکیر

شاده توساط    شانهاد یپ یتیریماد  یریپذ سکیر یاز چارچوب نظر یتیریمد یریپذ سکیر ی به منظور سنجشریگ سه اندازه

بلندمادت   یهاا  یکل بده یشرکت با نسبت ارزش دفتر کی یاند. اهرم مال استخراج شده (9431) و همکاران هوسکیسون

و توساعه باه ارزش    قیا تحق یهاا  ناه ینسابت هز  او توساعه با   قیا شود. مخارج تحق یها محاسبه م ییکل دارا یبه ارزش دفتر

هاا   یای باه کال دارا   یا هیبا نسابت کال مخاارج سارما     یا هیمخارج سرما ت،یشود. در نها یها محاسبه م ییکل دارا یدفتر

 شود. یمحاسبه م

 شرح کامل متغیرهای اصلی پژوهش به اضافه تشریح متغیرهای کنترلی نیز در جدول ذیل آورده شده است:
 و کنترلی پژوهش(: تشریح متغیرهای اصلی 3جدول )

 نحوه محاسبه متغیر یسیانگلمعادل  وابسته  متغیر

علامت اختصاری در 

مدل رگرسیونی 

 پژوهش

-ستیز یگزارشگر

و  یاجتماع ،یطمحی

 :یتیحاکم
CEO Power 

 یگزارشگر زانیمحاسبه م یپژوهش برا نیدر ابر اساس 

کاه  یوزنا یاز الگو یتیو حاکم یاجتماع یطیمح ستیز

 زانیسنجش م ی( برا3126و همکاران ) یفخار

 یتیو حاکم یاجتماع یطیمح ستیز یگزارشگر

ارائه دادند استفاده  رانیا هیفعال در بازار سرما یها شرکت

پژوهش  ستیصورت که بر اساس چک ل نی. بدشود یم

محتوا  لیبه دقت مورد تحل رهیمد ئتیمذکور، گزارشات ه

 ازیآن امت یراقرار گرفته و در صورت وجود هر شاخص ب

. شود یصفر در نظر گرفته م ازیصورت امت نیا ریو در غ 3

پژوهش برگرفته از  نیمورد استفاده در ا یوزن یالگو

 :باشد یم ری( به شرح ز3126) و همکاران یپژوهش فخار
ESG = 0/337 E + 0/388 S + 0/275 G 

ESGi,t 

 
 

 نحوه محاسبه متغیر یسیانگلمعادل  متغیرمستقل
اختصاری در علامت 

 مدل تجربی پژوهش

 CEO Power رعاملیقدرت مد

مطالعه چهار  نی(، ا3229) نینکلشتایف یبند طبقه بر اساس

عامل به کار  ریقدرت مد به منظور سنجشرا  شاخص

 .(9490 ،یو هو ی)ل ردیگ یم

 .اعتباریو قدرت  تخصصی ،یتیمالک ی،قدرت ساختار

 

Poweri,t 

 

 

 نحوه محاسبه متغیر یسیانگلمعادل  متغیر میانجی
علامت اختصاری در 

 مدل تجربی پژوهش

 یتیریمد یریپذسکیر
Managerial 

Risk-taking 

از  یتیریمد یریپذ سکیبه منظور سنجش ر یریگ سه اندازه

شده  شنهادیپ یتیریمد یریپذ سکیر ینظر چارچوب

اند.  استخراج شده (9431همکاران )و  سونیتوسط هوسک
RISKi,t 



 341-391 ص ،3041 بهار ،29 شماره حسابداری، و مدیریت در نوین پژوهشی رویکردهای 34

 

 

 نحوه محاسبه متغیر یسیانگلمعادل  وابسته  متغیر

علامت اختصاری در 

مدل رگرسیونی 

 پژوهش

 یکل بده یشرکت با نسبت ارزش دفتر کی یاهرم مال

 یها محاسبه م ییکل دارا یبلندمدت به ارزش دفتر یها

و  قیتحق یها نهیبا نسبت هز وسعهو ت قیشود. مخارج تحق

شود. در  یها محاسبه م ییکل دارا یتوسعه به ارزش دفتر

به  یاهیبا نسبت کل مخارج سرما یا هیمخارج سرما ت،ینها

 شود. یم ها محاسبه ییکل دارا

 نحوه محاسبه متغیر یسیانگلمعادل  کنترلی های متغیر

علامت اختصاری در 

مدل رگرسیونی 

 پژوهش

 Firm Size اندازه شرکت
 اندازه شرکت های دارایی طبیعی لگاریتم از استفاده با

 شود می گیری
SIZEi,t 

  هابازده دارایی

استهلاک تقسیم بر کل از طریق سود قبل از ها بازده دارایی

 شود.ها در پایان سال محاسبه میدارایی

 

i,tROA 

 

نسبت بدهی به حقوق 

 صاحبان سهام
 to Debt

Ratio Equity 

لگاریتم طبیعی )مجموع کل بدهی بلند مدت و کل بدهی 

در بدهی های جاری تقسیم بر حقوق صاحبان سهام در 

 یک سال(
i,tDEBT 

جریان نقدی ناشی از 

 های عملیاتیفعالیت

 flow Cash

 from

 operating

activities 

ها حاصل از طریق تقسیم جریان نقدی عملیاتی بر دارایی

 شود.می
i,tCASH 

 Growth Sales فروش رشد
 تقسیم جاری سال فروش و گذشته سال فروش بین تفاوت

 گذشته سال فروش بر
SALESi,t 

 پژوهش مفهومی ی و مدلونیرگرس هایمدل 

 شود: های رگرسیونی پژوهش به شکل زیر سنجش می مدل

 یم ریأثی تتیو حاکم یاجتماع ،یطیمحستیز یگرگزارشناشی از  کسب و کار یداریعامل بر پا ریمد (: قدرت3فرضیه )

 .گذارد

 (:3معادله )

    
  
         er       i e        A                  A    

     A          
 .گذارد یم ریتأث یتیریمد یریپذ سکیعامل بر ر ریمد (: قدرت9فرضیه )

 (:9معادله )

  isk
  
         er       i e        A                  A    

     A          
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 یطیمحستیز یگرگزارشناشی از وکار  کسب یداریبر پا یتیریمد یریپذ سکیر قیاز طر رعاملیقدرت مد(: 1فرضیه )

 .گذارد یم ریتأث

 (:1معادله )

              er       isk         er       isk        e   
      A                 A         A          

 

 
 (: مدل مفهومی پژوهش1شکل )

 پژوهشهای  . یافته4

 پژوهش یمتغیرهای کم یفیتوص آمار 
 پژوهش یهای کم متغیر(: آمار توصیفی 4جدول )

حداک میانه میانگین نماد متغیر ریمتغ

 ثر

انحراف  حداقل

 معیار

 یدگیکش یچولگ

-EnvironmentalScore 4312 4303 4311 43444 43316 43043 بعد زیست محیطی  9353 

 SocialScore 4319 4391 4313 4344 4332 4312 9390 بعد اجتماعی

 GovernanceScore 4393 4391 4310 43444 4396 4311 9323 بعد حاکمیتی

کلی  یده گزارش

و  یاجتماع ،یطیمح

 یتیحاکم

ESGScore 4313 4396 4362 4334 4331 4321 13446 

 یقدرت تخصص

 رعاملیمد
EPower 

4320 33420 9313 4344 4312 4392 93412 

 LEV 43506 43551 33021 43413 43933 43351 13053 اهرم مالی

 SocialScore 43444 43444 43412 43444 43443 353150 915313 و توسعه قیمخارج تحق

 Capital expenditure 43414 43410 43635 43444 43424 33211 13106 یا هیمخارج سرما

 SIZE 30339 35313 94302 33391 3313 4313 1329 اندازه شرکت
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حداک میانه میانگین نماد متغیر ریمتغ

 ثر

انحراف  حداقل

 معیار

 یدگیکش یچولگ

-ROA 43312 43330 43612 43562 اهییدارابازده   43353 43002 13212 

به حقوق  ینسبت بده

 صاحبان سهام
DEBT 43923 43912 93642 33206-  43113 43659-  393132 

از  یناش ینقد انیجر

 یاتیعمل هایتیفعال
Cash 43330 43412 43193 43002-  43312 43506 03921 

-Sales 4331 4393 4323 0310 رشد فروش  43040 5312-  55319 

 

 پژوهش یاسم هایداده یفراوان لیتحل(: 5جدول )

 درصد فراوانی فراوانی جواب تعداد مشاهدات علامت ریمتغ

 SPower 3460 یقدرت ساختار
(3بلی )  915 96312 

(4خیر )  112 11393 

 OPower 3460 یتیمالکقدرت 
(3بلی )  012 03396 

(4خیر )  695 51310 

 PPower 3460 قدرت اعتباری
(3بلی )  096 04391 

(4خیر )  616 52311 

دهناده نقطاه تعاادل و مرکاز ثقال      شاود کاه نشاان    ها محسوب می ترین آن های مرکزی بیان شده میانگین مهم از بین شاخص

 یکلا  یدها  متغیار گازارش  ها است. برای مثال میاانگین   توزیع است. میانگین شاخص مناسبی برای نشان دادن مرکزیت داده

هاای مرباوط باه ایان متغیار حاول ایان نقطاه          دهد بیشتر داده باشد که نشان می می 4313، برابر یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح

 اند. تمرکز یافته

 ی پژوهشهاریمتغ ییمانا آزمون 

 ییماناا  یقسامت باه بررسا    نیا پاژوهش اسات. در ا   یهاا  ریا متغ ییمانا یپژوهش بررس یتجرب یها گام در برآورد نیقبل اول

 استفاده شد. شریف قیواحد دق شهیپژوهش، از آزمون ر یها ریمتغ ییستایا ای
 شریف قیواحد دق شهیآزمون ر(: 6جدول )

 علامت متغیر
مقدار آماره لوین، 

 لین و چو

احتمال آماره لوین، 

 لین و چو

 EnvironmentalScore 2395- 43444 بعد زیست محیطی

 Social-Score 631- 43444 بعد اجتماعی

 Governance-Score 3531- 43444 بعد حاکمیتی

 ESG-Score 30395- 43444 یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمحکلی  یده گزارش

 EPower 95340- 43444 رعاملیمد یقدرت تخصص

 LEV 303302- 43444 اهرم مالی

 R&D 03201- 43444 و توسعه قیمخارج تحق

 Capital expenditure 353301- 43444 یا هیمخارج سرما
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 علامت متغیر
مقدار آماره لوین، 

 لین و چو

احتمال آماره لوین، 

 لین و چو

 SIZE 53360- 43444 اندازه شرکت

 ROA 393112- 43444 اهییبازده دارا

 DEBT 333116- 43444 به حقوق صاحبان سهام ینسبت بده

 Cash 333560- 43444 یاتیعمل هایتیاز فعال یناش ینقد انیجر

 Sales 333105- 43444 رشد فروش

  -SPower 313142 یقدرت ساختار

  -OPower 363005 قدرت مالکیتی

  -PPower 313101 قدرت اعتباری

 

ماناا باودن    انگریا درصاد باوده و ب   5کمتار از   رهاا یهماه متغ  یسطح معنادار شود یبا توجه به جدول فوق مشاهده مهمانطور 

 .رهاستیمتغ

 پژوهش یرهایآزمون نرمال بودن متغ 

متغیر وابسته از آزمون جاک برا استفاده شده اسات. ایان آزماون بارای متغیار متغیار وابساته        برای بررسی نرمال بودن توزیع 

و نتیجه آن حاکی از عدم نرمال بودن توزیع متغیر وابسته بود. جدول خروجی آزمون آزماون جااک بارا     پژوهش انجام شد

 ت:( اس1افزار ایویوز برای این متغیر به شرح جدول ) در نرم
 جاک برا آزمون(: 7جدول )

برامقدار جارک علامت متغیر برااحتمال جارک   

EnvironmentalScore 53302 449/4 بعد زیست محیطی  

Social-Score 62311 444/4 بعد اجتماعی  

Governance-Score 314340 400/4 بعد حاکمیتی  

و  یاجتماع ،یطیمحکلی  یده گزارش

یتیحاکم  

ESG-Score 316325 441/4  

مدیرعاملقدرت تخصصی   EPower 56/11  444/4  

LEV 16/51 اهرم مالی  444/4  

و توسعه قیمخارج تحق  R&D 62/01  444/4  

یا هیمخارج سرما  Capital expenditure 06/301  444/4  

SIZE 51/361 اندازه شرکت  444/4  

اهییبازده دارا  ROA 11/16  444/4  

به حقوق صاحبان سهام ینسبت بده  DEBT 06313 444/4  

یاتیعمل هایتیاز فعال یناش ینقد انیجر  Cash 991030 444/4  

Sales 30012934 444/4 رشد فروش  

یقدرت ساختار  SPower 11362 444/4  

OPower 92311 444/4 قدرت مالکیتی  

PPower 13362 444/4 قدرت اعتباری  
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داری در هرکادام از   که سطح معنای  پژوهش استهای پژوهش طی دوره  برا حاکی از نرمال نبودن متغیر نتایج آماره جارک

هاا دارای توزیاع نرماال     تاوان گفات ایان متغیار     درصاد مای   25باشند، پاس باا اطمیناان     می 45/4ها همگی کوچکتر از  متغیر

(، هرگاه در پژوهش حجام نموناه باا  باشاد، باا  باودن حجام نموناه، مشاکل          9449) یونساستباشند. ولی طبق نظریه  نمی

بودن ویژگی مورد پژوهش را حال کارده اسات. اساتیونس معتقاد اسات کاه براسااس قضایه حاد مرکازی حتای             غیرنرمال 

گیاری   ها انتخاب شاود، توزیاع نموناه    هایی با حجم با  از آن هایی که دارای توزیع نرمال نیستند در شرایطی که نمونه جامعه

هاای پاژوهش حاضار اساتفاده      امتری برای تحلیل همه فرضایه های پار توان از آزمون شود. در نتیجه می ها توزیع نرمال می آن

 .نمود
 پژوهش هایهیمدل آزمون فرض لیو تحل هیتجز

 پژوهش هایهیآزمون فرض جینتا

 ( ارائه شده است:1)ها در جدول نتایج آزمون انتخاب نوع داده
 و آزمون هاسمن ریمیل Fآزمون  جینتا(: 8جدول )

 

 

 

 

 

 

 

 

 درصاد  5 از کمتار  لیمار  F آزماون  آمااره  احتماال  دهاد کاه  ارائه شده است، نشان مای ( 1نتایج آزمون لیمر که در جدول )

به این منظور مدل با اساتفاده از روش اثارات ثابات     شود.می استفادهپانل( ) یبیترک روش از مدل تخمین برای لذا و باشد می

 ین مدل مطمئن شویم.تخمین زده شد لیکن قبل از بررسی ضرایب ضروری است از تامین فروض کلاسیک در ا

 یو خودهمبستگ انسیوار یآزمون ناهمسان

موضاوع از آزماون والاد     نیا ا یبررسا  یپژوهش بارا  نی. در اباشد یم انسیوار یآزمون ناهمسان ک،یاز فروض کلاس یکی

 نیو همچنا  بیضارا  اریبر برآورد انحراف مع انسیوار یمهم ناهمسان ریباتوجه به تأث نیشده استفاده شده است. همچن لیتعد

 زیا ن انسیا وار یعدم وجود ناهمساان  ایدرمورد وجود  ن،یهرگونه تخم به زم است قبل از پرداختن  ،یاستنباط آمار ی مسأله

 ارائه شده است. ریدو آزمون در جدول ز نیا جیشود. نتا  پژوهش
 یو خودهمبستگ انسیوار یحاصل از آزمون ناهمسان جینتا(: 9جدول )

 احتمال مقدار آزمون ناهمسانی واریانس احتمال مقدار آزمون خودهمبستگی 

 43444 91362 وایت 444/4 31361 گادفری 3 مدل

 43444 91362 وایت 43444 31365 گادفری 9 مدل

 43444 99326 وایت 43444 31312 گادفری 1 مدل

 نتیجه معناداری آماره آزمون 

 3مدل فرضیه 
 تلفیقی در برابر مدل (پانل) ترکیبیتایید مدل  (43444) 93291 چاو() لیمیر -Fازمون 

 تایید اثرات ثابت در برابر اثرات تصادفی 43444 910393 ازمون هاسمن

 9 مدل فرضیه
 تلفیقی در برابر مدل (پانل) ترکیبیتایید مدل  43444 93296 چاو() لیمیر -Fازمون 

 تایید اثرات ثابت در برابر اثرات تصادفی 43444 913391 هاسمنازمون 

 1 مدل فرضیه
 تلفیقی در برابر مدل (پانل) ترکیبیتایید مدل  43444 9320 چاو() لیمیر -Fازمون 

 تایید اثرات ثابت در برابر اثرات تصادفی 43444 991323 ازمون هاسمن
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 ینوع دوم( و وجود ناهمساان ) یالیسر یاز وجود خودهمبستگ یحاک بیبه ترت ها هیفرض یبرا تیو وا یآزمون گادفر جینتا

 GLSاز  یرفاع ناهمساان   ی( و بارا 3)ARاز  یبه منظور به منظور رفع خودهمبساتگ  ؛ کهاست یونیدر مدل رگرس انسیوار

 شده است. زده نیتخم ها هیآزمون فرض ییمدل نها تیدر نها ؛ واستفاده شده است
 پژوهش یها مدل ماندهیآزمون نرمال بودن جملات باق

باشاد. در ایان پاژوهش بارای      هاای پاژوهش مای    دیگر از فروض کلاسیک آزمون نرمال بودن جملات باقیمانده مادل یکی 

 جارک برا استفاده شده است. بررسی این موضوع از آزمون آماره
 آزمون نرمال بودن جینتا(: 11جدول )

 سطح معناداری آماره جارک برا آزمون نرمال بودن

 444/4 320312 3 مدل

 444/4 320311 9 مدل

 444/4 941392 1 مدل

اسات کاه    45/4 جاارک بارا در مادل اول کمتار از     بیانگر این موضوع است که احتمال آمااره  (34) نتایج حاصل از جدول

باشد. با توجه اینکه تمامی موارد فاروض کلاسایک رعایات شاده اسات و       حاکی از نرمال نبودن جملات باقیمانده مدل می

 پوشی کرد.توان از نرمال نبودن جملات خطا چشمباشد لذا میبیشتر میتعداد مشاهدات 
 پژوهش هاینتایج آزمون فرضیه

 اول پژوهش نتایج برآورد مدل فرضیه

-از گازارش  یکسب و کاار ناشا   یداریبر پا )قدرت ساختاری، مالکیتی، تخصصی؛ اعتباری( عامل ریقدرت مد(: 3فرضیه )

 گذارد.یم ریتأث یتیو حاکم یاجتماع ،یطمحیستیز یگر

 ( به شرح زیر استفاده شده است:3برای آزمون این فرضیه از مدل )

               er       i e                                                

 نخست هیآزمون فرض جینتا(: 11جدول )

 ضریب نماد نام متغیر

(Beta) 

عامل تورم  t P-Valueآماره 

 (VIF) یانسوار

 ---- α 4391 30316 43444 مقدار ثابت

 SPpower 4341- 9311- 43442- 33433 قدرت ساختاری

 OPower 4349- 3321- 43441- 33431 قدرت مالکیتی

 EPower 4315 9341 43401 3331 قدرت تخصصی

 Power 462. 3342 43453 3332 قدرت اعتباری

 SIZE 43449- 3331- 43913 33452 اندازه شرکت

 ROA 43445 3352 43340 3361 اهییبازده دارا

به حقوق صاحبان  ینسبت بده

 سهام

DEBT 43931 34364 43444 33353 

 هایتیاز فعال یناش ینقد انیجر

 یاتیعمل

Cash 43411 0356 43444 3301 

 Sales 43411 1319 43449 3390 رشد فروش
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 ضریب نماد نام متغیر

(Beta) 

عامل تورم  t P-Valueآماره 

 (VIF) یانسوار

 AR(1) 4312 34321 43444  

F P-Value (D-W) Rآماره  کل مدل رگرسیون
2 

 AdjR
2

 

3993133 43444 93441 4361 R
2 
= 

4351= AdjR
2 

 3993133باا   برابار  Fکه مقدار آماره  دهد ینشان م ، نتایج( ارائه شده است33که در جدول ) هیآزمون فرض جیبا توجه به نتا

Prob آماره  یبرا که محاسبه شدهF آمااره   ی. معناادار باشد یدرصد بوده ومعنادار م 5 یمدل کمتر از سطح خطاF   نشاان

 کل مدل است. یدهنده معنادار

کاه کمتار    -43442باشد و با توجه به سطح خطای مورد پذیرش می -4341برابر با  قدرت ساختاری مدیرعامل ریمتغ بیضر

 ریماد  یقادرت سااختار  دهاد کاه   تاثیرگذاری منفی است؛ لذا نتایج نشان مای باشد؛ اما این دار میاز پنج درصد است، معنی

 .گذارد یممنفی و معناداری  ریتأث یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمحستیز یگراز گزارش یکسب و کار ناش یداریعامل بر پا

که کمتار از   -43441ذیرش باشد و با توجه به سطح خطای مورد پمی -4349برابر با  قدرت مالکیتی مدیرعامل ریمتغ بیضر

عامل بر  ریمد یتیقدرت مالکدهد که لذا نتایج نشان می باشد؛ اما این تاثیرگذاری منفی است؛دار میپنج درصد است، معنی

 .گذارد یممنفی و معناداری  ریتأث یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمحستیز یگراز گزارش یکسب و کار ناش یداریپا

کاه کمتار از    43401باشد و با توجه به سطح خطای مورد پاذیرش  می 4315برابر با  مدیرعامل قدرت تخصصی ریمتغ بیضر

از  یکسب و کاار ناشا   یداریعامل بر پا ریمد یتیقدرت مالکدهد که باشد؛ لذا نتایج نشان میدار میپنج درصد است، معنی

 .گذارد یممثبت و معناداری  ریتأث یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمحستیز یگرگزارش

کاه کمتار از    43453باشد و با توجه به سطح خطاای ماورد پاذیرش    می 4362برابر با  قدرت اعتباری مدیرعامل ریمتغ بیضر

از  یکسب و کاار ناشا   یداریعامل بر پا ریمد یتیقدرت مالکدهد که باشد؛ لذا نتایج نشان میدار میپنج درصد است، معنی

 .گذارد یممثبت و معناداری  ریتأث یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمحستیز یگرگزارش

قرار دارد و بیانگر عادم وجاود خودهمبساتگی باین      5/9تا  5/3است که در بازه  93441مقدار آماره دوربین واتسون برابر با 

 جملات خطا در رگرسیون است.

درصد از تغییارات   51دهد تقریبا هستند که نشان می 4351و  4361میزان ضریب تعیین و ضریب تعیین تعدیل شده به ترتیب 

 توسط متغیر مستقل و متغیر های کنترلی قابل تبیین است. متغیر وابسته

توان نتیجه گرفت کاه باین متغیرهاای    باشد. بنابراین می می 34برای همه متغیرها کمتر از  VIFبا توجه به اینکه مقادیر آماره 

 مستقل تحقیق همخطی وجود ندارد.
 پژوهش دوم مدل فرضیهنتایج برآورد 

 گذارد.یم ریتأث یتیریمد یریپذسکیبر ر قدرت ساختاری، مالکیتی، تخصصی؛ اعتباری(عامل ) ریقدرت مد(: 9فرضیه )

 ( به شرح زیر استفاده شده است:9برای آزمون این فرضیه از مدل )

                er       i e                                           
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 دوم هیآزمون فرض جینتا(: 13جدول )

 ضریب نماد نام متغیر

(Beta) 

عامل تورم  t P-Valueآماره 

 (VIF) یانسوار

 ----- α 6332 5391 4344 مقدار ثابت

 SPpower 4333 3323 43431 33432 قدرت ساختاری

 OPower 4346 3312 43442 33441 قدرت مالکیتی

 EPower 4312 9333 43456 3393 قدرت تخصصی

 Power 466. 3331 43411 3330 قدرت اعتباری

 SIZE 1391- 03362- 43444 3323 اندازه شرکت

 ROA 43410 4312 4311 3313 اهییبازده دارا

 DEBT 4392 9393 43414 1362 به حقوق صاحبان سهام ینسبت بده

 هایتیاز فعال یناش ینقد انیجر

 یاتیعمل

Cash 4391 3330 4395 33423 

 Sales 4330 3349 4391 3393 رشد فروش

 AR(1) 4330 03425 43444  

F P-Value (D-W) Rآماره  کل مدل رگرسیون
2 

AdjR
2

 

11331 43444 93911 4310 R
2 
= 

4313= AdjR
2 

کاه کمتار از    43431باشد و با توجه به سطح خطای مورد پاذیرش  می 4333برابر با  قدرت ساختاری مدیرعامل ریمتغ بیضر

 ریتاأث  یتیریماد  یرپذیسکیعامل بر ر ریمد یقدرت ساختاردهد که باشد؛ لذا نتایج نشان میدار میپنج درصد است، معنی

 .گذارد یممثبت و معناداری 

کاه کمتار از    43442ه سطح خطای ماورد پاذیرش   باشد و با توجه بمی 4346برابر با  قدرت مالکیتی مدیرعامل ریمتغ بیضر

 ریتاأث  یتیریماد  یرپاذی سکیعامل بر ر ریمد یتیقدرت مالکدهد که باشد؛ لذا نتایج نشان میدار میپنج درصد است، معنی

 .گذارد یممثبت و معناداری 

کاه کمتار از    43456باشد و با توجه به سطح خطای مورد پاذیرش  می 4312برابر با  قدرت تخصصی مدیرعامل ریمتغ بیضر

 ریتاأث  یتیریماد  یرپاذی سکیعامل بر ر ریمد یتیقدرت مالکدهد که باشد؛ لذا نتایج نشان میدار میپنج درصد است، معنی

 .گذارد یم یمثبت و معنادار

کمتار از   کاه  43411باشد و با توجه به سطح خطاای ماورد پاذیرش    می .466برابر با  قدرت اعتباری مدیرعامل ریمتغ بیضر

 ریتأث یتیریمد یرپذیسکیعامل بر بر ر ریمد یتیقدرت مالکدهد که باشد؛ لذا نتایج نشان میدار میپنج درصد است، معنی

 .گذارد یم یمثبت و معنادار
 پژوهش سوم نتایج برآورد مدل فرضیه

 یطا یمحسات یز یگرگزارشناشی از وکار  کسب یداریبر پا یتیریمد یریپذ سکیر قیاز طر رعاملیقدرت مد(: 1فرضیه )

 .گذارد یم ریتأث
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 ( به شرح زیر استفاده شده است:1برای آزمون این فرضیه از مدل )
              er       isk         er       isk        e             

                                   
 سوم هیآزمون فرض جینتا(: 14جدول )

 ضریب نماد نام متغیر

(Beta) 

عامل تورم  t P-Valueآماره 

 واریانس

(VIF) 

 ---- α 416/4 31/3 90/4 مقدار ثابت

 Power 43441- 9312 43440- 33430 قدرت مدیرعامل

 RISK 441/4 93/4 12/4 93/9 یتیریمد یریپذ سکیر

* قدرت مدیرعامل

 یتیریمد یریپذ سکیر

Power*Risk 43431- 43325 43439- 93445 

 SIZE 43419 93126 43444 33411 اندازه شرکت

 ROA 43446 3361 43341 3311 اهییبازده دارا

به حقوق  ینسبت بده

 صاحبان سهام

DEBT 4395 34335 43444 33162 

از  یناش ینقد انیجر

 یاتیعمل هایتیفعال

Cash 4396 4311 4309 33425 

 Sales 4331 4360 4356 3313 رشد فروش

 AR(1) 11/4 434/1 444/4  

F P-Value (D-W) Rآماره  کل مدل رگرسیون
2 

AdjR
2

 

19366 43444 93913 90/4R
2 = 

32/4= AdjR
2 

باشد و با توجه باه ساطح خطاای ماورد پاذیرش      می 43431ی برابر با تیریمد یریپذ سکی* ررعاملیقدرت مد ریمتغ بیضر

 نقاش میاانجی   قیا از طر رعاملیقدرت مددهد که باشد؛ لذا نتایج نشان میدار میاز پنج درصد است، معنی که کمتر 43439

 .گذارد یم معنادار و منفی ریتأث یطمحیستیز گریاز گزارش یوکار ناش کسب یداریبر پا یتیریمد یریپذ سکیر

 گیری نتیجه. بحث و 5

 بحث و نتیجه گیری فرضیه نخست پژوهش 

( بار  یتیو ماالک  یعامل )در قالاب قادرت سااختار    رینخست پژوهش نشان داد که قدرت مد هیبرآمده از فرض یلیتحل جینتا

و معناادار و در قالاب قادرت     یمنفا  ریتاأث  یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح ستیز یگر از گزارش یکسب و کار ناش یداریپا

عناوان نماود کاه     تاوان  یم شتریب یلیتحل جیمبنا و نتا نی. بر همگذارد یم یدار یمثبت و معن یرگذاریتأث یو اعتبار یتخصص

عامال   ریچاارچوب قادرت ماد    بیا ( و ترک9431و همکااران )  ساون یهوسک یپژوهش حاضر با گساترش چاارچوب نظار   

 یتیریماد  یریپاذ  ساک یر قیوکار از طر کسب یداریعامل بر پا ریچگونه قدرت مد نکهیا حیتوض ی( برا3229) نینکلشتایف

گفت که با توجاه باه بافات     توان یخصوص م نی. در اکند یم شنهادیپلکان با تر را پ هیاز نظر یدیجنبه جد گذارد، یم ریتأث

 یعنا ینفار )  کیا در  یتیو ماالک  یقادرت سااختار   عیا موضاوع کاه در اکثار مواقاع، تجم     نیو ا رانیدر ا یو فرهنگ سازمان
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باا تر از   یو اعتبار یدانش ،یتیخود را از لحاظ مالک ،یو مال یاسیروابط خاص س لیها به دل و آن ردیگ ی( شکل مرعاملیمد

و  یطا یمح سات یز ،یداریا را در خصاوص مساائل پا   گاذاران  هینفعاان و سارما   یذ یهاا  دغدغاه  کناد،  یافراد فرض م گرید

حاداقل دقات نظار     ای رندیگ یم دهیناد یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح ستیز یگر گزارش ژهیو به طور و یاجتماع تیمسوول

که اکثرا بواسطه کسب تجرباه   یو اعتبار یسو اما بنابر شواهد دارا بودن قدرت تخخص گریموضوعات دارند. در د نیرا به ا

 یمثبت یرگذاریتأث یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح- ستیدرست و بهنگام ز یدر گزارشگر تواند یم شود، یو دانش حاصل م

 .دیرا جلب نما گذاران هینفعان و سرما یداشته باشد و نظر مثبت ذ

 اساکو و کااردگر  (؛ 3049) و همکااران  یادگاار هاای ی های عنوان شده از حیث تطابق یا عدم تطابق باا نتاایج پاژوهش   یافته

و  ایا ج( و 9491) ژائاو و همکااران   (؛9490) و همکااران  یمنلا علا (؛ 9490هووی و لی ) (؛3122) استا و همکاران(؛ 3122)

 (؛ همسویی دارد.9499) همکاران

 بحث و بررسی فرضیه دوم پژوهش

 یتخصصا  ،یتیماالک  ،یعامل )در قالب قدرت ساختار ریپژوهش نشان داد که قدرت مد دوم هیبرآمده از فرض یلیتحل جینتا

گفت که قدرت  توان یم شتریب یلیتحل جیمبنا و نتا نیدارد. بر ا یتیریمد یریپذ سکیبر ر یمثبت و معنادار ری( تأثیو اعتبار

عامال   رانیعامل شارکت مهام اسات. ماد     رانیمد یتیریمد یریپذ سکیر نییتبدر  یو اعتبار یتخصص ،یتیمالک ،یساختار

 رانی. ماد کنناد  یما  یشاتر یب ساک یدارناد و ر  یشاتر یقادرت ب  انگذاریبن ریعامل غ رانی( نسبت به مدتیمالک یمؤسس )دارا

 یبارا  یشاتر یمختلاف قارار دارناد و قادرت ب     یکاار  یهاا  طیدارند، در معرض مح یشتریو تجربه ب یکه دوره تصد یعامل

 ریکاه در ساا   اباد ی یما  شیافازا  یزماان  رعاملیماد  یقادرت اعتباار   ن،یا دارند. علاوه بار ا  شتریب یریپذ سکیمشارکت در ر

صالاح و خباره    یباا افاراد ذ   یشاتر یکاه ارتباطاات ب   یعامل زمان رانیمد نیداشته باشند. ا یتیریمد یها سمت زیها ن شرکت

 کنند. سکیر هدارد ک یشتریداشته باشند، احتمال ب یرونیب

( 9491) ژائاو و همکااران  و  (9490) و همکااران  یمانلا علا  (؛ 9490های هووی و لی )های عنوان شده با نتایج پژوهشیافته

 همراستایی دارد.

 هشبحث و بررسی فرضیه سوم پژو

 یوکار ناش کسب یداریبر پا یتیریمد یریپذ سکیر یانجینقش م قیاز طر رعاملیسوم نشان داد که قدرت مد هیفرض جینتا

داشات   انیا ب تاوان  یخصوص م نی. در اگذارد یم یمعنادار و منف ریتأث یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح ستیز یگر از گزارش

دور کاردن شارکت از اقادامات     یبارا  یشاتر یب یتیقادرت ماالک   س،عامال مؤسا   رانیماد  ایا  شتریعامل با سهام ب رانیکه مد

باا دوره   رعاملیدارند. به طاور مشاابه، قادرت متخصاص ماد      یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح ستیز یگر و گزارش یداریپا

 گار ید یهاا  کاه در شارکت   یعامل رانیهمراه است. مد تر فیوکار ضع کسب یداریو با پا ابدی یم شیافزا تر یطو ن یتصد

 یتیو حااکم  یاجتمااع  ،یطا یمح سات یز یگار  و گازارش  یداریا ( دارناد، اقادامات پا  رعاملیمد ی)دوگانگ یتیریمد سمت

 ساک یر ،یعاال  یلیعامل با حاداقل مادرک تحصا    رانیحال، مد نی. با ادهند یانجام م زیدر خصوص کسب و کار ن یکمتر

 یتیریمد شتریب یریپذ سکیبا ر رعاملیمد یها که قدرت ردیگ یم جهیالعه نتمط نی. در مجموع، اشوند یرا متحمل م یکمتر

 وکار مرتبط است. کسب تر فیضع یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح ستیز یگر و گزارش یداریو اقدامات پا

( 9491) ژائاو و همکااران  و  (9490) و همکااران  یمانلا علا  (؛ 9490های هووی و لی )های عنوان شده با نتایج پژوهشیافته

 همراستایی دارد.
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 های پژوهشپیشنهادات مبتنی بر یافته

 یاجتماع ،یطیمح ستیز یگر وکار منتج از گزارش کسب یداریمند به موضوعات پا علاقه نفعانیذ یبرا تواند یما م یها افتهی 

هناوز باه طاور     یتیو حااکم  یاجتمااع  ،یطیمح ستیز یابیارز ستمیاگرچه مفهوم و س نکه،یباشد. نخست ا دیها مف شرکت یتیو حاکم

 یبارا  یتیو حااکم  یاجتمااع  ،یطا یمح سات یز یگار  گازارش  یها وهیبه ش دیها با نشده است، اما شرکت یساز ادهیپ رانیکامل در در ا

 داشته باشند. یا ژهیخود دقت نظر و یداریپا شیافزا

 ریباه ماد   ادیا قدرت نسبتاً ز ی. اعطاندینما دیتأک زهیانگ یعامل بر اساس اصل سازگار ریبر نقش قدرت مد دیدوم، محققان با 

عملکارد   یعامال، باعاث ارتقاا    ریماد  کیا عملکارد   یابیدر ارز یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح ستیز یگر عامل و گنجاندن گزارش

ال، خواهد شد. به عنوان مث یشرکت و بهبود عملکرد شرکت و عملکرد اجتماع سکیکاهش ر ،یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح ستیز

 یگار  پااداش گازارش   لیتعاد » یهاا  اریا مانند اپل و فولکس واگان از اضاافه شادن مع    ییها اهداف، شرکت نیبه ا یابیبه منظور دست

 .اند هخود خبر داد رانیحقوق مد یقیتشو یها به برنامه «یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح ستیز

 
 مسائو نه   یگذار هیسرما یبرا یمهم یبا ، مبنا تیفیبا ک یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح ستیز یگر منتج از گزارش یها داده

 قیتشو"از  یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح ستیز یافشا تر، افتهیبزرگ توسعه  یها ها و بازار است. در اقتصاد یطیمح ستیو مقررات ز

 ؛کامال متفااوت اسات    یاجباار  یافشاا  یحتا  ایا  "تیا بادون رعا  ریتفس" یاجبار مهین یتا افشا "ها کتداوطلبانه توسط شر یبه افشا

دهند و به طور فعال در  شیرا افزا یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح ستیخود از مفهوم ز تیحما دیدر کشور با گذاران استیس ن،یبنابرا

مشاارکت کنناد تاا توساعه      یداریا پا یالمللا  نیبا  یهاا  اساتاندارد  ئات یه یاز ساو  یجهاان  داریا توساعه پا  یافشاا  یهاا  استاندارد جادیا

 بخشند. عیرا تسر یرانیا یها شرکت یقابل اجرا برا یتیو حاکم یاجتماع ،یطیمح ستیز یافشا یها استاندارد

 

 یآت یهاپژوهش یبرا شنهاداتیپ 

 و  یاجتمااع  ،یطا یمحسات یز یگار گازارش هاای آتای، از دیگارر معیارهاای سانجش      شود در پاژوهش پیشنهاد می یها افتهی

 نیز استفاده و نتایج با سنجش این پژوهش مقایسه و تطبیق داده شود. یتیحاکم

 های آتی؛ همراه با ریسک پذیری مدیریتی، از ریسک پذیری بانکی و شرکتی نیز استفاده شود.شود در پژوهشپیشنهاد می 

 ش بینای و بادبینی   شود همراه با قدرت مدیرعامل، دیگر شاخص های همسو نظیار خودشایفتگی مادیرعامل؛ خاو    پیشنهاد می

 مدیرعامل و بیش اعتمادی مدیرعامل نیز سنجیده شود.

 

 منابع و مآخذ. 6

 تیفیک انیم  بر رابط رعاملینقش مد یدوگانگ ری(. تأث3122پور، فرشاد. ) یسبزعل ؛یهاد ،یخیاستا، سهراب؛ ش .3

 .390-345(3 1)39 ،یمال یحسابدار یپژوهش ها هینشردر بورس تهران.  شده رفتهیپذ یها شرکت ی سرما  نیافشا و هز
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 یمولفه ها و شاخص ها یو رتبه بند نیی(. ب3126. )ریمن ،یرهن ییجفا ار؛یاسفند ان،یملک ن؛یحس ،یفخار .1

شده در  رفتهیپذ یدر شرکت ها یسلسله مراتب لیبه روش تحل یشرکت یو راهبر یاجتماع یطیمح ستیز یگزارشگر

 .351-311(3 0)9،یو رفتار یارزش یحسابداربورس اوراق بهادار. 
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