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 چكيده

هاي پذيرفته شده در بورس اوراق ر بر كيفيت حاكميت شركتي در شركتتحقيق حاضر به بررسي عوامل مؤث
مؤلفه مرتبط با حاكميت شركتي  18پردازد. بدين منظور از يك شاخص جامع متشكل از بهادار تهران مي

. با شدكه با محيط گزارشگري ايران سازگار است به عنوان معيار سنجش كيفيت حاكميت شركتي استفاده 
 تا 1388ي سالهاي شركت پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ط 101اي متشكل از انتخاب نمونه

هاي  هاي تابلويي، يافتههاي رگرسيوني چند متغيره مبتني بر تكنيك دادهگيري از مدل و با بهره 1392
كيفيت حاكميت شركتي  برپژوهش حاكي از آن است كه اندازه شركت، اهرم مالي و سودآوري شركت 

فيت حاكميت كي برگذاري شركت و كيفيت حسابرسي  هاي سرمايهمثبت معناداري دارد. اما فرصت تاثير
كردن خلاء تحقيقاتي صورت گرفته در اين حوزه، هاي تحقيق ضمن پر. يافتهنداردمعناداري  تاثيرشركتي 

نفعان اطلاعات حسابداري در امر  گذاران، سازمان بورس اوراق بهادار و ساير ذيتواند براي سرمايهمي
 گشا باشد. گيري راهتصميم

 يفيتك ي،حسابرس يفيتك ي،گذار يهسرما يهافرصت ي،اندازه شركت، سودآور :يديكل واژگان
 يشركت يتحاكم

 

                                                                                                                   
(نويسنده مسئول)  ، ايراندانشگاه آزاد اسلامي واحد بندر گز گروه حسابداري عضو هيئت علمي ∗

mehdi.safari83@yahoo.com 
 آزاد اسلامي گرگان واحد علوم و تحقيقاتدانشجوي کارشناسي ارشد دانشگاه  ∗∗

 
 ۱۰/۹/۱۳۹۴:يرشپذ يختار           ۱۶/۴/۱۳۹۴:يافتدر يختار



 1394پاييز ـ  47ـ شماره  12سال ـ  يمال يحسابدار يمطالعات تجربفصلنامه   94

 مقدمه 
 كار و در محيط كسب الزام استراتژيك يك ، به21قرن  در شركتي حاكميت موضوع

 و متنوع سهامداران كه جهاني امروز اقتصاد و سرمايه بازارهاي است. در شده تبديل
 ثروت از حمايت و افزايش در مناسب شركتي باشد، حاكميت مي گسترده مالكيت

 بازارهاي در شركتي حاكميت براي ارزيابي مدلي به بنابراين، نياز باشد. مي مهم سهامداران
 در گيري تصميم عوامل از يكي به عنوان آن از داران سهام تا گرديد ايجاد سرمايه

2Fكنند(واورو استفاده گذاري سرمايه تصميمات

به  ). نظام حاكميت شركتي واكنشي2014، 1
 1970مسئله نمايندگي است كه از جدايي كنترل از مالكيت ناشي مي شود. تا قبل از دهه 

كه جنسن تئوري نمايندگي و تضاد منافع را ارائه كرد، كمتر به موضوع حاكميت شركتي 
تري  شد. در پي ارائه تئوري نمايندگي، روابط نمايندگي به صورت گسترده توجه مي

مالي را تحت تاثير قرار داد و به تدريج و بخصوص با پديدار ت مختلف ادبيات  موضوعا
ها و فسادهاي مالي  شدن رسوايي هاي مالي و ورشكستگي هاي شركت ها و سوء استفاده

ها نيز توجه بيشتري را به خود ث نظام حاكميت شركتكه در اواخر قرن بيستم رخ داد، بح
منافع را مطرح نمود و لزوم توجه معطوف نمود. جدايي مديريت از مالكيت مباحث تضاد 

هاي د. در اين راستا، رويكردها و روشبه نظارت و كنترل سهامداران بر مديران را بيشتر نمو
نوا كردن منافع سهامداران و مديران مطرح گرديد و  جديدي براي ارزيابي عملكرد و هم

ي جايگاه تازه اي مديريت بر مبناي ارزش و حداكثر سازي ثروت سهامداران در ادبيات مال
توان انتظار نمي  زيرا يافت و در نهايت اصول و رويه هاي حاكميت شركتي توسعه يافت.

سرمايه افراد هستند ونه مالك  كه در واقع اداره كنندگان پول و هاداشت كه مديران شركت
هابه همان اندازه كه شركاي يك موسسه خصوصي نگران سرمايه و مايملك خود هستند آن

3F(ريندرز و همكاران ها) مراقبت به عمل آورندرايي افراد (سهامداران شركتاز دا

2 ،2010 .(
مطرح شده در دو دهه اخير،  مهمبراي حل و فصل مشكلات مذكور، يكي از مفاهيم 

ر بر كيفيت تا عوامل تأثيرگذا شدهدر اين تحقيق سعي  .مفهوم حاكميت شركتي است
. شوددر بورس اوراق بهادار تهران را تبيين  هاي پذيرفته شدهحاكميت شركتي در شركت

پرسش اصلي پژوهش آن است كه آيا متغيرهاي اندازه شركت، اهرم مالي، سودآوري، 
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گذارند يا ابرسي بر كيفيت حاكميت شركتي اثرفرصت هاي سرمايه گذاري و كيفيت حس
 خير؟

گذاران، رمايهگران مالي، ساين مطالعه آن است كه به گونه اي تجربي به  تحليل هدف
كنندگان اطلاعات حسابداري نشان سياست گذاران بورس اوراق بهادار وساير استفاده

. اهميت اين موضوع، هستندكه چه متغيرهايي بر كيفيت حاكميت شركتي تأثير گذار دهد
تأثير بكارگيري سازوكارهاي حاكميت شركتي با كيفيت بالا بر رعايت حقوق سهامداران 

هاي كافي، اين انگيزه را در نويسندگان مقاله حاضر به وجود پژوهش و همچنين فقدان
 .آورد كه موضوع فوق را به عنوان يك موضوع پژوهشي برگزينند

 
 مباني نظري تحقيق

گيري در  ها، مالكيت از مديريت جدا گرديد. مالكان تصميمبا بزرگتر شدن شركت
 -و در قبال آن، انتظار حداكثر خصوص امور روزمره شركت را به مديران واگذار نموده

سازي منافع خود را دارند، اما جدايي مالكيت از مديريت منجر به بروز يك مشكل 
شود كه مالكان بر اساس تئوري نمايندگي، فرض مي .شدسازماني، به نام مشكل نمايندگي 

منافع مالكان و مديران تضاد منافع دارند. اين احتمال وجود دارد كه مديران منافع خود را بر 
ترجيح دهند و در نتيجه، منافع خود را حداكثر سازند. ميل مديران به منفعت شخصي باعث 

كنند. چنين رفتار دهي كردن نفع خود سامانمديران، معاملات را براي  حداكثرشود كه مي
4Fتواند نتايج نامطلوبي را براي مالكان و شركت به بار آورد(بنكزاي ميفرصت طلبانه

1 ،
وكارهاي بازار و توانايي سهامداران براي كنترل و مراقبت از رفتار  اگر ساز). 2004

مديران، كافي نباشد، نياز به نوعي نظارت با راهنمايي رسمي خواهد بود. در واقع اگر 
ها بتوانند در اين نوع بازار اقدام به تامين مالي كنند، بازارها كاملا كارا باشند و شركت

نگر با هدف اصلاح حاكميت شركتي، اقداماتي زائد محسوب مي شود.  اقدامات سطحي
اما شواهد موجود نشان مي دهد كه بازارهاي سرمايه كاملا كارا نيستند، بنابراين، به منظور 

 -ييران نسبت به سهامداران و ساير ذارتقاي حاكميت شركتي و افزايش پاسخگويي مد
زارهاي سرمايه، قيمت سهام بودن بسياري از بانفعان، دخالت لازم است. به دليل كارا ن

ها تابعي از ميزان تقويت سازوكارهايي است كه قرار است چاره اي براي عدم تقارن شركت

                                                                                                                   
1. Banks 
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5Fاطلاعاتي و مشكلات نمايندگي گردند(دارنو و كيم

 بهبود اصلي عوامل از يكي .)2005، 1
 اي مجموعه برگيرنده در است كه شركتي) (حاكميت بنگاه راهبري اقتصادي، نظام كارايي

است.  ذينفع هاي ساير گروه و مديره، سهامداران شركت، هيئت مديريت ميان روابط از
 و تنظيم بنگاه هايآن هدف طريق از كه كند مي فراهم را ساختاري بنگاه راهبري نظام

 براي لازم شود. اين نظام، انگيزه مي تعيين عملكرد بر و نظارت هاهدف به دستيابي وسايل
 كند. به مي را فراهم مؤثر نظارت زمينه و كرده ايجاد مديريت در را بنگاه اهداف تحقق

  ).2014واورو،  گيرند (مي كار به بيشتري اثربخشي با را منابع هاشركت ترتيب اين
موجي از فشارهاي گروه هاي ذينفع، سازمان ها، نمايندگي ها و موسسات رتبه بندي را 

بندي بر مبناي حاكميت  عملكرد بر مبناي حاكميت شركتي واداشت. رتبهبندي  به انجام رتبه
بندي  گذاران از رتبه بخش معيني از سرمايه -1شركتي به دو دليل قابل اهميت است: 

استفاده مي كنند از قبيل سرمايه گذاران نهادي كه نقش با اهميتي در بازار سرمايه بازي 
هاي يين هشداري است براي مديريت شركتي در حد پاقرارا داشتن در رتبه بند -2كنند.  مي

حساس يگانه،  و مذكور كه توجه بيشتري به مسائل حاكميت شركتي داشته باشند. (توكلي
). در اين تحقيق سعي شده كه كيفيت حاكميت شركتي به عنوان مبنايي براي 1388

تاثيرات اكثر عوامل  تا حد امكان براي اين منظورها مورد توجه قرار گيرد بندي شركت رتبه
 حاكميتي شركتي با كيفيت بالا در نظر گرفته شده است.

 
 پيشينه تحقيق

،  استدر اين قسمت به بخشي از تحقيقات تجربي كه مرتبط با موضوع تحقيق حاضر 
 :شوداشاره مي 

با » عوامل موثر بر كيفيت حاكميت شركتي«)، در پژوهش خود با عنوان 2014واورو (
هاي پذيرفته سال مشاهده از مجموع شركت -شركت  234استفاده از نمونه اي متشكل از 

به بررسي ارتباط بين  2010تا  2006شده در بورس سهام كنيا در فاصله زماني سال هاي 
گذاري و كيفيت  هاي سرمايهالي، سودآوري، فرصتممتغيرهاي اندازه شركت، اهرم 

حسابرسي با كيفيت حاكميت شركتي پرداختند. نتايج حاصل از آزمون فرضيه ها و تجزيه 
و تحليل داده ها حاكي از آن بود كه كيفيت حاكميت شركتي با كيفيت حسابرسي، 

                                                                                                                   
1. Durnev, A. , Kim, E. H 
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اين حال، بين  باسودآوري، اندازه شركت و اهرم مالي رابطه مثبت معناداري دارد. اما 
گذاري شركت با كيفيت حاكميت شركتي رابطه معناداري مشاهده  هاي سرمايهفرصت

)، درتحقيق خود به بررسي ارتباط بين كيفيت  2014كورنيادي و همكاران (نگرديد.
حاكميت شركتي و نوسان بازده سهام در بازار سرمايه نيوزيلند پرداختند. نمونه آماري 

اضر دربورس سهام نيوزيلند طي ي حها شركتاز مجموع شركت  385تحقيق شامل 
در اين تحقيق از يك شاخص جامع مشتمل بر سه  ها آنبوده است.  2008-2004هاي سال

طبقه كلي هيات مديره، حقوق سهامداران و شفافيت اطلاعاتي به عنوان سنجه اندازه گيري 
رگرسيون چند متغيره، گيري از مدل  كيفيت حاكميت شركتي استفاده نمودند. با بهره

ي با كيفيت حاكميت شركتي ها شركتهاي تحقيق ايشان حاكي از آن است كه  يافته
6Fژاوسكيكنند. يمبالاتر، ريسك سهام كمتري را تجربه 

)، در تحقيق خود تحت 2013( 1
با بهره گيري از نمونه اي مشتمل » رابطه بين كيفيت حسابرسي و حاكميت شركتي«عنوان 

تا  2008هاي حاضر در بازار سهام روماني طي سال هاي ز مجموع شركتكت اشر 161بر 
با استفاده از مدل رگرسيون چند متغيره، به بررسي رابطه بين كيفيت حسابرسي با  2012

برخي ويژگي هاي حاكميت شركتي (شامل استقلال هيئت مديره، دوگانگي و مسئوليت 
هاي د كميته حسابرسي) پرداخت. يافتهمديرعامل، مالكيت نهادي، مالكيت مديريتي و وجو

ها رابطه مثبت و با ي با وجود كميته حسابرسي در شركتتحقيق نشان داد كه كيفيت حسابرس
دوگانگي مسئوليت مديرعامل و مالكيت نهادي رابطه منفي معناداري دارد. اما، بين كيفيت 

 و ده نشد.آماناي مشاه حسابرسي با استقلال هيئت مديره و مالكيت مديريتي رابطه
7Fهمكاران

)، در پژوهشي به بررسي تأثير شاخص حاكميت شركتي بر رقابت بازار 2011( 2
 2010تا 2006سال مشاهده طي دوره زماني  -شركت  490محصول در نمونه اي متشكل از 

در بازار سرمايه امريكا پرداختند. ايشان در اين تحقيق از يك شاخص جامع مشتمل بر سه 
خص حقوق سهامداران، شاخص هيئت مديره و شاخص شفافيت اطلاعاتي طبقه كلي: شا

به عنوان معيار اندازه گيري حاكميت شركتي استفاده نمودند. نتايج تحقيق بيانگر آن است 
كه با افزايش كيفيت حاكميت شركتي، رقابت بازار محصول نيز افزايش مي يابد.آكي 

8Fيوآ

بين ساختار حاكميت شركتي و عملكرد  رابطه«)، در تحقيق خود تحت عنوان 2009( 3
به بررسي رابطه بين برخي از مؤلفه هاي حاكميت شركتي » شركتها در اقتصاد هاي نوظهور
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شركت فعال در بازار سهام نيجريه طي  107اي متشكل از با عملكرد شركت ها براي نمونه
ه ساختار هاي پژوهش حاكي از آن بود كپرداخت. يافته 2002تا  1998دوره زماني 

مالكيت، اهرم مالي و اندازه شركت با عملكرد شركت رابطه مثبت و دوگانگي مدير عامل 
با آن رابطه منفي معناداري دارد. با اين حال، بين تركيب هيئت مديره و عملكرد شركت 

 رابطه معناداري يافت نشد.
حاكميت كارهاي پژوهشي تحت عنوان رابطه بين سازو)، در 1393ناظمي و همكاران (

شركت  75اي متشكل از شركتي و كارايي مديريت موجودي كالا با استفاده از نمونه
و با استفاده از  1390تا  1384پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طي دوره زماني 

بين مالكيت شركتي، به اين نتيجه رسيدند كه  گرسيون خطي چندگانهرتحليل آماري 
مالكيت نهادي با كارايي مديريت موجودي كالا رابطه مستقيم و مالكيت مديريتي و 

اي  معناداري وجود دارد، اما بين تمركز مالكيت با كارايي مديريت موجودي كالا رابطه
معناداري مشاهده نشد. همچنين رابطه متغيرهاي اندازه هيأت مديره و كارايي مديريت 

گانگي نقش مديرعامل و درصد اعضاي غير موجودي كالا مستقيم و معنادار و رابطه بين دو
ها معكوس و معنادار موظف هيأت مديره با كارايي مديريت موجودي كالا شركت

حاكميت شركتي و پويايي  بين)، در پژوهشي به بررسي رابطه 1393درويشي (. باشد مي
دگي زمان دو اثر بدهي حاصل از تئوري نماين ساختار سرمايه پرداخته است. وي به طور هم

را بر روي سرعت تعديل پذيري ساختار سرمايه به سمت ساختار سرمايه بهينه را مورد 
شركت پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار  211بررسي قرار داد. نمونه آماري تحقيق شامل

بوده است. نتايج پژوهش حاكي از آن است كه هر دو  1391تا1385تهران طي سال هاي 
سم هاي حاكميت شركتي ضعيف، و اهرم مالي پايين با مكاني شركت با اهرم مالي بالا

پذيري كمتري به سمت ساختار سرمايه بهينه نسبت به شركت هاي با حاكميت شركتي تغيير
رابطة ساز وكارهاي )، در پژوهشي به بررسي 1392.حساس يگانه و احمدي (بهتر، دارند

شركت حاضر در  719متشكل از با استفاده از نمونه اي  حاكميت شركتي و محافظه كاري
 به كه دهد مي نشان پژوهش اين نتايج .بورس اوراق بهادار تهران طي دو سال پرداختند

 ساير سازوكارهاي بين ،و اطلاع رساني افشا كيفيت و شركت سهام تمركز ميزان از غير
عبرتي  .دارد وجود داري معنا روابط حسابداري كاري محافظه و شركتي حاكميت

رابطه بين حاكميت شركتي، رقابت بازار محصول و «)، در تحقيق خود تحت عنوان 1392(
به بررسي رابطه بين » هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران عمكلرد شركت
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شاخص حاكميت شركتي و عملكرد، و اينكه آيا رقابت بازار محصول مي تواند به عنوان 
ها باشد يا خير كتي جايگزين يا مكمل حاكميت شركتميت شريكي از مكانيسم هاي حاك

شركت پذيرفته شده  178پرداختند. براي آزمون فرضيه ها ي تحقيق، نمونه اي مشتمل بر 
مورد مطالعه قرار گرفته است.  1391تا1388در بورس اوراق بهادار تهران طي سال هاي 

ها بر پايه رتبه بندي شركت سمتغيرهاي پژوهش شامل شاخص حاكميت شركتي، كه بر اسا
يك سري عوامل حاكميتي تعيين شده است، همچنين شاخص هيرفيندال هيرشمن براي 

توبين، بازده دارايي ها و بهره وري مي باشد.  Qرقابت بازار و نيز معيارهاي عمكلردي 
نتايج حاصل از پژوهش نشان داد كه رقابت بازار محصول مي تواند مكمل حاكميت 

 د و همراه با حاكميت شركت ها به بهبود عملكرد كمك كند.شركتي باش
  

 هاي تحقيقفرضيه
، بر پايه مباني نظري تحقيق و مطالعات تجربي پژوهشبه منظور دستيابي به اهداف 

هاي زير تدوين شده  ) فرضيه2014) و واورو (2011صورت گرفته توسط آمان و همكاران (
 و مورد آزمون قرار مي گيرد:

 مثبت معناداري دارد.  شركتي تاثيركيفيت حاكميت  برشركت اندازه  .1
 مثبت معناداري دارد.  تاثيركيفيت حاكميت شركتي  براهرم مالي شركت  .2
 مثبت معناداري دارد.  تاثيركيفيت حاكميت شركتي  برسودآوري شركت  .3
مثبت  تاثيركيفيت حاكميت شركتي  برفرصت هاي سرمايه گذاري شركت  .4

 معناداري دارد. 
 مثبت معناداري دارد. تاثيركيفيت حاكميت شركتي  بركيفيت حسابرسي  .5

 
 روش شناسي تحقيق

پژوهش حاضر از لحاظ هدف، تحقيقي كاربردي و از نظر شيوه گردآوري داده ها از 
پس رويدادي در حوزه تحقيقات اثباتي حسابداري است كه با  -نوع تحقيقات شبه تجربي

 هاي اقتصاد سنجي انجام شده است. متغيره و مدلبهره گيري از روش رگرسيون چند 
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 جامعه و نمونه آماري
بورس اوراق بهادار تهران  هاي پذيرفته شده درامعه آماري تحقيق شامل كليه شركتج

براي نمونه گيري از روش حذف سيستماتيك استفاده  مي باشد. 1392تا  1388هاي طي سال
هايي مي باشد كه مجموعه شرايط زير شركت شامل شده و بر اين اساس نمونه انتخابي تحقيق

 را دارا مي باشند:
هايي كه تاريخ پذيرش آنها در سازمان بورس اوراق بهادار قبل از سال شركت .1

 نيز در فهرست شركتهاي بورسي باشند. 1392بوده و تا پايان سال  1388
 سفند ماه باشد.ها منتهي به پايان ايش قابليت مقايسه، سال مالي شركتبه منظور افزا .2
 طي دوره مورد نظر سال مالي و يا فعاليت خود را تغيير نداده باشند. .3
هاي (شركت هاي مالي نباشند گري واسطهگذاري و  هاي سرمايهجزء شركت .4

ها در جامعه آماري تفاوت ماهيت فعاليت با بقيه شركتگذاري به علت  سرمايه
 منظور نشدند).

ماه  6ها طي دوره زماني مذكور، بيشتر از شركتم معاملات در اين طول وقفه انجا .5
 نباشد.

شركت به عنوان نمونه آماري تحقيق  101هاي فوق، تعداد پس از اعمال محدوديت
 هايهاي توضيحي، گزارشهاي تحقيق حاضر از صورتهاي مالي، يادداشت . دادهشدانتخاب 

وراق بهادار تهران، هيئت مديره، لوح هاي فشرده آرشيو آماري و تصويري سازمان بورس ا
 ورد نوينارهپايگاه اينترنتي بورس اوراق بهادار و نيز از نرم افزارهاي تدبير پرداز و 

استخراج گرديد. تجزيه و تحليل نهايي داده هاي جمع آوري شده نيز با استفاده از نرم 
 انجام شده است.  Stataو  Eviewsافزارهاي اقتصادسنجي 

 
 قنحوه سنجش متغيرهاي تحقي 

متغيرهاي مورد مطالعه در اين تحقيق شامل متغيرهاي وابسته و مستقل به شرح زير 
 اند: گيري شده اندازه
 متغير وابسته 

د كه با توجه به افشاي مي باش شركتيمتغير وابسته تحقيق حاضر، كيفيت حاكميت 
هاي راهبري شركتي از سوي شركت هاي پذيرفته شده در بورس اوراق كامل شاخص

)، 2006)، براون و كي لر(2005بهادار، در اين تحقيق ابتدا مطابق با پژوهش دانرو و كيم (
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) و مهراني و 2014)، واورو (2008)، جيانگ و همكاران (2007عارف و همكاران (
رتبط با حاكميت شركتي كه با محيط مؤلفه م 18) چك ليستي متشكل از 1390زاده (صفر

خص گزارشگري ايران سازگار است، تهيه گرديد. سپس به منظور عملياتي نمودن شا
دهي استفاده شد. بر اساس اين روش، كيفيت حاكميت شركتي از روش كدگذاري و امتياز

تي به هر يك از مؤلفه هاي حاكميت شركتي، امتياز صفر و يا يك (با توجه به تعريف عمليا
ها، نمره مربوط به امتياز حاكميت شركتي ص يافته و از جمع زدن اين امتيازآنها) اختصا

براي هر شركت در هر سال محاسبه مي گردد. به طوري كه نمره بيشتر براي اين شاخص، 
نشان دهنده حاكميت شركتي كاراتر و نمره كمتر براي شاخص مزبور، بيانگر حاكميت 

حاكميت شركتي و تعريف عملياتي آنها به شرح ه مؤلفه هاي شركتي ضعيف تر مي باشد ك
 .) است1( جدول

 تعريف عملياتي و مولفه هاي حاکميت شرکتي )١جدول(

 تعريف عملياتي نام مؤلفه
استفاده از اعضاي غير 
 مؤظف در هيئت مديره

ين نسبت بيشتر بودن نسبت اعضاي غير مؤظف به کل اعضا از ميانگ
 ها، عدد صفر و در غير اين صورت عدد يک.شرکتمحاسبه شده براي کل 

عامل از تفکيک نقش مدير
 هيئت مديرهرئيس

عدم تفکيک نقش مدير عامل از رئيس هيئت مديره، عدد صفر و در غير 
 اين صورت عدد يک. 

 تغيير مدير عامل شرکت در دو سال گذشته، عدد صفر و در غير اين ثبات مدير عامل
 صورت عدد يک. 

استفاده از متخصص 
 حسابداري و مالي

عدم استفاده از متخصص حسابداري و مالي در هيئت مديره، عدد صفر و 
 صورت عدد يک.  در غير اين

غير مؤظف بودن رئيس 
 هيئت مديره

مؤظف بودن رئيس هيئت مديره، عدد صفر و در غير اين صورت عدد 
 يک. 

از اعضاي غير مؤظف هيئت مديره  عدم وجود کميته حسابرسي متشکل کميته حسابرسي
 صورت عدد يک.  در شرکت عدد صفر و در غير اين

 تعداد جلسات
 هيئت مديره 

عدم اشاره به تعداد جلسات هيئت مديره در گزارش ساليانه شرکت، عدد 
 صفر و در غير اين صورت عدد يک. 

داران داراي  وجود سهام
 حق کنترل

صورت  کنترل، عدد صفر و در غير اينعدم وجود سهامداران داراي حق 
 عدد يک. 

بيشتر بودن درصد سهام شناور آزاد شرکت از ميانگين سهام شناور آزاد  تمرکز مالکيت
 کل شرکت ها، عدد صفر و در غير اين صورت عدد يک.
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 متغيرهاي مستقل 

شركتي مورد بررسي قرار مي گيرد  متغيرهاي مستقلي كه اثر آنها بر كيفيت حاكميت
گذاري و كيفيت  شامل اندازه شركت، اهرم مالي، سودآوري، فرصت هاي سرمايه

 ها پرداخته مي شود:گيري هر يك از آن به نحوه اندازهحسابرسي بوده كه در ادامه 
)، عارف و 2003در تحقيق حاضر همانند تحقيقات چو و كيم ( اندازه شرکت: .1

) از لگاريتم طبيعي خالص فروش، جهت 2014واورو( ) و2007همكاران (
 سنجش اندازه شركت استفاده مي گردد. 

) و واورو 2005در اين تحقيق مشابه با مطالعات تجربي دانرو و كيم ( اهرم مالي: .2
) براي سنجش اهرم مالي، از نسبت بدهي كه از تقسيم مجموع بدهي بر 2014(

 ي گردد، استفاده شده است. ارزش دفتري دارايي هاي شركت محاسبه م

عدم اشاره به ساختاار مالکيت در گزارش ساليانه شرکت، عدد صفر و در  ساختار مالکيت
 صورت عدد يک.  غير اين

معاملات با اشخاص 
 وابسته

بيشتر بودن نسبت معامله با اشخاص وابسته به فروش شرکت از ميانگين 
 ها، عدد صفر و در غير اين صورت عدد يک. کل شرکت

ها، در شرکت از ميانگين درصد کل شرکتکمتر بودن درصد مالکيت دولت  سهامداري دولت
 عدد صفر و در غير اين صورت عدد يک. 

در صورت عدم وجود وب سايت اينترنتي براي افشاي اطلاعات شرکت  وجود وب سايت اينترنتي
 عدد صفر و در غير اين صورت عدد يک. 

باشد، عدد صفر و در  ۵۰شرکت هاي که امتياز اطلاع رساني آنها کمتر از  زمانبندي تهيه اطلاعات
 صورت عدد يک.  غير اين

شرکت هايي که داراي تعديلات سنواتي هستند، عدد صفر و در غير اين  قابليت اتکاي اطلاعات
 صورت عدد يک. 

شرکت هايي که اظهار نظر غير مقبول از حسابرس دريافت کردند، عدد  نوع اظهار نظر حسابرس
 صفر و در غير اين صورت عدد يک. 

عدم اشاره به برنامه هاي آتي شرکت در گزارشات ساليانه، عدد صفر و  برنامه هاي آتي
 در غير اين صورت عدد يک. 

عدم اشاره به وضعيت استخدام و اشتغال کارکنان، عدد صفر و در غير  گزارش استخدام و اشتغال
 اين صورت عدد يک. 
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) و واورو 2007در تحقيق حاضر مطابق با پژوهش عارف و همكاران ( سودآوري: .3
) از بازده حقوق صاحبان سهام براي سنجش سودآوري شركت استفاده 2014(

 مي شود.
هاي سرمايه گذاري يك متغير غير قابل مشاهده فرصت گذاري:هاي سرمايهفرصت .4

واحدي در خصوص سنجش آن ارائه نشده است. با اين  بوده كه تا كنون معيار
حال، در پژوهش حاضر براي اندازه گيري فرصت هاي سرمايه گذاري به پيروي 

) از نسبت مخارج سرمايه اي 2014) و واورو (2007از مطالعه عارف و همكاران (
 به كل دارايي هاي شركت، استفاده شده است. 

گيري شاخص كيفيت حسابرسي، موسسات  زهبه منظور اندا :کيفيت حسابرسي .5
حسابرسي به دو گروه موسسات بزرگ و موسسات كوچك طبقه بندي شده اند. 
موسسه بزرگ در اين پژوهش سازمان حسابرسي و موسسه كوچك، موسسات 
خصوصي حسابرسي عضو جامعه حسابداران رسمي مي باشند. بدين ترتيب اگر 

به عنوان موسسه حسابرسي بزرگ و با حسابرس شركت سازمان حسابرسي باشد، 
و در غير اين صورت به آن عدد  1كيفيت بالا محسوب شده و به آن شركت عدد 

هاي اب اين متغير آن است كه در پژوهشاختصاص مي يابد. مباني نظري انتخ صفر
ي رابطه مستقيمي با كيفيت قبلي نشان داده شده است كه اندازه موسسات حسابرس

ها دارند. زيرا موسسات حسابرسي بزرگ، حسابرسان با تجربه تر و سيستم كار آن
نظارتي بهتري در اختيار دارند و حاضر نيستند تا شهرت خود را در مقابل كيفيت 

چه اندازه موسسات پايين حسابرسي از دست دهند. لذا، بر مبناي اين استدلال هر 
ه حسابرسي مي شوند هايي كحسابرسي بزرگتر باشد، كيفيت اطلاعات شركت

بالاتر است. از اين روش اندازه گيري، در بسياري از مطالعات داخلي انجام شده 
) و ثقفي و معتمدي فاضل 1390)، نمازي و همكاران (1391نظير بني مهد (

 ) نيز استفاده شده است.1390(
 

 الگوي مورد استفاده براي آزمون فرضيه هاي پژوهش
)در پژوهش خود استفاده 2014، از الگويي كه واورو(جهت آزمون فرضيه هاي تحقيق

 نمود، بهره گرفته شده است.كه الگوي مزبور به شرح زير مي باشد:
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CGQ i ,t = �0   + �1 SIZE i ,t  + �2 LEV i ,t   + �3 ROE i ,t +  �4 IOP i ,t +�5 
AQUAL i ,t + � i ,t 

 كه در آن، 
CGQ i ,t شاخص كيفيت حاكميت شركتي براي شركت :i  در سالt  ؛SIZE i ,t :

: اهرم LEV i ,t؛  tدر سال  iاندازه شركت، معادل لگاريتم طبيعي فروش ساليانه شركت 
: سودآوري ROE i ,t؛  tدر سال  iهاي شركت  مالي كه برابر است با نسبت بدهي به دارايي

؛  tدر سال  iش بازار حقوق صاحبان شركت كه عبارت است از نسبت سود خالص به ارز
IOP i ,tي هاهاي سرمايه گذاري، معادل جمع مخارج سرمايه اي به مجموع دارايي: فرصت
 tدر سال  i: شاخص كيفيت حسابرسي شركت شركت AQUAL i ,t؛  tدر سال  iشركت 

 : جزء خطاي مدل رگرسيون مي باشد.i ,t �و 
خطي بين  نظر تعداد مشاهدات، پايين بودن احتمال هم از آنجا كه داده هاي تركيبي از

متغيرها، كاهش تورش برآورد و ناهماني واريانس بر مدل هاي مقطعي يا سري زماني 
)، لذا براي آزمون فرضيه ها از مدل رگرسيون چند متغيره 2009برتري دارند(گجراتي، 

 مبتني بر تكنيك داده هاي تركيبي استفاده شده است.
 
 هاي پژوهشيافته  

ها، آشنايي با آمار متغيرها و تجزيه و تحليل دقيق آنبه منظور بررسي مشخصات عمومي 
)، آمار توصيفي متغيرهاي مورد استفاده در 2( جدولتوصيفي مربوط به متغيرها لازم است. 

اي متشكل از باشد براي نمونههاي مركزي و پراكندگي ميتحقيق كه شامل بررسي شاخص
دهد. مقايسه نشان مي 1392تا  1388هاي سال مشاهده در فاصله زماني سال -شركت  505

ميانگين مشاهدات با ميانه آن ها و اختلاف اندك آن، حاكي از نرمال بودن توزيع 
 مشاهدات است. 

 

 

 

 

 



  105 ... يشركت يتحاكم يفيتعوامل مؤثر بر ك يبررس

 آمار توصيفي مربوط به متغيرهاي تحقيق )٢جدول (

 متغير
تعداد 

 مشاهدات
 حداکثر حداقل ميانه ميانگين

انحراف 
 معيار

CGQ ٣٢٢/١ ١٥ ٦ ١٠ ١٠٥/١١ ٥٠٥ 
SIZE ٧٩٨/٠ ٠٠٩/١٣ ٨٧٦/٩ ٦٥٥/١٠ ٩٠١/١٠ ٥٠٥ 
LEV ٤٤٩/٠ ٧٩١/٠ ١٤٧/٠ ٦٣٦/٠ ٦٨٤/٠ ٥٠٥ 
ROE ٢٠٩/٠ ٦٢٥/٠ ٠٢١/٠ ٢٥٣/٠ ٢٧٨/٠ ٥٠٥ 
IOP ٩٦٦/٠ ٨٦٣/٠ ١٤٨/٠ ٤٢٥/٠ ٤٥٩/٠ ٥٠٥ 
CGQ ،شاخص کيفيت حاکميت شرکتي :SIZE ،اندازه شرکت :: LEV  ،اهرم مالي شرکتROE :

 : فرصت هاي سرمايه گذاري شرکت مي باشد.IOP و بازده حقوق صاحبان سهام شرکت
 

شود، ميانگين متغير كيفيت حاكميت شركتي ملاحظه مي جدولهمان گونه كه در اين 
مبين آن است كه شركت هاي نمونه بيش از نيمي از مؤلفه هاي حاكميت شركتي را دارا 

، داراي شود مييتم فروش ساليانه شركت محاسبه باشند. اندازه شركت كه از طريق لگارمي 
بوده كه حداقل و حداكثر مقدار اين متغير به ترتيب  655/10و ميانه  901/10مقدار ميانگين 

) 684/0مي باشد. همچنين، ملاحظه مقدار ميانگين متغير اهرم مالي ( 13و  876/9برابر با 
درصد از دارايي هاي شركت هاي نمونه  68ارد كه به طور متوسط حدود حكايت از آن د

هاي مورد بررسي به از محل بدهي تأمين مالي شده است. ضمن ان كه سود خالص شركت
 هاست.درصد ارزش بازار حقوق صاحبان سهام آن 28طور متوسط معادل 

تلفيقي يا تابلويي بودن ليمر استفاده مي شود تا  Fدر داده هاي تركيبي ابتدا از آزمون 
 جدولكه در  stataداده ها مشخص گردد. با توجه به نتايج بدست آمده از نرم افزار

مي باشد كه اين مقدار  000/0ليمر عدد   F) ارائه شده است، سطح معناداري براي 3شماره(
 بيانگر رد فرضيه صفر (كارآيي روش تلفيقي) بوده و حكايت از آن دارد كه براي تخمين

الگوي پژوهش بايد از روش داده هاي تابلويي استفاده شود. سپس با توجه به تابلويي بودن 
الگو، بايد براي تعيين نوع داده هاي تابلويي(روش اثرات ثابت يا تصادفي) از آزمون 

ملاحظه مي شود، سطح  نيز) 3شماره ( جدولهاسمن استفاده شود. همانطور كه در 
مي باشدكه اين مقدار حاكي از ارجحيت استفاده از روش  023/0معناداري اين آزمون، 

، نتايج آزمون نسبت جدولاثرات ثابت در مقابل روش اثرات تصادفي است. با توجه به اين 
درصد بوده كه مبين آن  5درست نمايي نيز نشان مي دهد كه سطح معناداري آن كمتر از 
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واريانس مي باشند. علاوه بر اين، است كه اجزاي باقي مانده رگرسيون داراي ناهمساني 
درصد بوده و اين مقدار، دلالت بر آن  5بيشتر از) 197/0سطح معناداري آزمون والدريج (

 دارد كه بين اجزاي خطا، استقلال (عدم خود همبستگي) وجود دارد.

 هاي مورد استفاده براي الگوي پژوهشنتايج آزمون  )٣جدول (
 نتيجه آزمون اداريسطح معن آماره آزمون نوع آزمون

 کارايي روش تابلويي ٠٠٠/٠ ٢٣٤/٦ ليمر Fآزمون 

 کارآيي روش اثرات ثابت ٠٢٣/٠ ٢٠١/١٣ آزمون هاسمن

 ناهمساني واريانس ۰۰۰/۰ ۰۵۸/۱۶۳ آزمون نسبت درست نمايي

 عدم وجود خود همبستگي ١٩٧/٠ ٥٩٢/١ آزمون والدريج

 
يكي ديگر از پيش فرض هاي رگرسيون، عدم وجود هم خطي در بين متغيرهاي 

ارائه شده  )4(شمارة  جدولدر  VIFتوضيحي مدل مي باشد. بدين منظور، نتايج آزمون 
مشاهده مي شود، مقادير اين آماره براي كليه متغيرهاي  جدولاست. همان گونه كه در اين 

مي باشد كه اين موضوع از عدم وجود هم خطي بين متغيرهاي  10توضيحي كمتر از 
 توضيحي مدل، حكايت دارد.

 نتايج آزمون همخطي براي الگوي پژوهش )٤جدول (
 VIF I/VIF نماد متغيير نام متغيير

 ٩٠٧/٠ ١٠٢/١ SIZE اندازه شرکت
 ٧٣٢/٠ ٣٦٥/١ LEV اهرم مالي
 ٧٤٢/٠ ٣٤٦/١ ROE سودآوري

 ٧٠٩/٠ ٤١٠/١ IOP گذاريفرصت هاي سرمايه
 ٨٥٧/٠ ١٦٦/١ AQUAL کيفيت حسابرسي

 
طور كه نتايج آزمون نسبت درست نمايي نشان داد، الگو داراي مشكل ناهمساني  همان

هاي رفع مشكل ناهمساني واريانس، برآورد ت. با توجه به اين كه يكي از روشواريانس اس
استفاده  GLSالگو به روش حداقل مربعات تعميم يافته است، براي تخمين مدل از روش 

شده است. بدين ترتيب، الگوي پژوهش با استفاده از تكنيك داده هاي تابلويي مبتني بر 
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نتايج آن در اثرات ثابت و به روش حداقل مربعات تعميم يافته، برازش شده است كه 
 ) ارائه گرديده است.5شماره ( جدول

 نتايج آزمون فرضيه هاي تحقيق )٥(جدول
 سطح معناداري tآماره  خطاي استاندارد ضرايب متغيرها

C ۷۷۹/۱ ۴۴۹/۰ ۹۵۷/۳ ۰۰۰/۰ 
SIZE ۰۸۶/۰ ۰۲۷/۰ ۱۶۶/۳ ۰۰۱/۰ 
LEV ۱۱۴/۰ ۰۳۸/۰ ۹۷۳/۲ ۰۰۳/۰ 
ROE ۰۲۶/۰ ۰۱۰/۰ ۵۵۵/۲ ۰۱۱/۰ 
IOP ۰۷۴/۰ ۰۵۳/۰ ۳۷۵/۱ ۱۶۹/۰ 

AQUAL ۱۰۳/۰ ۰۵۳/۰ ۹۴۳/۱ ۰۵۲/۰ 
 ۰۰۰/۰ معناداريسطح  F ۱۲۸/۱۰آماره 
 ۰۴۶/۲ واتسن –آماره دوربين  ۵۵۸/۰ تعديل شده ضريب تعيين

 اثرات ثابت روش تخمين مدل

 
، بيانگر معناداري كلي مدل رگرسيوني برازش جدولدر اين  F ملاحظه مقدار آماره

است. با توجه ضريب تعيين تعديل شده مدل مي توان ادعا  99/0اطمينان شده در سطح 
درصد از تغييرات كيفيت حاكميت شركتي، توسط متغيرهاي مدل  56نمود كه حدود 

) حكايت از عدم 046/2( واتسن -توضيح داده مي شود. همچنين، مقدار آماره دوربين
باتوجه به معناداري و مناسب  وجود مشكل خود همبستگي در ميان جملات پسماند دارد.

بودن مدل رگرسيون برازش شده مي توان فرضيه هاي پژوهش را به صورت زير تجزيه و 
 تحليل نمود:

 تاثيركيفيت حاكميت شركتي  برفرضيه اول تحقيق بيان مي كند كه اندازه شركت 
و  فوق ملاحظه مي شود، ضريب برآوردي جدولمثبت معناداري دارد. همان طور كه در 

 1) مطابق انتظار مثبت و در سطح خطاي SIZEمربوط به متغير اندازه شركت( tآماره 
 شود. فرضيه اول تحقيق پذيرفته مي درصد معنادار مي باشد. بر اين اساس

 تاثيركيفيت حاكميت شركتي  برفرضيه دوم تحقيق بيان مي دارد كه اهرم مالي شركت 
فوق نيز نشان مي دهد، ضريب برآوردي  لجدومثبت معناداري دارد. همان گونه كه 

درصد معنادار  1بيني مثبت و در سطح خطاي ) مطابق پيشLEVمربوط به متغير اهرم مالي (
 درصد تأييد مي شود.  1است. بدين ترتيب، فرضيه دوم تحقيق نيز در سطح خطاي 
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كيفيت حاكميت شركتي  بركندكه سودآوري شركت   فرضيه سوم تحقيق عنوان مي
مشاهده مي شود، ضريب برآوردي و  جدولمثبت معناداري دارد. همان طور كه در  تاثير

درصد معنادار  5مربوط به متغير سودآوري شركت مثبت بوده و در سطح خطاي  tآماره 
 درصد پذيرفته مي شود.  95است. بنابراين، فرضيه سوم تحقيق در سطح اطمينان 

كيفيت  بررصت هاي سرمايه گذاري شركت فرضيه چهارم تحقيق بيان مي كند كه ف
نيز مشهود  جدولمثبت معناداري دارد. همان گونه كه از نتايج  تاثيرحاكميت شركتي 

) IOPهاي سرمايه گذاري شركت (مربوط به متغير فرصت tاست، ضريب برآوردي و آماره 
ين شواهد، فرضيه بوده، اما از لحاظ آماري معنادار نمي باشد. بر مبناي ا مطابق انتظار مثبت

 درصد رد مي شود.  5چهارم تحقيق در سطح خطاي 
كيفيت حاكميت شركتي  برفرضيه پنجم تحقيق عنوان مي كند كه كيفيت حسابرسي 

) نيز ملاحظه مي شود، ضريب 5( جدولمثبت معناداري دارد. همان طور كه در  تاثير
بوده، اما از نظر  مثبت )AQUALمربوط به متغير كيفيت حسابرسي ( tبرآوردي و آماره 

درصد رد  5آماري معنادار نمي باشد. بر اين اساس، فرضيه پنجم تحقيق نيز در سطح خطاي 
 مي شود.

 
 نتيجه گيري و پيشنهاد  

براي هدف اصلي اين  تحقيق بررسي عوامل مؤثر بر كيفيت حاكميت شركتي مي باشد. 
پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار شركت  101دستيابي به اين هدف نمونه اي متشكل از 

 در نظر گرفته شد و پنج فرضيه معرفي گرديد. 1392تا 1388تهران طي سال هاي 
كيفيت حاكميت شركتي  برنتايج آزمون فرضيه اول نشان مي دهد كه اندازه شركت 

هاي مثبت معناداري دارد. تأييد فرضيه مذكور، مبين اين مطلب است كه شركت تاثير
نفعان بيشتري بوده كه عمليات شركت را با دقت و حساسيت زيادي  داراي ذيبزرگتر 

هاي گران مالي، نهادگذاران، تحليلها از سوي سرمايهكنند. لذا اين گونه شركتدنبال مي
تر تحت قانوني و ساير ذينفعان جهت استقرار ساز و كارهاي حاكميت شركتي با كيفيت

هاي هاي بزرگ، تمايل بيشتري براي اجراي مكانيزمفشارند. از اين رو مديران شركت
خواني دارد.  ) نيز هم2014حاكميت شركتي قوي دارند. اين يافته با نتايج تحقيق واورو(

كيفيت حاكميت  برمثبت معنادار اهرم مالي شركت  تاثيرنتايج آزمون فرضيه دوم بيانگر 
ين استدلال نمود كه شركتهاي توان چنشركتي بوده كه در خصوص تاييديه فرضيه فوق مي
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با اهرم مالي بالاتر، براي احراز شرايط مندرج در قرارداد بدهي و اين كه به اعتباردهندگان 
-هاي حاكميت شركتي با كيفيتاطمينان دهند كه از وضعيت مطلوبي برخوردارند، مكانيزم

ي پژوهش واورو ها نمايند. نتايج بدست آمده در اين تحقيق با يافتهتري را اعمال مي
) مطابقت دارد. نتيجه حاصل از آزمون فرضيه سوم حاكي از آن است كه سودآوري 2014(

مثبت معناداري دارد. اين يافته بدان معناست كه  تاثيركيفيت حاكميت شركتي  برشركت 
هاي سودآور، به دليل برخورداري از منابع مالي و امكانات مورد نياز براي استقرار شركت
هاي حاكميت شركتي قوي و مخابره اين خبر خوب به بازار، اقدام به اجراي سيستم

نمايند. نتايج آزمون فرضيه چهارم بيانگر هاي حاكميت شركتي با كيفيت بالا ميمكانيزم
-كيفيت حاكميت شركتي مي برهاي سرمايه گذاري شركت معنادار فرصت تاثيرعدم وجود 

ناداري بر ها تأثير معكه فرصت هاي سرمايه گذاري شركتد توان ادعا نموباشد. بنابراين، مي
ها ندارد. اين در حالي است كه بر پايه مباني نظري موجود و كيفيت حاكميت شركتي آن

گذاري بالا، با عدم هاي سرمايههاي با فرصترفت كه شركتتحقيقات پيشين انتظار مي
گذاران در نظارت بر ه سرمايهشود كتقارن اطلاعاتي زيادي مواجه بوده كه موجب آن مي

رفتار مديران با دشواري بيشتري روبرو گشته و در نتيجه خواهان اجراي سيستم حاكميت 
ها باشند. نتيجه آزمون فرضيه پنجم حاكي از آن است كه تري در اين شركتشركتي قوي

 بين كيفيت حسابرسي و كيفيت حاكميت شركتي ارتباط معناداري وجود ندارد. اين در
رفت كه بكارگيري مؤسسات حسابرسي بزرگ به دليل حسن حالي است كه انتظار مي

ها، موجب بهبود كيفيت حاكميت شركتي شود. اما نتايج اي برجسته آنشهرت و نقش بيمه
تواند اين عدم را تأييد نكرد. يكي از دلايلي كه مي تاثيريتحقيق حاضر، وجود چنين 

ها در دن قوانين در ايران و كشورهايي است كه اين تحقيقتطابق را توجيه كند، مشابه نبو
تواند عاملي ها صورت گرفته است. علاوه بر اين، دولتي بودن سازمان حسابرسي نيز ميآن

 مزاحم در بررسي اندازه موسسه حسابرسي و در نتيجه كيفيت حسابرسي باشد.
گردد كه در پيشنهاد مي با توجه به يافته هاي پژوهش، به سازمان بورس اوراق بهادار

هاي مختلف ذينفع، به تدوين آيين نامه حاكميت شركتي، در راستاي حمايت از گروه
هاي مشخص شده در اين مطالعه توجه نمايند. همچنين توجه اين سازمان را به محتوا مؤلفه

اين  نمايد، چرا كهها جلب ميهاي حاكميت شركتي و نه فقط شكل آنو اثربخشي مؤلفه
ها كيفيت حاكميت شركتي خود را به طور صوري وضوع سبب خواهد شد كه شركتم

گردد در هنگام اتخاذ گذاران و فعالان بازار سرمايه نيز توصيه ميبه سرمايهارتقاء ندهند. 
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گذاري به متغيرهايي نظير اندازه شركت، اهرم مالي و سودآوري نيز تصميمات سرمايه
هاي ان عوامل موثر بر كيفيت حاكميت شركتي در مدلها را به عنوتوجه نموده و آن

 گيري خود لحاظ نمايند.تصميم
هاي آتي مورد كه مي توانند در پژوهش در ادامه اين تحقيق، برخي از موضوعات مهمي

 بررسي قرار گيرند عبارتند از :
انجام تحقيق حاضر به تفكيك صنايع مختلف موجود در بورس اوراق بهادار به  .1

 ترل تاثير صنعت.منظور كن
بررسي اثر حاكميت شركتي با استفاده از شاخص جامع حاكميت بر كيفيت  .2

 گزارشگري مالي.
 سنجش ميزان دانش و آگاهي فعالان بازار از مفاهيم و الزامات حاكميت شركتي. .3
 ها.بررسي تاثير كيفيت حاكميت شركتي بر عدم تقارن اطلاعاتي شركت .4
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  منابع
اثر حق الزحمه حسابرس بر  )1391(و زينالي، مهدي، مهديبني مهد، بهمن؛ مرادزاده فرد، 

 .)15، ش(فصلنامه علمي پژوهشي حسابداري مديريتاظهار نظر حسابرس، 
رابطه ميان كيفيت حسابرسي و كارايي  )1390(ثقفي، علي و معتمدي فاضل، مجيد،

پژوهش هاي حسابداري بالا،  گذاري در شركت هاي با امكانات سرمايه گذاري سرمايه
 .)4، ش(مالي

رابطه سازو كارهاي حاكميت شركتي و  )1392(حساس يگانه، يحيي و احمدي، مرتضي،
 . )38، ش(مطالعات تجربي حسابداري ماليمحافظه كاري، 

كيفيت حاكميت رابطه بين ويژگي هاي شركت و و توكلي، فاطمه،  يگانه، يحيي حساس
 . 1388، ، پايان نامه كارشناسي ارشد دانشگاه علامه طباطبايي شركتي

، پايان نامه كارشناسي )1393(حاكميت شركتي و پويايي ساختار سرمايهدرويشي، سعيد، 
 ارشد، دانشگاه علامه طباطبايي تهران. 

هاي  ركت، رابطه بين حاكميت شركتي، رقابت بازار محصول و عمكلرد شعبرتي، مينا
، ، پايان نامه كارشناسي ارشد دانشگاه الزهراءپذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

1392. 
مهراني، كاوه و صفر زاده، محمد حسين، تبيين ارتباط بين حاكميت شركتي و كيفيت سود 

 .1390)، 7(2، دانش حسابداريبا رويكرد بومي، 
، رابطه بين سازو كارهاي )1393(نيا، محسنناظمي، امين؛ ممتازيان، عليرضا و صالحي 

، لعات تجربي حسابداري ماليمطاحاكميت شركتي و كارايي مديريت موجودي كالا، 
 .)42ش(

بررسي رابطه بين ، سعيد، )1390(نمازي، محمد؛ بايزيدي، انور و جبارزاده كنگرلويي
 .)9، تحقيقات حسابداري و حسابرسي، ش (كيفيت حسابرسي و مديريت سود
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