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 سًد یىیب شیوقد آزاد ي پ انیجر هیبر رابطه ب یشرکت تیحاکم یسازيکارها ریتاث یبررس

 

 
 ابراَیم عباسی

 )ؼ(زاًكیبض ٍ ػضَ ّیبت ػلوی زاًكگبُ العّطا 

 
 

 

 چكیدٌ
ّسف ایي پػٍّف ثطضؾی تبثیط ؾبظٍوبضّبی حبوویت قطوتی ثط ضاثغِ ثیي خطیبى ًمس آظاز  ٍ پیف ثیٌی 

ؾَز هی ثبقس. پیف ثیٌی ؾَز ثب اؾتفبزُ اظ ضاثغِ ضگطؾیًَی ثیي خطیبى ًمس ػولیبتی ؾبل ثؼس ٍ ؾَز فؼلی 

ی حبوویت قطوتی )ًؿجت هسیطاى هؿتمل، تؼساز اػضبی ّیبت ثسؾت هی آیس. خطیبى ًمس آظاز  ٍ ؾبظٍوبضّب

هسیطُ، زٍگبًگی ًمف هسیطػبهل، زضنس ؾْبم تحت توله ؾْبهساض ًْبزی ٍ هبلىیت ؾْبم هسیطاى( ثِ ػٌَاى 

 تْطاى، ثْبزاض اٍضاق زضثَضؼ قسُ طفتِیپص قطوت 102هتغیطّبی هؿتمل هی ثبقٌس. ثب اؾتفبزُ اظًوًَِ ای قبهل 

زض ؾغح ی چٌس گبًِ ذغ یَىضگطؾ پػٍّف اًدبم هی قَز. ثطای ترویي هسل، اظ 1392تب1387 یؾبلْب يیث

 يیثقسُ اؾت. ًتیدِ ًْبیی حبنل اظ آظهَى فطضیِ ّبی پػٍّف ثیبًگط ایي اؾت وِ اؾتفبزُ  یتدوؼ ّبی زازُ

ویت قطوتی ٍ ّوچٌیي ؾبظٍوبضّبی حبو ًساضز ٍخَزهؼٌی زاضی   ضاثغِخطیبى ًمس آظاز ٍ پیف ثیٌی ؾَز 

)ًؿجت هسیطاى هؿتمل، تؼساز اػضبی ّیبت هسیطُ، زٍگبًگی ًمف هسیطػبهل، زضنس ؾْبم تحت توله ؾْبهساض 

 .ًْبزی ٍ هبلىیت ؾْبم هسیطاى( ثط ضاثغِ ثیي خطیبى ًمس آظاز  ٍ پیف ثیٌی ؾَز تبثیطی ًساضًس
 

 .پیف ثیٌی ؾَز، خطیبى ًمس آظاز هبظاز، حبوویت قطوتی َاي كلیدي: ياشٌ

 

 

 

 

                                                
 ایي همبلِ هؿترطج اظ عطح تحمیمبتی ههَة هؼبًٍت پػٍّكی زاًكگبُ العّطا هی ثبقس 

 12/5/95تبضید پصیطـ:        9/4/95تبضید زضیبفت: 
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 مقدمٍ -1
یىی اظ اّساف هْن گعاضقگطی هبلی، اضائِ اعلاػبت هفیس ثطای تهوین گیطی اؾت. اؾتفبزُ وٌٌسگبى 

اعلاػبت حؿبثساضی ثط اؾبؼ اعلاػبت گعاضـ قسُ زض نَضت ّبی هبلی ثِ اضظیبثی ؾَزآٍضی ٍ پیف ثیٌی 

ی ثیي ؾَزآٍضی ٍ خطیبى ّبی ًمس خطیبى ّبی ًمسی آتی قطوت پطزاذتِ ٍ ؾپؽ ثب ثطلطاض وطزى اضتجبط هٌغم

(. اظ 1392آتی، اضظـ قطوت ضا اضظیبثی ٍ ثط اؾبؼ ایي پیف ثیٌی ّب تهوین هی گیطًس )ضحیویبى ٍ ّوىبض،

زؾت ضفتي اػتوبز ؾطهبیِ گصاضاى زض یىپبضچگی ٍ زضؾتی اضلبم حؿبثساضی زض پی ضؾَایی ّبی گعاضـ ّبی 

ثِ ػلالِ ضٍ ثِ ضقس، ثِ ویفیت ؾَز زض هیبى پػٍّكگطاى قسُ هبلی قطوت ّبی هرتلف زض ؾطاؾط خْبى، هٌدط 

اؾت. لبثلیت پیف ثیٌی ؾَز، ثِ ایي هؼٌی اؾت وِ تب چِ حس، ؾطهبیِ گصاضاى هی تَاًٌس ؾَزّبی آیٌسُ ٍ یب 

خطیبى ّبی ًمسی آیٌسُ قطوت ضا ثط اؾبؼ اعلاػبت فؼلی ؾَز، پیف ثیٌی وٌٌس. اعلاػبت ؾَز، زاضای ویفیت 

گط ؾطهبیِ گصاضاى ضا ثطای تدعیِ ٍ تحلیل ػولىطز فؼلی قطوت ّب ٍ ثطآٍضز ثْتط چكن اًساظّبی آیٌسُ ثبلاؾت، ا

(. تٌْب ظهبًی ویفیت  ؾَز ثبلاؾت وِ ثبظاض ؾْبم زض ظهبى اضظقگصاضی یه قطوت، 2009، 1لبزض ؾبظز )حؿیٌی

تئَضی ًوبیٌسگی خطیبى ًمس آظاز، (. زض 2013، 2تىیِ ثیكتطی ثط اعلاػبت خطیبى ًمس هی وٌس )چٌگ ٍ ّوىبضاى

قطوت ّبی ثب خطیبى ًمس آظاز ثبلا، اهب ثب فطنت ّبی ضقس پبییي، ثِ احتوبل ثیكتطی، وبّف زض اضظـ قطوت ضا 
(.  ّسف ایي پػٍّف زٍ ثؼسی اؾت: اٍل ثطضؾی تبثیط خطیبى ًمس آظاز  ثط پیف 1986، 3تدطثِ هی وٌٌس )خٌؿي

ٍ وبضّبی حبوویت قطوتی ثط ضاثغِ ثیي خطیبى ٍخَُ ًمس آظاز  ٍ پیف ثیٌی  ثیٌی ؾَز ٍ زٍم ثطضؾی تبثیط ؾبظ

 ؾَز هی ثبقس. ایي پػٍّف ثِ زلیل ثطضؾی خطیبى ًمس آظاز هی تَاًس ثِ زاًف افعایی زض هَضز ایي هتغیط ثیفعایس.

 

 مباوی وظري يمريري بر پیطیىٍ پصيَص                                                            -2

ٍخِ ًمس یىی اظ حیبتی تطیي هٌبثغ زض ّط ٍاحس تدبضی اؾت ٍ ایدبز تَاظى ثیي ٍخَُ ًمس زض زؾتطؼ ٍ 

مس اظ ػولیبت ػبزی ٍ ؾبیط ًیبظّبی ًمسی، هْن تطیي ػبهل ؾلاهت التهبزی ّط ٍاحس ثِ قوبض هی ضٍز . ٍخِ ً

هٌبثغ تأهیي هبلی ثِ ٍاحس تدبضی ٍاضز هی قَز ٍ ثطای اخطای ػولیبت، پطزاذت ؾَز، ثبظپطزاذت ثسّی ّب ٍ 

گؿتطـ آى ٍاحس ثِ ههطف هی ضؾس. ضًٍس ٍضٍز ٍ ذطٍج ٍخِ ًمس زض ّط ٍاحس ؾَزآٍض ، ثبظتبة تهوین گیطی 

هست ػولیبتی، ؾطهبیِ گصاضی ٍ تأهیي هبلی اؾت. اعلاػبت هطثَط  ّبی هسیطیت زض هَضز ثطًبهِ ّبی وَتبُ ٍ ثلٌس

ثِ ٍخَُ ًمس هجٌبی ثؿیبضی اظ تهوین گیطی ّب ٍ لضبٍت ّبی ؾطهبیِ گصاضاى ، اػتجبض زٌّسگبى ٍ گطٍُ ّبی 

 (. 1382اؾتفبزُ وٌٌسُ اظ اعلاػبت هبلی ضا تكىیل هی زّس )زؾتگیط ٍ ذساثٌسُ، 
ًمس ثیبًگط چگًَگی اضتجبط ثیي ؾَزآٍضی ٍاحس تدبضی ٍ تَاى آى خْت اعلاػبت هطثَط ثِ خطیبى ٍخَُ 

ایدبز ٍخِ ًمس ٍ زض ًتیدِ ویفیت ؾَز تحهیل قسُ تَؾظ ٍاحس تدبضی اؾت. ػلاٍُ ثط ایي، اضظیبثی فطنت ّب ٍ 

هربعطات فؼبلیت تدبضی ٍ ٍظیفِ هجبقطت هسیطیت هؿتلعم زضن هبّیت فؼبلیت تدبضی اظ خولِ ًحَُ ایدبز ٍ 

طف ٍخِ ًمس تَؾظ ٍاحس تدبضی اؾت. اظ آى خب وِ نَضت خطیبى ٍخَُ ًمس تحت تأثیط ثطذَضزّبی هتفبٍت هه

حؿبثساضی زض ذهَل هؼبهلات ٍ ضٍیسازّبی یىؿبى زض ؾغح ٍاحسّبی تدبضی هرتلف ًیؿت، اضائِ آى لبثلیت 

تِ تسٍیي اؾتبًساضزّبی همبیؿِ خٌجِ ػولیبتی ػولىطز هبلی ٍاحسّبی تدبضی هرتلف ضا افعایف هی زّس )ووی
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(. اعلاػبت هطثَط ثِ خطیبى ٍخَُ ًمس ّوطاُ ثب اعلاػبتی وِ حؿبثساضی تؼْسی فطاّن هی وٌس 1388حؿبثساضی،

 (.1386هی تَاًس زض لضبٍت ٍ تهوین گیطی اؾتفبزُ وٌٌسگبى، هفیس ٍالغ قَز )هلایی ، 

بم ّعیٌِ ّب ٍ ؾطهبیِ گصاضی ّب زاضای همساض هثجت خطیبى ّبی ًمس آظاز، ًكبى هیسّس وِ قطوت پؽ اظ اًد

ٍخَُ ًمس هبظاز اؾت . قطوتی وِ زاضای خطیبى ًمس آظاز ثبلایی ثبقس اظ هغلَثیت ٍهحجَثیت ثیكتطی ًعز 
ؾْبهساضاى ٍ ثؿتبًىبضاى ثطذَضزاض اؾت . ایي هغلَثیت ظهبًی لبثل لجَل اؾت وِ قطوت هطحلِ ضقس ضا پكت ؾط 

اضی ثبلایی ًساقتِ ثبقس . اظ عطف زیگط همساض هٌفی آى ثیبًگط ایي اؾت وِ گصاقتِ ٍ زیگط فطنت ؾطهبیِ گص

 (.1389قطوت تَاًبیی پَقف ّعیٌِ ّب ٍ فؼبلیت ّبی ؾطهبیِ گصاضی ذَز ضا ًساضز )وطیوی، 

ثؿیبضی اظ ؾطهبیِ گصاضاى، پیف ثیٌی ؾَز آتی ضا ثؼٌَاى ػبهل تؼییي وٌٌسُ زض پیف ثیٌی تَظیغ ؾَز ؾْبم 

هی ثطًس ٍ ثسیْی اؾت وِ ؾَز ؾْبم هَضز اًتظبض ثِ ًَثِ ذَز ًمف تؼییي وٌٌسُ ای زض لیوت گصاضی  آیٌسُ ثىبض

اضظـ خبضی ؾْبم یب ول ٍاحس تدبضی زاضز، اظ آًدب وِ پیف ثیٌی ؾَز ثطای ؾطهبیِ گصاضاى ٍ تحلیل گطاى اظ 

 قوبضُ یه ذَز چٌیي آهسُ اؾت:اّویت ٍالایی ثطذَضزاض اؾت،ّیبت تسٍیي اؾتبًساضزّبی حؿبثساضی زض ثیبًیِ 
ؾطهبیِ گصاضاى ٍ اػتجبض زٌّسگبى ثِ اضظیبثی زٍضًوبی خطیبى ًمسی ذبلم ٍاحس تدبضی ػلالِ هٌسًس ٍ ػوستبً 

ؾَز ثسؾت آهسُ ضا خْت پیف ثیٌی ؾَزّبی آتی ٍ ّوچٌیي ثطضؾی ؾَزآٍضی هَضز اؾتفبزُ هی زٌّس)هسضؼ 

 (.1378ٍ ّوىبضاى، 

خطیبى ًمس آظاز،  ظهبًی وِ خطیبى ّبی ًمس آظاز افعایف هی یبثس، هسیطاى ثطای ثطاؾبؼ تئَضی ًوبیٌسگی 

(. زض ایي ضاثغِ چبًگ ٍ 1986ؾطهبیِ گصاضی زض پطٍغُ ّبیی ثب ثبظزّی هٌفی تكَیك هی قًَس ) خٌؿي،

( اؾتسلال هی وٌٌس وِ ایي پطٍغُ ّب هٌبفغ هسیطاى ضا حوبیت هی وٌٌس. الساهبت هسیطاى هبًٌس 2005) 4ّوىبضاى
ؾطهبیِ گصاضی ثب اضظـ هرطة هی تَاًس ّعیٌِ ّبی ًوبیٌسگی ضا افعایف زازُ ٍاضظـ قطوت ضا وبّف هی زّس ٍ 

حبلت ؾٌبضیَ ایي اؾت وِ هسیطاى هسیطاى اضقس ضا تب یه ٍ ضؼیت آؾیت پصیط تحت فكبض لطاض هی زّس. ثستطیي 

فطنت علت ثب اؾتفبزُ اظ اثعاض هسیطیت ؾَز، اثطات هرطة ایي ؾطهبیِ گصاضی ضا پٌْبى ًوبیٌس. ) ثَویت ٍ 

(. زض حمیمت ا اًتكبض گعاضقْبی زضآهس هتَضم تَؾظ هسیطاى هوىي اؾت ثط لبثلیت پیف ثیٌی 2009، 5ایؿىبًسض

آهس تبثیط ثگصاضز، ظیطا ایي زضآهس ثطاؾبؼ تلفیك ّبی خؼلی ایدبز قسُ اؾت. خطیبى ّبی ًمسی ثبلمَُ ثط هجٌبی زض

( زضیبفتٌس وِ ثبظاض ؾْبم ثِ زضآهس قطوت ّبیی وِ زاضای هكىلات ًوبیٌسگی خطیبى 2008) 6ضحوبى ٍ هَز نبلح

آظاز توبیل  ًمس آظاز ّؿتٌس اػتجبض ووتطی هی زٌّس. اظ آًدبیی وِ قطوت ّبیی ثب هكىلات ًوبیٌسگی خطیبى ًمس

ثِ زؾتىبضی ٍ گعاضـ غلظ زضآهس زاضًس، زض ًتیدِ ؾطهبیِ گصاضاى ووتط ثِ اعلاػبت ایي قطوت ّب ثطای اضظیبثی 

 اتىب هی وٌٌس.

هطٍضی ثط هٌبثغ ٍ هتَى ًكبى هی زّس وِ ویفیت پبییي ؾَز قطوت ّب ثب ّعیٌِ ّبی ًوبیٌسگی ثبلا اظ 

ٍ ضحوبى ٍ هَز نبلح،  2005، چبًگ ٍ ّوىبضاى،  2009ؿىبًسض، خطیبى ًمس آظاز، اضتجبط زاضز )ثَویت ٍ ای

( اؾتفبزُ اظ ؾبظ ٍ وبضّبی حبوویت قطوتی خْت وبّف تؼبضو زض 1986(. زض ایي ذهَل خٌؿي )2008
اضتجبط ثب هٌبثغ تحت وٌتطل هسیطاى ٍ زض ًتیدِ افعایف اضظـ قطوت ضا پیكٌْبز هی وٌس. ؾبظ ٍ وبضّبی 

بت افكب قسُ تَؾظ قطوت ثطای ؾْبهساضاى آى اثط هی گصاضًس ٍ احتوبل ػسم افكبی حبوویت قطوتی ثط اعلاػ
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(. 2007، 7وبهل ٍ هغلَة اعلاػبت ٍ افكبی اعلاػبت ون اػتجبض ضا وبّف هی زٌّس )وبًبگبضتٌبم ٍ ّوىبضاى

بت پػٍّف ّب ًكبى هی زّس زض نَضت ٍخَز ًظبضت هَثطتط ّیئت هسیطُ ثط هسیطیت، ویفیت ٍ وفبیت اعلاػ

(.  هحممبى زاًكگبّی، تأثیط حبوویت قطوتی ثط 2005، 8هٌتكط قسُ تَؾظ هسیطیت افعایف هی یبثس) وبضاهبًَ

( ٍ ًكبى زازُ اًس وِ 2004، 10ٍ ٍٍ 2006، 9هكىل ًوبیٌسگی خطیبى ًمس آظاز ضا ثطضؾی وطزُ اًس )ضیچبضزؾَى
زض زؾتطؼ، ًظبضت ٍ ثْجَز اضظـ  قطوت چغَض هىبًیعم ّبی حبوویت قطوتی ثط اؾتفبزُ هسیطیت اظ ٍخِ ًمس  

 (.  2010، 12، چی ٍ لی 2009، 11حبنل هی قَز )چي ٍ چبًگ

(، زض پػٍّكی ثِ ثطضؾی ضاثغِ ثیي حبوویت قطوتی، ؾبذتبض هبلىیت ٍ لبثلیت 2013) 13ٍ ّوىبض السهبضی

َچه ، ضئیؽ ّیئت پیف ثیٌی ؾَز هی پطزاظز. یبفتِ ّب ًكبى هی زّس ٍلتی وِ قطوت ّب زاضای ّیأت هسیطُ و

ثبلا هی ثبقس . ثب ایي حبل زض  ؾَزهسیطُ هؿتمل ٍ ؾْبم ثبلایی تحت توله ًْبزّب ّؿتٌس تَاًبیی پیف ثیٌی 

 تضبز ثب اًتظبضات، اثط هٌفی لبثل هلاحظِ اؾتملال ّیأت هسیطُ ثط پیف ثیٌی ؾَز هكبّسُ قس.

قطوت ضا ثطضؾی وطز . یبفتِ ّب ًكبى  ( تأثیط حبوویت قطوتی ثط ٍخَُ ًمس ًگْساضی قس2007ُ) 14زیتوبض

 زٌّسُ تأثیط لبثل هلاحظِ حبوویت قطوتی ثط اضظـ قطوت اظ عطیك ؾیبؾت ّبی ًمسی هی ثبقس. 

( ، زض پػٍّكی ثِ ثطضؾی ضاثغِ ثیي هسیطیت ؾَز، خطیبى ًمس آظاز ٍ ًظبضت ذبضخی پطزاذت. 2005چبًگ )

ػبزی ثِ ػٌَاى ػَاهل ًظبضت ذبضخی زض پیكگیطی اظ  ًتبیح ًكبى هی زّس وِ حؿبثطؼ ٍ ّوچٌیي ؾْبهساضاى

 فطنت علجی هسیطاى هَثط هی ثبقٌس. 

( زض پػٍّكی تأثیط ؾبذتبض هبلىیت ثط تأهیي هبلی قطوتْبی غاپٌی ضا ثب زض ًظط گطفتي ّعیٌِ ّبی 2004ٍٍ )

ى ٍ هسیطاى، زض قطوت ًوبیٌسگی خطیبى ًمس آظاز ثطضؾی هی وٌس. ًتبیح ًكبى زٌّسُ، تضبز هٌبفغ ثیي ؾْبهساضا
ّبیی ثب فطنت ّبی ضقس ٍ خطیبى ًمس آظاز هرتلف، هتفبٍت اؾت ٍ ًمف اًضجبعی ؾبذتبض هبلىیت ثط ؾبذتبض 

 ؾطهبیِ ٍخَز زاضز . 

( ، زض پػٍّكی ثِ ثطضؾی فطضیِ خطیبى ًمس آظاز ثطای ضقس فطٍـ ٍ ػولىطز قطوت هی 2000) 15ثطٍـ

ـ زض قطوت ّبیی ثب خطیبى ًمس آظاز) ثسٍى حبوویت قطوتی لَی( اظ پطزاظز. ًتبیح ًكبى هی زّس وِ ضقس فطٍ

قطوت ّبی ثسٍى خطیبى ًمس آظاز ووتط ؾَز آٍضتط اؾت. ًتبیح  ًكبى زاز  هبلىیت ؾْبم هسیطیت تأثیط خطیبى 

ز، ّبی ًمس آظاز  ػولىطز ضا وبّف هی زّس. زض همبثل ثلَن ؾْبهساض ثیطًٍی ثب زض ًظط گطفتي خطیبى ّبی ًمس آظا

 ضقس فطٍـ ضا وبّف هی زّس. 

( زض پػٍّكی تأثیط هسیطیت ؾَز ثط ضاثغِ خطیبى ّبی ًمسی آظاز ٍ اضظـ 1392ضحیویبى ٍ ّوىبض)

ؾْبهساضاى هی پطزاظًس . ًتبیح حبنل ًكبى هی زّس هیبى خطیبى ّبی ًمسی آظاز ٍ اضظـ ؾْبهساضاى، ضاثغِ 

قطوت ّب توبیل زاضًس  هؼٌبزاض ٍ هؿتمیوی ٍخَز زاضز. ّوچٌیي ًتبیح تحمیك حبوی اظ آى اؾت وِ هسیطاى ایي

 ثب اؾتفبزُ اظ اثعاض هسیطیت ؾَز، خطیبى ّبی ًمسی آظاز ٍ زض ًْبیت اضظـ ٍ ثطٍت ؾْبهساضاى ضا افعایف زٌّس. 

(، زض پػٍّكی،  تأثیط خطیبى ّبی ًمس آظاز ثط هسیطیت ؾَز ٍ ًمف وویتِ ی 1390اػتوبزی ٍ ّوىبض)
ٍّف حبوی اظ آى  اؾت وِ ضاثغِ ی هؼٌبزاض هؿتمیوی ثیي حؿبثطؾی زض آى ضا ثطضؾی هی ًوبیس. ًتبیح ایي پػ

هسیطیت ؾَز ٍ خطیبى ّبی ًمس آظاز قطوت ّب هی تَاًس هحطوی ثطای هسیطیت ؾَز تلمی قَز، ّوچٌیي قطوت 
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ّبیی وِ زاضای وویتِ ی حؿبثطؾی ّؿتٌس هسیطیت ؾَز ثْتطی ًؿجت ثِ ؾبیط قطوت ّب زاضا هی ثبقٌس ٍ 

ضاثغِ ی وویتِ ی حؿبثطؾی ٍ خطیبى ّبی ًمس آظاز ٍ هتغیطّبی وٌتطلی هی پطزاظز ّوچٌیي پػٍّف ثِ ثطضؾی 

 وِ ضاثغِ ی هؼٌبزاضی ثیي وویتِ ی حؿبثطؾی ٍ خطیبى ّبی ًمس آظاز ثب هسیطیت ؾَز یبفتِ ًكس. 

(، زض پػٍّكی ثِ ثطضؾی اضتجبط ثیي قبذهْبی ویفیت ؾَز )ویفیت اللام تؼْسی 1389ًیىَهطام ٍ ّوىبض )
یساضی ؾَز ٍ تَاى پیف ثیٌی ؾَز( ٍ اثؼبز حبوویت قطوتی )تَاًبیی ٍ وفبیت( هی پطزاظًس. زض ایي پػٍّف اظ ، پب

ًطخ ثبظزُ حمَق نبحجبى ؾْبم ثؼٌَاى هؼیبض اًساظُ گیطی وفبیت حبوویت قطوتی اؾتفبزُ قسُ اؾت. ثطای اًساظُ 

سُ وِ هتكىل اظ قف ػبهل هی ثبقس. زض گیطی تَاًبیی حبوویت قطوتی ًیع، اظ یه قبذم تطویجی اؾتفبزُ ق

ثطضؾی اضتجبط ته ثِ ته ّط یه اظ ػَاهل قكگبًِ حبوویت قطوتی )زضنس هبلىیت اػضبی ّیئت هسیطُ، زضنس 

هبلىیت ؾطهبیِ گصاضاى ًْبزی، ًَع حؿبثطؼ، ًَع هبلىیت قطوت، انلی ثَزى قطوت ٍ زضنس ؾْبم قٌبٍض آظاز( 

اظ عطفی ًتبیح تحمیك ثیبًگط ایي اؾت وِ قطوتْبی ثب حبوویت قطوتی  ٍ قبذهْبی ویفیت ؾَز ٍخَز ًساضز .

وبفی زض همبیؿِ ثب قطوتْبی ثب حبوویت قطوتی ًبوبفی ، ػلیطغن زض ًظط گطفتي یب ثسٍى زضًظطگطفتي تَاًبیی 

حبوویت قطوتی، زاضای ویفیت ؾَز ثیكتطی ّؿتٌس. ػلاٍُ ثط ایي، قطوتْبی ثب حبوویت قطوتی ضؼیف ًؿجت 

قطوتْبی ثب حبوویت قطوتی لَی، لعٍهبً ویفیت ؾَز ووتطی ًساضًس، ًتبیح ثیبًگط ایي هغلت اؾت وِ وفبیت ثِ 

 حبوویت قطوتی ًؿجت ثِ تَاًبیی حبوویت قطوتی، ضاثغِ هؼٌبزاضی ثب ویفیت ؾَز زاضز. 

 

 پصيَص َاي فرضیٍ -3

 فطضیِ ّبی ایي پػٍّف ثِ قطح ظیط تسٍیي هی گطزًس:

 .ًمس آظاز  ٍ پیف ثیٌی ؾَز  ضاثغِ ٍخَز زاضز ثیي خطیبى:  1فرضیٍ 

 ًؿجت هسیطاى هؿتمل ثط ضاثغِ ثیي خطیبى ًمس آظاز  ٍ پیف ثیٌی ؾَز تبثیط زاضز.: 2فرضیٍ 

 تبثیط زاضز.تؼساز اػضبی ّیبت هسیطُ ثط ضاثغِ ثیي خطیبى ًمس آظاز  ٍ پیف ثیٌی ؾَز : 3فرضیٍ 

 تبثیط زاضز.زٍگبًگی ًمف هسیطػبهل ثط ضاثغِ ثیي خطیبى ًمس آظاز  ٍ پیف ثیٌی ؾَز : 4فرضیٍ 

 تبثیط زاضز.هبلىیت ًْبزی ثط ضاثغِ ثیي خطیبى ًمس آظاز  ٍ پیف ثیٌی ؾَز  :5فرضیٍ 

 تبثیط زاضز. هبلىیت هسیطاى ثط ضاثغِ ثیي خطیبى ًمس آظاز  ٍ پیف ثیٌی ؾَز : 6فرضیٍ 

 

 ضىاسی پصيَص ريش -4

زٍضُ ثبقس.ِ آهبضی تحمیك، ّوِ قطوت ّبی پصیطفتِ قسُ زض ؾبظهبى ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى هیخبهؼ
قطوت هی ثبقس وِ ثب تَخِ ثِ  102ثبقس،  تؼساز ًوًَِ هَضز هغبلؼِ هی  1392تب  1387تحمیك ؾبلْبی 

 :هؼیبضّبی ظیط اًتربة قسُ اًس

 هَخَز ثبقس .زازُ ّبی هَضزًظط ّط یه اظ قطوت ّب هَضز هغبلؼِ  (1

 اؾفٌس هبُ ثبقس . 29پبیبى ؾبل هبلی قطوت ّبی هَضز هغبلؼِ  (2

 خعء قطوت ّبی هبلی ٍؾطهبیِ گصاضی ًجبقٌس. (3
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ثب  ،زازُ ّبی هتغیط ّبی هؿتمل ٍ زازُ ای هطثَط ثِ هتغیطّبی وٌتطل ،ی هطثَط ثِ هتغیط ٍاثؿتِ زازُ ّب

ّبی ّیئت هسیطُ ثِ  ّبی هبلی، گعاضـ ّوطاُ نَضتّبی  ّبی هبلی حؿبثطؾی قسُ، یبززاقت نَضتاؾتفبزُ اظ 

اؾترطاج  3آٍضز ًَیي ًطم افعاض ضُاعلاػبتی  ّبی بًهّبی هَخَز زض ث هدوغ ػوَهی نبحجبى ؾْبم ٍ ؾبیط گعاضـ

 .قسُ اؾت
 

 تصریح مدل -5

 هسل فطضیِ ّب اضائِ قسُ اؾت: 1زض ضاثغِ 

 
CFOi,t +1 = b0 + b1EARNi,t +b2EARNi,t*SFCFi,t+ b3EARNi,t* BDINDi,t*SFCFi,t+b4EARNi,t* 

                   BDSIZEi,t*SFCFi,t+ b5EARN*  CHINDi,t*SFCFi,t+b6  EARNi,t*  

                 IOWNi,t*SFCFi,t+  b7EARN*  MOWNi,t*SFCFi,t   + 

                  b8EARNi,t*SIZEi,t+b9EARNi,t*DEBTi,t+b10EARNi,t*LOSSi,t+ԑi,t                     (1) 

 
             

ًؿجت هسیطاى BDIND ،خطیبى ًمس آظاز SFCF ؾَز ذبلم لجل اظ اللام غیطهتطلجِ،EARN وِ زض ایي ضاثغِ ،

ًؿجت ؾْبم تحت IOWN ، زٍگبًگی ًمف هسیطػبهل  CHIND تؼساز اػضبی ّیبت هسیطُ،BDSIZE ، هؿتمل

ظیبى LOSSًؿجت ثسّی ٍ DEBT اًساظُ قطوت،: SIZEًؿجت هبلىیت هسیطاى، MOWN ،هبلىیت ؾْبهساض ًْبزی

 اؾت. زُ ثَزى قطوت

 

 بٍ ضرح زیر است: ريش محاسبٍ  متغیرَا

 متغیر يابستٍ -

( ٍ 2006)16ثطای اًساظُ گیطی پیف ثیٌی ؾَز ثب اؾتفبزُ اظ هسل ثىبض گطفتهِ قهسُ تَؾهظ ٍلهَضی ٍ چٌىیهع     

( ٍ ؾَز  CFOi,t+1ضاثغِ ضگطؾیًَی ثیي خطیبى ًمس ػولیبتی یه ؾبل ثؼس)( تَؾظ ضطیت 2010آتٍَز ٍ ّوىبضاى )

 فؼلی ثسؾت هی آیس. ضطیت ؾَز فؼلی ًكبى زٌّسُ  لبثلیت پیف ثیٌی ؾَز هی ثبقس.

1+CFOi,t  خطیبى ًمس ًبقی اظ ػولیبت ثطای قطوتi  زض ؾبل t+1    ُوِ ثب اؾتفبزُ اظ خوغ زاضایهی ّهبی اٍل زٍض  ،

 ّوگي قسُ اؾت.

 متغیرَاي مستقل   -

EARNi,t : ؾَز ذبلم لجل اظ اللام غیطهتطلجِ ثطای قطوتi  زض ؾبلt وِ ثب اؾتفبزُ اظ خوغ زاضایی ّبی اٍل ،

 زٍضُ ّوگي قسُ اؾت.

SFCFi,t  : خطیبى ًمس آظاز ،هتغیط هدبظی اؾت وِ اگط قطوت ّبیی خطیبى ًمس آظاز  ثبلاتط اظ هیبًگیي  ٍ فطنت

هی گیطز. خطیبى ّبی ًمس آظاز ٍ فطنت ّبی  0ٍ زض غیط ایٌهَضت  1هیبًگیي  ثبقس ػسز ّبی ضقس پبییي تط اظ 

 ضقس اظ عطیك فطهَل ّبی ظیط هحبؾجِ هی قًَس:
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FCFi,t :   خطیبى ًمس آظاز قطوتi    زض ؾبلt  ِهحبؾجِ هی قَز: 2وِ اظ عطیك ضاثغ 

 

      
                                    

       
                            (2) 

 

 وِ زض ایي ضاثغِ :

INCi,t ؾَز ػولیبتی لجل اظ وؿط اؾتْلان قطوت :iزض ؾبلt 

TAXi,t ول هبلیبت پطزاذتٌی قطوت :iزض ؾبلt 

INTEXPi,tّعیٌِ ثْطُ پطزاذتٌی : 

OSDIVi,t  :قطوت  ؾَز ؾْبهساضاى ػبزی پطزاذتٌیi     زض ؾبلt 

PSDIVi,t ؾَز ؾْبهساضاى هوتبظ پطزاذتٌی قطوت :i   زض ؾبلt 

TAi,t-1  ول اضظـ زفتطی زاضایی ّبی قطوت :i      زض ؾبلt-1 

MBRi,t    ::اظًؿجت اضظـ ثبظاض ؾْبم ثِ اضبفِ اضظـ زفتطی ثسّی ّب زض پبیبى ؾبل  ثط اضظـ فطنت ّبی  ضقس

 .ثسؾت هی آیسزفتطی زاضایی ّب زض پبیبى ؾبل 

 حبوویت قطوتی قبهل:ؾبظٍوبضّبی 

BDINDi,t :ًُؿجت هسیطاى هؿتمل ثِ ول تؼساز اػضبی ّیبت هسیط 

BDSIZEi,t :ُتؼساز اػضبی ّیبت هسیط 
CHINDi,t : زض  1زٍگبًگی ًمف هسیطػبهل:اگط هسیطػبهل ضئیؽ ّیئت هسیطُ یب ًبیت ضئیؽ ّیئت هسیطُ ثبقس ٍ

 . 0غیط ایٌهَضت 

IOWNi,t : بهساض ًْبزیؾْ 5ًؿجت ؾْبم تحت هبلىیت 

MOWNi,t :ًؿجت هبلىیت هسیطاى اخطایی 

 

 متغیر َاي كىترل -

SIZE i,t :.لگبضیتن عجیؼی هدوَع زاضایی ّب هی ثبقس 

DEBTi,t  :  .ثسّی ّبی ثلٌس هست ثِ ول ثسّی ّب هی ثبقس 

LOSSi,t   :  زض غیط ایٌهَضت نفطهی گیطز. 1هتغیط هدبظی زض نَضت ظیبى قطوت ٍ 
، ثطضؾی ػسم ٍخَز ثطضؾی ًطهبلیتی اظ آظهَى وَلوَگطٍف اؾویطًفوِ ػجبضتٌس اظ هسل ثٌبیی ظیط هفطٍضبت

( ّوگي پطاوٌف) یبًؿْبیٍاضی ّوؿبً يییتؼ یثطاٍاتؿي،  -ّب اظ آهبضُ زٍضثیي ذَز ّوجؿتگی زض ثبلیوبًسُ

اؾتفبزُ قسُ VIFاظ آهبضُ  ذغی ثیي هتغیطّبی هؿتمل ی ػسم ٍخَز ّنثطای ثطضؾًوَزاض پطاوٌف ٍ  اظ ذغبّب

 اؾت
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 زمًن فرضیٍ َاآوتایج  -6

ووتطیي  1آهسُ اؾت. ثب تَخِ ثِ خسٍل  1آهبض تَنیفی هطثَط ثِ هتغیطّبی ٍاثؿتِ، هؿتمل ٍ وٌتطلی زض خسٍل 

 هی ثبقس. 1.35ٍ ثیكتطیي همساض  0.07همساض خطیبى ًمس ًبقی اظ ػولیبت 

 

 آمار تًصیفی متغیرَا -1جديل

اوحراف 

 معیار
 متغیر وماد میاوگیه میىیمم ماكسیمم

0.19 1.35 0.07 0.208 CFOi,t+1 خطیبى ًمس ًبقی اظ ػولیبت 

0.17 1.21 -0.25 0.175 EARNi,t ِؾَز ذبلم لجل اظ اللام غیطهتطلج 

0.395 1 0 0.19 SFCFi,t خطیبى ًمس آظاز هبظاز 

1.01 5 0 3.32 BDINDi,t ًؿجت هسیطاى هؿتمل 

0.265 7 4 5.06 BDSIZE i,t ُتؼساز اػضبی ّیبت هسیط 

0.396 1 0 0.19 CHINDi,t زٍگبًگی ًمف هسیطػبهل 

0.18 0.99 0.00 0.74 IOWN i,t  ؾْبهساض ًْبزی 5ًؿجت ؾْبم تحت هبلىیت 

0.25 1 0.00 0.66 MOWN  i,t ًؿجت هبلىیت هسیطاى اخطایی 

0.63 8.17 4.56 6.03 SIZEi,t اًساظُ قطوت 

0.15 0.77 0 0.15 DEBTi,t اّطم هبلی 

0.27 1 0 0.08 LOSSi,t ظیبى زُ ثَزى قطوت 

 

 
ًطهبل  اؾت وِ حبوی اظ0.05هكبّسُ هی قَز احتوبل آهبضُ زازُ ّبی اٍلیِ ووتطاظ  1ّوبًغَضوِ زض قىل

 افعاض ( زضًطمJohnson ثطای ًطهبل ؾبظی هتغیط ٍاثؿتِ اظ تجسیل خبًؿَى ) .ًجَزى هتغیط ٍاثؿتِ اؾت

minitab آهسُ اؾت. ثب ًطهبل ؾبظی تَؾظ ًطم افعاض 1اؾتفبزُ قسُ اؾت وِ تبثغ تجسیل ًیع زض قىلminitab  ٍ

هجٌی ثط ًطهبل ثَزى هتغیط ٍاثؿتِ  پصیطفتِ  H0 افعایف یبفت. زض ًتیدِ فطضیِ 0.61تجسیل هصوَض احتوبل ثِ 

 هی قَز.

ؾتفبزُ قسُ اؾت.زض ایي ضٍـ هتغیطّبی ا 17ثِ زلیل ٍخَز ّن ذغی قسیس ثیي هتغیطّب، اظ ضٍـ گبم ثِ گبم

هؿتمل ته ثِ ته ثِ هؼبزلِ ضگطؾیَى اضبفِ هی قًَس ٍ اگط ًمف هؼٌی زاضی زض ضگطؾیَى ًساقتِ ثبقٌس اظ آى 

 حصف هی قًَس.

 ذطٍخی ًْبیی حبنل اظ ضٍـ گبم ثِ گبم اضائِ قسُ اؾت: ،2خسٍلزض
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 ورمال بًدن متغیر يابستٍ. بررسی 1ضكل

 هٌجغ: یبفتِ ّبی پػٍّكگط

 

 وتایج تجسیٍ ي تحلیل آماري مدل  -2جديل

 VIFآمارٌ  سطح احتمال tآمارٌ  ضریب متغیر

 0.000 10.359- 512.- ػطو اظ هجسا
 

 1.669 0.000 8.796 2.260 ؾَز ذبلم

 1.669 0.000 3.563 4.541 ؾَز ذبلم* ًؿجت ثسّی

R) ضطیت تؼییي
adj Rضطیت تؼییي تؼسیل قسُ) 262/0 (2

2) 0/26 

 Fآهبضُ )احتوبل( 
246/108 

(00/0) 
 وَلوَگطٍف

 (K-S)اؾویطًف

 

238/0 

 588/1 آهبضُ زٍضثیي ٍاتؿي

 هٌجغ: یبفتِ ّبی پػٍّكگط

 

، ّیچ یه اظ هتغیطّبی هؿتمل ثِ زلیل هؼٌبزاض ًجَزى زض هسل ثبلی 2ثطاؾبؼ ًتبیح ثسؾت آهسُ زض خسٍل 

 ٍ ایي هغلت ًكبًسٌّسُ آى اؾت وِ ّوِ فطضیِ ّب ضز قسُ اًس. ًوبًسُ

% اظ تغییطات هتغیط 26ثبقس ٍ ثسیي هؼٌی اؾت وِ حسٍز  هی 26/0ضطیت تؼییي تؼسیل قسُ هسل ثطاثط 
ثبقس، ثٌبثطایي  هی 0.05ووتط اظ  Fٍاثؿتِ ثِ ٍؾیلِ هتغیطّبی هؿتمل لبثل تَنیف اؾت.همساض احتوبل آهبضُ

% هَضز تبییس اؾت، زض ًتیدِ وفبیت هسل خْت آظهَى 95ثب اعویٌبى  هجٌی ثط ػسم وفبیت هسل،  فطو نفط
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همساض احتوبل هطثَط ثِ آظهَى وَلوَگطٍف اؾویطًف ثطاثط 1ثب تَخِ ثِ خسٍل قَز. فطضیِ تبییس هی

َضز تبییس لطاض ّب ه % ًطهبل ثَزى ثبلیوبًس95ُثعضگتط اؾت ثٌبثطایي ثب اعویٌبى  05/0ثبقس وِ اظ هی238/0

زض  ّب تَاًین اؾتملال ثبلیوبًسُ هیثبقس، لصا  هی 5/2تب  5/1ٍ ثیي558/1ٍاتؿَى ثطاثط -.همساض آهبضُ زٍضثیيگیطز هی

 هسل ثطاظـ قسُ ضا ثپصیطین.
 

86420-2
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-5

          
 ضدٌ استاوداردی ىیب صیپ درمقابل استاوداردضدٌي َا ماودٌیباقي آمار ومًدارپراكىص: 2ضكل 

 هٌجغ: یبفتِ ّبی پػٍّكگط  

 

ّبی اؾتبًساضز قسُ زض همبثل  هكبّسُ هی قَز، زض ًوَزاض پطاوٌف آهبضی ثبلیوبًسُ 2ّوبًغَض وِ زض قىل 

ثبقس. ثٌبثطایي ّوؿبًی  اؾتبًساضز قسُ ضًٍسی هكبّسُ ًكسُ ٍ تمبضى هكبّسات حَل ذظ نفط هیثیٌی  پیف

ثطای هتغیطّبی هؿتمل، همساض VIFتَاًین هَضز تبییس لطاض زّین.ثب تَخِ ثِ آهبضُ   ّب ضا هی ٍاضیبًؽ ّبی ثبلیوبًسُ

هكبّسُ  ههؿتملی هغهیهطّبههت ثیيثَزُ، زض ًتیدِ زض هسل هكىل ّن ذغی   10آى ثِ تطتیت ووتط اظ 

 قَز. ًوی

 

 ي بحث گیري وتیجٍ -7
ٍ پیف ثیٌی  ّسف ایي پػٍّف ثطضؾی تبثیط ؾبظٍوبضّبی حبوویت قطوتی ثط ضاثغِ ثیي خطیبى ًمس آظاز 

ّبی پصیطفتِ قسُ زض ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى ٍ للوطٍ ظهبًی تحمیك للوطٍهىبًی پػٍّف قطوتؾَز هی ثبقس. 

زض ایي پػٍّف ًتبیح آظهَى فطضیِ ّب ًكبى هی زّس وِ ثیي خطیبى ًمس آظاز  ٍ .اؾت  1392تب 1387ّبی  ؾبل

ؿجت هسیطاى هؿتمل ثط ضاثغِ ثیي خطیبى ًمس آظاز  ٍ پیف ثیٌی ؾَز تبثیط  پیف ثیٌی ؾَز  ضاثغِ ٍخَز ًساضزً.

 نمودار پراکنش آماری

 پیش بینی استاندارد شده
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زٍگبًگی ًمف تبثیط ًساضز.ثیٌی ؾَز ًساضز.تؼساز اػضبی ّیبت هسیطُ ثط ضاثغِ ثیي خطیبى ًمس آظاز  ٍ پیف 

هبلىیت ًْبزی ثط ضاثغِ ثیي خطیبى ًمس تبثیط ًساضز.هسیطػبهل ثط ضاثغِ ثیي خطیبى ًمس آظاز  ٍ پیف ثیٌی ؾَز 

آظاز  ٍ پیف ثیٌی ؾَز تبثیط ًساضزٍهبلىیت هسیطاى ثط ضاثغِ ثیي خطیبى ًمس آظاز  ٍ پیف ثیٌی ؾَز تبثیط ًساضز.  

(، ثَویت ٍ ایؿىبًسض،)  2008(، ضحوبى ٍ هَز نبلح،  2005ّف ّبی چبًگ ٍ ّوىبضاى،) ایي ًتبیح، ثب پػٍ
(ًبؾبظگبضاؾت. زلیل ایي ًتبیح  2013(ٍ السهبضی ٍ ّوىبض،)  2010( ، چی ٍ لی،) 2009( ، چي ٍ چبًگ،) 2009

ّبی حبوویت آظاز قطوت ّب هَضز تَخِ قطوت ّب ًجَزُ ٍ ؾبظٍوبضخطیبى ّبی ًمس  هی تَاًس ایي ثبقس وِ

قطوتی زض ایطاى ثِ ذَثی ٍظبیف ذَز ضا ایفب ًوی وٌٌس. ثب تحلیل ًتبیح پػٍّف هی تَاى پیكٌْبزّبی ظیط ضا اضائِ 

 وطز:

ثِ ؾطهبیِ گصاضاى تَنیِ هی قَز وِ ثِ خطیبى ّبی ًمس آظاز قطوت تَخِ زاقتِ ٍ  آى ضا زض هسل  (1

 تهوین گیطی ذَز لحبػ ًوبیٌس.

ه قطوت ثِ ًحَُ اؾتفبزُ هسیطاى اظ خطیبى ًمس آظاز قطوت ٍ تسٍیي همطضاتی لعٍم تَخِ ؾْبهساضاى ی (2

ثطای ًظبضت ثیكتط  ثط هسیطاى ثطای ؾطهبیِ گصاضی ٍ اؾتفبزُ  ثْیٌِ اظ ٍخَُ  ًمس هبظاز قطوت ٍ  

ّوچٌیي حؿبثطؾی ػولیبتی  ثِ ػٌَاى یه هىبًیعم وٌتطلی ًیع هی تَاًس اؾتفبزُ وبضا ٍ اثطثرف 

 خَُ ًمس هبظاز ضا هَضز وٌتطل لطاض زّس.هسیطیت اظ ٍ

ثب تَخِ ثِ اّویت خطیبى ًمس آظاز ثِ هؿئَلیي تسٍیي اؾتبًساضز تَنیِ هی قَز ثِ لحبػ اّویت خطیبى  (3

ًمس آظاز زض قطوت ّب،  العاهبتی ثطای گعاضقگطی ٍ افكبء خطیبى ًمس آظاز قطوت زض  یبززاقت ّبی 

 ّوطاُ نَضتْبی هبلی ٍضغ ًوبیٌس.

ت ّبی زاضای خطیبى ًمس آظاز پیكٌْبز هی قَز وِ  ٍخَُ ًمس آظاز ذَز ضا زض پطٍغُ ّبیی ثب ثِ قطو (4

اضظـ فؼلی هثجت ؾطهبیِ گصاضی وٌٌس تب ثتَاًٌس زیسگبُ ؾطهبیِ گصاضاى ٍ ؾْبهساضاى ضا ثِ ذَز خلت 

 ًوبیٌس.

غ هؿتلعم ٍخَز ثطای حهَل اعویٌبى اظ هؿئَلیت پبؾرگَیی قطوت ّب زض همبثل ػوَم  ٍ افطاز شیٌف (5

ؾبظٍوبضّبی هٌبؾجی اؾت. اظ خولِ ؾبظٍوبضّبی هْن، عطاحی ٍ اخطای حبوویت قطوتی هٌبؾت اؾت. 

لصا ثِ همبهبت لبًَى گصاض زض تسٍیي همطضات ٍ آییي ًبهِ ّبی هطثَعِ تَنیِ هی قَز وِ ایي اهط ضا 

 هسًظط لطاض زٌّس.

 

 فُرست مىابع
  ، ( تأثیط خطیبى ّبی ًمس آظاز ثط هسیطیت ؾَز ٍ ًمف وویتِ ی 1390ًهیجِ،)اػتوبزی، حؿیي ٍ قفبذیجطی

 .18-42، نفحبت 10حؿبثطؾی زض آى ، فهلٌبهِ حؿبثساضی هبلی، ؾبل ؾَم، قوبضُ 

 ( ُثطضؾی اضتجبط ثیي هحتَای اعلاػبتی اخعای انلی نَضت 1382زؾتگیط، هحؿي ٍ ضاهیي ذساثٌس .)

-112، ل 2لَم اختوبػی ٍ اًؿبًی زاًكگبُ قیطاظ، زٍضُ ًَظزّن، ـگطزـ ٍخِ ًمس ثب ثبظزُ ؾْن، هدلِ ػ

100. 
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 (،ثطضؾی تأثیط هسیطیت ؾَز ثط ضاثغِ خطیبى 1392ضحیویبى، ًظبم السیي، آذًَسظازُ، هیثن ، حجكی، ػلی )

ّبی ًمسی آظاز ٍ اضظـ ؾْبهساضاى زض قطوت ّبی پصیطفتِ قسُ زض ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى، فهلٌبهِ زاًف 

 . 1-21، اظ نفحبت  52بثطؾی، ؾبل ؾیعزّن ، قوبضُ حؿ

 (تبثیط ضیؿه هحیظ، اؾتطاتػی قطوت ٍ ؾبذتبض ؾطهبیِ ثط ػولىطز قطوت ّبی 1389وطیوی، ؾدبز )
 پصیطفتِ قسُ زض ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى، پبیبى ًبهِ وبضقٌبؾی اضقس، زاًكگبُ انفْبى.

 (اؾ1388وویتِ تسٍیي اؾتبًساضزّبی حؿبثساضی ،) تبًساضزّبی حؿبثساضی، اًتكبضات ؾبظهبى حؿبثطؾی، ـ

160. 

 ( ثطضؾی ًمف ٍ لبثلیت ؾَز زض پیف ثیٌی 1378هسضؼ، احوس، گلسؾتِ، اوجط، خٌت ضؾتوی، هحوستمی ،)

ؾَز ٍ خطیبى ّبی ًمسی آتی ؾطهبیِ گصاضی زض ؾْبم قطوتْبی پصیطفتِ قسُ زض ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى، 

كگبُ قْیس ثْكتی.پبیبى ًبهِ وبضقٌبؾی ا  ضقس حؿبثساضی، زاً

 ( ضاثغِ ؾَز حؿبثساضی ٍ خطیبى ٍخَُ ًمس ػولیبتی ثب ضیؿه ؾیؿتوبتیه زض ثَضؼ 1386هلایی، هٌْبم ،)

 اٍضاق ثْبزاض تْطاى، پبیبى ًبهِ وبضقٌبؾی اضقس حؿبثساضی، زاًكگبُ انفْبى.

 ( اضائِ الگَیی 1389ًیىَهطام، ّبقن، هحوسظازُ ؾبلغِ، حیسض ، ) ٍ ثطای تجییي اضتجبط ثیي حبوویت قطوتی

 .59-80ویفیت ؾَز ، هدلِ حؿبثساضی هسیطیت ، ؾبل ؾَم، قوبضُ چْبضم، نفحبت 

 

 al-Dhamari ,R  and Ku Nor Izah Ku Ismail (2013), governancestructure, ownership structure and 

earnings predictability: malaysian evidence , asian academy of  management journal of 
accounting and finance, Vol. 9, No. 1, 1–23 

 Atwood, T., Drake, M.S. and Myers, L.A. (2010), “Book-tax conformity, earnings persistence 

andthe association between earnings and future cash flows”, Journal of Accounting and 
Economics, Vol. 50 No. 1, pp. 111-125. 

 Bruch, T.H., Bromiley, P. and Hendrickx, M. (2000), “The free cash flow hypothesis for sales 

growth and firm performance”, Strategic Management Journal, Vol. 21 No. 4, pp. 455-472. 

 Bukit, R.B. and Iskandar, T.M. (2009), “Surplus free cash flow, earnings management and audit 

committee”, International Journal of Economics and Management, Vol. 3 No. 1, pp. 204-223. 

 Cheng, C.S.A., Johnston, J. and Liu, C.Z. (2013), “The supplemental role of operating cash flow  

in explaining share returns”, International Journal of Accounting and Information Management, 
Vol. 21 No. 1, pp. 53-71. 

 Chen, Y.R. and Chuang, W.T. (2009), “Alignment or entrenchment? Corporate governance and 

cash holdings in growing firms”, Journal of Business Research, Vol. 62 No. 11,pp. 1200-1206. 

 Chi, J.D. and Lee, S.D. (2010), “The conditional nature of the value of corporate 

governance”,Journal of Banking & Finance, Vol. 34 No. 2, pp. 350-361. 

 Chung, R., Firth, M. and Kim, J.B. (2005), “Earnings management, surplus free cash flow, and 
external monitoring”, Journal of Business Research, Vol. 58 No. 6, pp. 766-776. 

 Dittmar, A. and Mahrt-Smith, J. (2007), “Corporate governance and the value of cash 
holdings”,Journal of Financial Economics, Vol. 83 No. 3, pp. 599-634. 

 Hussainey, K. (2009), “The impact of audit quality on earnings predictability”, Managerial 
Auditing Journal, Vol. 24 No. 4, pp. 340-351. 

 Jensen, M.C. (1986), “Agency costs of free cash flow, corporate finance, and takeovers”, The 

American Economic Review, Vol. 76 No. 2, pp. 323-329. 



ابزاَیم عباسي/  سًد يىیب شیوقد آساد ي پ انيجز هیبز رابطٍ ب يشزکت تیحاکم يساسيکارَا زیتاث يبزرس   

321 

 

 5231 سمستان/ بیستمشمارٌ  / پىجمسال 

 KanagaretnamKiridaran, Lobo Gerald J., Whalen Dennis J. (2007), Does Good Corporate  

Governance Reduce Information Asymmety Around Quarterly Earnings Announcements?.Journal 
of Accounting and Public Policy, 26(4): 497-522.   

 Karamanou Irene, Vafeas Nikos.(2005).  The Association between Corporate Boards, Audit   

Committees, and Management Earnings Forecasts: An Empirical Analysis. Journal of Accounting 
Research, 43: 453-486.                                                                                 

 Rahman, A.F. and Mohd-Saleh, N. (2008), “The effect of free cash flow agency problem on the 

value relevance of earnings and book value”, Journal of Financial Reporting and Accounting, Vol. 
6 No. 1, pp. 75-90. 

 Richardson, S. (2006), “Over-investment of free cash flow”, Review of Accounting Studies, Vol. 

11 No. 2, pp. 159-189. 

 Velury, U. and Jenkins, D.S. (2006), “Institutional ownership and the quality of earnings”, 

Journal of Business Research, Vol. 59 No. 9, pp. 1043-1051. 

 Wu, L. (2004), “The impact of ownership structure on debt financing of Japanese firms with 

theagency cost of free cash flow”, EFAMA 2004 Basel Meetings Paper, available at: 
http://ssrn.com/abstract¼488042 (accessed March 3, 2013). 

  

 
 َا یادداضت

                                                
1
.Hussainey 

2
. Cheng et al 

3
. Jensen 

4
. Chung et al 

5
. Bukit and Iskandar 

6
. Rahman and Mohd-Saleh 

7
. Kanagaretnam et al 

8
. Karamanou 

9
. Richardson 

10
. Wu 

11
. Chen and Chuang 

12
. Chiand Lee 

13
. Al-Dhamari et al 

14
. Dittmar 

15
. Bruch 

16
. Velury and Jenkins 

17. stepwise 

 


