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 چكیده

سلامت شرکت ها موضوعی است که به بحث تداوم فعالیت، ورشکستگی و درماندگی مالی در ارتباط است. از این 

رو، هدف پژوهش حاضر تاثیر سازه های حاکمیت شرکتی و حقوق سهامداران بر سلامت شرکت ها در بازار سرمایه 

بهره گرفته شده است. پژوهش حاضر  ایران است. برای اندازه گیری سلامت شرکت ها از شاخص تاب آوری شرکت

تحلیلی از نوع پیمایشی مبتنی بر رویکرد -، توصیفیهادادهی گردآوری هاروش ازنظرهدف، کاربردی و  برحسب

 جهت بوده و ی مورد بررسیهاشرکتعالی و میانی ، مدیران پژوهشجامعه آماری مدل یابی ساختاری است. 

ی روابط علیَ میان )سازه نیبشیپدر این پژوهش به  است. شدهاستفاده اردنامه استاندها از پرسشگردآوری داده

های فرهنگ حاکمیت شرکتی(  و سلامت شرکت ها پرداخته شد. نتایج نشان داد که از میان سازه های فرهنگ 

سلامت شفافیت بر  و خدمات و افشاء جبران مدیره، کمیته داخلی، هیئت های حاکمیت شرکتی اثربخشی کنترل

 ریسک و حمایت از حقوق مدیریت حسابرسی، وجود کمیته شرکت تاثیر معنی داری دارند. از این رو، وجود کمیته

 مدیره، هیئت داخلی، های سهامداران تاثیر معنی داری بر سلامت شرکت ها ندارند. از این رو، اثربخشی کنترل

ها را افزایش دهد و به بیان دیگر این سازه ها  تشرک شفافیت می تواند سلامت و افشاء و خدمات جبران کمیته

 موجب افزایش سلامت و تداوم فعالیت شرکت ها و در نهایت موجب کاهش درماندگی مالی شرکت ها می شود.

 

 .گذاران هیحقوق سرما ،یشرکت تیسلامت شرکت، فرهنگ حاکم های كلیدی:واژه
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mailto:Salteh2008@gmail.com


 انجمن مهندسي مالي ايران    -گذاري دانش سرمايهعلمي پژوهشي فصلنامـه 

 1402 پائیز / 47پیاپي  / 12دوره  94

 مقدمه -1

 برای جامعه از طرف فشار فزایشا با ها شرکت و داده افزایش را ها شرکت و تاب آوری قدرت شدن، جهانی فرآیند

 فشار .هستند مواجه و محیطی اجتماعی ابعاد های خود در فعالیت و اهداف به وسیع تر نگرش یک از برخورداری

اقتصادی و حداکثر سازی سود  تر در مقایسه با نگرش مسئولانه و رفتاری رفتارسلامت برای داشتن  ها به شرکت

در  (.1395)حسینی و حقیقت، تبدیل شده است گیری در شرکتها به یک معمای جدید برای تصمیم و ارزش،

 واحدهای نقش از انتظارات ذینفعان است و جهانی دغدغه بر جامعه یک ها حال حاضر اثرات اقتصادی شرکت

 دنبال به جامعه در شرکتها رفتار مقررات برای و قوانین ، رهنمودها ،اصول. است درحال افزایش جامعه در تجاری

 است حال توسعه در جامعه بر عملیات این اثرات و عملیات شرکت درباره پاسخگویی و شفافیت برای افزایش تقاضا

 محیطی و خود درابعاد اجتماعی ،اخلاقی عملکرد درخصوص را خود الزامی گزارشات یا اختیاری طور به ها شرکت و

تفکیک  سهامی های شرکت ویژگی مهمترین(. 1393)حساس یگانه و برزگر، کنند می مختلفی منتشر عناوین تحت

به عنوان مکانیسم مهمی در مدیریت است و به همین دلیل ساختار مالکیت در این شرکتها  مدیریت از مالکیت

(. شواهد تجربی تحقیقات 1986ویشنی ، ؛ شلیفر و  1976،  شرکتها در نظر گرفته می شود)جنسن و مکلینگ

صورت گرفته نشان می دهد که  صاحبان بزرگ یا دارندگان سهام بلوکی نسبت به سهامداران کوچک از انگیزه 

قوی تر و فرصت های بهتری برای کنترل شرکت برخوردار هستند و تأثیر مثبتی بر ارزش شرکت دارند )لیما و ام 

امر از دو طریق امکان پذیر است. مورد اول از طریق مداخله مستقیم در یک این  (.2018دی ایمران حسین، 

شرکت صورت می گیرد ، به این ترتیب که  سهامداران بزرگ می توانند استراتژی شرکت را از طریق طرح 

 برای مدیریت پیشنهادی یک  سهامدار عمده و یا از طریق یک نامه خصوصی به مدیریت، تغییر دهند. بنابراین

 آدام توسط مدیریت از . تفکیک مالکیتگرفت خواهد قرار فشار تحت سود، مدتکوتاه انتظارات ساختن برآورده

و این موضوع را بررسی  شد تحلیل( 1932) مینز و برل بارتوسط اولین برای و شد مطرح 1776 سال در اسمیت

 گذاران سرمایه منافع راستای در خویش عمل آزادی از مدیران که داشت اطمینان توان می چگونهنمودند که 

عنوان نمایندة سهامداران، شرکت را اداره  . در واقع با جدا شدن مالکیت و مدیریت، مدیران بهکرد خواهند استفاده

(. با شکل گیری رابطة نمایندگی، تضاد منافع بین مدیران، سهامداران وسایر 2019 1سلارکا و می کنند)بهادوری

اقداماتی در جهت  ایجاد می شود و به طور بالقوه این امکان به وجود می آید که مدیران (دولت ازجمله)  ذینفعان

سهامداران و سایر ذینفعان باشد  منافع خویش انجام دهند و ضروری ندانند اقدامات انجام گرفته در جهت منافع

 (.2015، 2به آن،مسئلة نمایندگی گفته می شود)فیلیپ، لین، بین و دانلو که

 شده سازی مصون اطلاعات باید عمومی منافع حفظ جهت بهو نمایندگی،  کنندگی مشکلات پیدایش از پس 

 اخلاق تئوری کاربرد شامل خصوص این در مختلفی ابزارهای از (.2014، 3)لینشود همسو مالکان و مدیران منافع و

 مدیران وجود مستقل، و داخلی حسابرسی داخلی،های  کنترل حسابداری، استانداردهای ایجاد حسابداری، در

 نشد، کمتر مشکلات هم باز اما استفاده شد، پاداش های بلندمدت رویه کارگیری به و مدیره هیئت در غیرموظف

 نظرگرفته در کنندگی مشکلات کاهش منظور به که کنترلی معیارهای است؛ و شده بیشتر آن های پیچیدگی بلکه

 تمامی واقع در(. 1389)آقایی و چالاکی، نمود نمی اجرا نیز را نظارتها حداقل بلکه نبود کارا تنها نه بود، شده
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 سهامداران منافع از بتوانند آنکه بدون بودند، قوانین رعایت جهت در فقط و ظاهری صورت به ذکرشده معیارهای

معیارهای  تمام با مطابقت بر علاوه بتواند که شرکتی حاکمیتز ا زیرا سازوکارهای نمایند، حمایت مدیران مقابل در

 گفته شده، به هدف غایی شرکت یعنی افزایش منافع سهامداران و نیز بهبود عملکرد شرکت منجرشود، وجود

 (. 2010، 4نداشت)هولم و واتز

گی در بازار سرمایه ایران، هدف این پژوهش چگون هاشرکتآمده در زمینه سلامت  به وجودبه مشکلات  با توجه

در قبال سازه های فرهنگ حاکمیت شرکتی است. انجام پزوهش متضمن فعالیت  هاشرکتدرک میزان سلامت 

با های گسترده ای است تا در یک جستجوی دقیق بتوان به نتایج و دستاوردهای علمی دست یافت. از این رو، 

ها، شرکتمیت شرکتی بر سلامت تاثیر سازه های فرهنگ حاک ینهزم در کشورشده در انجام مطالعاتتوجه به 

موارد مشابهی برای  را مورد آزمون قرار داده که در تحقیقات قبلی آزمون نشده است و ییهاحاضر مؤلفه پژوهش

است که سازه های فرهنگ حاکمیت شرکتی و  سؤال، این پژوهش در پی پاسخ به این رونیا از. ندارد آن وجود

، به پیش سؤالپاسخ به این  منظوربهدر بازار سرمایه ایران دارد؟  هاشرکت حقوق سهامدارن چه تاثیری بر سلامت

خدمات و  جبران مدیره، کمیته داخلی، هیئت های اثربخشی کنترلبینی روابط علیّ سازه های حاکمیت شرکتی)

 هاشرکتو سلامت  سهامداران( ریسک و حقوق مدیریت حسابرسی، وجود کمیته شفافیت، وجود کمیته و افشاء

گذاران و سایر یهسرمارود نتایج پژوهش حاضر بتواند به مدیران، تحلیل گران مالی، یمشود. انتظار یممطالعه 

را در  هاآندر قبال سازه های فرهنگ حاکمیت شرکتی کمک کرده و  هاشرکتدر درک بهتر سلامت  نفعانیذ

ک نماید. پژوهش حاضر با طرح مبانی نظری و پیشینه گذاری کمیهسرماهای صحیح مالی و یمتصماتخاذ 

های برگرفته از مسئله و مبانی نظری یهفرضی مرتبط با موضوع و همچنین تبیین روش پژوهش و هاپژوهش

گیری و پیشنهادات یجهنتیت درنهاها پرداخته است؛ و یهفرضپژوهش ادامه یافته و سپس به تشریح نتایج آزمون 

 ردد.کاربردی بیان می گ

 

 و پیشینه پژوهش مبانی نظری

 هایتفاوت و ندارد وجود شرکتی حاکمیت مورد در توافقی مورد تعریف دهدمی نشان موجود ادبیات بررسی

 و شرکت بین رابطه به شرکتی حاکمیت دیدگاه، یک از. دارد وجود کشور هر در شده ارائه تعاریف در چشمگیری

 همچنین. شودمی بیان نمایندگی تئوری قالب در که استقدیمی الگوی یک این. شودمی محدود سهامداران

( سهامداران) آنها مالکان و شرکت بین تنها نه که دید روابط از شبکه یک صورتبه توانمی را شرکتی حاکمیت

...  و قرضه اوراق دارندگان فروشندگان، مشتریان، کارکنان، جمله از نفعانذی از زیادی عده و شرکت بین بلکه

 در شرکتی حاکمیت تعاریف کلی بررسی. شودمی دیده نفعانذی تئوری قالب در دیدگاهی چنین. دارند وجود

 آنها مهمترین از یکی که هستند معینی و مشترک هایویژگی دارای آنها تمام که دهدمی نشان علمی، متون

 انتخاب که رویکردی با متناسب شرکتی حاکمیت (. تعریف1392صادقی و صفرزاده،  مقدم، است)بهار پاسخگویی

 شرکتی حاکمیت صورت آن در باشد، «محور سهامدار» شرکتی حاکمیت دیدگاه اگر گیرد؛می صورت است، شده

 تمرکز دهدمی اطمینان خود شده گذاریسرمایه وجوه بازده دریافت به نسبت سهامداران به آن در که هاییروش به
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 حاکمیت حالت آن در گیرد، بر در را «ذینفعان سایر و سهامداران» و شود انتخاب تریگسترده مفهوم اگر. دارد

 تجاری هایفعالیت همه در و کرده ایفا ذینفعان همه به را خود پاسخگویی مسوولیت هاشرکت اینکه از شرکتی

تهرانی و  سرشت، کند)جعفریمی حاصل اطمینان کنند،می عمل خود اجتماعی هایمسئولیت راستای در خود

 و مالکیت ساختار نوع تعیین. دارد مشخص و محوری جایگاه شرکتی راهبری در مالکیت (. ساختار1390تبریزی، 

 قالب در راهبری از بعد مسأله این. هاستشرکت در حکمرانی اعمال و کنترل ابزار یک شرکت، سهامداران ترکیب

 و اقلیت جزء سهامداران وجود مالکیت، تمرکز مالکیت، توزیع نظیر شرکت مالکیت نوع کنندةتعیین مختلف ابعاد

 که دهندمی نشان مطالعات از برخی.است بررسی قابل هاآن مالکیت درصد و شرکت مالکیت ترکیب در عمده

 بسیاری که حالی ندارد. در وجود شرکت محیطیزیست و اجتماعی افشای و مالکیت ساختار بین معناداری یرابطة

 هاشرکت محیطیزیست و اجتماعی افشای سطح مالکیت، توزیع شدن ترگسترده با دهدمی نشان نیز مطالعات از

 (.1395رود)حسینی و حقیقت، می بالاتر

 های مکانیسم از یکی مالکیت ساختار. آنهاست مدیریت از تفکیک مالکیت سهامی های شرکت ویژگی مهمترین

 (.2008)لی،  باشد میشرکت  رشد مهم و اساسی های لفهؤم یکی از شرکتی راهبری است. شرکتی راهبری داخلی

 تصور می گونه این عموما رو این از. هستند مالی سهامداران های صورت از کنندگان استفاده اصلی از گروههای یکی

 نظارتی های فعالیت از امر این. شود منجر ها شرکت رفتار به تغییر است ممکن ها شرکت مالکیت ساختار که شود

حیث  از (1386گیرد)ملا نظری و همکاران،  می نشأت دهند، می انجام این ساختار در مختلف گذاران سرمایه که

 مالکیت(. 1986،و ویشنیباشند)شلیفر  داشته مدیریت بر نظارت فعال برای هایی انگیزه است ممکن نهادها تئوری،

 در شرکت، آنها سهم افزایش موازات به و کند می انگیزه ایجاد عمده سهامداران در توجهی قابل به صورت متمرکز

 منافع تضاد از . موارد مطرح شده شود می بیشتر مدیریت، کنترل و شرکت عملیات بهبود برای نیز آنها های انگیزه

.   ی« می باشدنمایندگ تئوری» زیر عنوان کلی طور به تضادها گونه این با ها شرکت چگونگی مواجهه و ها گروه بین

 بخشی اثر وقتی باشد. کنترلها می نمایندگی مساله با ارتباط در نیز مالکان ماهیت مالکیت، تمرکز بحث بر علاوه

 تخصصی و مالی های زمینه در کافی تجربهو  دانش شرکت، کننده کنترل سهامداران که داشت خواهد بیشتری

  لازم توانایی و منابع دارای نهادی، گذاران سرمایه و گذاری شرکتهای سرمایه عموما که باشند داشته را مربوطه

 (. 1393)سلطانی، هستند مدیریت صحیح کنترل جهت

 آشکار محیطیزیست و اجتماعی اطلاعات افشاء و شفافیت اطلاعات شامل افشای در سودآوری نفوذ منطق

 کمتری سودآوری که هاییشرکت به نسبت سودآور هایشرکت انگیزة موجود، شرایط بهترین در چراکه است،

 بالاتر سودآوری با هایشرکت از آورند. بنابراین،می داوطلبانه اطلاعات افشای به رو سرمایه افزایش منظوربه دارند،

شفافیت  .(2011، 5داشت)بارون، هارجوتو و جو بیشتری محیطیزیست و اجتماعی اطلاعات افشای انتظار توانمی

شفافیت  .ابزاری کلیدی برای کمک به تحکیم و اجرای اصـول اساسـی حاکمیـت شـرکتی مطلوب محسوب میگردد

شرکتی، هدف از شفافیت در حوزه حاکمیت  عاملی ضروری برای حاکمیت شرکتی صحیح و موثر محسوب می شود.

ارائه اطلاعات مهم و لازم برای طرفین است به نحوی که بتوانند کارآیی هیاتمدیره و هیات عامل را در زمینه اداره 

مجموعه روابط (. 2010)کمیته بال، امور، مطابق با قوانین داخلی و در چارچوب روشهای نظارتی، ارزیابی نمایند
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باشـد کـه تعیین  می اعضاء هیئت مدیره ذینفعان یک شرکتمیان مدیریت، هیات مدیره، سهامداران و دیگر 

کننده ساختاری است که توسط آن اهداف شرکت و ابزار دست یابی به این اهداف و نظارت بر عملکرد آنها مشخص 

میگردد. حاکمیت شرکتی خوب باید انگیزه های مناسبی را برای هیات مدیره و هیات عامل به منظور دنبال نمودن 

سازمان و در راستای منـافع شـرکت و سـهامداران آن فراهم نموده و نظارت موثر را تسهیل نماید. وجود اهداف 

یک سیستم حاکمیت شرکتی موثر در یک شرکت یا گروهی از شرکت ها یا به طور کلی در عرصه اقتصاد، به ایجاد 

کمیته حسابرسی (. 2010)کمیته بال، اطمینان لازم برای عملکرد صـحیح اقتصاد مبتنی بر بازار کمک می نماید

در راهبری شرکتی خدمات حسابرسی داخلی و کمیته حسابرسی که ریاست آن به عهده یکی از اعضای غیرموظف 

کنند. وظایف کمیته حسابرسی شامل حصول اطمینان  هیات مدیره است نقش مشاور را برای هیات مدیره بازی می

تئوری نمایندگی، به وجود آمدن کمیته حسابرسی را به عنوان ابزاری برای از نظامهای کنترلی و حسابداری است. 

گیرد و آن را وسیلهی نظارتی اثربخشی برای  های نمایندگی و بهبود کنترلهای داخلی درنظر می کاهش هزینه

 (.1394)سلیمانی و مقدسی، کند بهبود روابط نمایندگی معرفی می

باشند، هیات مـدیره باید  درت انتصاب اعضای هیات مدیره برخوردار میدر مواقعی که سهامداران بانفوذ، از ق

اقدامات احتیاطی لازم را اعمال نمایند. در چنین مواردی بایستی توجه داشت اعضای هیات مـدیره، صرف نظر 

مواقعی که باشند. در  اینکه چه کسی آنها را منصوب نموده اسـت، دارای مسـئولیتهـایی در قبـال خـود بانـک می

مدیره می تواند رویه های  اعضای هیات مدیره توسط یکی از سـهامداران کنترلـی منصـوب مـیگردنـد، هیات

خاصی را مدون نموده و بازنگریهای دورهای را به منظور اطمینان یـافتن از انجام صحیح وظایف کل اعضای خود 

شرکت از ابعاد گوناگون قابل توجه است و در وهله ساختار مالکیت یک (. 1397)بت شکن و رهبری، اعمال نماید

شود. بر این اساس، سهام در اختیار اول برحسب دو متغیر شامل سهامداران درونی و سهامداران بیرونی تعریف می

شود. همچنین سهام در اختیار ها تلقی میسهامداران نهادی و دولت از بخشهای اصلی مالکیت بیرونی شرکت

ی بیانگر درصدی از سهام در دست سهامداران است که در تملک مدیران و کارکنان شرکت قرار سهامداران داخل

دارد. سهام تحت تملک سهامداران نهادی به درصدی از سهام شرکت اشاره دارد که در تملک سرمایه گذاران 

یا بیرونی بودن  (. همچنین ترکیب مالکیت یک شرکت را علاوه بر درونی2000، همکارانحقوقی است )سارین و 

توان از ابعاد مختلفی مانند تمرکز یا عدم تمرکز مالکیت، نهادی یا حقیقی بودن و مدیریتی یا غیر مدیریتی می

(. سرمایه گذاران نهادی مؤسساتی هستند که به خرید 1389بودن سهامداران مورد توجه قرار داد )جفری سرشت، 

های های بیمه، صندوقها، شرکتازند. مطابق با ادبیات موجود، بانکپردو فروش حجم بالایی از اوراق بهادار می

(. طبق تئوری 1392)شریفی،  شوندهای سرمایه گذار، جزء سرمایه گذاران نهادی قلمداد میبازنشستگی و شرکت

ت نمایندگی سهامداران نهادی انگیزه و قدرت این را دارند که بر مدیریت شرکت نظارت کرده و از هدایت درس

موجب کاهش قیمت آن شده و می توانند ها با فروش سهام خود ها اطمینان حاصل نمایند. آنشرکت توسط آن

 (.1983شرکت را در معرض مالکیت دیگران قرار دهند )دمستز،

امکان نظارت بر عملیات سیستم جبران خدمات را فراهم نموده و از تناسب و همخوانی کمیته جبران خدمات 

 سازمان کارکنان با فرهنگ سازمانی، اهداف بلند مدت، استراتژی مقابله با ریسک، محیط کنترلی جبران خدمات 
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و قابلیت  سازماننظام های جبران خدمات به عملکرد د. ده و نیز هر گونه الزام قانونی و مقرراتی اطمینان می

اسب با میزان ریسک پذیری طور موثری متن جبران خدمات یک کارمند باید بهو  ریسک پذیری آن کمک نموده

بایستی دارای واحد مدیریت ریسک  سازمانیک (. کمیته مدیریت ریسک 2010)کمیته بال، عملکرد وی باشد

)شامل یک کارمند ارشد یا فردی معادل وی در بانک های بزرگ و بانک های فعال در عرصه بین المللی(، واحد 

یک از آنها از اختیارات، جایگاه، استقلال و نیروی انسانی  تطبیق عملکرد و واحد حسابرسی داخلی باشد که هر

ریسک ها بایستی بطور مداوم شناسایی،  .کافی برخوردار بوده و نیز قابلیت دسترسی به هیات مدیره را داشته باشند

 . اندازهگیری و نظارت شوند

لی و ویژگی های کیفی سلامت شرکت ها موضوعی است که به بحث تداوم فعالیت، ورشکستگی، درماندگی ما

اطلاعات حسابداری در ارتباط است. لذا باید در حوزه های عملیاتی، بازاریابی و مالی و حسابداری دست به ارزیابی 

(. از آنجائیکه امروزه اجتناب از ورشکستگی به عنوان راهبردی بنیادی 2005عملکرد شرکت ها زد)کریتسونیس، 

اری می باشد. بحث پیش بینی سودآوری و ارزیابی تداوم فعالیت شرکت است که هدف آن تضمین فعالیت های تج

ها مورد توجه محققان قرار گرفته است. سلامت مالی به مفهوم توان سودآوری و تداوم فعالیت واحد اقتصادی برای 

اقتصادی به کلیه سهامداران و ذینفعان از اهمیت بسیار بالایی برخوردار است و اساساً همه ذینفعان در واحدهای 

داشتن ابزارهای مناسبی که بتوانند سودآوری و تداوم فعالیت این واحدها را ارزیابی و پیش بینی کنند علاقمندند. 

از آنجائیکه صورتهای مالی تنها منبع اطلاعاتی مشترک در اختیار کلیه ذینفعان است اما از جمله مسائلی که در 

، سلامت مالی و قدرت نسبتی تداوم فعالیت آن در آینده این گزارش ها به طور مشخص منعکس نمی شود

 (.1392است)پورعلی، 

پیشرفت سریع فن آوری و تغییرات محیطی وسیع، شتاب فزاینده ای به اقتصاد بخشیده است، رقابت روزافزون 

نها را بنگاههای اقتصادی دستیابی به سود را محدود و احتمال عدم توان ایفای تعهدات و توقف فعالیت های آ

افزایش داده است. ورشکستگی های بی سابقه اخیر شرکت های بزرگ در سطح بین المللی نوسان های بازار 

سرمایه ایران، وجود بحران های مالی در شرکت ها و صنایع مهم داخلی و تاثیر آنها در ورشکستگی و درماندگی 

گرانی هایی را ایجاد نموده  است)کریتسونیس، شرکت ها که از آن می توان به سونامی وحشتناک مالی یاد نمود ن

(. بازارهای سرمایه در دنیای امروز به قلب تپنده اقتصاد اغلب کشورها تبدیل شده است و به مثابه دماسنج 2005

اقتصادی، وظیفه جمع آوری و تجهیز پس اندازهای کوچک افراد را در طرح های با بازده مناسب در اقتصاد بر 

گذر زمان، معیارهای ارزیابی عملکرد مدیران این واحدها توسعه یافته و پژوهش های متعددی در عهده دارند. در 

این حوزه در حال انجام شدن است و اهمیت مبانی مرتبط در این حوزه را برای مراجع حرفه ای و قانون گذاری 

ن می کند)سلطان حسینی، کشورهای مختللف که سعی در ارتقای قابلیت های بازارهای سرمایه خود دارند بیا

(. با توجه به موارد فوق، تعیین عوامل موثر یر سلامت مالی ارزیابی و صحت تاثیر آنها به سلامت مالی هم 1390

از دیدگاه سرمایه گذاران خرد، سرمایه گذاران خصوصی و شرکت و هم از دیدگاه کلان وضعیت اقتصای و اجتماعی 

فی تعیین دقیق یا دلایل سلامت مالی در هر مورد کارآسانی نیست و به جامعه بسیار حائز اهمیت است. از طر

 (.1397وسیله عوامل مختلف و مرتبط با هم تعیین می شود)چالاکی و همکاران،
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 پیشینه تجربی

 راتیتأث رندهیبرگ در دی، بایاتیعمل یداریکه اصول پا نمودنداستدلال (، در پژوهشی 2020بالوگانی و همکاران )

تواند مقاومت شرکت را بهبود یمکه نهایتا این امر شرکت باشد،  کیعملکرد  یو اجتماع یطیمح ستی، زیاقتصاد

مختلف صنعت کشور، شاخص  یهابخش یهابا استفاده از داده قیتحق .کند تیآن حما یاز رشد و بقا و بخشد

را مشخص  اتیعمل یداریمدل بلوغ پا یآوراز جمع ی(، ناشپذیری و پایداریشاخص انعطاف) داریپا دیسر سر

چارچوب مشترک  کیدر  یآورو تاب یداریپا یهاسطح اول از شاخص یکپارچگینشان دهنده  نیکند. همچنیم

، یآورتاب نیبا مرور روابط ب پژوهش مذکورها است. شرکت یو عملکرد مال یآورتاب یهاتیرابطه قابل یبررس یبرا

 داریپا کیبا هدف استراتژ یسودآورپردازد که نتایج نمایان ساخت که میها و عملکرد شرکت یداریپا یهاوهیش

 بر شرکتی تأثیر حاکمیت بررسی به تحقیقی (، در2019سلارکا ) و . بهادوریدهدینشان نم یداریرابطه معن

 سهامداران بین که شرکت هایی و بیشتر قدمت بزرگتر، با شرکت های داد نشان آنها پرداختند. نتایج سلامت شرکت

 بین معناداری و رابطه مثبت  دارند. همچنین پروژه ها سرمایه گذاری در به بیشتری می کنند، تمایل تقسیم سود

 بر مدیره، تأثیری هیئت در مستقل مدیران نسبت دارد. همچنین وجود سلامت شرکت و نهادی سهامداران نسبت

(، در تحقیقی 2018رازک) .ندارد سلامت شرکت با معناداری رابطه ی سودآوری سلامت شرکت ندارد. همچنین

 .پرداخت پذیرفته شده در بورس مصر در شرکت های شرکت به بررسی رابطه بین حاکمیت شرکتی و سلامت

،دوگانگی وظیفه مدیرعامل و ساختار مالکیت  ،کمیته حسابرسی نتایج نشان می دهد که کیفیت حسابرسی داخلی

 سلامت و شرکتی حاکمیت بررسی به تحقیقی (، در2017و مارتینو ) سان لی .تأثیرگذار است شرکت سلامتبر 

 را سلامت شرکت و شرکتی حاکمیت میان دار معنی و مثبت رابطه یک رگرسیونی پرداختند. تحلیل های شرکت

 بهتری  اجتماعی مسئولیت کرددارند،عمل قوی حاکمیتی سازوکار که تجارت هایی می دهد نشان کرد. نتایج تایید

شرکت،  سلامت مزیت های .منتهی می گردد خوب شرکت سلامت عملکرد به نیز خوب حاکمیت همچنین .دارند

 .می نماید ،حمایت می گیرد صورت شرکتی حاکمیت بهبود برای آمریکایی شرکت های در که تلاش هایی از

 بین المللی سطح در ذینفعان حاکمیت و شرکت سلامت بررسی به تحقیقی (، در2015سانگ و همکاران )

 منتهی شرکت سلامت به هیئت مدیره، بیشتر حاکمیت با مقایسه در ذینفعان حاکمیت دریافتند که آنها .پرداختند

 از حمایت که شرایطی در شرکت سلامت به آوری روی در ذینفعان اثرات .اثر می گذارد آن بر بیشتر و می گردد

 تحقیقی (، در2013رازک ) و ارشد .می باشد ژرف تر و ، مشهودتر است ضعیف شرکتی حاکمیت و سرمایه گذار

 مالکیت که می دهد نشان تجربی شواهد .پرداخت شرکتی و حاکمیت مالکیت شرکت، ساختار سلامت بررسی به

 می تواند که شرکت سلامت در پول صرف به اصلی میلی سهامدار .دارد شرکت سلامت بر منفی اثر یک متمرکز

نشان  می نماید که تقویت را شرکت سلامت پراکنده مقابل، مالکیت در .برساند، ندارد سود ذینفعان تمامی به

 دهدمی  اجازه آنها به امر این .می باشد در قبال سلامت شرکت اجتماعی مسئولیت به مدیران شدید تعهد دهنده

 نمایند. حل را ذینفعان و سهامداران میان تعارضات تا

(، به بررسی توسعه مفهوم سازه های حسابداری پایداری و سلامت مالی شرکت ها 1399قادری و همکاران)

سازه های  تأثیرتحت  هاشرکتدر بازار سرمایه ایران پرداخته و به این نتیجه دست یافته اند که سلامت مالی 
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لیت های داوطلبانه حسابداری، شفافیت طرز فکر حسابداری و گزارشگری مسئولیت اجتماعی( قرار می پایداری)فعا

ی هایژگیو، باید دارای داشته باشند دچار درماندگی مالی نشوند و سلامت مالی نکهیا یها براشرکتگیرد. 

احتمال  متکی شوند، پایدار اطلاعات این بهنتوانند  ینفعانو ذ گذارانیهاگر سرما حسابداری پایداری باشند. بنابراین،

(، در پژوهشی با عنوان چرخه عمر، 1398یافت. عبدالباقی و میرلوحی)خواهد  سلامت مالی شرکت کاهش

درماندگی مالی و استراتژی تجدید ساختار پرداخته و به این نتیجه دست یافته اند درماندگی مالی بر تجدید 

ر سرمایه (، به بررسی تاثیر ساختا1397) رسولی و فخراییساختار مدیریتی، عملیاتی و مالی تاثیر معنی داری دارد. 

ها در بورس اوراق بهادار پرداخته و به این نتیجه دست یافتند که میان ساختار و ساختار مالکیت بر بقای شرکت

ها تاثیر معکوس بر بقای شرکت ،ها، رابطه معکوس و معناداری وجود دارد و مالکیت عمدهشرکت قایسرمایه و ب

بررسی رابطه پرتفوی سوددیدگان و زیان دیدگان بر پایه نرخ (، در پژوهشی به 1397بحری ثالث و همکاران) .دارد

نگهداری سهام توسط سرمایه گذاران نهادی با سودهای مومنتوم و معکوس پرداخته و به این نتیجه دست یافتند 

بازده پرتفوی برندگان با بازده پرتفوی بازندگان بر اساس اثر نسبت نگهداری سهامداران نهادی با سودهای که 

بازده پرتفوی برندگان و بازندگان بر اساس نسبت نگهداری  ی بینداررابطه معنی و همچنین نتوم رابطه نداردموم

براساس پژوهش آنها ماهه مشاهده گردید. لذا، ماهه و سههای یکسهامداران نهادی با سودهای معکوس در دوره

امل مؤثری جهت تعیین تغییرات بازدهی مدت عنسبت نگهداری سهام توسط سهامداران نهادی در دوره کوتاه

 هایشرکت ( طی پژوهشی به بررسی اثر مالکیت1396. بهاروند ، بنی مهد و اوحدی )باشدمومنتوم و معکوس می

بین مالکیت  داریمعنی ای مثبت و رابطه داد آنها نشان پژوهش سود پرداختند. نتایج نماییبیش بر گذاریسرمایه

 عنوان به گذاریسرمایه هایشرکت دیگر، بیان به وجود دارد.  سود نماییبیش ی و شرکت های سرمایه گذار

 نیز  پذیرسرمایه هایشرکت مدیران. هستند خود پذیرسرمایه هایشرکت از سود دریافت عمده، خواهان سهامدار

 استراتژیک همسویی فرضیه آنهانتایج تحقیق . کنندمی نماییبیش را سود خود، عمده سهامدار خواسته اجابت برای

(، در پژوهشی به بررسی رابطه معیارهای سودآوری و ریسک با ارزش 1396نمازی و همکاران ). قرار داد تأیید مورد

های رو به رشد و رو به افول( پرداختند. نتایج پژوهش مطالعه: شرکت بازار سهام با تأکید بر جریان وجوه نقد )مورد

ای که صنایع موجود در ای چشمگیر میان سطوح دوم و پنجم چرخة عمر است. به گونههنشان داد که تفاوت

نتایج نشان دهنده این است که  گیرند.)رشد(، تحت تأثیر متغیرهای سودآوری قرار می مرحله دوم چرخه عمر

ایج نشان روش الگوهای جریان نقدی برای تعیین مراحل چرخة عمر؛ روش تفکیک کننده بهتری است. همچنین نت

های موجود در مرحله رشد که سود هر سهم، بازده دارایی و بازده حقوق صاحبان سهام بالایی دهد که شرکتمی

های موجود در مرحله افول با توجه به ضرایب مثبت متغیرهای دارند، ارزش بازار سهام آنها بیشتر است و شرکت 

و ارزش دفتری هر سهم، ارزش بازار سهام آنها بیشتر  نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری و نسبت قیمت به سود

نهادی شامل مالکیت  بررسی رابطه بین انواع مالکیت( طی پژوهشی به 1394ستایش و ابراهیمی میمند ) .شودمی

نتایج بیانگر وجود رابطه مثبت و معنادار بین پرداختند. نهادی اختصاصی، شبه شاخصی و گذرا با کیفیت افشا 

معنادار بین مالکیت نهادی گذرا و کیفیت افشا است؛ اما  اختصاصی و کیفیت افشا و رابطه منفی و دیمالکیت نها

( در پژوهشی 1394. دارابی و پیری )معناداری بین کیفیت افشا و مالکیت نهادی شبه شاخصی مشاهده نشد رابطه
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 توانایی شاخص مالی نشان دادند گزارشگری بر کیفیت شرکتی راهبری نظام سازوکارهای تأثیر تحت عنوان بررسی

 تهران بهادار اوراق بورس در پذیرفته شده شرکتهای مالی کیفیت گزارشگری بر ،  شرکتی راهبری نظام سازوکارهای

 تنها شد، مشخص منفرد به صورت راهبری شرکتی نظام سازوکارهای تأثیر بررسی در است، به علاوه، بی تأثیر

 است. بوده مؤثر شرکتها مالی گزارشگری کیفیت بر حسابرسی گزارش کیفیت

 ها پژوهش این از هیچکدام  در حاضر، تحقیق محققین توسط شده انجام گسترده منابع بررسی به توجه با

داخل کشور،   در همچنین، و است نشده پرداخته ها شرکت سلامت برای مدلی ارائه به فوق در شده اشاره خارجی

 ها پرداخته باشد، انجام نشده است. شرکت سلامت و شرکتی حاکمیت فرهنگ های پژوهشی که به بررسی سازه

 

 ی پژوهشهاهیفرض

( 2013رازک ) و ( و ارشد2017و مارتینو ) سان (، لی2018(، رازک)2019سلارکا ) و بهادوری با پیروی از رویکرد

مستقیم بر اساس  صورتبه شدهنیتدو، مدل هاشرکتدر ردیابی نقش سازه های حاکمیت شرکتی بر سلامت 

 زیر آزمون شده است. شدهنیتدوی هاهیفرض

 .گذاردیم ریتأث هاشرکتداخلی بر سلامت  های اثربخشی کنترل فرضیه اول:

 .گذاردیم ریتأثمدیره بر سلامت شرکت ها  اثربخشی هیئت فرضیه دوم:

 .گذاردیم ریتأثحسابرسی بر سلامت شرکت ها  اثربخشی کمیته فرضیه سوم:

 .گذاردیم ریتأثریسک بر سلامت شرکت ها  مدیریت اثربخشی کمیته فرضیه چهارم:

 .گذاردیم ریتأثشرکت ها  بر سلامت خدمات جبران وجود کمیته فرضیه پنجم:

 .گذاردیم ریتأثشرکت ها  بر سلامت سهامداران حمایت از حقوق فرضیه ششم:

 .گذاردیم ریتأثشرکت ها  بر سلامت شفافیت و افشاء وجود فرضیه هفتم:

 

 شناسیروش 

و سلامت شرکت ها در بازار  شرکتی حاکمیت فرهنگ های ی روابط علیَ میان سازهنیبشیپهدف پژوهش حاضر، 

تحلیلی از نوع -، توصیفیهادادهی گردآوری هاروش نظر ازهدف، کاربردی و  برحسباین پژوهش  سرمایه است.

نوع پزوهش از حیث رویکرد انجام، کیفی بوده که برای درک  . باشدیمکیفی مبتنی بر رویکرد مدل یابی ساختاری 

 1970ارتباط بین عوامل تاثیرگذار بر سلامت شرکت ها از استراتژی پدیدانگاری استفاده شد. این روش در دهه 

گوتنبرگ سوئد با هدف دستیابی به درک عمیقی از مفاهیم متفاوت یک پدیده نزد افراد مختلف ارائه  در دانشگاه

شد. پدیدانگاری، روشی است که در حیطه پارادایم تفسیری جای دارد و اساس کار خود را بر همین تجربه ها و 

. پدیدارنگاران معتقدند اگر تجربه ها برداشت های متفاوت افراد از یک پدیده معین نزد گروه خاصی از افراد دارد

یا مفاهیم متفاوت افراد از یک پدیده را احصا و در ساختار بزرگ تری آنها را به هم مرتبط کنند، تصویر و درک 

کامل تری از پدیده تجربه شده را می توانند ارائه دهند. پدیدانگاری بر مبنای پارادایم تفسیرگرایی قرار دارد. 
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ری، کار خود را با این پیشفرض آغاز می کنند که دسترسی به واقعیت)واقعیت مشخص و یا پژوهشگران تفسی

واقعیتی که به صورت اجتماعی ساخته می شود( تنها با سازه های اجتماعی نظیر زبان، خودآگاهی و معانی مشترک 

ه ها می دهند، آن ها را میسر است. پژوهشگران در این استراتژی تلاش می کنند با معناهایی که افراد به پدید

ی معادلات ساختاری، از نسخه سازمدلبه روش  هاهیفرض(. برای آزمون 1389درک کنند)دانائی فرد و کاظمی، 

استفاده شد. زمانی که حجم مشاهدات اندک است یا توزیع نرمالی ندارد، ترجیح  smart-plsآماری  افزارنرم  3.2.7

(. مدل مسیر کمترین مجذورات جزئی 1393است )داوری و رضازاده،  smart-pls  یی نظیرافزارهانرمی ریکارگبهبر 

با دو مجموعه از معادلات ساختاری خطی)مدل درونی یا مدل ساختاری و مدل بیرونی یا مدل اندازه گیری( تعریف 

کنون و می شود. مدل ساختاری، رابطه بین متغیرهای مکنون و مدل اندازه گیری، ارتباط بین متغیرهای م

و حضوری در مرحله گردآوری  6از روش پرسشنامه آنلایننشانگرهای مشاهده شده را معین می کند. همچنین، 

در مرحله استنتاج استفاده نموده  7ی معادلات ساختاری مبتنی بر حداقل مربعات جزئیسازمدلاطلاعات و رویکرد 

، (1393)داوری و رضازاده، این مدلسازی است. در همین راستا در پژوهش حاضر  بر اساس روش اختصاصی 

پخش پرسشنامه در بین  منظور بهبرابر بیشترین روابط در بخش ساختاری بوده که  10حداکثر مقدار نمونه از 

آنلاین و حضوری اطلاعات  صورت بهی اجتماعی هاشبکه، از طریق مطالعه موردی هاشرکتمدیران عالی و میانی 

 تیکفاعدممورد به دلیل  29شرکت بود که از این تعداد  92ی شد. مراجعات منتهی به پخش پرسشنامه آورجمع

شرکت رساند. در مورد کفایت حجم نمونه  63، مردود شناخته شد و تعداد مشاهدات  صحیح را به هادادهیا صحت 

و  8، طبق نظریه چنمیتعمقابلباید گفت، برای کسب نتایج معتبر و ی معادلات ساختاری نیز سازمدل روش در

مورد به ازای هر پارامتر برآورد شده باشد و همچنین مطالعات  10(، حجم نمونه باید نسبت 2003همکاران )

ابراین، با (. بن2006، بنتلر و چو، 2006)هیر و همکاران،  اندکردهمورد را به ازای هر پارامتر پیشنهاد  5دیگری نیز 

مورد( به لحاظ آماری کفایت  63شرکت( موجود)-توجه به مدل ساختاری این پژوهش، مشاهدات )پرسشنامه

 .کندیم

مدیره،  داخلی، هیئت های کنترل)سلامت شرکت ها(، متغیرهای مستقل ) زادروندر مطالعه حاضر، متغیر مکنون 

( به روش شفافیت و سهامداران و افشاء خدمات، حقوق جبران ریسک، کمیته مدیریت حسابرسی، کمیته کمیته

پوتانگ  استانداردشدهاین پرسشنامه برگرفته از پرسشنامه  سؤالاتسنجیده شده است.  شده استانداردپرسشنامه 

ی ابزار پژوهش متناسب سازیبوم، برای توسعه و علاوه به( است. 2012( و پونومارو )2011و اوساهاوانیتچاکیت )

( 1استادان دانشگاه و خبرگان بازار سرمایه کشور بهره برده شد. جدول ) ازنظرمحیط کشور و تائید روایی آن،  با

 .دهدیماطلاعات مربوط به متغیرهای پژوهش را نشان 
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 (: متغیرهای مدل پژوهش1جدول)

 منبع سوالات تعداد سوال ساختار نوع نقش سازه ردیف

 داخلیاثربخشی کنترل های  1

 مستقل
 انعکاسی ادراکی

3 

 و پوتانگ

اوساهاوانیتچاکی

 و( 2011) ت

 (2012) پونومارو

 3 هیئت مدیره 2

 3 کمیته حسابرسی 3

 3 کمیته مدیریت ریسک 4

 3 کمیته جبران خدمات 5

 3 حقوق سهامداران 6

 4 افشاء و شفافیت 7

 10 مکنون سلامت شرکت ها 8

 

  ی پژوهشهاافتهی

، در دهندگانپاسخدرصد  82است. حدود  شدهارائه، اطلاعات جمعیت شناختی مربوط به نمونه آماری 2در جدول 

 دهندگانپاسخدرصد از  80یر مالی یا رئیس حسابداری و مرد بودند. همچنین، سطح تحصیلات بیش از مدسمت 

است که این دسته از افراد، مشارکت بهتری از حیث قبول پاسخ به  ذکرانیشاکارشناسی ارشد و بالاتر بوده و 

ی انعکاسی سطح بالاتر، هاسازه صورتبهدر مدل پژوهش، متغیرها .  اندداشتهپرسشنامه و کیفیت پاسخگویی 

 ( است.2مطابق جدول ) شده استفادهی هاروشی گردید. مراحل کار و سازمدل

 
 هاداده( خلاصه مراحل تحلیل 2جدول)

ارزیابی مدل 
 یریگاندازه

 )اعتبار بیرونی(

 پایایی
 هاشاخصپایایی 

 ی بودنبعدتکبررسی 
 آلفای کرونباخ
 پایایی مرکب

 روایی

 و تشخیصی (AVE)روایی همگرا

 معیار فرنل و لاکر روایی افتراقی
  و هاسازههمبستگی 

ی هم خط
 (VIF)چندگانه

بررسی اعتبار 
 اشتراک

ارزیابی مدل 
 ساختاری

 )اعتبار درونی(

 برآورد ضریب مسیر
 R)2(ضریب تعیین

 نیبشیپارتباط 

ی هاشاخصبررسی 
 کیفیت مدل

 اعتبار اشتراکیوارسی 
 وارسی اعتبار حشو

 (SRMR)و ریشه مجذور میانگین باقیمانده (GOF)معیار نیکوئی برازش

 هاهیفرضمربوط به هر یک از  Zبررسی ضرایب معناداری  هاهیفرضآزمون 
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. از این رو آلفای شودیمارزیابی  هاشاخصو  هاسازهی)مدل بیرونی(، پایایی و روایی ریگاندازهارزیابی مدل  منظوربه

از پایایی لازم  هاشاخصآمد. همچنین، تمام  به دست 7/0ی مدل بیشتر از هاسازهپایایی مرکب برای هر یک از 

ی مدل، از روایی همگرا و روایی تشخیصی استفاده شد. معیار متوسط هاسازهبررسی روایی  منظوربهبرخوردار بودند. 

است و با توجه به اینکه جذر  5/0ی مدل، بیشتر از هاسازهبرای ارزیابی روایی همگرای تمام  هشداستخراجواریانس 

ی دیگر است، بنابراین ملاک هاسازهدر قطر ماتریس بیشتر از همبستگی یا سازه با  شدهاستخراجمیانگین واریانس 

 مدل از روایی مناسبی برخوردار هستند. ی هاسازهمذکور نیز از حد قابل قبولی برخوردار است. بنابراین، کیفیت 

 
 (: بررسی كیفیت مدل اندازه گیری3جدول)

 آلفای كرونباخ سازه
پایایی 

 تركیبی
 روایی همگرا

 548/0 862/0 814/0 ها شرکت سلامت

 715/0 883/0 804/0 کنترل های داخلی

 681/0 810/0 532/0 هیئت مدیره

 713/0 832/0 610/0 کمیته حسابرسی

 773/0 872/0 710/0 کمیته مدیریت ریسک

 658/0 852/0 740/0 خدمات جبران کمیته

 708/0 829/0 591/0 افشاء و شفافیت

 739/0 895/0 828/0 حقوق سهامداران

 

ارزیابی مدل ساختاری)مدل درونی(، پس از محاسبه ضرایب مسیر، بارهای عاملی و واریانس تبیین شده  منظور به

برای  9، معناداری مسیرها و بارهای عاملی با استفاده از روش بوت استراپPLSدستور الگوریتم  لهیوس بهمتغیرها 

 .گرددیممشاهده  4در جدول نتایج معناداری مسیرها   10.شودیمبررسی   tبه دست آوردن مقادیر
 

 هاآنی پژوهش و معناداری هاسازه(: بررسی روابط بین 4جدول)

 مسیر
ضریب 
 مسیر

انحراف 
 معیار

سطح 
 معناداری

 تفسیر

 تایید 010/0 135/0 711/2 ها شرکت کنترل های داخلی و سلامت
 تایید 007/0 175/0 056/2 ها شرکت هیئت مدیره و سلامت

 رد 324/0 199/0 773/0 ها شرکت حسابرسی و سلامتکمیته 
 رد 396/0 265/0 367/1 ها شرکت کمیته مدیریت ریسک و سلامت

 تایید 000/0 199/0 221/2 ها شرکت خدمات و سلامت جبران کمیته
 تایید 030/0 170/0 570/2 ها شرکت افشاء و شفافیت و سلامت
 رد 229/0 229/0 927/0 ها شرکت حقوق سهامداران و سلامت
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 داخلی های ؛ مسیر کنترلشودیمها مشاهده های پژوهش و معناداری آنرابطه بین سازه 4که در جدول  طورهمان

 بر داخلی های کنترل ریتأثفرضیه اول مبنی بر  رونیا از( ، P<0.010ها معنادار بوده است ) شرکت سلامت و

( ، بنابراین  P<0.007ها نیز معنادار می باشد ) شرکت سلامت و مدیره هیئت. مسیر شودیمها تائید  شرکت سلامت

 شرکت سلامت و حسابرسی . مسیر کمیتهشودیمها تائید  شرکت سلامت بر مدیره فرضیه دوم مبنی بر تاثیر هیئت

. شودیمتائید ن ها شرکت سلامت بر حسابرسی (، پس فرضیه سوم مبنی بر تاثیر کمیتهP<0.324ها معنادار نیست )

(. لذا فرضیه چهارم مبنی P<0.396ها نیز معنادار نیست) شرکت سلامت و ریسک مدیریت همچنین مسیر کمیته

 شرکت سلامت و خدمات جبران ها تائید نمی شود. مسیر کمیته شرکت سلامت بر ریسک مدیریت بر تاثیر کمیته

ها تائید می  شرکت سلامت و خدمات جبران ر کمیته(. لذا فرضیه پنجم مبنی بر تاثیP<0.000ها معنادار است)

 (. بنابراین فرضیه ششم مبنی بر تاثیر افشاءP<0.030ها معنادار است) شرکت سلامت و شفافیت و شود. مسیر افشاء

ها معنادار  شرکت سلامت و سهامداران ها تائید می شود. اما مسیر حقوق شرکت سلامت بر شفافیت و

 ها تائید نمی شود. شرکت سلامت بر سهامداران این رو فرضیه هفتم مبنی بر تاثیر حقوق(. از P<0.229نیست)

ی برازش مدل بیرونی از میانگین اشتراک و ریگاندازهی، برای بررس موردی و ساختاری ریگاندازهی هامدلدر 

درصدی  دهندهنشاناک استفاده شده است. مقدار میانگین اشتر 2R ی از ضریب تعیینساختاربرای برازندگی مدل 

برای اشتراک  قبول قابلو پژوهشگران سطح  شودیمسازه متناظر توجیه  لهیوسبهاست که  هاشاخصاز تغییرات 

توانایی مدل  دهندهنشانکه  2R(. با توجه به مقادیر 2008و همکاران، 11)لی اندکردهذکر  5/0 آماری را بیشتر از 

 برازش مناسبی دارد.  شده ارائهدر توصیف سازه است، مدل 

 
 (: بررسی كیفیت مدل ساختاری و نیكوئی برازش5جدول)

 SRMR 2R 2adjR 2F مدل/ سازه

 ها شرکت سلامت

113/0 765/0 726/0 

037/0 

 186/0 اثربخشی کنترل های داخلی

 194/0 هیئت مدیره

 033/0 حسابرسیکمیته 

 557/0 کمیته مدیریت ریسک

 042/0 خدمات جبران کمیته

 126/0 افشاء و شفافیت

 181/0 حقوق سهامداران

 

 زیر است: صورتبه شدهاصلاحدر ادامه مدل 
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 شدهاصلاحمدل  tنتایج آزمون  -1شكل

 
 شدهاصلاحضرایب ساختاری مدل  -2شكل

 

 و بحث نتیجه گیری

سلامت شرکت به مفهوم توان سودآوری و تداوم فعالیت واحد اقتصادی برای کلیه سهامداران و ذینفعان از 

اهمیت بسیار بالایی برخوردار است و اساساً همه ذینفعان در واحدهای اقتصادی به داشتن ابزارهای مناسبی که 

. پژوهش حاضر یک ساختار مندندعلاقهی کنند، نیبشیپبتوانند سودآوری و تداوم فعالیت این واحدها را ارزیابی و 
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. کندیمرا پیشنهاد  هاشرکتو سلامت)تاب آوری(  جدید سازه های فرهنگ حاکمیت شرکتی و حقوق سهامداران

 داخلی، هیئت های اثربخشی کنترل) یعن، در این پژوهش سازه های مختلف فرهنگ حاکمیت شرکتی یرونیازا

 ریسک و حقوق مدیریت حسابرسی، وجود کمیته شفافیت، وجود کمیته و افشاء خدمات و جبران مدیره، کمیته

یی برای بررسی این موضوع تدوین و با استفاده هاهیفرضشناسایی و بدین منظور،  هاشرکت( و سلامت سهامداران

ی فرهنگ حاکمیت شرکتی، هاسازهاستدلال وجود دارد که  نیا ی،طورکلبهاز اطلاعات در دسترس تحلیل شد. 

 داخلی های . نتایج تحقیق نشان داد که کنترلکندیممزایای بسیاری برای سلامت و تاب آوری شرکت ها ایجاد 

ایران تاثیر دارد. بدین معنی با افزایش اثربخشی کنترل های داخلی، میزان  سرمایه بازار در ها شرکت بر سلامت

. باشد می همسو ،(2017)وهمکارن سان لی تحقیق نتایج با یافته سلامت شرکت ها نیز افزایش خواهد یافت. این

 افشای رفتار چنین،کنند و هممی ایفا مالی گزارشگری کیفیت ارتقای در را حساسی نقش داخلی های کنترل

 های کنترل افزایش با ترتیب این به. است داخلی های کنترل تأثیر تحت هاشرکت محیطیزیست و اجتماعی

 و در نتیجه سلامت شرکت ها افزایش محیطیزیست افشای و هاشرکت اجتماعی گزارش کیفیت و سطح داخلی،

. دارد ها تاثیر شرکت سلامت بر مدیره اثربخشی هیئتسازه  که داد نشان تحقیق یافت. همچنین، نتایج خواهد

هیئت  این سازه به جلسات همسو می باشد. (2018)و رازک (2019) سلارکا و این یافته با نتایج تحقیق بهادوری

 سلامت افزایش هیئت مدیره، شاهد جلسات افزایش با به عبارتی مدیرعامل تاکید دارد. وظیفه مدیره و دوگانگی

شرکت  اجتماعی مسئولیت ایفای به تعهد از دید مدیرعامل وظیفه دوگانگی همچنین بین .بود خواهیم ها شرکت

 داشته در وظابف وجود دوگانگی مدیرعامل که صورتی در به عبارتی .ها عامل بر کاهش سلامت شرکت ها است

می شود.  نتایج  ها شرکت سلامت منجر به کاهش و کرده پیدا افزایش نمایندگی هزینه های و باشد، تعارضات

 و سانگ تحقیق نتایج با یافته است. این ها شرکت شفافیت عامل موثری بر سلامت و تحقیق نشان داد که افشاء

 موظف غیر نماینـدگی، مدیران نظریـة بـا مطـابق .باشد می همسو( 2013) رازک و ارشد و( 2015)همکاران

 اجرایی، مدیران کار بر نظارت بـرای قـوی تـری  مدیره، انگیـزة هیئت اعضای  سایر با  مقایسه در هیئت مدیره

 مالی گزارشگری افزایش هیئـت مـدیره، موجب در آنهـا بـالای درصـد و دارنـد گزارشگری و شفافیت فرایند

دهد. را تحت تاثیر قرار می  ها شرکت شفافیت، سلامت و نتایج پژوهش افشاء بـه توجـه می شود، که بـا داوطلبانه

 نتایج با یافته این .دارد تاثیر ها شرکت سلامت خدمات بر جبران وجود کمیته نشان می دهد که همچنین، نتایج

 شرکتها به در خدمات جبران کمیته وجود. است همسو( 2013) رازک و ارشد و( 2015)همکاران و سانگ تحقیق

بوده و منجر به اصلاح خدمات و کم شدن اشتباهات می شرکت و منابع انسانی  بر فعالیتهای بیشتر نظارت منزله

 به توجه و سهامداران سازی منافع حداکثر منظور شود. از این رو، با توجه به نتایج پژوهش ییشنهاد می شود به

 از شرکت ها در مناسب شرکتی فرهنگ حاکمیت سلامت شرکت ها، زمینه ایجاد در چارچوب نفعان ذی منافع

گردد. همچنین  سلامت شرکت ها بهبود موجب و در نهایت فراهم م راهبری شرکتی اثربخشاستقرار نظا طریق

، به مدیران، رونیااز  .تقویت نمود لازم است با ارایه راهکارهایی عملکرد مدیران غیرموظف در ترکیب هیئت مدیره را

که توجه بیشتری به بحث فرهنگ حاکمیت شرکتی  شودیمگذاران بالفعل، بالقوه و سایر ذینفعان پیشنهاد یهسرما

ی خود لحاظ نمایند. زیرا سازه های فرهنگ حاکمیت شرکتی عامل ریگمیتصمی هامدلداشته باشند و آن را در 
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و سایر  هاشرکتباشد. به مدیران  هاآنگیری یمتصمتواند مبنایی برای یمموثری در سلامت شرکت ها بوده و 

شود در خصوص سازه های فرهنگ حاکمیت شرکتی)اثربخشی کنترل های یمز پیشنهاد نی ربطیذی هاگروه

خدمات و افشاء و شفافیت( اهتمام لازمه انجام شود تا ابعاد  جبران داخلی، اثربخشی هیئت مدیره، وجود کمیته

و سلامت شرکت شده و ادامه فعالیت یلتبدگیری یمتصمو به یک ابزار مهم برای  شدهخارجآن از حالت ظاهری 

 را در بازار سرمایه ایران برقرار نماید.

ی دیگری هاپژوهشو ادامه راه، مستلزم انجام  شودیمی مسیری جدیدی باز سوبهبا انجام هر پژوهش، راه 

است؛ بنابراین، در پژوهش های آتی پیشنهاد می شود نقش فرهنگ حاکمیت شرکتی در سلامت شرکت ها در 

انجام گردد. همچنین،  هاشرکتی آورتابفرهنگ حاکمیت شرکتی بر  ریتأثت و همچنین شرایط و صنایع متفاو

اشاره شود. عدم  هاآنهایی است که لازم است به یتمحدودهمانند هر پژوهش دیگر، پژوهش حاضر نیز دارای 

ن پژوهش بوده که های اییتمحدودشده در بورس اوراق بهادار تهران یکی از یرفتهپذی هاشرکتدسترسی به کلیه 

 منجر به تقلیل نمونه آماری شده است.

 

 پانوشت ها:
1) Bhaduri & Selarka 
2) Philip, Lin, Bin, Danlu  

3) Lin 

4) Holm & Wats 
5) Baron, Harjoto & Jo, 

6) https://survey.porsline.ir 

7) PLS(Partiallesat square) 
8) Chin 

9) Bootstrapping 

باشد. در زمانی که اندازه نمونه می tهای روشی مناسب برای ایجاد خطاهای استاندارد یا ارزش Bootstrappingرویکرد  (10

گیری محاسبه نماید و فاصله وسیله روش بازنمونهتواند خطاها را بهکوچک و دقت برآوردگرها مطرح باشد، این روش می

مچنین این روش، زمانی که تابع توزیع احتمال برآوردگرها اطمینان یا انحراف استاندارد مناسب و پرتوانی را ارائه نماید. ه

 (.1391شود)عباس زاده و همکاران،نامشخص یا پیچیده باشد، برای برآورد واریانس برآوردگرها بهره گرفته می

11) Lee 

 

 

 منابعفهرست 

 د در های حاکمیت شرکتی و مدیریت سوبررسی رابطه بین ویژگی(، 1389)آقایی، محمد علی، چالاکی، پری

 .های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهرانشرکت

 (.ویژگی های حاکمیت شرکتی و محتوای اطلاعاتی 1388آقایی محمد علی، اعتمادی حسین و آذر، عادل .)

،صص  (16)4فصلنامه علوم مدیریت ایران. سود در بورس اوراق بهادار تهران با تاکید بر نقش مدیریت سود.

27-53.  
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  (، بررسی رابطه پرتفوی 1397ثالث. جمال، پا مرام. عسگر، افروزیان آذر. علی و قادری. فرزاد، )بحری

سوددیدگان و زیان دیدگان بر پایه نرخ نگهداری سهام توسط سرمایه گذاران نهادی با سودهای مومنتوم و 

 .312-297، 28معکوس، دانش سرمایه گذاری، دوره هفتم، شماره 

 (، مالکیت شرکت های سرمایه گذاری و ارزش 1393دزاده فرد. مهدی و ناصح. یعقوب، )بنی مهد. بهمن، مرا

 .168-157، 9سهام شرکت های پذیرفته در بورس اوراق بهادار، دانش سرمایه گذاری، سال سوم، شماره

 ( ،بررسی رابطه ی مکانیزم1392بهار مقدم، مهدی، صادقی، زین العابدین، صفرزاده، ساره ،)ت های حاکمی

 .90-107 (:20)5شرکتی بر افشای مسئولیت اجتماعی شرکت ها، 

 اثر مالکیت شرکت های سرمایه گذاری بر بیش  (.1396) بنی مهد بهمن ، اوحدی فریدون ،فائزه ،  بهاروند

( ، 23)6 فصلنامه دانش سرمایه گذاری، نمایی سود: آزمون فرضیه های نظارت کارآمد و همسویی استراتژیک،

 .70-55صص 

 ( ،ارائه مدل سنجش و ارزیابی سلامت مالی در شرایط محیطی ایران، دانش سرمایه 1392پورعلی. محمدرضا ،)

 .206-179(: 5)2گذاری، 

 بررسی رابطه افشای مسئولیت اجتماعی و مالکیت نهادی در (1393) پورعلی، محمدرضا، حجامی، محدثه ،

فصلنامه علمی پژوهشی دانش حسابداری و حسابرسی های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، شرکت

 .135-150 (:10)3مدیریت، 

 بهادار، اوراق بورس سازمان سرمایه، بازار در سهامداری مطلوب ترکیب بررسی ( ،1389) داود، سرشت، جعفری 

 اسلامی مطالعات و توسعه پژوهش، مدیریت

 ( ،رابطه بین کیفیت حاکمیت شرکتی و 1390جعفری سرشت، داود، تهرانی، رضا، تبریزی، حسین عبده ،)

-100 (:13)4های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، فصلنامه علوم مدیریت ایران، عملکرد شرکت

75. 

 ( ،مبانی نظری مسئولیت اجتماع1393حساس یگانه، یحیی، برزگر، قدر ت اله ،)ها و پارادایم ی شرکت

 .109-133 (:22)7تحقیقاتی آن در حرفه حسابداری، فصلنامه علمی پژوهشی حسابداری مدیریت، 

 ( ،رابطه بین کیفیت حاکمیت شرکتی و عملکرد 1388حساس یگانه، یحیی، رئیسی، زهره، حسینی، مجتبی ،)

 .75-100 (:13)4مدیریت ایران،  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، فصلنامه علومشرکت

 (رابطه1395حسینی، علی و حقیقت، سرور ،) اجتماعی های مسئولیت ایفای به تعهد و شرکتی حاکمیت بین 

 .128-103(: 4)6تهران،  بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت در

 ( بررسی1393دارابی، رویا ؛  و پیری، مهناز ، ) گزارشگری بر کیفیت شرکتی راهبری نظام سازوکارهای تأثیر 

 37-25، صص 1393مالی، پژوهشنامه اقتصاد و کسب و کار ، سال پنجم ، شماره نهم ، زمستان 

 ( ،ارتقای پژوهش های تفسیری در سازمان: مروری بر مبانی 1389دانایی فرد. حسن و کاظمی. حسین ،)

 .147-121، 61، شماره 20طالعات مدیریت بهبود و تحول، دوره فلسفی و فرایند اجرای روش پدیدانگاری، م
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  .افزارنرمی معادلات ساختاری با سازمدل. 1393داوری، علی.، رضازاده. آرش PLS چاپ دوم، تهران، انتشارات ،

 جهاد دانشگاهی.

 تاثیر ساختار سرمایه و ساختار مالکیت بر بقای شرکت ها  .(1397) .فخرایی. احسان .،مهدی ،رسولی قهرودی

 .101-73، 1، شماره22در بورس اوراق بهادار، فصلنامه برنامه ریزی و بودجه، سال

 ( .رابطه بین نوع مالکیت نهادی و کیفیت افشا در 1394ستایش, محمد حسین, ابراهیمی میمند, مهدی .)

 53-75( صص 48) 12حسابداری مالی  مطالعات تجربی .بورس اوراق بهادار تهران

 (1393سلطانی، علی ،)بورس اوراق در شده پذیرفته های هموارسازی سود شرکت بر موثر مالی غیر های ویژگی 
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Abstract 

Corporate safety is a topic that is related to the continuity of activity, bankruptcy and 

Financial Distress. Therefore, the purpose of this study is the effect of Structures of corporate 

sovereignty and equity on the safety of companies in the Iranian capital market. To measure 

the safety of companies, the company's resilience index has been used. The present study is 

based on the practical purpose and methods of data collection and also descriptive-analytical 

survey type based on structural modeling approach. The statistical population of the study is 

the top and middle level managers of the companies and standard questionnaire was used to 

collect data. In this study, the causal relationship between (Structures of corporate 

sovereignty culture) and corporate safety was predicted. The results showed that among the 

Structures of corporate sovereignty culture, the effectiveness of internal controls, board of 

directors, service compensation committee and disclosure and transparency there is a 

significant impact on safety of a company. Therefore, the existence of an audit committee, 

the existence of a risk management committee and the protection of shareholders' rights do 

not have a significant impact on the safety of companies. Hence, the effectiveness of internal 

controls, the board of directors, the service compensation committee, and disclosure and 

transparency can enhance the safety of companies. Also, these structures increase the health 

and continuity of companies and ultimately reduce the financial distress of companies. 

Keywords: Corporate safety, corporate sovereignty culture, investors' rights 
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