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This study investigates the effect that control mechanisms could 

have on CEO power and firm value relationship. CEO power is 

measured using three criteria, namely CEO tenure, CEO duality 

and board independence. Control mechanics are both internal and 

external. To proxy for internal and external controls, corporate 

governance and market competition are used, respectively. The 

sample consists of 122 firms listed in Tehran Stock Exchange from 

2014 to 2018. Findings indicate that market competition and 

corporate governance have a positive effect on CEO power and 

firm value relationship . 
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1- Introduction 

This study investigates the effect of control mechanisms on CEO power 

and firm value relationship. CEO power is measured using CEO tenure and 

duality and board independence. Control mechanisms are both internal and 

external, represented by corporate governance and product market 

competition respectively. Tobin's Q is used to proxy for firm value. 

 

2- Hypothesis 

We are supposed to examine the effect of control mechanisms on CEO 

power and firm value relationship. Two hypotheses are developed as follow:  

H1: Corporate governance improves CEO power and firm value 

relationship.  



 

H2: Product market competition improves CEO power and firm value 

relationship. 
 

3- Methods 

By purpose, this is an applied research and empirical in terms of 

methodology. We use multivariate regression to test the hypothesis. Data is 

gathered from CODAL database. Our sample is 122 firms listed with Tehran 

Stock Exchange from 2014 to 2018.  
 

4- Results 

Findings are indicative of positive effect of product market competition 

and corporate governance on CEO power and firm value relationship. The 

findings are further elaborated by referring to firm structure as opposed to 

firm management. 
 

5- Discussion and Conclusion 

Assuming that each firm needs two components of good structure and 

good management to benefit well from its potentials, one would conclude 

that in case of weak structure the contribution of management in overall 

success of a company would increase. Moreover, where there is a good 

structure set in place or in a well-structured company, management is not 

expected to be granted much authority to be able to either improve 

significantly or impair the structure. We found product market competition 

to be positively associated with CEO power and firm value relationship. 

Management power is a value creating mechanism in competitive situations. 

As for the second hypothesis, we found internal control mechanism, which 

is corporate governance, to be positively influencing CEO power and firm 

value relationship. Referring to firm structure as an important component in 

overall firm success, corporate governance empowers firm structure. 

Findings of the second hypothesis corroborate the explanation provided 

earlier. That is, for a firm to be successful, structure matters. That said, we 

conclude that CEO power contributes to firm value in cases where there is a 

good structure in place. Overall, to best benefit from CEO power, that is to 

either mitigate opportunistic behavior or enhance efficiency, we need a 

control environment to guide the higher authority to value creating activities. 

Keywords: CEO Power, Product Market Competition, Corporate 

Governance, Firm Value.   



 رازیدانشگاه ش یحسابدار یهاشرفتیپ مجله 

 182-151 یها، صفحه 3/77 ی اپی، پ1398 پاییز و زمستان، شماره دومیازدهم،  دوره

 پیشین( یو انسان یعلوم اجتماع )مجله

 
 ی کنترلی بر رابطه بین قدرت مدیرعامل و ارزش شرکتهاسمیمکانبررسی تأثیر 
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 دانشگاه شهید باهنر کرمان 

 
 چکیده

ی کنترلی بررر راب ررن بررین درردرم مرردیر ام  و  هاسمیمکانبررسی تأثیر  پژوهش نیا هدف

این بررسی ددرم مدیر ام  با اسررتداده از سرری م یررار دور  ت رردی   در.  است ارزش شرکت

  کت بررا نسرر تو ارزش شررر رهیمرردئتیهگانگی نقش مرردیر ام  و اسررتق   ، دور ام یمد

درونی و بیرونی    سمیمکان  دودستیی کنترلی بی  هاسمیمکان.  استگیری شده  کیوتوبین اندازه

م یرراری    نوانبرریشوند. از حاکمیت شرکتی و ردابت در بازار مح و  بی ترتیب تقسیم می

برای سنجش کنتر  درونی و بیرونی استداده شده اسررت. از رگرسرریون تنرردمتریره برررای  

شرررکت    ۱۲۲شررام     آمرراری پررژوهششده است. نمونی   استدادههای پژوهش یآزمون فرضی

. نتررای   اسررت ۱۳۹۶تررا  ۱۳۹۲زمررانی  دورهوراق بهادار تهران طرری در بورس ا شدهرفتییپذ

ی پژوهش بیانگر این است کی ردابت در بازار مح و  و حاکمیت  هاییفرضحاص  از آزمون 

 کنند.ت را تقویت میشرکتی راب ن بین ددرم مدیر ام  و ارزش شرک

 شرکتی، ارزش شرکت.ددرم مدیر ام ، ردابت در بازار مح و ، حاکمیت : هادواژهیکل
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 . مقدمه۱

های ادت ادی، مالی، مدیریت و روانشناسی بی دردرم مردیر ام  محققان بسیاری در حوزه

( ۲00۹ ۱ا،شود )هامری و کاکاریکاند. جایگاه مدیر ام  یک من ع ددرم محسوب میکرده توجی

( و  امر  08۲0و همکراران،  ۲م مار اصلی سازوکارهای نوآوری شرکت )برگرر  نوانبی  موماًو 

اجماع نظرری  حا نیباا(. ۲00۶ 47شود )پاپاداکیس،اصلی ایجاد ارزش برای سهامداران تلقی می

در مورد تگونگی ارت اط دردرم مردیر ام  برا ارزش شررکت وجرود نردارد. تئروری نماینردگی 

کنرد افریایش دردرم مردیر ام  مشرک م نماینردگی را ی( بیران م۱۹7۶ ۳نسن و مکلینک،)ج

 جرییدرنت .شرو دهد و با ث تقویت منافع مردیریت و کراهش منرافع سرهامداران میافیایش می

آوردن منافع شخ ی بری هیینری  بی دستددرم مدیر ام  منجر بی افیایش توانایی مدیریتی در 

امرا   مردیر ام  برا ارزش شررکت اسرت  راب ن مندی دردرم هنددننشاشود کی سهامداران می

بی ضررر شررکت ن روده و در برشری شررای   لیوماًکند ددرم مدیر ام  تئوری سازمان بیان می

تواند مدید باشد. مدیران ددرتمند دادر بری شلرا ارزش از طریرا اتخرام ت رمیمام سرریع و می

(. ۱۹۹۵ ۵  بویرد،4۱۹۹ 4)فینکلشرتاین و آونری،واکنش مناسب نس ت بی ترییرام بازار هسرتند 

مدیران ددرتمنرد  ینیبشوشو  ازحدشیباطمینان  بیان کردند (۱۹۹۳) ۶فینکلشتاین هال لیان و 

بی این نتیجی رسیدند کی مردیران  هاآنم قو  نیستند.  لیوماًشود کی با ث اتخام ت میماتی می

 دهنرد.خ  ری، ارزش شررکت را کراهش میای و تهای حرفریتوجهی بی توصرییددرتمند با بی

تواند بر ارزش شرکت تأثیر مث ت یرا مندری دهد ددرم مدیر ام  میهای فوق نشان میدیدگاه

 (.۱۹8۶ 7داشتی باشد )شاه و استیگلی،

تواند بیرونی یا درونی و لذا کاهش هیینی نمایندگی می ددرم مدیر ام  کنندهکنتر ابیار 

تررین ابریار درونری توان بی ردابرت در برازار مح رو  و از مهمبیرونی می ترین ابیارباشد. از مهم

هرای ردابت در بازار مح و  بیانگر این اسرت کری بنگاهی حاکمیت شرکتی اشاره کرد. توان بمی

های حاضر بیانگر ایرن ائی شدمام ردابت نیدیکی دارند. پژوهشتجاری، در تولید، فروش کالا و ار

ازار مح و   املی بسیار مهم در ت میمام مربروط بری افشرای اط  رام هستند کی ردابت در ب

کنرد کری منجرر بری افریایش کارآمردی ردابت ش یی ابریار کنترلری  مر  میشود. محسوب می

( م تقد اسرت ردابرت در ۱۹8۳) 48هارم (.۱۹۹7 ۹  اشمیت،۱۹۵0 8شود )آلچین،مدیر ام  می

ت ش در جهرت  منظوربیای برای مدیران ن انگییهتواند بی نظم بیشتر و همچنیبازار مح و  می

ها هایی را کی نس ت بری سرایر شررکتکارایی بیشتر باشد. افیایش ردابت احتما  ناکامی شرکت
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بنرابراین ردابرت برالای برازار   (۱۹۹7 ۹دهد )اشرمیت،بیشتری دارند افیایش می  شدتمامبهای 

ددرم شرود در جهرت حرداکثر کرردن ارزش  مح و ، مدیران ددرتمند را ترغیب بی استداده از

ردابت کم باشرد، در  کییدرصورتکند. آوردن سهم مناس ی از بازار می بی دستشرکت از طریا 

حدظ و ارتقای سهم از برازار  منظوربیمدیران برای ا ما  ددرم  یهیانگمقایسی با شرای  ردابتی، 

 خ ی شود بهره شواهند برد.از ابیار ددرم در جهت منافع ش احتمالاًکاهش یافتی و 

سراشتارها و  از ایمجمو ری تررین ابریار کنترلری درونری،مهم  نوانبریشررکتی  حاکمیت

 و  اداری داشلی هایکنتر  ،رهیمدئتیه یی از د ی هاسمیمکان از استداده با کی استفرایندهایی 

فرراهم  ان و ند ر می حقروق ر ایرت ازح و  اطمینان م قرو   منظوربیحسابرسی  حسابداری و 

توان حاکمیرت شررکتی ی میطورکلبی .استقرار یافتی است سازمان در آوری سازوکار پاسخگویی

نقنردری و همکراران، کنرد )تائ یهدایت شرکت کمک میای تلقی کرد کی بی کنتر  و را سامانی

ی بررسری سرازماندرونکنترلری  سرمیمکان  نوانبریدر این پژوهش، حاکمیت شرکتی  .(۱۳۹۶

ی کی ودتی حاکمیت شرکتی دوی باشرد،  ملکررد مردیر ام  تحرت نظرارم و اگونیبیشود، می

جهرت افریایش ارزش شررکت گیرد و مدیر ام  مج ور بری حرکرت در کنتر  بیشتری درار می

حاکمیت شرکتی ض یف باشد نظارم و کنتر  بر مدیریت نیی کاهش  کییدرصورتی ولشود  می

 یابد.ان در جهت منافع شخ ی شود حرکت کنند افیایش مییابد و احتما  اینکی مدیرمی

شرود. دردرم شرناشتی می هاشررکتیکری از ا ارای ددرتمنرد   نوانبی ماًمدیر ام   مو

بی س ب اشتیرارام درانونی و همچنرین دانرش تخ  ری وی در حروزه  طورم مو بیمدیر ام  

دهی ی برر جهرتتروجهور ف الیت شرکت است. مدیر ام  بی س ب ددرم زیاد شود ترأثیر درشر 

(. ۱۹۹7 4۹)دیلری و جوهونسرون،، ساشتار و فرآینردهای داشلری شررکت دارد هابرنامیاهداف و 

اسرتداده کررده و  طل انیفرصتتما  اینکی مدیر ام  از ددرم و ندوم شود در جهت رفتارهای اح

ددرم مدیر ام   بر ارزش شرکت اثر گذارد دور از انتظار نیست. در تنین شرای ی م ال ی تأثیر

ی کنترلی درونی و بیرونری( هاسمیمکانبر ارزش شرکت و همچنین  وام  اثرگذار بر این راب ی )

 گذاران اهمیت نظری و  ملی دارد.سرمایی برای

  نوانبریردابرت در برازار مح رو  و حاکمیرت شررکتی هدف این پژوهش بررسی ترأثیر 

و پاسخگویی بری ایرن  است ام  و ارزش شرکتبین ددرم مدیر  نبر راب  ی کنترلیهاسمیمکان

توانند ی کنترلی میهاسمیمکان  نوانبیآیا ردابت در بازار مح و  و حاکمیت شرکتی کی  سؤا 

استداده از ددرم شود برای افیایش )تأثیر مث ت( ارزش شررکت  منظوربیای برای مدیران انگییه
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 تلقی شود یا شیر.

نظرری و تجربری  شننیپ دوم، بخش یابد: درمی دامی  امی ببی ترتی حاضر پژوهش ساشتار

، بخرش تهرارمدر   شرودیم حیتشر هشژو پ یشناسروش، سوم بخش   درشودیم هش بیانژو پ

ی هاتیمحردودو  پیشرنهادهاو  گیرینتیجری ،پرنجم بخرشدر   شوندی میهای تجربی ارائیافتی

 .شوندبیان می پژوهش

 

 پژوهش نظری مبانی. ۲

 عامل و ارزش شرکتر دیقدرت م .۱-۲

گسرترده بررسری شرده  طوربریدر م ال ام ادت ادی، مدیریت و سازمان ددرم مدیر ام  

شود. بی این موضوع نمایندگی شناشتی می  نوانبیاست. در م ال ام ادت ادی ددرم مدیر ام  

یت ی مردیرسهم تأثیرگرذار جییدرنتصورم کی با افیایش ددرم، جایگاه مدیریت تث یت شده و 

یابد. این موضوع با رث حرادتر شردن ت میمام راه ردی اثرگذار بر ارزش شرکت افیایش میبر 

شود. در مقاب  تئوری مدیریت و سازمان بری ایرن موضروع اشراره دارد کری مسائ  نمایندگی می

و )شراه  ن وده و  ر وه برر م ایرب، میایرایی نیری بری همرراه دارد بارانیز لیوماًددرم مدیر ام  

(. در م ال ام گذشتی بررسی تأثیر ددرم مدیر ام  بر ارزش شرکت بری نترای  ۱۹8۶ 7گلی،استی

و همکراران،  ۱۲(  ب جرا ۱۲00) ۱۱باجرام و بلرک، ازجملری. م ال اتی استیکسانی شتم نشده 

( ترأثیر دردرم مردیر ام  برر  ملکررد و ارزش شررکت را ۲0۱۲و همکاران ) ۱۳( و لانیر۱۱۲0)

( ایرن ۱۹۹4و همکاران ) ۱۵( و کتر۱۹۹4و همکاران، ) ۱4در مقاب ، بریکلیمندی ارزیابی کردند. 

 نبری راب ر  (۱۹۹۱) ۱7( و مهرران،۱۹۹۱) ۱۶کنند. هرمالین و ویسر ا،،راب ی را مث ت ارزیابی می

 .پیدا نکردندمشخ ی در این ش وص دست 

اسرت  یکی از احتمالام م رح در راب ی نداشتن بین ددرم مدیر ام  و ارزش شرکت این

وجود نداشتی اسرت  لرذا لازم اسرت  یرگذاریتأثرغم ددرم مدیر ام ، انگییه لازم برای کی  لی

بر ارزش شررکت از انگیریه لازم برشروردار  یرگذاریتأثشود مدیر در جهت شرای ی کی با ث می

از اهررم دردرم  مرؤثرشررای ی کری انگیریه مردیران بررای اسرتداده  ازجملیباشد، بررسی شود. 

یا شرای  درونری، مثر  شرای  بیرونی، مث  ردابت در بازار مح و   دهدیمی را افیایش مدیریت

 .استحاکمیت شرکتی 
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 قدرت مدیرعامل، رقابت در بازار محصول و ارزش بازار شرکت. ۲-۲

ها با ث شده است محی  امروز شرکت ها،فناوری رشد، ردابت، تحولام سریع و گیپیچید

تر ش  هایی کریبررای شررکت محی  جرایی این. در ها باشدذشتی آنبسیار متداوم از دنیای گ

 ۱8ی،وجرود نردارد. ط را ت ریرف مرارت دهندی برای ایجاد و تقویت مییت ردابتی انجام نمیمؤثر

محی ری اسرت کری کرالا و  در بنگراه تجراریددرم ادت ادی یک  بیانگر ردابت در بازار مح و 

بری م نرای  (. ردابت در بازار مح رو ۱۳88 ن یری،)پژویان و شود ی  رضی میراحتبیشدمام 

ردابرت در هرر محری  تجراری بری  .اسرتمناسرب و ث رام در برازار  جایگراهبری  رسیدنامکان 

(. مقدار فروش هرر شررکتی بیرانگر مود یرت ۲00۲ ۱۹،)پورتر ها وابستی استپذیری بنگاهردابت

 (.۲00۲ ۲0،)اوریگانتجاری و اندازه آن شرکت است 

هرایی در شرود کری انگییهمی تلقریبیرونری  ابیار کنترلری  نوانبیح و  بازار م ردابت در

مثا   نوان)بری کنرد. م ال رام پیشرینمدیران بررای تأثیرگرذاری برر ارزش شررکت ایجراد می

ی ردابرت در برازار ( برر ایرن باورنرد کر ۲0۱0 ۲۲،و مولر رودی  گ۲00۵ ۲۱،گونیالی-گوآدالوپ و پرز

مردیر و منرافع بی همسرویی بیشرتر کی  شودمدیریت منجر میهایی در ییهبی ایجاد انگمح و ، 

در شررای  حسراس و ردرابتی  دارنردیم( بیران ۲0۱۶) و همکراران ۲۳کند. هانمالک کمک می

 یهاافتری( ی۲0۱8) و همکراران ۲4لی است. ترفیض  ملکرد مدیران ددرتمند نس ت بی سایرین 

زیرراد، بررا تقاضررای کرری در بازارهررای مح ررو   نرردکنیمکررار شررود را برری ایررن صررورم تشررریح 

تمای  بی ا  ای ددرم بیشتر بی مدیر ام  دارند  نتیجی اینکی ددرم مدیر ام  با  گذارانییسرما

 و م رفی مح ولام جدید راب ن مث ت دارد. یگذارییسرماارزش بازار، رشد فروش، مییان 

 شودیمبازار مح و  زیاد ی ردابت در در زمانی ک رودیمبا توجی بی آنچی گدتی شد، انتظار 

ددرم مدیر ام  با ث افیایش ارزش شرکت شود. با افریایش ردابرت در برازار مح رو ، تمایر  

مدیران ددرتمند بی استداده از ددرم شود در جهت حدظ یا افیایش سهم از بازار فرروش بیشرتر 

ر ام  شواهرد تر دردرم مردیث تث یت بیشدستیابی بی نتای  بهتر با شود. بی این صورم کی می

سراشتار و مردیریت شررکت، هرتری دردرم  نمؤلدر ی ارزش شرکت از دو ریرپذیتأثبا فرض . شد

. برا فررض ث رام سرایر ابدییممدیریتی بیشتر باشد سهم مدیر در ت یین ارزش شرکت افیایش 

دیریت سهم ددرم م منظور نشان دادناست برای ت ش بی یایهیانگشرای ، افیایش ددرم مدیر 

 لذا انتظار داریم: فقیت شر  در مو

ردابت در بازار مح و  اثر مث ت و م ناداری بر ارت اط بین ددرم مدیر ام  و  فرضیی او :
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 ارزش شرکت دارد.

 

 قدرت مدیرعامل، حاکمیت شرکتی و ارزش شرکت .3-۲

ز م تقدند حاکمیت شررکتی ابریاری اسرت کری جام ری ا (۱۹۹۵) ۲۵رابرم مانگی و ن  مینو

. بری ایرن صروم کری حاکمیرت کنردشخص طریا آن دادر شواهد بود جهت حرکت شرکت را م

گیری و  ملکررد منظور مشرخص شردن جهرتند ان مختلف بریرواب  می  کنندنییت شرکتی 

، کارکنران، فروشرندگان، رهیمدئتیهاز مدیر ام ، سهامداران،  اند  ارمند ان شرکت است. می

 .(۱۳84یگانی، )حساس ا ت اردهندگانمشتریان و 

رایری از دردرم اجمردیر ام  با توجی بری اینکری شرکتی،  حاکمیتهای ط ا دستورال م 

هایی شررکتبیان کرد  )۱۹۹۶( ۵0کند. یرما  ندوما ما  رهیمدئتیهبر  تواندیمبرشوردار است 

های تحرت  ملکرد بهتری نسر ت بری شررکت است رموظفیمستق  و غ رهیمدئتیکی رئیس ه

کراهش ندروم مردیران اسرت  بنرابراین   دهندنشران رهیمدئتیهاستق      دارند.وم مدیر امند

 رهیمردئتیهدر شرکت از استق   کمتری برشوردار باشد ندروم مردیران در  رهیمدئتیههرتی 

 رهیمردئتیهایی کری مردیر رئریس هکنند در شرکتبیان می (۲004)گ  و لئونگ بیشتراست. 

  تون این احتما  وجود دارد کی مردیر یابد ام حسابداری کاهش می اطکیدیت افشای  ،است

بری کراهش ارزش شررکت  احتمرالاًاز ددرم شویش در راستای منافع شخ ی استداده کند کری 

 (.۲004)گ  و لئونگ،  بر  هده داردی اساسی شرکت نقشاصلی های دیر در ف الیتانجامد. ممی

 ۲۶)ترانگچیتررم،ان بسریار سرودمند اسرت دیری مر طل فرصتحاکمیت شرکتی در کاهش 

( بر این باور هسرتند کری هرر تری سرهم مردیر از مالکیرت ۱۹7۶) ۲7نگیجنسن و مکل(. ۲0۱۳

ی طل مند رترود. این با احتما  بیشتری بی دن ا  مناف ی شخ ی شود می سازمان کمتر باشد

د ان بیشرتر باشر مالکیت مدیرهرتی مییان . ندع بدون هیینی نخواهد بودهای میبرای سایر گروه

احتما  اینکی ت میماتشان در جهت حداکثر سازی ارزش شرکت باشد بیشتر شواهد برود. ایرن 

فرراهم  یشررکت تیر حاکم ، مثر کننردهکنتر ی سمیمکانموضوع توجیی کافی برای استداده از 

 تیحاکم دهند ض ف( نشان می۲00۳) و همکاران ۲8گومررز(. ۱۹8۳ ۲7،فاما و جنسن) آورد.می

دهرد  لرذا دردرم ی مردیران را افریایش میطل فرصرت جییدرنتی شرکت و ریپذبیآس یشرکت

اما برا سرامان گررفتن حاکمیرت شررکتی شواهد بود   اثر سوء بر ارزش شرکت یدارا مدیر ام 

ی ایدرا تررنرگکمدر کراهش ارزش شررکت نقرش  ی کاهش یافتی و ددرم مدیر ام طل فرصت
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 .دشواهد بو دیآن مد یبرا یحت ای کندمی

با تقویرت حاکمیرت شررکتی دردرم مردیر ام   رودیمبا توجی بی آنچی گدتی شد، انتظار 

با ث افیایش ارزش شرکت شود. برا افریایش حاکمیرت شررکتی، تمایر  مردیران ددرتمنرد بری 

دستیابی شود. بی این صورم کی استداده از ددرم شود در جهت افیایش ارزش شرکت بیشتر می

   لذا انتظار داریم:یت بیشتر ددرم مدیر ام  شواهد شدتث  ای  بهتر با ثبی نت

حاکمیت شرکتی اثر مث ت و م ناداری برر ارت راط برین دردرم مردیر ام  و  فرضیی دوم:

 ارزش شرکت دارد.

 

  پژوهشپیشینه  .4-۲

بین گرردش مردیر ام  و  نکی راب  شود بی این نتیجی رسید در م ال ی( ۲00۳) ۳۲بریکلی

 .استکاهش بازده  ریتأثتحت  ملکرد شرکت 

مردیر ام  برا افشرای داوطل انری  دردرم بیان کردند ایم ال یدر ( ۲004) ۳0گ  و لئونگ

کری  شردهت رمیم و کنترر  مدیریت با ث ترکیب ددرم مدیر ام     وهبی .مرت   است کمتر

 .تا یف کند مروربیرا  را ما  کنتر  مؤث درتواند توانایی مدیریت می

در تحقیقی بی بررسی حاکمیت شرکتی پرداشتند. نترای  نشران  (۲0۱۳و همکاران ) ۱۳ریان

 داد ددرم مدیران اجرایی بر  ملکرد و ارزش شرکت تأثیر مندی دارد.

ها ( در پژوهشری ترأثیر دردرم مردیر ام  برر  ملکررد شررکت۲0۱۶و همکراران ) ۲۳هان

اسرت  ر ام یدمددرم  ریتأثدر شرکت تحت  ها نشان داد ت میمام مختلفپرداشتند. نتای  آن

 .تأثیر مث ت ددرم مدیر ام  بر  ملکرد شرکت است  کنندانیب دروادعکی 

( بی بررسی ددرم مدیران اجرایی و تأثیر آن بر  ملکرد شرکت ۲0۱7و همکاران ) ۳4تینگ

دارای راب رن این بود کی مدیران اجرایی ددرتمند با  ملکرد شرکت   دهندنشانپرداشتند. نتای  

 مث ت است. هاشرکتو تنوع جنسیتی در  رهیمدئتیهبا  هاآنمندی هستند  اما ارت اط 

( ددرم مدیر ام ، ردابت در بازار مح و  و کسب انگییه برای ۲0۱7و همکاران ) ۳۵هانگ

کنند کری ردابرت در برازار مح رو  و ها تنین استدلا  میحرکت  مومی را بررسی کردند. آن

ادت رادی  یامردهایپکرد مدیران بر استراتژی رشرد پرس از  رضری اولیری  مرومی و ددرم  مل

 اثر مث ت دارد.حاص  از آن 

برین  ملکررد  نبا بررسی تأثیر ندوم مردیر ام  برر راب ر ( ۲0۱7) ۳۱نارسون و ماگنوسونا



 158 1398پایيز و زمستان ، دوم، شماره یازدهمهاي حسابداري، دوره مجله پيشرفت 

شرکت و گردش مدیر ام  دریافتند  ملکرد ض یف شرکت با ث جایگیینی مدیر ام  شررکت 

ها در ادامی پژوهش شود بیان کردند ندوم مدیر ام  شرکت تأثیر مث ت و م نراداری نشود. آمی

 .بین  ملکرد شرکت و گردش مدیر ام  دارد نبر راب 

ای بی بررسری ردابرت در برازار مح رو  و ارزش نقردینگی ( در م ال ی۲0۱8) ۳۳ لی موو 

برازار مح رو  منجرر بری کری افریایش ردابرت در  کندیمپرداشت. او تنین استدلا   هاشرکت

 .شودیمافیایش ارزش نقدینگی برای شرکت 

 ( بی بررسی مسئولیت اجتما ی شرکت، ردابت در برازار مح رو ۲0۱8و همکاران ) ۲۳هان

 ملکررد برازار  هاشررکتو  ملکرد بازار مح و  پرداشتند و نشان دادنرد مسرئولیت اجتمرا ی 

  همچنین ردابرت در برازار مح رو  و دهدیمکاهش  یرردابتیغیع ها را در صنامح و  شرکت

 گذارد.ها بر  ملکرد بازار شرکت و سازوکارهای شرکتی تأثیر میمسئولیت اجتما ی شرکت

الف( بی م ال ی مسرئولیت اجتمرا ی شررکت، ردابرت در برازار مح رو  و  ۲0۱8) ۲۹شیخ

شررکت  ارزش شرکت پرداشت و بی این نتیجی رسید کی مسرئولیت اجتمرا ی شررکت برا ارزش

در  کرییطوربیاین راب ی تحت تأثیر ردابت در بازار مح و  اسرت،  حا نیبااراب ن مث ت دارد. 

مح و  کم است، مسئولیت اجتما ی شررکت برر ارزش شررکت هایی کی ردابت در بازار محی 

 .گذاردینمتأثیر 

و  و ( در پژوهشی بی بررسی انحرراف مردیریتی، ردابرت در برازار مح ر ۲0۱8) ۲4و لی لی

ی با ث کاهش در سود شررکت و دارند انحراف مدیریتها ا  م می ملکرد شرکت پرداشتند. آن

 .شودافیایش ردابت در بازار مح و  می

پردازد کی در شرای ی کی ردابت ب( در پژوهشی بی بررسی این موضوع می ۲0۱8) ۲۹شیخ

ام  برر ارزش شررکت در بازار مح و  شدید و حاکمیت شرکتی دوی اسرت آیرا دردرم مردیر 

گیری حاکمیرت شررکتی در ایرن پرژوهش از طریرا ی مث ت دارد یا شیر. نحروه انردازهاثرگذار

کنرد  همچنرین ردابرت در گیری میقوق سهامداران را انردازهردیدی است کی ح ۲4ی ستیلتک

 دردرمگیری شده است. نتای  این پژوهش نشان داد اندازه ۵7بازار مح و  از طریا شاشص لرنر

همچنین ردابت در بازار مح رو    بر ارزش شرکت دارد یتوجهدرشور مث ت و  مدیر ام  تأثیر

هرا   نقش مکملی آندهندنشانتوأم بر راب ن مذکور اثرگذار است کی  طوربیو حاکمیت شرکتی 

گیری ب( اسرت، هرتنرد بررای انردازه ۲0۱8است. پژوهش حاضر برگرفتری از پرژوهش شریخ )

محری   هایی اسرتداده شرده اسرت کری درردابت در بازار مح و  از شاشصحاکمیت شرکتی و 
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 ی باشند.ریگاندازهداب ایران 

م ناداری  نراب ددرم مدیر ام  و به ود  ملکرد شرکت  ( بین۱۳۹۱)   ایی که  دشت

و بین کیدیت افشا و دردرم مندی  نکیدیت افشا و به ود  ملکرد شرکت راب  اما بین  پیدا نکرد

 کند.مث ت گیارش می نم  راب مدیر ا

 رواملی   ملکررد شررکت و  برین ای بی این نتیجی رسرید کریم ال یدر ( ۱۳۹۱)زاده غنی

مردیر ام  و ددرم  م کوس وجود داشتی نراب مدیره هیئت   استق همچون  ملکرد شرکت و 

شررکت و  ملکرد بین  هرتندکند، را تشدید نمیمدیره هیئت    ملکرد شرکت و استقارت اط 

 ملکررد  رهیمردئتیهافیایش انردازه با  کییطوربی .وجود داردمستقیم  نراب مدیره ندازه هیئتا

بین  ملکرد شرکت و اندازه  نراب  ددرم مدیر ام  با ث تقویت تیدرنهایابد. به ود می شرکت

 .شودمدیره میهیئت

 و  رهیمردئتیه نردازهبرین ابی راب رن مندری  ( در پژوهش شود۱۳۹۲و بیرایی ) پوریشدام

 بین کییدرحال .اشاره دارندافشا  کیدیت و  رهیمدئتیه استق   بین مث ت نافشا و راب  کیدیت

  رنراب برر ر مح رو بازا در ردابت تأثیر مورد در نیی، و  افشا کیدیت با نقش مدیر ام  دوگانگی

 .نشد یافت ایراب ی افشا کیدیت و  رهیمدئتیه ساشتار بین

( در پژوهشی ابرراز داشرتند راب رن مث رت برین ردابرت در برازار ۱۳۹۳کاران )برزگر و هم

های واد ی وجود دارد کی کاهش کیدیرت سرود را بری مح و  و مدیریت سود م تنی بر ف الیت

 .دن ا  دارد

( در پژوهشی تأثیر ردابت در بازار مح و  بر کیدیت سرود ۱۳۹۳و همکاران ) مقدمیوریغ

 طوربریاین بود کی ردابت در بازار مح و  برر کیدیرت سرود   هنددنشان . نتای بررسی کردندرا 

توانرد برر اند کی افیایش ردابت در بازار مح رو  میگیری کردهتنین نتیجیمث ت اثرگذار بود و 

 اط  ام اثرگذار باشد.افشای 

مندری برین نظرام  نای بیران داشرتند راب ر ( در م ال ری۱۳۹۳جامی و همکاران )تیموری

در برازار مح رو  وجرود دارد و رت ری حاکمیرت شررکتی در صرنایع میت شرکتی و ردابت حاک

 مستقیم دارد. نها راب انح اری با بازده دارایی

سی تأثیر ددرم مدیریت بر ریسک سرقوط ( در پژوهشی بی »برر۱۳۹7م  وفی و ط رسا )

  این برود دهندنشانبی ددرم« پرداشتند. نتای  پژوهش  طل انیفرصتآتی دیمت سهام: رویکرد 

 دار بین ددرم مدیریت و ریسک سقوط آتی دیمت سهام وجود دارد.کی راب ن مث ت و م نی
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انرد برین ی کردهگیر( در پرژوهش شرود نتیجری۱۳۹7اص  )توانگر حمیه ک یی و اسکافی

تخ ص مالی ا اای کمیتی حسابرسی و اندازه آن با کیدیرت کنترر  داشلری راب رن م نراداری 

ای ندارد  همچنرین نترای  استق   کمیتی با کیدیت کنتر  داشلی راب ی کییدرحالارد. وجود د

 نشان دادند ددرم مدیر ام  بر راب ن انردازه کمیتری حسابرسری و کیدیرت کنترر  داشلری اثرر

 ی دارد.کنندگ یت د

ای بی بررسی ترأثیر ندروم مردیر ام  برر کیدیرت ( در م ال ی۱۳۹8پورحیدری و فروغی )

ی اط  ام حسابداری پرداشتند. نتای  بیانگر این بود کی اگرتی مردیران از دردرم شرویش افشا

ن برر جویند، از این ددرم در راسرتای صردمی زدبندی افشای اط  ام بهره میدر راستای زمان

 کنند.دابلیت اتکای اط  ام حسابداری استداده نمی

 

 پژوهش روش. 3

 روش .اسرتکراربردی و تجربری ش بری ترتیرب و روش پژوه ازلحاظ هدف پژوهش حاضر

از نرروع  ،پررژوهش حاضررر ازلحرراظ نظریرری اسررتقرایی اسررت.از نرروع  پررژوهش نیرر ا دراسررتدلا  

 یش ر  ونیگرسر ازو  استی هم ستگ قامیاز نوع تحق یو ازلحاظ آمار های اث اتی استپژوهش

از  لازم آمرراری هررایداده .شرروداسررتداده می شپررژوه یهاییفرضرر  سررنجش یبرررا رهیتنرردمتر

)شر کی کردا ( و  رسرانی ناشرراندر سامانی جامع اط ع منتشرشدههای مالی حسابرسی صورم

استداده شرده  Excelآماری  افیارنرمآورد نوین استخرا، شده است. در مرحلی ب د، از ره افیارنرم

 .استداده شده است ۱0نسخی  Eviews افیارنرمآماری مربوطی از  یهاآزموناست و برای 

 

 جامعه و نمونه آماری .۱-3

 ۱۳۹۲از سرا  در بورس اوراق بهادار تهرران  شدهرفتییپذ یهاشرکت جام ی آماری تمامی

 :باشند ریز  یشرا دارایکی  انتخاب شدندهایی شرکت پژوهش یآمار یز جام است. ا ۱۳۹۶تا 

 در بورس حاور داشتی باشند  شدهنییت در بازه زمانی  -۱

  ی مالی ن اشندگرواس یاری و گذهای سرماییشرکت -۲

 باشد  هرسا ها منتهی بی پایان اسدند سا  مالی آن -۳

 ها در دسترس باشد.اط  ام لازم آن -۴

ایرن  نشرکت( نمون-سا  ۶۱0 درمجموع) شرکت ۱۲۲ شدهانیب هایمحدودیتبا توجی بی 
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 دهند.پژوهش را تشکی  می

 

 و متغیرهای پژوهش مدل .۲-3

استداده شرده اسرت. بررای آزمرون  پژوهشهای آزمون فرضیی یابر( ۲0۱8از مد  شیخ )

 استداده شده است.( ۲( و )۱های )ی پژوهش از مد هاییفرض
 

 (۱مد  )
QTobinsi,t−1 =  α0 + β1CEO Poweri,t + β2 PMCi,t +

 β3 PMC × CEO Poweri,t + β4 Sizei,t  +  β5Leveragei,t +

 β6 ROAi,t +  β7Cap𝐸xi,t +  εi,t  
 

QTobinsi,t−1 =  α0 + β1CEO Poweri,t + β2 Corgovi,t +

 β3 Co𝑟gov × CEO Poweri,t +  β4 Sizei,t  +  β5Leveragei,t +

 β6 𝑅𝑂𝐴i,t + 𝛽7𝐶𝑎𝑝𝐸𝑥i,t + 𝜀i,t  

 (۲مد  )

 

 متغیر وابسته 

کری  استمتریر وابستی   نوانبی(: ارزش شرکت در این پژوهش QTobins) شرکتارزش 

و همکراران  ۱۲( و ب جرا ۲00۳و همکراران ) ۲8ب(، گرومررز ۲0۱8) ۲۹م ابا با پژوهش شریخ

 شود.گیری می( بی شیوه زیر اندازه۲008)
 

= QTobins (۱راب ی )
Market value of eguity + Book value of debt 

Total assets
 

 

 Book، ارزش بازار حقروق صراح ان سرهام Market Value of Eguity ،راب ی فوقدر 

Value of Debt و  هاارزش دفتری بدهی Total Assets   هرای پایران داراییارزش دفتری ک

 دوره است.

 متغیر مستقل 

متریرر   نوانبریپرژوهش، دردرم مردیر ام  ایرن در  :(CEO Power) ددرم مدیر ام 

و همکاران  ۳۵(، هانگ۲0۱۶و همکاران ) ۲۳مستق  در نظر گرفتی شده کی م ابا با پژوهش هان

 یت ررد  سرری شرراشص دورمجمرروع اسررتداده از  بررا( ۱۳۹8( و پورحیرردری و فروغرری )۲0۱7)

 کییدرصرورتاسرت. یده شرده سنج رهیمدئتیو استق   ه دوگانگی نقش مدیر ام  ر ام ،یمد

  دد صدر لحاظ شده است. صورم نیاباشد،  دد یک و در غیر  تربیرگاین شاشص از دو 
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 کییدرصرورت. اسرت: سنوام مدیریت شخص مربوط در شرکت ر ام یمددوره ت دی  -۱

های نمونی باشد،  ردد یرک و در غیرر ایرن دوره ت دی مدیر ام  بیشتر از میانی در بین شرکت

 .استت دی مدیر ام  نشان از ددرم بیشتر وی   گیرد. بیشتر بودن دورصورم  دد صدر می

 سیرئبیر نارئریس یرا   نوانبری زمرانهم ر ام یمردی ودتر مدیر ام :  دوگانگی نقش -۲

در شرکت بی ف الیت برردازد نشان از ندوم بیشرتر وی در شررکت دارد  بنرابراین در  رهیمدئتیه

 .شودیمصدر در نظر گرفتی  صورم نیار غیر مدیر ام   دد یک و د صورم دوگانگی نقش

 کییدرصرورت: نس ت ا ارای غیرموظرف بری کر  ا ارا اسرت و رهیمدئتیاستق   ه -۳

در غیرر ایرن صرورم  و های نمونی باشد  دد یرک شاشص استق   کمتر از میانی در بین شرکت

 گیرد. دد صدر می

نظرر  مرد  او  پرژوهش در متریرر ت ردیلگر در  نوانبی (:PMC) ردابت در بازار مح و 

شرود میاسرتداده ( HHI)۳۶ رشرمنیه ندا یشاشص هرفآن از  یریگاندازه برایگرفتی شده کی 

 .دیآیبی دست م ۲کی م ابا با راب ی 
 

HHI (۲راب ی ) = ∑ Si
2

𝑛

i=1

 

  
ی ف را  در برازار هابنگاهت داد  n، رشمنیه ندا یهرفبیانگر شاشص  HHIدر راب ی فوق، 

 .شودیممحاس ی  ۳کی از طریا راب ی  است iسهم بازار شرکت  iSو  بورس
 

Si (۳راب ی )
2 = (

Xj

∑ X𝑗
n
i=1

)

2

 

 

  نروع دهندنشران iو ام j شررکت و ارائری شردمام فروش  درآمد دهندنشان jX کی در آن

 .اسرتتمرکری صرن ت  یانیر م گیریبری دن را  انردازه رشمنیه ندا یهرف شاشص .استصن ت 

 یانیر مشرود  ترربیرگشود. هرتی حاص  از  دد یک کسر می HHIگیری ردابت اندازه منظوربی

(. ۱۹۵۹ ۳۶،نردا یهرفبال کس )در صن ت وجود دارد و  پذیری زیادیو ردابت است بیشترتمرکی 

و همکراران  44(، هاشراتلر۱۹8۳) 4۳شراشص در م ال رام کراری و جرور، نیاشود یادآوری می

( ۱۳۹۳( و نمازی و همکراران )۲0۱۳و همکاران ) 4۶(، تنگ۲0۱۲و همکاران ) 4۵(، تن۲007)

 استداده شده است. یین
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 متغیر تعدیلگر

متریرر ت ردیلگر   نوانبیرکتی در این پژوهش (: حاکمیت شCorGovحاکمیت شرکتی )

گیری آن از سری شراشص کمیتری در مد  دوم پژوهش در نظر گرفتی شرده اسرت. بررای انردازه

 اشلی و مالکیت نهادی استداده شده است.حسابرسی، حسابرسی د

و  ۳7گیری کمیتری حسابرسری م رابا برا پرژوهش لیسری کمیتی حسابرسی: بررای انردازه

 انردازه و    ا ارا اسرتق، تخ رص مرالی( از سی شاشص ۲00۳) ۵۶( و اسمیت۲0۱7همکاران )

ی استداده شده است. برای دستیابی بی شاشص واحد هرر سری شراشص کمیتر  کمیتی حسابرسی

 ۱برای مقادیر بیشتر از میانی  ردد  تیدرنهاشود. حسابرسی باهم جمع شده و تقسیم بر سی می

 شود.می و مقادیر کمتر از میانی  دد صدر لحاظ 

 نس ت ا اای دارای تخ رص مرالی لییوسبی: تخ ص مالی ا اای کمیتی حسابرسی -۱

  فخراری ۱۳۹4و ابراهیمی،  ییایرؤ   ۲0۱4شود ) ثمان و همکاران، گیری میاندازه بی ک  ا اا

منشور کمیتی حسابرسی منظرور از تخ رص مرالی مردر   ۱(. بر ط ا ماده ۱۳۹4و همکاران، 

حسابداری، حسابرسی، مدیریت مالی، ادت اد و سرایر  نییدرزمای ملی دانشگاهی یا مدر  حرفی

 .(۱۳۹۵های مدیریت با گرایش مالی و ادت ادی است )کامیابی و بوژمهرانی، رشتی

بری ت رداد  رموظرفیغیرا  ا ارای مسرتق  : نس ت  ا اای کمیتی حسابرسی استق -۲

(. برر ط را ۱۳۹4  فخاری و همکاران، ۱۳۹4یی و ابراهیمی، ایرؤ ) کمیتی حسابرسی ا اای ک 

منرافع  ایر راب ری  گونریچیه  او مستق  ۱۳۹۱سا  حسابرسی تییمنشور کم کیماده  کیبند 

 اثرگذار باشد، ندارد.مستق  وی  یریگمیکی بر ت م میتقیرمسییا غ میمستق

بیررانگر انردازه کمیترری  ت ررداد ا ارای کمیترری حسابرسری: کمیترری حسابرسری انردازه -۳

 (.۱۳۹4حسابرسی است )فخاری و همکاران، 

های گیارشگری مالی توانراتر شواهرد رویی کنتر باشد در  تربیرگهرتی کمیتی حسابرسی 

( بی راب رن مسرتقیم برین انردازه ۱۹۹۹و همکاران ) ۵۳ن(. دالتو۲0۱4و همکاران،  ۵۲بود ) ثمان

و همکراران  ۵4لرین کییدرحالکمیتی حسابرسی و وظیدی نظارتی کمیتی حسابرسی اشاره کردند 

ظارتی کمیتی حسابرسی را بیران ( راب ن م کوس بین اندازه کمیتی حسابرسی و وظیدی ن۲0۱4)

 کردند.

اسرت  هاکتوجود حسابرسی داشلری در شرر برابر است با وجود یا  دم حسابرسی داشلی:

شرود  دد صردر لحراظ می صورم نیاکی در صورم وجود حسابرسی داشلی  دد یک و در غیر 
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 (.۱۳۹4   دی و ناد لی،)

و زدودن  شیو نقررش پررالا ینقررش بازدارنرردگ از انررد  ارمهررای  مررده حسابرسرری نقش

لحراظ نقرش ی و مسرتق  اشلر ی دحسابرسر  اسرت.  ام بی اط یا ت اربخش کی همان انحرافام

احتما  درار گرفتن در مود یت اشت اه و تقلب کراهش یابرد.  شرودیو با ث مداشتی  یبازدارندگ

 بخشریا ت ار بری دلیر  یو حسابرس داشلر ی سازمانبرون یا ت اردهبی دلی  حسابرس مستق  

اهرداف شرود. برین می تیر بااهمهرای کشف و گیارش اشرت اهام و تحریف با ث یسازماندرون

داشلی و مستق  همسویی وجود دارد  اما وجوه تماییی نیی بین ایرن دو وجرود دارد.  حسابرسی

در آن نقشی  تیریاست و مد یدانون الیامیمستق   یحسابرسوجی تمایی این است کی  نیترمهم

آورند میسازمان بی وجود  رانیمد ی رسیدگی مستقلی بوده کیداشل یحسابرس کییدرحال ردندا

 (.۲0۱۲و همکاران،  ۵۵درد)آل

های بیمری، شرکت) های دولتی و  مومیشرکت  شددرصد سهام نگهداری مالکیت نهادی:

 از ک  سرهام سررمایی اسرت (های دولتی و دیگر اجیای دولتها، شرکتمالی، بانک یهاموسسی

د صردر برای مقادیر بیشتر از میانی  دد یرک و مقرادیر کمترر از میانری  رد کی (۱۹۹8 ۵۱،)بوش

ستایش و کراظم  (،۲00۶) ۳۹هارم و لییا  (، ارن4۲00) ۳8های کوماردر پژوهش شود.لحاظ می

 .ده شده استاستدابا همین ت ریف  این متریر نیی( ۱۳87) نمازی و کرمانی( و ۱۳8۹) نژاد

پژوهش دیردار  با م ابا شاشص واحد، صورمبیی شرکت تیحاکم نمحاس برای  تینها در

مقردار شروند ترا میبر سری  میهر سی شاشص باهم جمع شده و تقس ریمقاد (۱۳۹۳و همکاران )

 .دیبی دست آ یشرکت تیحاکم

 

 کنترلی متغیر

  نوانبری( از متریرهای زیرر ۲0۱۶و همکاران ) ۳7(، لیسی ب ۲0۱8) ۲۹در تحقیقام شیخ

 منظوربریر بر متریر وابستی، بر حسب مورد استداده شرده اسرت. از طررف دیگر  رگذاریتأثمتریر 

دهندگی متریرهرای مسرتق ، در ایرن حیتوضر حذف اثرام متریرهای کنترلی و افریایش دردرم 

 اند:پژوهش این متریرها بی هر دو مد  اضافی شده

 ها بی ک  دارایی سود شالصنس ت  (:ROA)سودآوری شرکت  -۱

  هاها بی ارزش دفتری دارایینس ت ارزش دفتری بدهی(: Lev) اهرم مالی -۲

  هالگاریتم ط ی ی مجموع دارایی(: Size) شرکت اندازه -۳
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برابرر اسرت بررا نسر ت وجروه پرداشتری بابرت شریررد (: CapExی )اییسررمامخرار،  -٤

 ها.مشهود بی ک  داراییهای ثابت دارایی

ب( از متریرهای هیینی تحقیا و توس ی و هیینری  ۲0۱8ال تی باید افیود در پژوهش شیخ )

در ایرران، در ایرن  هانرییهیکی بی شاطر  دم افشای مناسب این  ت لیرام نیی استداده شده است

 استداده نشده است. هاآنپژوهش از 
 

 های پژوهش. یافته4

 آمار توصیفی .۱-4

برا توجری بری مقرادیر میرانگین و  شده است.ارائی  (۱نگاره ) درپژوهش  یدیتوص نتای  آمار

 کررد کری متریرهرای پرژوهش از توزیرع نرمرا  تروان بیرانها میمیانی و اشت ف اند  بین آن

 برشوردار هستند.

 ی فی آمار توص :۱نگاره 

 متریرهای پژوهش 
  ئم  

 اشت اری 
 میانی  میانگین 

انحراف  

 م یار 
 کمینی بیشیتی

 QTobins ۵۹/۱ 4۵/۱ ۵۳/0 ۳ ۱ کیو توبین

 CEO ۳۲/0 0 4۶/0 ۱ 0 ددرم مدیر ام  

 PMC ۱8/0 ۱۲/0 ۱۹/0 ۱ 0 ردابت در بازار مح و  

 CorGov ۵۲/0 ۶۶/0 ۳۲/0 ۱ 0 حاکمیت شرکتی

 -ROA ۱۱/0 ۱0/0 ۱۳/0 ۵0/0 ۱۹/0 سودآوری شرکت 

 Lev ۵7/0 ۵۹/0 ۱۹/0 ۹۵/0 ۱4/0 اهرم مالی 

 Size ۵4/۱4 ۳۹/۱4 40/۱ 7۳/۱8 ۵4/۱۱ اندازه شرکت 

 CapEx 0۳/0 0۲/0 04/0 0 ۲8/0 ای مخار، سرمایی

 های پژوهش مأشذ: یافتی
 

دارای  ۱4/ ۵4 شررکت برا مقردار هانرداز، شرودمشاهده می ۱ره شماره کی در نگاطور همان

همچنرین   دارای کمترین میانگین اسرت -0/ 0۳با مقدار  ایسرماییو مخار، میانگین  بیشترین

از انحراف م یرار  0/ 04با مقدار  ایمخار، سرمایی و  از انحراف م یار ۱/ 40با مقدار  اندازه شرکت

از  کیر چیهمقرادیر انحرراف م یرار  انحراف م یرار هسرتند.یشترین و کمترین بی ترتیب دارای ب

   دم وجود محدودیت در وارد کرردن متریرهرای دهندنشانمتریرهای پژوهش صدر نیست کی 
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حراکی از برشرورداری  پرژوهشنیدیکی میانگین و میانی برای متریرهای  پژوهش در مد  است.

 .است ژوهشنرما  در میان متریرهای پ عتوزی

 

 نتایج آزمون همبستگی .۲-4 

شرده  استداده ی پژوهشجم ی بین متریرهامبرای بررسی هاز ضریب هم ستگی پیرسون 

اسرت و نشران از  ردم  انرد ن متریرهرا یضریب هم سرتگی بر  ۲نگاره   . با توجی بی نتایاست

 .ها استهم ستگی بین آن

 : آزمون همبستگی ۲نگاره 

 Qtobins CEO PMC CorGov ROA Lev Size Cap Ex متریر

Qtobins ۱        

CEO 0۶/0- ۱       

PMC 0۲/0- *۱0/0 ۱      

CorGov **۱۳/0 07/0 0۶/0 ۱     

ROA **48/0 0۶/0- *08/0- **۲۱/0 ۱    

Lev **۱۶/0- **۱7/0 0۲/0- **۱7/0 **۵۹/0- ۱   

Size **۱8/0- *0۹/0 0۱/0- 0۳/0- 0۳/0 *0۹/0 ۱  

CapEx **۲۱/0 0۱/0- 04/0 07/0- **۲0/0 0۶/0- 0۳/0- ۱ 

 0۵/0* م ناداری در س ح     0 /0۱ی در س ح  م نادار **  

 

دهرد ها نشران مینتای  ضرایب هم ستگی پیرسون آمرده اسرت. یافتری ۲در نگاره شماره 

ددرم مدیر ام  و ردابت در بازار مح رو  برا ارزش شررکت هم سرتگی م نراداری ندارنرد. در 

شود اهرم مالی و اندازه شرکت با ارزش شررکت هم سرتگی ارت اط با دیگر متریرها، مشاهده می

ای برا حاکمیت شرکتی، سودآوری شرکت و مخار، سررمایی حا نیدر د. مندی و م ناداری دارن

 ارزش شرکت هم ستگی مث ت و م ناداری دارد.

 

 متغیرهای پژوهش ماناییآزمون نتایج  .3-4

 شردهاستداده  پژوهش یرهایمتر مانایی یبررس یبرا( ۲00۲) 40و تو نی، لنیاز آزمون لو

 .استارائی شده ( ۳نگاره )آن در   یاست کی نتا
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 مانایی : نتایج آزمون3نگاره 

 درجی مانایی  س ح م ناداری  آماره  ی پژوهش رهایمتر

Qtobins 77/۲۳- 00/0 I(0) 

CEO ۳8/۱8- 00/0 I(0) 

PMC 4۲/۱۵- 00/0 I(0) 

CorGov 47/4۱- 00/0 I(0) 

ROA 74/۲7- 00/0 I(0) 

Lev ۹4/۲7- 00/0 I(0) 

Size ۲8/۱7- 00/0 I(0) 

CapEx ۲4/۲0- 00/0 I(0) 

 های پژوهش مأشذ: یافتی

 

شرود، م نراداری آمراره آزمرون لروین، لرین و ترو ( مشاهده می۳کی در نگاره ) طورهمان

 .استکی بیانگر مانایی متریرهای پژوهش  درصد است۵( کمتر از ۲00۲)

 

 های الگوهای پنلیآزمون. 4-4

بررای انتخراب از روش برآورد شده اسرت.  لیتکنیک پن از استدادهبا  الگوهای این پژوهش

 و برروش پاگران آزمرون هاسرمن ،لیمرر فاز آزمون ا ،ت ادفی رثا و  تلدیقی اثرام ثابتهای داده

 .است استداده شده

اف لیمرر آزمرون از هرا داده  کر  دیراتل  در مقابر  ثابرترام ثالگوی ا انتخاب از بینبرای 

های تابلویی برا از روش داده ستدادهابیانگر  (4نگاره )از این آزمون در   حاص  شد. نتای استداده

ی و روش دیقر هرای تلانتخاب از بین روش دادهبرای  ابت است. آزمون بروش پاگان بیثر ثروش ا

های پنلری اده از روش دادهداست بیانگر( 4نگاره )از   حاص  نتای .است شده رام ت ادفی انجامثا

رام ثر روش ا ابرت و ثرام ثر روش ا نبررای انتخراب از بری بنرابرایندفی است  رام ت اثروش ا بی

  حآورده شده است مقدار سر  (4نگاره )طور کی در همان .شداده داست از آزمون هاسمن ت ادفی

ابرت ثرام ثکمتر است کی بیانگر انتخاب روش ا درصد۵او  و دوم پژوهش از های مد م ناداری 

 است.
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 پاگان و هاسمن  ، بروشاف لیمر  هاآزمون نتایج : 4نگاره 

 س ح م ناداری هاسمن  س ح م ناداری بروش پاگان  س ح م ناداری اف لیمر  مد  

۱ 00/0 00/0 00/0 

۲ 00/0 04/0 00/0 

 های پژوهش مأشذ: یافتی
 

 آزمون ناهمسانی واریانس خطاها .5-4

-پاگران –در پژوهش حاضر، فرض ناهمسرانی واریرانس ش اهرا از طریرا آزمرون برروش 

شرود کری مشراهده می طورهمران( آورده شده اسرت. ۵نگاره ) گادفری بررسی شد. نتای  آن در

درصد بوده کی بیانگر وجود ناهمسرانی واریرانس در ۵های پژوهش کمتر از س ح م ناداری مد 

  ( اسرتداده کرردOLS)4۲توان از روش حرداد  مرب رام م مرولی های پژوهش است و نمیمد 

 .شود( استداده میSGL)۱0 افتییمیت مبنابراین از روش حداد  مرب ام 
 

 آزمون ناهمسانی واریانس: 5نگاره 

 ناهمسانی واریانس  س ح م ناداری  آماره  مد  

 دارد 0۱/0 ۲0/۳ ۱

 دارد 04/0 08/۲ ۲

 های پژوهش مأشذ: یافتی
 

 آزمون خودهبستگی خطاها .6-4

ای  است. نتها از آزمون دوربین واتسون استداده شده در پژوهش حاضر برای آزمون فرضیی

 ارائی شده است.( ۶این آزمون در نگاره )
 

 : نتایج آزمون دوربین واتسون6نگاره 

 وض یت  آماره دوربین واتسون شرح  مد  

۱ 
OLS 

 ی وجود دارد. شودهم ستگمشک   04/۱

 ی وجود دارد. شودهم ستگمشک   04/۱ ۲

۱ 
GLS 

 ی وجود ندارد. شودهم ستگمشک   ۱۶/۲

 ندارد.  ی وجودشودهم ستگمشک   ۱۵/۲ ۲

 های پژوهش یافتیمأشذ:  
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 ۱/ 04مقدار آماره دوربین واتسون در روش حداد  مرب ام م مولی در هرر دو مرد  برابرر 

تروان گدرت برین مقرادیر ش رای ( اسرت، می۲/ ۵و  ۱/ ۵این مقدار شار، از بازه ) ازآنجاکیاست. 

( OLS) های پژوهش مشرک  هم سرتگی وجرود دارد و از روش حرداد  مرب رام م مرولیمد 

شود. برا اجررای ( استداده میGLS) افتییمیت ماستداده کرد و از روش حداد  مرب ام توان نمی

بی ترتیرب در مرد  او  و دوم بری  ۱/ 04این روش مقدار آماره دوربین واتسون در هر دو مد  از 

گیرد و بدین طریرا مشرک  شودهم سرتگی ( درار می۲/ ۵و  ۱/ ۵و در بازه ) رسید ۲/ ۱۵و  ۲/ ۱۶

 رف می شود.ها برطش ای مد 

 

 خطیآزمون هم .7-4

اسرتداده  4۱ش ی متریرهای توضیحی از روش  ام  تورم واریرانسبرای بررسی مشک  هم

درصرد( برین  ۵کمترر از  VIFش ی )مقردار آمراره دهند   دم وجود همشده است. نتای  نشان

( 8( و )7دوم در نگراره ) متریرهای پژوهش است. نتای  بی ترتیب بررای متریرهرای مرد  او  و 

 ارائی شده است.

 

 هانتایج آزمون فرضیه .8-4

انجرام  (GLS) افترییمیت مهای پژوهش بر اساس روش حداد  مرب رام نتای  برآورد مد 

( بری 8( و )7اسرت. نگراره ) شده آورده (8( و )7) نگاره نییپا دسمت در آن  ینتا کی شده است

 .دهندیم نشان را دوم پژوهشاو  و  مد  ونیرگرس  ینتاترتیب 

 

 پژوهش  اول  ةیفرض یآمار آزمون جینتا :7نگاره 
 

 VIF س ح م ناداری  Tآماره ش ای استاندارد  ضریب متریر

Constant ۲۱/7 ۵۳/0 ۵۳/۱۳ 00/0 - 

CEO 08/0- 0۲/0 78/۳- 00/0 0۶/۲ 

PMC ۲4/0 0۶/0 ۵۱/۳ 00/0 4۳/۱ 

PMC * CEO ۲7/0 08/0 ۱۱/۳ 00/0 ۶۱/۲ 

ROA ۵۶/۱ ۳۱/0 ۹۶/4 00/0 ۶7/۱ 

Lev 0۲/0- 04/0 7۲/0- 4۶/0 ۶4/۱ 
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 VIF س ح م ناداری  Tآماره ش ای استاندارد  ضریب متریر

Size ۳۹/0- 0۳/0 ۶۵/۱0- 00/0 0۳/۱ 

CapEx ۶۹/0 ۲۹/0 ۳8/۲ 0۱/0 0۶/۱ 

 87/0 شده  یت دضریب ت یین   8۹/0 ضریب ت یین

 F 00/0س ح م ناداری F 4۵/۳۳آماره

 ۱۶/۲ آماره دوربین واتسون 

 های پژوهش مأشذ: یافتی

 

ر ح اطم( 0/ 00) آن یم نرادارو سر ح  F با توجی بی آمرار   مرد درصرد ۹۵ نرانیدر سر

 ردابرت در برازار مح رو  در دردرم مردیر ام   ر متقابثضریب متریر ا .ش م نادار استپژوه

(PMC * CEO در فرضیی او ) اسرت  0/ 08ای استاندارد مربوط بی آن م اد   و ش 0/ ۲7 برابر

دردرم   ر متقابر ثر درصرد متریرر ا۹۵ح اطمینران  در سر  0/ 00ح م ناداری  کی با توجی بی س

  تررأثیر مث ررت و م نرراداری بررر ارزش شرررکت دارد ر مح ررو ردابررت در بررازادر  مرردیر ام 

  کنردتقویرت میرا  ردابت در بازار مح و  اثر ددرم مدیر ام  بر ارزش شررکت گرید  ارمبی

 شود.می دییتأبنابراین فرضیی او  پژوهش 
 

 پژوهش  دوم ةیفرض یآمار آزمون جینتا :8نگاره 
 

 VIF س ح م ناداری  Tآماره ش ای استاندارد  ضریب متریر

Constant 4۹/7 ۵۶/0 4۲/۱۳ 00/0 - 

CEO ۱۶/0- 0۳/0 87/4- 00/0 ۳7/۲ 

CorGov ۱۵/0- 04/0 0۱/4- 00/0 4۹/۱ 

CorGov * CEO ۲۱/0 07/0 ۹0/۲ 00/0 04/۲ 

ROA ۶۱/۱ ۳۱/0 ۱۵/۵ 00/0 ۶۵/۱ 

Lev 0۵/0 0۵/0 ۹۹/0 ۳۲/0 ۶۱/۱ 

Size 4۱/0- 04/0 88/۱0- 00/0 0۳/۱ 

CapEx 70/0 ۲0/0 ۵4/۳ 00/0 0۶/۱ 

 88/0 شده  یت دضریب ت یین   ۹0/0 ضریب ت یین

 F 00/0س ح م ناداری F ۶۲/۳7آماره  

 ۱۵/۲ آماره دوربین واتسون 

 های پژوهش مأشذ: یافتی
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ر (0/ 00) آن یو سر ح م نرادار Fه ، آماردوم نیدر فرضر رد فرضر و  در سر ح ا نیهماننر

 در دردرم مردیر ام   ر متقابر ثر ضریب متریرر ا ت.اسم نادار  پژوهش درصد مد ۹۵اطمینان 

ای استاندارد مربوط بری  و ش 0/ ۲۱برابر ( در فرضیی دوم CorGov * CEOحاکمیت شرکتی )

درصرد متریرر ۹۵ح اطمینان  در س 0/ 00ح م ناداری  است کی با توجی بی س 0/ 07آن م اد  

  داردتأثیر مث ت و م ناداری بر ارزش شررکت  حاکمیت شرکتیدر  ددرم مدیر ام   ر متقابثا

بنرابراین   کندمیرا تقویت  مدیر ام  بر ارزش شرکتحاکمیت شرکتی اثر ددرم  گرید  ارمبی

 شود.فرضیی دوم پژوهش پذیرفتی می

 

 گیری. بحث و نتیجه5

و ارزش  ر ام یدردرم مردبرین  نراب بر  یکنترل یهاسمیاین م ال ی بی بررسی تأثیر مکان

و م  مردیر ا نقرش ت دی و دوگانگی  دورشرکت پرداشتی است. ددرم مدیر ام  با استداده از 

داشلی و شارجی هستند کری  ی،کنترل یهاسمی. مکانی شده استریگاندازه رهیمدئتیاستق   ه

ها حراکی از یافتریشروند. گیری میاندازهو ردابت در بازار مح و  ی حاکمیت شرکت بابی ترتیب 

و ارزش  ر ام یدردرم مرد بین نراب  بر یتأثیر مث ت ردابت در بازار مح و  و حاکمیت شرکت

 رکت است.ش

بری دو مؤلدری  های شرودگیری مناسرب از پتانسری بهره منظوربیشرکت با فرض اینکی هر 

وجود ساشتار ض یف، سهم مردیریت در صورم توان گدت می ساشتار و مدیریت شوب نیاز دارد

همچنین در شرای ی کی شرکت سراشتار مناسر ی   یابددر موفقیت کلی یک شرکت افیایش می

نتظار داشت نس ت بی حالتی کی شرکت از ساشتار مناس ی برشوردار نیست ددرم توان ادارد می

 کمتری بی مدیریت ا  ا شود.

ت کی ردابت در بازار مح و  بر ارت اط برین نتای  آزمون فرضیی او  پژوهش بیانگر این اس

را درردرم مرردیریت ترروان تررأثیر مث ررت دارد. در اینجررا میمرردیر ام  و ارزش شرررکت  درردرم

ی بیشتری دارد. ردابت شررای ی را ایجراد نیآفرارزشی تلقی کرد کی در شرای  ردابتی سمیمکان

کنرد  رزش شررکت ترغیرب میکند کی مدیر را بی استداده از دردرم بررای تأثیرگرذاری برر امی

توان ابیاری مدید در کاهش مسائ  نماینردگی تلقری کررد. ردابت در بازار مح و  را می رو نیازا

اسرت.  راسرتاهم( ۲00۵گرونیالی )-( و گوآدالروپ و پررز۱۹8۳های هارم )ا پژوهشاین نتیجی ب

اثرگرذار اسرت. لری و حاکی است ردابت در بازار مح و  بر انگییه مردیران  هاپژوهشنتای  این 
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( نیی بی این نتیجی رسیدند کی ددرم مدیر ام  بر ارزش شرکت اثرگذار اسرت. ۲0۱8همکاران )

 ب( است. ۲0۱8ی شیخ )هاافتیفرضیی او  م ابا با ی نتیجی آزمون   وهبی

کری در اینجرا از طریرا حاکمیرت شررکتی  یکنتر  داشلر  سمیدر مورد فرضیی دوم، مکان

مث رت دارد. حاکمیرت  ریترأثبر راب ن ددرم مدیر ام  و ارزش شررکت ، گیری شده استاندازه

بری اهرداف شررکت سرودمند شرکتی ابیاری است کی در ایجاد ساشتاری مناسب برای دستیابی 

است  لذا در اینجا حاکمیت شرکتی از طریا بهینی کردن ساشتار لازم برای حرکت شررکت، برر 

در صرورم وجرود ر ام  و ارزش شرکت اثرگذار است. بی این صرورم کری راب ن بین ددرم مدی

( در ۱۹7۶یرمرا  ) ی بیشرتری دارد.نر یآفرارزش مناسرب، ددرتمنرد برودن مردیر ام ساشتار 

مث رت دارد  همچنرین  ریترأثپژوهش شود بی این نتیجی رسید کی حاکمیت شرکتی بر  ملکرد 

ی مدیران طل فرصتمیت شرکتی با ث کاهش ( بی این نتیجی رسید کی حاک۲0۱۳تانگچیتررم )

بروده و برا نتیجری تحقیرا  راستاهم هاپژوهش. نتای  حاص  از آزمون فرضیی دوم با این شودیم

  ابقت دارد.ب( م ۲0۱8شیخ )

 

 های کاربردیپیشنهاد .۱-5

طل انی و کاهش رفترار فرصرت ی نی ر ام ،یاز ددرم مد شتریب یمندبهره یبرا یطورکلبی

 یهراتیرا در جهرت ف ال تیریمرد بیشرترتا ددرم  است ازین یکنترل  یبی مح ،ییکارا شیافیا

 نیتنر  یزجملری اجریاا یشررکت تیر کند. ردابت در برازار مح رو  و حاکم تیهدا نیآفرارزش

وانین و تروان برا ا مرا  در . میها پرداشتی شردآن یپژوهش بی بررس نیهستند کی در ا ی یمح

 ها را بی سمت حاکمیت شرکتی مناسب هدایت کرد.مقررام شرکت

 

 های آتیپیشنهاد برای پژوهش .۲-5

ن بنرابرای  دردرم مردیر ام  در ایرران انجرام شرده اسرت نییدرزمهای محدودی پژوهش

شود مییان تناسب ساشتار شرکت و ددرم مدیریت و همچنین  وامر  اثرگرذار برر پیشنهاد می

برا توجری  شودیمساشتار شرکت در بازارهای انح اری و ردابتی بررسی شوند  همچنین توصیی 

بی اینکی ددرم مدیریت حوزه مهمی اسرت، بهترر اسرت م ال راتی بررای بررسری ترأثیر دردرم 

 ها انجام شود.ز د ی  بازدهی، رت ی نقدشوندگی و  ملکرد مالی شرکتواملی امدیریت بر  
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 فارسی

بررسری ارت راط برین  (. ۱۳۹۳ط ری، میرثم )طالرب و اصرابت، میثمت ارآهنگر  اللهددرمر، برزگ

 .88-7۳ (،4)۶، حسابداری مالی یهاپژوهش .ردابت در بازار مح و  و مدیریت سود

 رویکررد برا ادت رادی رشرد بر مندیردابت اثر (.۱۳88) مرجان ن یری،فقیی و  دجمشی پژویان،

 .۹7-۱۳۲ ،(۳8)۱۳ادت ادی،  هایژوهشپ . زادرون رشد الگوی
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بررسی ترأثیر ندروم مردیر ام  برر کیدیرت افشرای  (. ۱۳۹8پورحیدری، امید و فروغی،  ارف )

 .۵۳-۲7 (،۶۱)۱۶، ف لنامی م ال ام تجربی حسابداری مالی.  اط  ام حسابداری

 ت ردیلگری یرترأث  (.۱۳۹۶زاده، مهرری )نقندری،  لی و   راسنقندری، امیرحسین  تائ یتائ ی

. دانرش  هاشررکت ادت رادی  ملکررد و  شررکتی حاکمیرت برین راب رن برر شرکت انداز 

 .۱88-۱۵۲ (،۱)8حسابداری، 

 ر ام ،یدردرم مرد نیارت راط بر  (. ۱۳۹7) یمهرد ،اصر یاسکاف و  افسرانی یری،ک توانگر حمیه

 و  یمرال یحسرابدار یهراپژوهش.  یکنتر  داشلر  تیدیو ک یحسابرس تییکم یهایژگیو 

 .۲07-۱87 ،(۳8)۱0 ،یحسابرس

بررسری ترأثیر  ملکررد  (. ۱۳۹۳زاده،  لری )جامی، یاسمن، شاهچرا، مهشرید و حسرنتیموری

تحقیقرام  . شررکتیشرکت بر راب ن بین ردابت در بازار مح و  و رت ری نظرام حاکمیرت 

 .48-۲۵ ،۱۳توس ی ادت ادی، 

 .یو فرهنگ یانتشارام  لم :تهران ،۱چ .یفلسدی حسابرس(. ۱۳84یی )حیحساس یگانی، 

بر کیدیت افشا و تأثیر  مؤثربررسی  وام  حاکمیت  (. ۱۳۹۲پور، احمد و برزایی، یونس )شدامی

 .4۱-۲۲ (،۲0)۵ حسابداری مالی،. هاآنردابت بازار بر راب ن بین 

بررسی تأثیر سازوکارهای حاکمیت  (. ۱۳۹۳دیدار، حمیه  من ورفر، غ مرضا و کد می، مهدی )

در برورس اوراق بهرادار تهرران.  شردهرفتییپذهای شرکتی برر شرکاف مالیراتی در شررکت

 .4۳0-40۹ (،4)۲۱، های حسابداری و حسابرسیبررسی

حسابرسری برر  کمیتری یهایژگیبررسی تأثیر و   (.۱۳۹4) محمد ،ابراهیمی و  رماان لی یی،ایرؤ 

 .88-7۱ ،(۲۵)7 ،ف لنامی حسابداری مالیس ح افشای داوطل انی اش ق. 

در برورس  شردهرفتییمنشور کمیتی حسابرسی ناشران پذ(. ۱۳۹۱) سازمان بورس و اوراق بهادار

 .یحسابرسرررر  تررررییکم منشررررور ایررررران،اوراق بهررررادار تهررررران و فرابررررورس 

https://www.seo.ir/Page/RnfRqDyvXjR4uFy3BtquPw. 

 ترکیرب و  مالکیرت تارسراش تأثیر بررسی (. ۱۳8۹م  دی )، نژادکاظمو  نیمحمدحس ستایش،

تهرران.  بهادار اوراق بورس در شدهرفتییپذ یهاشرکت سود تقسیم سیاست بر رهیمدئتیه

 .۵۱-۲۹ ،۱شماره دانش حسابداری، 

وجود حسابرس داشلی برر کراهش  ریتأث یبررس (. ۱۳۹4) اک ری ل  دی، محمدرضا و ناد لی، 

 ،(۶۱)۱۵دانرش حسابرسری، . هاو مالیراتی در شررکت یو درانون یمرال یهافیرشداد تحر
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۱7۳-۱۹0. 

دردرم مردیر ام  و  ملکررد  نیب نافشا بر راب  تیدیک ریتأث. (۱۳۹۱)دشت، یوسف که   ایی

نامی کارشناسی ارشد، دانشرگاه پایان .شده در بورس اوراق بهادار تهرانهای پذیرفتیشرکت

 .واحد تهران مرکیی  میآزاد اس

هررای ویژگی نیدرردرم مرردیر ام  بررر راب رری برر  ریبررسرری تررأث(. ۱۳۹۱)زاده، محمرردتقی غنرری

واحرد اسر می نامری کارشناسری ارشرد، دانشرگاه آزاد پایان .و  ملکرد شرکت رهیمدئتیه

 .تهران مرکیی

بررسری ترأثیر ردابرت در برازار  (. ۱۳۹۳،  لی  حاجب، حمیدرضا و پارسا، حجرت )مقدمیوریغ

 .۳۶-۱۹ ،(۱۵)4پژوهش حسابداری، مح و  بر کیدیت سود. 

هرای بررسری اثرر ویژگی (. ۱۳۹4محسرن ) ،نتا، کردیحسن و  جواد ،محمدی  حسین ،خاریف

م ال رام تجربری حسرابداری . کمیتی حسابرسی بر مدیریت سرود از طریرا ادر م واد ری

 .۱۵4-۱۳0 (،4۶)۱۲،مالی

افشرا و کمیتری حسابرسری، کیدیرت  یهرایژگیو  (. ۱۳۹۵احسان ) ،بوژمهرانی و  یحیی ،کامیابی

 .۲۱8-۱۹۱ (،۶)۲، تجربی یهاپژوهش. رهیمدئتیا اای ه رموظفینس ت غ

تأثیر ددرم مدیریت برر ریسرک سرقوط آتری دیمرت  (. ۱۳۹7م  وفی،  لیرضا و ط رسا، منا )

 .۲۲-۵ (،44)۱۱، ف لنامی بورس اوراق بهادارمدیریت.  طل انیفرصتسهام: رویکرد 

ردابت در بازار مح و  و کیدیرت  (. ۱۳۹۳یان،  لیرضا )نمازی، محمد  رضایی، غ مرضا و ممتاز

 .۱۶۶-۱۳۱ (،۲)۶، های حسابداریپیشرفتاط  ام حسابداری. 

 هایشررکت  ملکررد برر مالکیرت سراشتار ترأثیر (. ۱۳87محمد و کرمرانی، احسران ) نمازی،

 ،۵۳، شرماره حسابرسی و  حسابداری هایبررسی .تهران بهادار اوراق بورس در شدهرفتییپذ

8۳-۱00. 
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