
۲۷ 

 

 

 

 

 

 

 

َبی بز ارتببط بیه گزایشت مدیزٌ َیئبزرسی وقش تعدیلی سوبن در 

َبی پذیزفتٍ شدٌ در َب ي عملکزد مبلی در شزکتکبرآفزیىبوٍ شزکت

 بًرس ايراق بُبدار تُزان
 

 3محسىی دکتز عبذالزضا ،*2قاسمی ، مصطفی1رادسیذ دايد حسیىی 

 
 گطٍُ حؿبثساضٕ، ٍاحس ثَقْط، زاًكگبُ آظاز اؾلاهٖ، ثَقْط، اٗطاى. زکتطٕ حؿبثساضٕ، زاًكدَٕ .1

da.d.hosseiniad@iaubushehr.ac.ir 

 
 هؿئَل( زاًكگبُ آظاز اؾلاهٖ، ثَقْط، اٗطاى. )ًَٗؿٌسُگطٍُ حؿبثساضٕ، ٍاحس ثَقْط،  اؾتبزٗبض .2

m.ghasemi@iaubushehr.ac.ir 

 

 گطٍُ حؿبثساضٕ، ٍاحس ثَقْط، زاًكگبُ آظاز اؾلاهٖ، ثَقْط، اٗطاى.  اؾتبزٗبض .3
Rmohseni@iaubushehr.ac.ir 

 
 [21/11/99تبضٗد پصٗطـ: ]      [15/7/99تبضٗد زضٗبفت: ]

 

 چکیده
. هَفم٘ت ظًبى کبضآفطٗي زض کٌٌسًمف هْوٖ اٗفب هٖکكَضّبٕ ذَز   ٍ ضقس ٍ تَؾؼِ  ثطإ اضتمبٕ ذبًَازًُبى ظتَؾؼِ،  زض حبلزض کكَضّبٕ 

کٌس. ؾِ زل٘ل هْن کكَضّب ثطإ تَخِ ثِ همَلِ  هٌبفغ اختوبػٖ ٍ فطٌّگٖ ّن اٗدبز هٖ ،ثلکِ؛ قَز تٌْب ثبػث ؾَزّبٕ التصبزٕ هٖ  خَاهغ، ًِ

گطاٗفاضتجبط ث٘ي  ثط زض ّ٘بت هسٗطُپػٍّف حبضط ثِ ثطضؾٖ ًمف ظًبى . اؾت« ؼِ تکٌَلَغٕ ٍ اقتغبل هَلستَل٘س ثطٍت، تَؾ»کبضآفطٌٖٗ، 

 هطثَط ّبٕزازُ هٌظَض اٗي پطزاظز. ثطإپصٗطفتِ قسُ زض ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى هّٖبٕ ّب ٍ ػولکطز هبلٖ زض قطکتّبٕ کبضآفطٌٗبًِ قطکت

 (PLSهؼبزلات ؾبذتبضٕ ) ضٍـ ثِ ٍ آٍضٕخوغ 1397 الٖ 1391 ّبٕؾبل ثطإ تْطاى ثْبزاض اٍضاق ثَضؼ زض قسُ پصٗطفتِ قطکت 140 ثِ

بٕ ّث٘ي هؼ٘بضّبٕ گطاٗف کبضآفطٌٗبًِ ٍ قبذص کِ ظًبى ًمف تؼسٗلٖزّس هٖ ًكبى پػٍّف اظ حبصل ّبٕگطفت. ٗبفتِ لطاض ثطضؾٖ هَضز

ّب ذَاّس ثبػث ثْجَز اضتجبط ث٘ي گطاٗف کبضآفطٌٗبًِ ٍ ػولکطز هبلٖ قطکتزض ّ٘بت هسٗطُ زاضًس. ثسٗي هؼٌب کِ ًمف ظًبى ػولکطز قطکت 

 قس.
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 مقدمه -1
ثِ تٌَع فطٌّگٖ زض ٗک ؾبظهبى  وبٗعتاٗي . اؾتضٍثطٍ  اؾت، ّبٕ اذ٘ط اّو٘ت پ٘سا کطزُتفکط ًَآٍضاًِ ثب هفَْم تٌَع کِ زض ؾبل

گ٘طٕ زض قکل ٍ زازًُكبى تَاًٌس آظازاًِ ذَز ضا ّبٖٗ کِ افطاز هٖقَز. هح٘ظإ ثطإ اثتکبض ػول زٗسُ هٖػٌَاى زضٍاظُاقبضُ زاضز ٍ ثِ

 ,Carter) شّي ثبظ زاضزّوطاُ ثب پصٗط ًَآٍضٕ ضٗكِ زض هكبضکت افطاز اًؼغبف ،. ظٗطازاقتِ ثبقٌسّبٕ ًَآٍضاًِ ًمكٖ اؾبؾٖ اٗسُ

Simkins & Simpson, 2003.) زازى حك ثِ آًْب ثِ اًساظُ  ػٌَاى فطصتٖ ثطإ ظًبى هسٗط ثِ اًساظُ هسٗطاى هطزاىتٌَع ثِ ،ّوچٌ٘ي ٍ

کٌس کِ گًَِ اظْبض هٖ ( اٗي2002) 1کبً٘گ، ک٘ن ٍ ٌّسضؾَى ،ًوًَِػٌَاى ثِإ زض ؾبظهبى تؼطٗف قسُ اؾت. حطفِء هطزاى زض اضتمب

ثمِ٘ زاضًس. کٌٌس، ؾْن ث٘كتطٕ اظ ثبظاض، ؾطهبِٗ ث٘كتط ٍ اضظـ ؾْبم ث٘كتطٕ ًؿجت ثِ کِ هسٗطاى ظى ث٘كتطٕ اؾترسام هّٖبٖٗ قطکت

زٌّس، ؾَزآٍضٕ ث٘كتطٕ ًؿجت ّبٕ اضتمب ضا ثِ هسٗطاى ظى اضائِ هّٖبٖٗ کِ ثْتطٗي فطصتهكرص قسُ اؾت کِ قطکت ثط اٗي،ػلاٍُ

  .کوتطٕ زاضًسء ّبٕ اضتمبّبٖٗ زاضًس کِ فطصتثِ قطکت

 ٍ اؾت قسُ اًدبم خٌؿ٘ت ٍ هسٗطٗت ٕظهٌِ٘ زض گًَبگًَٖ ّبٕثطضؾٖ کٌَى تب ظًبى، هسٗطٗت ٕهؿألِ پ٘چ٘سگٖ ثِ تَخِ ثب

 کِ خبٖٗ تب کٌٌس؛ تحل٘ل ٍ تدعِٗ اٌْٗب هبًٌس ٍ ؾبظهبًٖ فطٌّگٖ، هسٗطٗتٖ، ّبٕخٌجِ اظ ضا همَلِ اٗي تب اًسکطزُ تلاـ ًظطاىصبحت

 اػضبء، اؾتملال اًساظُ، قبهل آى، ثِ هٌتؿت ٍٗػگْ٘بٕ ٍ آًبى تطک٘ت زض ثبٗس ضا ّب هسٗطُ ّ٘أت اثطثركٖ ػلل هْوتطٗي اظ ٗکٖ اهطٍظُ

کطز.  خؿتدَ لج٘ل اٗي اظ هَاضزٕ ٍ تطک٘ت ؾٌٖ هتَؾظ هسٗطُ، ّ٘أت تطک٘ت خٌؿ٘تٖ ؾبذتبض ّب،ت٘ن ؾبٗط زض اػضبء ػضَٗت تؼساز

 اظ ٍکبض کؿت ثطإ اًؿبًٖ ٕؾطهبِٗ ٍ هٌبثغ کبضگ٘طٕ ثِ زض تَاًٌسهٖ ّبقطکت کِ ثبقٌسهٖ فطزٕ ثِ هٌحصط ّبٍٕٗػگٖ زاضإ ظًبى

 ثْتطٕ ػولکطز اؾت، هتٌَع ّبآى ٕهسٗطُ ّ٘أت خٌؿ٘تٖ تطک٘ت زض کِ ّبٖٗقطکت کِ سًزا ًكبى قسُ اًدبم هغبلؼبت. کٌٌس اؾتفبزُ آى

 (.Ganginis, 2008) اًسزاقتِ

 . هَفم٘ت ظًبىًمف هْوٖ زاضًسٕ کكَضّبٕ ذَز  ّب ٍ ضقس ٍ تَؾؼِ ظًبى زض کكَضّبٕ ضٍ ثِ تَؾؼِ، ثطإ اضتمبٕ ذبًَازُ

ًوبٌٗس. ظًبى ثِ زلاٗل هتؼسز  هٌبفغ اختوبػٖ ٍ فطٌّگٖ ّن اٗدبز هٖ ،ثلکِ؛ قَز تٌْب ؾجت ؾَزّبٕ التصبزٕ هٖ کبضآفطٗي زض خَاهغ ًِ 

ضاّٖ ثطإ  تَاىضا هٖ قًَس. چَى کبضآفطٌٖٗ اظ خولِ ث٘کبضٕ ٍ کبّف زؾتوعزّب ٍ ًبضضبٗتٖ اظ قغل لجلٖ، ٍاضز کبضآفطٌٖٗ هٖ

  .(Brown & Hillegiest, 2007) زاًؿتضفت اظ ث٘کبضٕ هؼوَل  ثطٍى

کٌس. ؾِ  قَز، ثلکِ هٌبفغ اختوبػٖ ٍ فطٌّگٖ ّن اٗدبز هٖ تٌْب ثبػث ؾَزّبٕ التصبزٕ هٖ  هَفم٘ت ظًبى کبضآفطٗي زض خَاهغ، ًِ

اٗي زضحبلٖ اؾت کِ زض . اؾت« لَغٕ ٍ اقتغبل هَلستَل٘س ثطٍت، تَؾؼِ تکٌَ»زل٘ل هْن کكَضّب ثطإ تَخِ ثِ همَلِ کبضآفطٌٖٗ، 

قسُ ٍ فمظ ثطإ حل هكکل اقتغبل، ثِ ؾوت کبضآفطٌٖٗ  هتطازف« ظاٖٗ اقتــغبل»ثب  ثِ اقتجبُ، اٗي هفَْم صطفبً پػٍّكگطاى کكَض هب

ّبٕ خَاهغ ٍ تغ٘٘طات  اٗفّب ٍ گط ، زض ثؿ٘بضٕ اظ کكَضّبٕ پ٘كطفتِ ثِ ػلت تغ٘٘ط زض اضظـ1970  . زض اٍاذط زِّاًسضفتِپ٘ف 

زّس  هٖ  ًكبى  زض اٗطاى  هغبلؼبت  ،اقتغبل ثِ ٍخَز آهس. ّوچٌ٘ي قٌبذتٖ، هَخٖ اظ کؿت ٍکبضّبٕ کَچک زض ه٘بى افطاز ذَز خوؼ٘ت

اظ   حوبٗت  ػسم  ثِ زل٘ل  هتبؾفبًِ ،اهب .اؾت  فطهب( ثَزُ)ذَٗف  هؿتمل  کبضکٌبى  قکل  ثِ  خسٗس زض التصبز اٗطاى  اقتغبل  ه٘عاى  ث٘كتطٗي

اگط  ، کِ  زض حبلٖ .اؾت ث٘کبضٕ  ثحطاى،  التصبز اٗطاى  چبلف  تطٗي عضگآًْب زض هؿ٘ط ضقس ٍ تَؾؼِ، ث  ًسازى  ٍ ؾَق  کبضآفطٌٗبى  اٗي

. هترصص ًجَزکبض   ز ً٘طٍٕاٗطاى، کوجَ  التصبزٕ  هكکل  تطٗي صَضت، ثعضگ  ، زض اٗي گطفت هٖ  صَضت  اظ کبضآفطٌٗبى  خسٕ  حوبٗتٖ

. زض کكَضّبٕ هرتلف اؾت، پبٗ٘ي ثَزى ًطخ کبضآفطٌٖٗ ظًبى زض همبٗؿِ ثب هطزاى اؾت ٗکٖ اظ هؿبئلٖ کِ ًت٘دِ هغبلؼبت هتؼسز

 ضٍ کبضآفطٌٖٗ ث٘ي ظًبى کوتط اؾت؟ اٗي ؾَال اظ اٗي ثٌبثطاٗي، ٗک هؿئلِ اهکبى عطح ٍ ثطضؾٖ زاضز ٍ آى اٗي ؾَال اؾت کِ چطا ًطخ

اختوبػٖ، التصبزٕ، فطٌّگٖ ٍ فٌٖ، ظًبى آهبزگٖ ث٘كتطٕ ثطإ هكبضکت زض  ٕ تحَلات گًَبگَى ؾ٘بؾٖ، ٍاؾغِ اّو٘ت زاضز کِ ثِ

ٕ کبضآفطٌٖٗ هٌدط  گ٘طٕ تَؾؼِ ًْبٗت ثِ قتبة تَاًس زض اختوبػٖ پ٘سا کطزُ اًس. ّطگًَِ افعاٗف زض ًطخ کبضآفطٌٖٗ ظًبى هٖ ّبٕ فؼبل٘ت

ضٍز کِ ًطخ  ثٌْدبض ثطإ ظًبى تؼطٗف قسُ ثبقس، اًتظبض هٖ ّبٕػٌَاى تٌْب گعٌِٗزاضٕ ٍ هبزضٕ ثِ ٖ کِ ذبًِّبٗ ٌگگطزز. زض فطّ

                                                 
1 Kang, Kim & Henderson 
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لِ پػٍّف حبضط اٗي اؾت تَخِ ثِ هغبلت فَق، هؿئ . ثب(Gilbert, Hallett & Eldridge, 1994) پ٘سا کٌس کبضآفطٌٖٗ ظًبى ً٘ع کبّف

ث٘طگصاض ثبقٌس؟ ثٌبثطاٗي، اٗي هَضَع ضا ثبٗس هس ًظط زاقت کِ هَاًغ ٍ کبضآفطٌٗبًِ ثط ػولکطز تأّبٕ تَاًٌس ثب گطاٗفکِ چگًَِ ظًبى هٖ

 تَاى ثطعطف ًوَز.ّبٖٗ کِ ثط ؾط ضاُ اٗي هَضَع اؾت ضا چگًَِ هٖچبلف

کٌتطل  لبثل آى اضظقٖ فطٌّگٖ ثبض کِ ذلال٘ت هجٌبٕ ثط ّبٕ قغلٖفطصت ٍگؿتتطـ افعاٗف ثب ثبٗس ضا ظًبى کبضآفطٌٖٗ ضطٍضت

 ّط ح٘ث اظ آى ثطإ کِ ًوبٌٗس اًتربة ضا قغلٖ ثبٗس ّؿتٌس إٍ هبزضاًِ لغ٘ف عجغ زاضإ ظًبى کِ آًدب اظ ٍ زاز پبؾد هثجت اؾت،

ؾبظٕ قَز. تَخِ ثِ اٗي ًکتِ ضطٍضٕ اؾت کِ هفَْم کبضآفطٌٖٗ ظًبى ثبٗس هتٌبؾت ثب ّسف ذَز هفَْمثٌبثطاٗي،  ثبقٌس. زاقتِ آهبزگٖ

ظًبى زض خوؼ٘ت خْبى خبٗگبُ هْوٖ زاضًس. زض زً٘بٖٗ . ّبٕ ظًبًِ ػبضٕ اؾتٍٗػُ ظًبى کبضآفطٗي اظ ٍٗػگٖآکبزه٘ک ظًبى ٍ ثِ زٗسگبُ

ثِ  ضا کِ فطٌّگ تدبضت هطزاًِ غبلت اؾت، تؼساز ظًبى کبضآفطٗي ثِ ؾطػت زض حبل افعاٗف اؾت. کوک ّبٕ زٍلتٖ، ذبًَاضّب

 ,Minniti & Naudéالتصبزٕ ؾَق هٖ زّس ) ؾوت آظازٕقَز ٍ ظًبى ضا ثِ زُ اثتساٖٗ زٍض هٖکِ اظ ذبًَا ؾَق زازُ اؾتؾبذتبضٕ 

زاض ثَزى خبٕ اٍ ضا ثِ اٗي فکط ٍاگصاض کطز کِ فطزٕ هَفك زض ظًسگٖ تدبضٕ ثبقس. اهطٍظُ، اظ اٗي ضٍٗکطز، (. تصَض ظى اظ ذب2010ًِ

ثبتَخِ ثِ هغبلت (. Ming, Ahmad & Ismail, 2007ضٕ ؾْن هثجتٖ زاضز )زض چبضچَة هفَْم ثطاثطٕ، اٗسُ آظازٕ ظًبى زض ظًسگٖ تدب

ّب زض ثَضؼ اٍضاق ثْبزض تْطاى آٗب ؾ٘ت آًبى زض اهط هسٗطٗت قطکتبگًَِ ػٌَاى کطز ثبتَخِ ثِ ًمف فؼبل ظًبى ٍ حؿتَاى اٗيفَق، هٖ

تَخِ ثِ تط ّؿتٌس ٗب ذ٘ط؟ ٍ زض ٍلغ ثبضٍضاًِآّب ًَقطکت ًَع ٗي، ازّست هسٗطُ آى ضا ظًبى تكک٘ل هّٖبٖٗ کِ هسٗطاى ٍ ّ٘ئقطکت

تَاى اٗي هَضَع ضا ثطضؾٖ تَخِ ثِ ًتبٗح پػٍّف هّٖبٕ زٗگط ٍخَز زاضز؟ ثبٗب تفبٍتٖ ثب قطکتآهسٗطُ تزض ّ٘ئ ًمف هسٗطاى ظى

 ؟ؿَؼ اؾت ٗب ذ٘طّب هحگًَِ قطکتّب زض ثبظاض ضلبثتٖ زض اٗيآفطٌٖٗ ظًبى زض ضًٍك ٍ پ٘كٖ گطفتي قطکتًمفکطز کِ 

پؽ اظ . قَزهٖ ث٘بى اظ آى ثطگطفتِ ّبٕفطضِ٘ ازاهِ هجبًٖ ًظطٕ ٍ پ٘كٌِ٘ پػٍّف ٍ ثِ اٗي قطح اؾت کِ زض ؾبذتبض همبلِ حبضط

. قَزاًدبم هٖ گ٘طًٕت٘دِ ّب،فطضِ٘ ًتبٗح آظهَى ثِ ؾپؽ ثبتَخِ ٍ هغطح ّبفطضِ٘ آظهَى ٍ ًتبٗح ّبپػٍّف، ٗبفتِ ضٍـ آى،

 .ذَاّس قسشکط  ّبهحسٍزٗت ٍ پ٘كٌْبزّب ؾطاًدبم،
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ثِ ػجبضت . ّب ٍ زًجبل کطزى آًْب ثسٍى تَخِ ثِ هٌبثؼٖ اؾت کِ زض حبل حبضط ٍخَز زاضزٌٗس اٗدبز ٍ زؾت٘بثٖ ثِ فطصتآکبضآفطٌٖٗ فط

ّبٕ هبلٖ، ضٍاًٖ ٍ ثب تلاـ ثؿ٘بض ٍ ّوطاُ ثب پصٗطـ ضٗؿکّب گ٘طٕ اظ فطصتٌٗس ًَآٍضٕ ٍ ثْطُآزٗگط، کبضآفطٌٖٗ ػجبضت اؾت اظ فط

ضطٍضت کبضآفطٌٖٗ ثِ هٌعلِ ضاّٖ ثطإ تحمك . علجٖ، ضضبٗت قرصٖ ٍ اؾتملال اؾتاختوبػٖ ثب اًگ٘عُ کؿت ؾَز هبلٖ، تَف٘ك

اضظقٖ ثط آى اؾتَاض اؾت،  - ّبٕ قغلٖ ثط هجٌبٕ ذلال٘ت کِ ثبض فطٌّگٖتَؾؼِ ٍ ضفغ ث٘کبضٕ، ظًبى ضا ثب افعاٗف ٍ گؿتطـ فطصت

ّبٕ کبضآفطٌٗبًِ ظًبى ّوَاضُ ثب هَاًغ ٍ هكکلات فؼبل٘ت اگطچِ(. 1396، ٍ ضٍاٖٗ حؿٌٖ٘ خوبٗطاى، ػجسٕ) ضٍ ثِ ضٍ ؾبذتِ اؾت

هْبضت ّبٖٗ کِ ّوطاُ ثب کؿت ّب ٍ آهَظـتَاى ثب اؾتفبزُ اظ ظطف٘تهٖ ،اهب. اؾت هرتلف التصبزٕ، اختوبػٖ ٍ فطٌّگٖ ّوطاُ ثَزُ

 (.Aghion, Bloom, Blundell, Griffith & Howitt, 2005) ّبٕ اثطثرف ٍ هف٘س ضٌّوَز ؾبذتآًْب ضا ثِ ؾوت فؼبل٘ت ،ثبقس

 هٌبثغ اؾت. زض اظ گ٘طٕثْطُ ٍ ّبفطصت کكف ضاُ اظ خسٗس ٍکبضّبٕ کؿت اٗدبز ّب،ًَآٍضٕ ٍ اثتکبضّب ذلك فطآٌٗس کبضآفطٌٖٗ

 ٍ اثْبم پط قطاٗظ زض ثتَاًس ّبفطصت اظ هٌبؾت گ٘طٕثْطُ ٍ هح٘غٖ ّبٕفطصت قٌبذت کكف ثب کِ اؾت کؿٖ ه٘بى،کبضآفطٗي اٗي

 (.1389)کطزتجبض ٍ ضؾبٗ٘بى، کٌس  السام کبضآفطٌٖٗ خسٗس تَؾؼِ کبض ٍ کؿت اٗدبز ٍ ّبًَآٍضٕ ٍ اثتکبضات ثِ آه٘عضٗؿک

بػٖ، هجبضظُ ثب فمط ٍ تَؾؼٔ التصبزٕ، اختوبػٖ ٍ فطٌّگٖ تَاًس گبهٖ ثِ ؾَٕ اٗدبز ػسالت اختوگؿتطـ کبضآفطٌٖٗ ظًبى، هٖ

ّب ثبٗس ثتَاًٌس ضوي ثؿتطؾبظٕ هٌبؾت ٍ اٗدبز هح٘ظ هٌبؾت ثطإ ضقس ٍ قکَفبٖٗ ِ اؾتؼسازّبٕ اًؿبًٖ اظ اؾتؼسازّبٕ ثبقس. زٍلت

هٌبفغ  ،ثلکِ ؛قَز التصبزٕ هٖ تٌْب ؾجت ؾَزّبٕ ظًبى ثْطُ خؿتِ ٍ آى ضا اثطثرف کٌٌس. هَفم٘ت ظًبى کبضآفطٗي زض خَاهغ ًِ 

قًَس. چَى  تَاًٌس ٍاضز کبضآفطٌٖٗ ًوبٌٗس. ظًبى ثِ زلاٗل هتؼسز اظ خولِ ث٘کبضٕ ٍ کوجَز زؾتوعز هٖ اختوبػٖ ٍ فطٌّگٖ ّن اٗدبز هٖ
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ّبٕ ن ثط لبثل٘تّبٕ حبکاضظقْب ٍ ؾٌت اهب ثبٍضّب، چٌ٘ي تحمك اّساف تَؾؼِ پبٗساض اؾت.کبضآفطٌٖٗ ضاّٖ ثطإ تَؾؼِ اقتغبل ٍ ّن

ّبٕ فٌٖ،گصضاًسى فطٌٖٗ ظًبى تَؾؼِ هْبضتآٌٖ ظًبى اؾت. اظ ضاّکبضّبٕ هَثط زض تَؾؼِ کبضٗخٌؿ٘تٖ ظًبى اظ هَاًغ اصلٖ کبضآفط

 .(Minniti & Naudé, 2010) ٍ ذلال٘ت اؾت ّبٕ آهَظقٖ، زٍضُ

 زض آًْب ًمف ثط هثجتٖ تأث٘ط احتوبلاً ٍ ث٘بٍضز اضهغبى ثِ ضا هتٌَع ّبٕتَاًبٖٗ ٍ ّبهْبضت تدطث٘بت، هسٗطُ، تّ٘ئ زض خٌؿ٘تٖ تٌَع

 ث٘كتط ّبقطکت ٕهسٗطُ تئّ٘ زض زٌّس،هٖ اضائِ ضا تطٕزل٘ك ًظبضت ٍ ثٌ٘ف ظى، هسٗطاى ضاؾتب، اٗي زض. زاضز هسٗطٗت ًظبضت ٍ کٌتطل

 ٕهسٗطُ تئّ٘ زض ظًبى حضَض ًت٘دِ، زض. قَزًوٖ پطؾ٘سُ هطز هسٗطاى تَؾظ کِ ّؿتٌس ؾؤالاتٖ ثِ هبٗل ث٘كتط ٍ کٌٌسهٖ فؼبل٘ت

 ,Adams & Ferreira ؛Carter, Simkins & Simpson, 2003ثركس )هٖ ثْجَز ضا آى کبضاٖٗ ٍ زّسهٖ افعاٗف ضا آى اؾتملال قطکت

 تئّ٘ زض ظًبى حضَض زٌّس، افعاٗف ضا ّبقطکت ٕهسٗطُ تئّ٘ اؾتملال ثْجَز ٍ کٌتطل هسٗطٗت ظى هسٗطاى اگط ثٌبثطاٗي، (. 2009

 ,Abada) زّس کبّف ضا اعلاػبتٖ تمبضى ػسم ٍ ثركس ثْجَز ضا قطکت اعلاػبتٖ افكبٕ ٍ قفبف٘ت ک٘ف٘ت، تَاًسهٖ هسٗطُ

Encarnación, Minguez-Verab, Yagüeb, 2017.)  
الوللٖ زض حبل ٍلَع اؾت.  تبکٌَى، زٍ تحَل ػوسُ زض تدبضت ٍ التصبز ث٘ي 2000زّس اظ ؾبل  ًكبى هٖ ّبپػٍّفذَقجرتبًِ 

اٗي زٍ تحَل زض . اؾت« الوللٖ ضقس تدبضت ث٘ي»ٍ تحَل زٍم، « قوبض ظًبى کبضآفطٗي  گ٘ط ٍ اًفدبضگًَِافعاٗف چكن»تحَل ًرؿت، 

ٍ اثؼبز اٗي  ذَاّس قسضقس چكوگ٘ط التصبزٕ ثؿ٘بضٕ اظ کكَضّبٕ ثعضگ کٌبض ّن ثبػث اضتمبٕ ؾغح التصبزٕ ظًبى ٍ زض هدوَع 

اٗي تحَل اظ آًدب اؾت کِ ظًبى . زاًٌس ًظطاى آى ضا آغبظ ػصط خسٗس تدبضٕ زض خْبى هٖ حسٕ ٍؾ٘غ اؾت کِ صبحت زگطگًَٖ تب

ٍکبض  ٍ ذَز ضا زض هطکع قطکت ٍ کؿتاؾترسام ً٘طٍ زاضًس   ٍٗػُ زض ظهٌِ٘ کبضآفطٗي، تؼْسٕ ثؿ٘بض ػو٘ك ثِ خبهؼِ هحلٖ ذَز ثِ

ّبٕ اٍلِ٘ پبٗ٘ي، اهب زض  ٍکبض آًْب زض ؾبل تطٕ زاضًس، زضًت٘دِ ؾَززّٖ کؿت زاًٌس. ظًبى کبضآفطٗي ًؿجت ثِ هطزاى، زٗسگبُ ثلٌسهست هٖ

ّبٕ  ض ٌّگبم ثحطاى، گعٌِٗکٌٌس؛ زضًت٘دِ ز تطٕ اظ اضتجبعبت ضا ثطلطاض هٖ گؿتطزُ  گ٘ط اؾت ٍ اٗي ظًبى قجکِّبٕ ثؼس ثؿ٘بض چكن ؾبل

ّب ثِ اٗي هؼٌب اؾت کِ آى« هحَض ذبًَازُ»ٍ « کبضآفطٗي»ػٌَاى ظًبى ثِ  زض اٗي ه٘بى، ًمف زٍگبًِ. ث٘كتطٕ ثطإ غلجِ ثط هكکلات زاضًس

ِ زض اثتسإ پصٗطٕ ذَز زض تدبضت زاضًس ٍ ظًبًٖ ک ّبٕ آهَظقٖ ٍ حفظ ضلبثت زض همبٗؿِ ثب هطزاى، ٍلت کوتطٕ ثطإ قطکت زض زٍضُ

 .(Adler & Chen, 2011) پصٗطًس تط هٖ ّب ضا اظ زٗگط ظًبى کبضآفطٗي ضاحت ّب ٍ ًص٘حت کبضآفطٌٖٗ ّؿتٌس، زض همبٗؿِ ثب هطزاى، تَصِ٘

کبضگ٘طٕ ظًبى زض هكبغل هْن ٍ حتٖ حؿبؼ ثِ ٍخَز آهسُ اؾت کِ ِخسٗسٕ زض اضتجبط ثب ث ّبٕ اذ٘ط ضٍٗکطز ّبٕ ًؿجتبًعٖ ؾبل

اؾتفبزُ اظ ظًبى زض همبم ٍظاضت ٍ ٗب هؼبًٍت ضٗبؾت خوَْضٕ ٍ ً٘ع . ٗي اتفبق ضا زض اٗطاى زض زٍلت ًْن ثِ ثؼس احؿبؼ ًوَزتَاى اهٖ

ثکبضگ٘طٕ ظًبى ًِ تٌْب زض . ثبقساؾتفبزُ اظ هسٗط ظى ثِ ػٌَاى ؾرٌگَٕ ٍظاضت اهَض ذبضخِ زض زٍلت اظ هصبزٗك اٗي ضٍٗکطز ًَ هٖ

ّبٕ هسٗطُ قطکتتئحضَض ظًبى زض ّ٘ ؾعاٖٗ زاقتِ ثبقس.ِتَاًس اثطات ثکِ زض اهَض التصبزٕ ً٘ع هٖثل ،هؿبئل اختوبػٖ ٍ ؾ٘بؾٖ

حضَض هسٗط ظى زض  هَثط ثَزُ اؾت.ّبٕ پ٘ك٘ي ثطاؾبؼ پػٍّفّبٕ پصٗطفتِ قسُ زض ثَضؼ قطکت ،چٌ٘يتَل٘سٕ ٍ ذسهبتٖ ٍ ّن

تَاًس ثط ثْجَز ػولکطز ثب ًظبضت ث٘كتط اظ هسٗطُ قطکت اثطات هثجتٖ هٖتئّ٘ ػٌَاى هسٗط ػبهل ٍ ٗب ثِ ػٌَاى ػضَٕؼ ؾبظهبى ثِأض

 .کبضآفطٌٖٗ قطکت زاقتِ ثبقسّب ٍ ً٘ع عطف هسٗط ظى ثبتَخِ ثِ ٍٗػگٖ قرص٘تٖ آى
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زاضًس ٍ ػَاهل ٍ قطاٗظ ( زض پػٍّف ذَز ثِ اٗي ًت٘دِ ضؾ٘س کِ ظًبى کبضآفطٗي ثب قجکِ اٍلِ٘ اضتجبعٖ، ضاثغِ لَٕ 1384گلطز )

قَز ٍ ظًبى اٗطاًٖ زض تَؾؼِ کبضآفطٌٖٗ ثب إ ثطإ تَؾؼِ کؿت ٍ کبض ظًبى هحؿَة هٖهح٘غٖ کكَض، قطاٗظ هؿبػس ٍ ؾَق زٌّسُ

 زض کٌٌسُتمَٗت ػبهل کِ ضؾ٘س ًت٘دِ اٗي ثِ اٍ قس، ( اًدبم1385آضاؾتٖ ) ٍؾ٘لِثِ کِ پػٍّكٖ زض هَاًغ هح٘غٖ خسٕ ضٍثطٍ ّؿتٌس.

خْت  زض کكَض اختوبػٖ فطٌّگٖ ؾبذتبضّبٕ زض تحَل ٍ تغ٘٘ط لعٍم اؾت هؼتمس اؾت. ٍٕ اعطاف٘بى ًگطـ هَافك کبضآفطٗي، ًبىظ

زض پػٍّف ذَز زض  (1392)هو٘ع، لبؾوٖ ٍ لبؾوٖ  قَز.هٖاحؿبؼ  زٗگطٕ ظهبى ّط ث٘ف اظ کبضآفطٌٖٗ ثِ زذتطاى ٍ ظًبى تكَٗك
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 ّبٕفؼبل٘ت ثِ ًؿجت آًبى قبغل، ظًبى زٍگبًِ ًمف احطاظ ظًبى ثِ اٗي ًت٘دِ ضؾ٘سًس کِ ٍخَز کبضآفطٌٖٗ تَؾؼِ زض هؤثط ػَاهل ثطضؾٖ

ثطضؾٖ ضاثغِ ث٘ي حضَض هسٗطاى ظى زض ّ٘ئت هسٗطُ ثب »( زض پػٍّف ذَز ثِ 1393ٖ ٍ گطگع )بًث٘بثزاضًس.  هثجتٖ احؿبؼ ذَز

ت هسٗطُ ئپطزاذتٌس. آًبى زض پػٍّف ذَز اظ هتغ٘ط هسٗطاى ظى زض ّ٘ «ّبٕ پصٗطفتِ قسُ زض ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاىػولکطز قطکت

ت هسٗطُ ثب ثبظزُ زاضاٖٗ ٍ ثبظزُ حمَق صبحجبى ؾْبم ئحضَض هسٗطاى ظى زض ّ٘پػٍّف آًبى حبکٖ اظ آى ثَز کِ اؾتفبزُ کطزًس. ًتبٗح 

 ؾطهبِٗ ثط اعلاػبت فٌبٍضٕ ػٌَاى تأث٘ط ثب ذَز پػٍّف ( زض1394) ًػازػبضف ٍ ًعاز، قطٗؼتًَْسپؾضاثغِ هثجت ٍ هؼٌبزاضٕ زاضز. 

 ؾبظهبًٖ، چبثکٖ ثط هؼٌبزاضٕ هثجت تأث٘ط اعلاػبت آٍضٕفي کِ ضؾ٘سًس ًت٘دِ اٗي تؼسٗلٖ ثِ اثط ثب زاًف هسٗطٗت اؾتطاتػٕ ٍ فکطٕ

 هؼٌبزاض ٍ هثجت ث٘طتأ ضؾ٘سًس کِذَز ثِ اٗي ًت٘دِ  پػٍّفزض  (1395زضٍزٕ ٍ ثبثبٖٗ ) .زاضز زاًفهسٗطٗت  اؾتطاتػٕ ٍ فکطٕ ؾطهبِٗ

 ه٘بًدٖ ًمف ثطضؾٖ زض ؾَثل آظهَى ًتبٗح ،چٌ٘يزاضز. ّن هبلٖ ػولکطز ثط پصٗطٕاًؼغبف ٍ ًَآٍضٕ ضؾوٖ، اؾتطاتػٗک ضٗعٕثطًبهِ

 ػولکطز ثط هؼٌبزاضٕ تبث٘ط پصٗطٕاًؼغبف گطٕه٘بًدٖ ثب اؾتطاتػٗک ضٗعٕکِ ثطًبهِ زّسهٖ ًكبى پصٗطٕاًؼغبف ٍ ًَآٍضٕ هتغ٘طّبٕ

 زاضز. هبلٖ

 قطکت هبلٖ ػولکطز ذَز کبضکٌبى زض ًَآٍضٕ تمَٗت ثب تَاًٌسهٖ غصاٖٗ هَاز ّبٕقطکت کِ زاز ًكبى ً٘ع (1396) فبً٘بىپػٍّف  ًتبٗح

ذبًن زض ت هسٗطُ ٍ هسٗط هبلٖ ػٍّف ذَز ثِ ثطضؾٖ تبث٘ط حضَض ّ٘ئ( زض پ1397هصلٖ ٍ هحوسپَض ظًدبًٖ ) س.ثركٌ ثْجَز ضا ذَز

ثِ اٗي ت هسٗطُ اؾتفبزُ کطزًس ٍ ظى زض ّ٘ئاظ هتغ٘ط  بىقسُ زض ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى پطزاذتٌس. آًّبٕ پصٗطفتِؾَزآٍضٕ قطکت

، ً٘بخؼفطٕ زآٍضٕ قطکت ٍ ّ٘بت هسٗطُ ظى اضتجبط هؼٌبزاضٕ ٍخَز ًساضز ٍ ٗب اٗي ضاثغِ هٌفٖ ذَاّس ثَز.ًت٘دِ ضؾ٘سًس کِ ٗب ث٘ي ؾَ

 ثب ًمف قطکت ػولکطز ثط پَٗب، ّبٕلبثل٘ت کبضآفطٌٖٗ ٍ ثِ گطاٗف ثطضؾٖ تأث٘ط»پػٍّف ذَز ثب ػٌَاى  ( زض1398) آضاضظمٍ  ًَضػلٖ

 لطاض تَخِ هَضز ثبٗس کبضآفطٌٗبًِ گطاٗف ٍ پَٗب ّبٕلبثل٘ت زٍؾَتَاًٖ، قطٍع ثطإثِ اٗي ًت٘دِ ضؾ٘سًس کِ  «زٍؾَتَاًٖ گطٕه٘بًدٖ

 تمؿ٘ن ثطإ ذَز لضبٍت اظ زاضز اخبظُ فطز اؾت، پصٗطٕاًؼغبف ٍ پَٗب ّبٕلبثل٘ت زاضإ قطکت ٍلتٖ زٗگط، ػجبضت ثِ. گ٘طًس

 س.کٌ اؾتفبزُ اکتكبفٖ ٍ ثطزاضاًِثْطُ ّبٕفؼبل٘ت ث٘ي ٍلت چگًَگٖ

 
 هاي خارجیصوهصپ -2-2

 زاز ًكبى هغبلؼِ پطزاذتٌس. ًتبٗح تطکِ٘ زض التصبزٕ تَؾؼِ ثط آهَظـ خٌؿ٘تٖ تأث٘ط ثطضؾٖ ثِ إهغبلؼِ زض (2012) 1گًَگط تبًؿل ٍ

2کبٍض ٍ لچوبى اؾت.ثَزُ  هؼٌبزاض ٍ هثجت ٍضٕثْطُ ٍ پبٗساضٕ ؾغح ثط ظًبى آهَظـ تأث٘ط
 ث٘ي ضاثغِ ثطضؾٖ ثِ تحم٘مٖ زض( 2013) 

 گطٍُ چْبض ثِ هٌترت کكَضّبٕ تحم٘ك، اٗي هٌترت پطزاذتٌس. زض کكَض 162 زض التصبزٕ ضقس ٍ کبض ً٘طٍٕ زض ظًبى هكبضکت ًطخ

 پبٗ٘ي، زضآهس ثب کكَضّبٖٗ ٍ ثبلا ثِ ضٍ هتَؾظ زضآهس ثب کكَضّبٖٗ پبٗ٘ي، ثِ ضٍ هتَؾظ زضآهس ثب پبٗ٘ي، کكَضّبٖٗ زضآهس ثب کكَضّبٖٗ

 ّبٕزازُ قسًس. ثٌسٕتمؿ٘ن ثبلا زضآهس ثب کكَضّبٖٗ ٍ ثبلا ثِ ضٍ هتَؾظ زضآهس ثب کكَضّبٖٗ پبٗ٘ي، ثِ ضٍ هتَؾظ زضآهس ثب کكَضّبٖٗ

 ٍ کبض ً٘طٍٕ زض ظًبى هكبضکت ًطخ ث٘ي قس. ًتبٗح پػٍّف ًكبى زاز کِ تدعِٗ ٍتحل٘ل پبًل ضٍـ عطٗك اظ تحم٘ك اٗي زض اؾتفبزُ قسُ

کِ هسٗطاى ظى  ّٖبٗقطکتثِ اٗي ًت٘دِ ضؾ٘س کِ  ( زض پػٍّف ذَز2014آٗسٗي ) اضتجبط هثجت هؼٌبزاض ٍخَز زاضز. زض التصبزٕ تَؾؼِ

ّبٖٗ کِ قطکت، کٌٌس، ؾْن ث٘كتطٕ اظ ثبظاض، ؾطهبِٗ ث٘كتط ٍ اضظـ ؾْبم ث٘كتطٕ ًؿجت ثِ ثمِ٘ زاضًس. ّوچٌ٘يث٘كتطٕ اؾترسام هٖ

کوتطٕ ء ّبٕ اضتمبّبٖٗ زاضًس کِ فطصتزٌّس، ؾَزآٍضٕ ث٘كتطٕ ًؿجت ثِ قطکتّبٕ اضتمب ضا ثِ هسٗطاى ظى اضائِ هٖثْتطٗي فطصت

 .زاضًس

                                                 
1 Tansel & Gungor 

2 Lechman & Kaur 
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 ٍ کبض ً٘طٍٕ زض ظًبى هكبضکت ًطخ ث٘ي ضاثغِ ثطضؾٖ ثِ پػٍّكٖ زض (2014) 1، پبضٍؾَؼ، فطاخ٘بزاکٖ ٍ چبضالاهجسٗؽتؿبًٖ

هثجت  إضاثغِ زٍضٓ عٖ التصبزٕ ضقس ٍ کبض ً٘طٍٕ زض ظًبى هكبضکت ًطخ ث٘ي زاز ًكبى تحم٘ك اٗي پطزاذتٌس. ًتبٗح التصبزٕ ضقس

 .زاضز. ٍخَز هؼٌبزاض

ک٘ف٘ت اعلاػبت حؿبثساضٕ ثبلاتطٕ  ّبٖٗ کِ اظذَز ثِ اٗي ًت٘دِ ضؾ٘سًس کِ ثٌگبُ پػٍّف( زض 2019) 2فٍٖ هک ، لاٍٍَّاًگ

ّبٕ ّبٕ ترص٘ص ّعٌِٗ، ًمكِّبٖٗ اظ لج٘ل ثَزخِ هكبضکتٖ، ضٍِٗثطذَضزاضًس، ثِ زل٘ل اعلاػبت ثب ک٘ف٘ت ثبلاتط، کِ اظ عطٗك قَُ٘

چٌ٘ي، ػسم تمبضى اعلاػبت زاذلٖ ضا کِ ثبػث اٗدبز کٌٌس. ّنقًَس، ث٘كتط ًَآٍضٕ هٖحبصل هّٖبٕ هسٗطٗت زاًف اؾتطاتػٕ ٍ ؾ٘ؿتن

 زّس.قَز ضا ً٘ع کبّف هٖقَز ٍ هبًغ ّوبٌّگٖ هٖػسم اعوٌ٘بى هٖ

 ( زض پػٍّف ذَز زض هَضز اًگ٘عُ کبضآفطٌٖٗ ظًبى ثِ اٗي ًت٘دِ ضؾ٘س کِ ث٘ي ػَاهل فكبض ٍ تؼبزل کكف 2019ٍ) 3اٍظؾبًگط

 .، ػَاهل ّ٘دبًٖ ٍ فكبض ػَاهل ػبعفٖ ٍ تؼبزل ضاثغِ هثجت ٍ هؼٌبزاضٕ ٍخَز زاضزػَاهل ػبعفٖ

پػٍّف ذَز زض ثطضؾٖ ضاثغِ ث٘ي گطاٗف کبضآفطٌٗبًِ ٍ ػولکطز قطکت ٍ ًمف ( زض 2020) 4، لَؾ٘بًتٖ، تَهبؼ ٍ ت٘فگبلجطٗس

ّبٕ ًوًَِ ضاثغِ هثجتٖ زاضز. قطکت ثب ػولکطز قطکت زض قطکتإ اؾتطاتػٕ ضلبثتٖ ثِ اٗي ًت٘دِ ضؾ٘سًس کِ گطاٗف کبضآفطٌٗبًِ ٍاؾغِ

گصاضز، زض کٌس. ٗک اؾتطاتػٕ کن ّعٌِٗ ثط ضٍاثظ تأث٘ط هٌفٖ هٖکٌٌسُ ػول هٖػٌَاى ٗک تأث٘ط تؼسٗلثط اٗي، اؾتطاتػٕ ضلبثتٖ ثِػلاٍُ

 گصاضز.طاتػٕ توبٗع هثجت ثط ضٍاثظ تأث٘ط هٖحبلٖ کِ ٗک اؾت
 
 ضناسیروش -3

-ّب ٍ عطحکٌس ٍ ثط اؾبؼ فطضِ٘کِ اظ ضٍـ ػلوٖ ؾبذت ٍ اثجبت تدطثٖ اؾتفبزُ هٖ اؾتّبٕ کوّٖ اظ ًَع پػٍّف ضا اٗي پػٍّف

ّب کوّٖ اؾت ٍ گ٘طٕ زازُهؼ٘بض اًساظُقَز کِ ّب ظهبًٖ اؾتفبزُ هٖقَز. اظ اٗي زؾتِ پػٍّفّبٕ پػٍّف اظ لجل تؼ٘٘ي قسُ اًدبم هٖ

 (.1382قَز )ًوبظٕ، ضٕ اؾتفبزُ هّٖبٕ آهبّب اظ فيثطإ اؾترطاج ًت٘دِ
 

 تحقیق هدف -3-1

 تؼ٘٘ي ًمف تؼسٗلگط ظًبى کبضآفطٗي زض ضاثغِ ث٘ي گطاٗف کبضآفطٌٗبًِ ٍ ػولکطز هبلٖ

 سوال تحقیق -3-2

 ػولکطز هبلٖ ّؿتٌس؟ ٍآٗب ظًبى کبضآفطٗي زاضإ ًمف تؼسٗلگط ث٘ي گطاٗف کبضآفطٌٗبًِ 

 تحقیق  فرضیه -3-3

 ػولکطز هبلٖ ّؿتٌس. ٍظًبى کبضآفطٗي زاضإ ًمف تؼسٗلگط ث٘ي گطاٗف کبضآفطٌٗبًِ 

 

 تعریف عملیاتی متغیرهاي پصوهص -3-4
 متغیرهاي مستقل -3-4-1

 :ِ اؾتقسُ اؾت کِ ثِ قطح شٗل هَضز ثطضؾٖ لطاض گطفت هؼ٘بض اصلٖ تكک٘ل زٍاظ  (EO) گزایش کارآفزیىاوٍ

ٗب هكبضکت فؼبل ثب ًكبى زازى زضصس ؾَز ؾبلاًِ کِ زض اٗي قطکت ؾَز اًجبقتِ اؾت، کِ اٗي ؾَز اًجبقتِ قسُ ضا ثط  تساٍم فؼبل٘ت

)ثتب(. )ّوبى ضٗؿکٖ ًبقٌبذتِ قطکت(. ًكبًگط ضٗؿک غ٘ط ؾ٘ؿتوبت٘ک اؾت پصٗطٕ،  ضٗؿک کٌس. هدوَع زاضاٖٗ تمؿ٘ن هٖ

 ٖٗ ٗب غ٘طلبثل تَض٘ح اؾت.قٌبؾب طلبثل٘غ، ثركٖ اظ ضٗؿک کِ تَؾظ صٌؼت گطٗز ػجبضت ثِ

                                                 
1 Tsani, Paroussos, Fragiadakis & Charalambidis 

2 Huang, Lao & McPhee 

3 Ozsungur 

4 Galbreath, Lucianetti, Thomas & Tisch. 

https://onlinelibrary.wiley.com/action/doSearch?ContribAuthorStored=Lao%2C+Brent
https://onlinelibrary.wiley.com/action/doSearch?ContribAuthorStored=McPhee%2C+Gregory
https://www.emerald.com/insight/search?q=Jeremy%20Galbreath
https://www.emerald.com/insight/search?q=Jeremy%20Galbreath
https://www.emerald.com/insight/search?q=Lorenzo%20Lucianetti
https://www.emerald.com/insight/search?q=Ben%20Thomas
https://www.emerald.com/insight/search?q=Daniel%20Tisch
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 متغیرهاي وابسته -3-4-2

زض ازاهِ ًحَُ کِ  قسُ اؾتهحبؾجِ  ROA ٍ ROE  ٍEPS هؼ٘بض ؾِاؾت کِ ثب  قطکتهبلٖ ٍاثؿتِ ػولکطز  ّبٕزض اٗي پػٍّف هتغ٘ط

 آى ّب تَض٘ح زازُ ذَاّس قس. هحبؾجِ

 (FP ػولکطز هبلٖ )

( ثبظزُ حمَق 1391ٍ هْسٍٕ ٍ ضضبٖٗ،  2011زض اٗي پػٍّف هكبثِ قبُ ٍ ّوکبضاى، کِ  (ROEؾْبم ) حمَق صبحجبى ثبظزُ

 گ٘طٕ قس.صبحجبى ؾْبم کِ اظ عطٗك تمؿ٘ن ؾَز ذبلص ثط حمَق صبحجبى ؾْبم اًساظُ

    
  

      
 

ROEُؾْبم صبحجبىحمَق  : ثبظز 

Equityؾْبم صبحجبى : حمَق 

 NI: ذبلص ؾَز

 خْت هٌبثغ هَخَز گطفتي ثِ کبض زض ضا هسٗطٗت کبضاٖٗ ه٘عاى کِ حؿبثساضٕ اؾت هؼ٘بضّبٕ زٗگط اظ: (ROA) ّب زاضاٖٗ ثبظزُ ًؿجت

 ثب اضتجبط زض ثلکِ هغلك صَضت ثِ ًِ هٌجغ ؾَز آى ٍتحل٘ل تدعِٗ زض کِ اؾت ؾَزآٍضٕ ّبٕ اظ ًؿجت ٗکٖ ٍ زّسهٖ ًكبى ؾَز تحص٘ل

هحبؾجِ قس )ضضبٖٗ ٍ ّوکبضاى،  ظٗط ضاثغِ عطٗك اظ ّب زاضاٖٗ ثبظزُ (. ًؿجت1387گ٘طز )ضهضبًٖ، هٖ لطاض ثطضؾٖ هَضز تحص٘ل آى هٌجغ

1392.) 

    
  

     
   

1ؾَز ّط ؾْن
 (EPS) :ؾْبم ً٘ع کبضثطز زاضز ٍ  ل٘وتولکطز اؾت کِ ثطإ اضظق٘بثٖ اظ خولِ قبذص ّبٕ ؾٌتٖ ٍ هتساٍل ؾٌدف ػ

آٗس. ًت٘دِ ًؿجت ذبلص ؾْبهساضاى ػبزٕ ثط تؼساز ؾْبم ػبزٕ ثِ زؾت هٖ گطزز. اٗي ًؿجت اظ تمؿ٘ن ؾَزثِ صَضت ضٗبل ث٘بى هٖ

زّس کِ ثِ اظإ ٗک ؾْن، چِ ه٘عاى ػبٗسٕ ثِ زؾت آهسُ اؾت ٍ ّط چمسض ًت٘دِ ًؿجت ث٘كتط ثبقس، گَٗبٕ ػولکطز هغلَة ًكبى هٖ

)ل٘وت هؼبهلاتٖ ؾْن(، اضظـ  قَز کِ ثب تَخِ ثِ ل٘وت ثبظاضٕ ؾْبمقطکت اؾت، اظ اٗي ًؿجت ثطإ اضظق٘بثٖ ؾْبم ً٘ع اؾتفبزُ هٖ

 (.1390ّوکبضاى، السٗي ٍ )هؼ٘ي گطززؾْبم زض آٌٗسُ ً٘ع هؼلَم هٖ

 :قسُ اؾتگ٘طٕ ؾَز ّط ؾْن ثسٗي صَضت اًساظُ 

    

ؾَز ذبلص ؾَز ؾْن ؾْبم هوتبظ 

ه٘بًگ٘ي هَظٍى تؼساز ؾْبم ػبزٕ
 

 

 متغیر تعدیلگر -3-4-3

 ّبٖٗ کِ ّ٘بت هسٗطُ ظى ًساضًس.ّبٖٗ کِ ّ٘بت هسٗطُ ظى زاضًس ػسز ٗک ٍ قطکتقطکت

 

 ي پصوهصها گردآوري دادهنحوه  -3-4-5

آٍضٕ اعلاػبت ثطإ ًگبضـ ٍ خوغقَز.  إ ٍ ه٘ساًٖ اؾتفبزُ هٖ ّب ٍ اعلاػبت، اظ ضٍـ کتبثربًِ آٍضٕ زازُ زض اٗي پػٍّف ثطإ خوغ

ّب ٍ اعلاػبت هَضز ً٘بظ  هَضز ً٘بظ ثرف هجبًٖ ًظطٕ ثِ گًَِ ػوسُ اظ هدلات ترصصٖ زاذلٖ ٍ ذبضخٖ، ٍ ثطإ گطزآٍضٕ ؾبٗط زازُ

 افعاض تسث٘طپطزاظ گطزآٍضٕ قسُ اؾت.ّبٕ اعلاػبتٖ ؾبظهبى ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى ٍ ًطمػوستبً اظ عطٗك ثبًک

                                                 
1 Ernings Per Share 
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 جامعه آماري و نمونه آماري -3-4-6

گ٘طٕ زٌّس. زض اٗي پػٍّف اظ ًوًَِّبٕ پصٗطفتِ قسُ زض ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى، خبهؼِ آهبضٕ پػٍّف حبضط ضا تكک٘ل هٖقطکت

 قَز؛ اهب قطاٗظ ظٗط ثطإ اًتربة ًوًَِ لطاض زازُ قسُ ٍ ًوًَِ هغبلؼِ ثِ ضٍـ حصفٖ اًتربة ذَاّس قس:آهبضٕ اؾتفبزُ ًوٖ

 ضخ ًسازُ ثبقس. 1398تب  1391تغ٘٘ط ؾبل هبلٖ زض قطکت، زض ثبظُ ظهبًٖ  .1

 ّبٕ هَضز ً٘بظ زض زؾتطؼ ثبقس.اعلاػبت هبلٖ هَضز ً٘بظ ثِ هٌظَض اؾترطاج زازُ .2

 زض ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى پصٗطفتِ قسُ ثبقس. 1390تب پبٗبى ؾبل هبلٖ  .3

ظـ ثبظاض حمَق صبحجبى ؾْبم ثبٗس هحبؾجِ گطزز، ؾْبم قطکت زض کَ٘تَث٘ي قطکت، اضاظ آًدبٖٗ کِ ثطإ هحبؾجِ قبذص  .4

 عَل ؾِ هبُ آذط ّط ؾبل ثبٗس حسالل ٗک ثبض هؼبهلِ قسُ ثبقس.

ّب( ًجبقس؛ ظٗطا ّبٕ ّلسٌٗگ ٍ ل٘عٌٗگگطٕ هبلٖ، قطکتگصاضٕ، ٍاؾغِّبٕ ؾطهبِّٗب ٍ هؤؾؿبت هبلٖ )قطکتخعء ثبًک .5

 ّب هتفبٍت اؾت.ضاّجطٕ قطکتٖ زض آىّبٕ افكبٕ اعلاػبت هبلٖ ٍ ؾبذتبض

حـبئع قـطاٗظ ثـبلا ثـَزُ ٍ هـَضز ثطضؾـٖ لـطاض         1398الٖ  1391قطکت زض زٍضُ ظهبًٖ  140ّبٕ اًدبم قسُ، تؼساز ثب تَخِ ثِ ثطضؾٖ

   ذَاّس گطفت.  

 
 ها و ابسار تجسیه و تحلیل داده ها روش -3-4-7

ّبٕ تَص٘فٖ هتغ٘طّبٕ پػٍّف هبًٌس ه٘بًگ٘ي، اًحطاف اٗي پػٍّف اظ آهبضُّبٕ آهبضٕ زض ثِ هٌظَض تَص٘ف، تدعِٗ ٍ تحل٘ل زازُ

افعاض ٍؾ٘لِ ًطماؾتبًساضز، چَلگٖ، کك٘سگٖ ٍ ضٍـ ضطٗت ّوجؿتگٖ پ٘طؾَى ٍ اؾتٌجبعٖ هبًٌس تحل٘ل ضگطؾَ٘ى ذغٖ چٌسگبًِ ثِ

-ثٌسٕ هؼبزلات ؾبذتبضٕ زض ًطمِ اظ هسلچٌ٘ي، خْت تؼ٘٘ي ثطاظـ هسل هَضز هغبلؼاؾتفبزُ ذَاّس قس. ّن 22ًؿرِ  SPSSآهبضٕ 

 ػول ذَاّس آهس.گ٘طٕ ثِثْطُ PLS  ٍEQSافعاضّبٕ

 
 گ٘طٕتحل٘ل هسل اًساظُ :1قوبضُ  خسٍل

 پایایی تزکیبی آلفای کزيوباخ بار عاملی استاوذارد پذیزمتغیز مشاَذٌ متغیز پىُان
میاوگیه ياریاوس 

 استخزاج شذٌ

 گطاٗف کبضآفطٌٗبًِ
 0.814 فؼبل٘تتساٍم 

0.796 0.825 0.614 

 0.849 پصٗطٕضٗؿک

 هبلٖػولکطز 

 0.934 ّب ًؿجت ثبظزُ زاضاٖٗ

 0.960 ؾْبم حمَق صبحجبى ثبظزُ 0.844 0.942 0.907

 0.859 ؾَز ّط ؾْن

 0.741 0896 0.833 0.823 ظًبى ظًبى کبضآفطٗي
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۳٥ 

 
 هسل هفَْهٖ پػٍّف: 1ومًدار 

 

تطٗي زاضٕ( ٗکٖ اظ اؾبؾّٖب )ضطاٗت اؾتبًساضز قسُ هؿ٘ط ٍ ؾغح هؼٌٖفطضِ٘ ٍ آظهَى ثطضؾٖ هسل ًْبٖٗ خْت ًوَزاض فَقزض 

 96/1ثِ اٗي صَضت اؾت کِ اٗي ضطاٗت ثبٗس اظ  tثبقس. ثطاظـ هسل ؾبذتبضٕ ثب اؾتفبزُ اظ ضطاٗت زاض ثَزى ضطاٗت هٖهؼ٘بضّب هؼٌٖ

تَاى زض هَضز چٌ٘ي ثب اؾتفبزُ اظ همساض احتوبل ً٘ع هٖٗ٘س ؾبذت. ّنّب ضا تأهؼٌبزاض ثَزى آى %95ث٘كتط ثبقٌس تب ثتَاى زض ؾغح اعوٌ٘بى 

ّب ضا زض لبلت ضطاٗت هؿ٘ط ّوطاُ ثبؾغح هؼٌٖ گ٘طٕ ًوَز. خسٍل ظٗط ًتبٗح حبصل اظ آظهَى فطضِ٘ثَزى ضطاٗت ًت٘دِ زاضهؼٌٖ

زضًظطگطفتِ قسُ اؾت. لصا،  95/0اظآًدبٖٗ کِ زضاٗي پػٍّف ؾغح اعوٌ٘بى زّس. ّبٕ پػٍّف ًكبى هٖزاضٕ ٍ زض اضتجبط ثب فطضِ٘

گطزز، ٗ٘س هٖزاض ثَزُ ٍ فطضِ٘ هَضزًظط تأکوتط ثبقس، هؿ٘ط ٍ ضطٗت هؿ٘ط هَضزًظط هؼ05/0ٌٖزاضٕ اظ ثطإ آظهَى فطض٘بت اگط هؼٌٖ

 قَز.اٗي صَضت فطضِ٘ هطثَط ً٘ع ضز هٖ غ٘ط زض

 

 هایافته -4
 یه پصوهصآزمون فرض -4-1

 إ هؿتم٘ن ثط ػولکطز هبلٖ ّؿتٌس. گًَِ ظًبى کبضآفطٗي زاضإ ًمف تؼسٗلگط ث٘ي گطاٗف کبضآفطٌٗبًِ ثِ :فطضِ٘ پػٍّف

 
 ّبفطضِ٘ آظهَى ٍ خعئٖ هطثؼبت حسالل تحل٘ل ًتبٗح :2جذيل 

 ضطٗت هؿ٘ط هؿ٘ط هَضز هغبلؼِ زض هسل
ذغبٕ 

 اؾتبًساضز

آهبضُ  

 آظهَى

همساض 

 احتوبل
 ًت٘دِ

 تأٗ٘س هؿ٘ط 0.000 6.713 0.032 0.217 هبلٖػولکطز  ← گطاٗف کبضآفطٌٗبًِ ←ظًبى کبضآفطٗي

 
هتغ٘ط گطاٗف کبضآفطٌٗبًِ ثِ هتغ٘ط ػولکطز هجتٌٖ  هؿتم٘ن هطثَط ثِ ضطٗت هؿ٘ط Tاحتوبل آهبضُ  چَى همساض فَقًتبٗح خسٍل  ثِ تَخِثب

 95ثبقس. ثٌبثطاٗي، ثب اعوٌ٘بى زاض هٍٖ هؼٌٖ هثجت0.217ثَزُ ٍ ضطٗت اى ثطاثط  0.05کَچکتط اظ  0.000ّبٕ حؿبثساضٕ ثطاثط  ثط زازُ

-ٗ٘س هٖأّبٕ حؿبثساضٕ تأث٘ط زاضز ٍ فطضِ٘ اٍل ت إ هؿتم٘ن ثط ػولکطز هجتٌٖ ثط زازُ گًَِ گفت گطاٗف کبضآفطٌٗبًِ ثِ تَاىهٖ زضصس

 قَز. 

 



ئ٘  مف تؼسٗلٖ ظًبى زض ّ فثطضؾًٖ  ي گطاٗ ٌٖ٘                                                                   ...              ت هسٗطُ ثط اضتجبط ث٘ ز حؿ  ضاز ٍ ّوکبضاىؾ٘س زاٍ
 

۳٦ 

 گیري نتیجهبحث و  -5
ّبٕ التصبزٕ، اختوبػٖ،  فؼبل٘ت  کبضآفطٌٖٗ زض خَاهغ هسضى، تحَلات ظٗبزٕ زض کلِ٘  بى زض ػطصِقس، فؼبل٘ت ظً  عَض کِ گفتِ ّوبى

تطٗي اثعاض کبضآفطٌٖٗ هسضى هَضز تَخِ لطاضگطفتِ اؾت. ظًبى ثب زاقتي زٗسٕ  ػٌَاى هْنٍخَز آٍضزُ ٍ ثِفطٌّگٖ، ؾ٘بؾٖ ٍ غ٘طُ ثِ

التصبز   آٍض ذبًَازُ ٍ ػبهل اصلٖ تطث٘ت فطظًساى، ًمف ثؿ٘بض هْوٖ زض چطذِ ًبىػٌَاى ّبٕ ثبلا، ثِ ذلاق ٍ ثطذَضزاض اظ هْبضت

ذبًَازُ ٍ خبهؼِ زاضًس ٍ زض خبهؼِ اؾلاهٖ، ٍخَز ٍ حضَض آًْب حتٖ زض توبهٖ زؾتبٍضزّبٕ پ٘كطفتِ اهطٍظٕ هبًٌس تدبضت الکتطًٍ٘ک 

 ثط ظًبى قبغل ضٍظافعٍى تأث٘ط ٍ پبٗساض ّبٕحطفِ زض ًَآٍضٕ اٗدبز ثب کبضآفطٌٖٗ. ثٌبثطاٗي، ٍ فٌبٍضٕ اعلاػبت ًجبٗس ًبزٗسُ گطفتِ قَز

 کكف ٍ اًؿبًٖ ً٘طٍّبٕ توبم کبضآهسٕ هؿ٘ط زض ضا خبهؼِ ٍ کٌسهٖ اٗفب کكَض تَؾؼِ التصبزٕ زض ًمف هْوٖ اقتغبل، ػطصِ

 ٍ خوؼ٘ت فؼبل اظ ً٘وٖ ػٌَاىثِ التصبزٕ ّبٕفؼبل٘ت زض ظًبى هكبضکت ٍ حضَض ضاؾتب اٗي ضؾبًس. زضهٖ ٗبضٕآًبى ًْفتِ  اؾتؼسازّبٕ

 ّبٕعطح ظًبى، کبضآفطٌٖٗ تَؾؼِ ّبٕضاُ اظ ٗکٖ زاضز. تبث٘ط ثِ ؾعاٖٗ خْبًٖ تَؾؼٔ ٌٗسآفط زض کكَض تَؾؼِ ٍ ضقس ثب خبهؼِ، تَاًوٌس

 تؿطٗغ چٌ٘يّن ٍ هدَظ صسٍض تؿْ٘ل ٍ اخطاٖٗ ّبٕزؾتگبُ هؿئَلاى ّبٕعطٗك حوبٗت اظ کِ اؾت ثبظزُ ظٍز ٍ کَچک ٍکبض کؿت

کوک  اختوبع ٍ ذبًَازُ زض ظًبى تَاًوٌسؾبظٕ ثِ هدبظ، اػتجبضٕ ٍ هبلٖ ّبٕهؤؾؿِ ٍ ّبثبًک عطٗك اظ ثْطُکن ّبٍٕام پطزاذت زض

ّبؼ ػولکطز هبلٖ گطاٗف کبضآفطٌٗبًِ ٍ قبذص ًمف ظًبى ثطزٌّسُ آى اؾت کِ ّبٕ پػٍّف ًكبىًتبٗح حبصل آظهَى هسل کٌس.هٖ

گطاٗف کبضآفطٌٗبًِ زض تَاًس ثط گؿتطـ ٍخَز ظًبى زض خبهؼِ هٖاضتجبط هث٘ت هؼٌبزاض ٍخَز زاضز. ثسٗي هؼٌب کِ ثبتَخِ ثِ هغبلت فَق 

ّبٕ ضضبٖٗ ٍ . ًتبٗح پػٍّف ثب پػٍّفّب هٌدط قَزقطکتثْجَز ػولکطز هبلٖ  کوک کٌس ٍ زض ًْبٗت ثِثَضؼ اٍضاق ثْبزض تْطاى 

، پطظ، گَاٗؿبزٍ ٍ گٌعالع(، 2006) 1ثَضًْ٘ل (،1398ً٘ب ٍ ّوکبضاى )(، خؼفط1397ٕ(، ًوبظٕ ٍ هم٘وٖ )1396) فبً٘بى (،1395ضاى )ّوکب

 .(، هغبثمت زاضز2020) 3ت٘فٍ  ، لَؾ٘بًتٖ، تَهبؼ(، گبلجطٗس2018) 2گٌعالع

 
 پیطنهادات پصوهص -5-1

  ّبٕ کبضآفطٌٗبًِ ظًبى، اضائِ إ ٍ قغلٖ ثطإ فؼبل٘ت ؾ٘ؽ هطاکع حطفِأت قَز پ٘كٌْبز هٖکبضآفطٌٖٗ ظًبى زض اٗطاى،   زض هدوَع ثطإ تَؾؼِ

تط ظًبى ثِ ذسهبت هبلٖ، اّو٘ت زازى ثِ کبضآفطٌٖٗ   تؿْ٘لات لاظم ثطإ زؾتطؾٖ آؾبى   اهکبًبت ٍٗػُ ثب ًگطـ خٌؿ٘تٖ ثطإ ثبًَاى، اضائِ

ّبٕ آهَظقٖ ٍ کوک آهَظقٖ ثطإ گؿتطـ کبضآفطٌٖٗ آًبى ٍ  ثطًبهِ  ٍ ؾبل، اضائِ ظًبى ٍ هكبضکت آًبى زض التصبز ذطز کكَض زض ّط ؾي

 ثطضؾٖ ثِ آتٖ ّبٕپػٍّف زض قَزهٖ كٌْبز. پّبٕ هطثَط ثِ آًبى ثب تبک٘س ثط خٌؿ٘ت هَضز تَخِ لطاض گ٘طز حوبٗت لبًًَٖ اظ ظًبى ٍ ثطًبهِ

 ٍ ّبٕ هبل٘بتٖؾ٘بؾت ًگط،آٌٗسُ ّبٕثٌٖ٘پ٘ف اعلاػبت، افكبٕ ؾغح ثلٌسهست، ػولکطز اضظـ قطکت، ثب قطکت پصٗطٕضٗؿک ضاثغِ

 توطکع ذبًَازگٖ، هبلک٘ت ثب قطکت پصٗطٕضٗؿک ضاثغِ ث٘ي آتٖ ّبٕپػٍّف زض قَزهٖ پ٘كٌْبز چٌ٘يقَز. ّن پطزاذتِ کبضٕهحبفظِ

 .گ٘طز لطاض ثطضؾٖ هَضز ًْبزٕ گصاضٕ هبلکبىؾطهبِٗ افك ٍ هبلک٘ت

 

 پصوهصهاي  محدودیت -5-2

 ّبٕ پػٍّف تأث٘طگصاض ثبقس:ٍخَز زاقتِ کِ هوکي اؾت ثط ًتبٗح ٍ ٗبفتِ ّبٖٗزض اًدبم اٗي پػٍّف، هحسٍزٗت

قسُ ثط  ّبٕ هبلٖ تؼسٗلٍٗػُ قطاٗظ تَضهٖ کكَض ٍ ػسم تِْ٘ صَضتثؿ٘بضٕ اظ قطاٗظ ؾ٘بؾٖ، التصبزٕ ٍ اختوبػٖ اٗطاى، ثِ .1

 اظ ح٘غِ تَاى پػٍّكگط ذبضج ثَزُ اؾت. ّب ّبٕ پػٍّف هؤثط اؾت کِ کٌتطل آىٗبفتِ

                                                 
1 Thornhill 

2 González, Pérez, Guisado & González. 
3 Galbreath, Lucianetti, Thomas & Tisch 
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۳۷ 

ّب اظ ًوًَِ  ّب هَخت حصف آى ّبٕ هَضز ً٘بظ ٍ لبثل اتکب ثطإ هحبؾجِ هتغ٘طّبٕ پػٍّف زض هَضز ثطذٖ اظ قطکت ًجَز زازُ .2

 .گصاضزآهبضٕ قس کِ اٗي اهط ثط لبثل٘ت تؼو٘ن ًتبٗح ثِ خبهؼِ آهبضٕ تأث٘ط هٖ

 
 منابع  -6

ظى زض تَؾؼِ ٍ ؾ٘بؾت، کؿت ٍکبض.  اٗدبز زض هؤثط اختوبػٖ فطٌّگٖ ؾبذتبضّبٕ اٗطاًٖ؛ کبضآفطٗي ظًبى(. 1385. )ظ آضاؾتٖ، -1
4(1-2 ،)93-119..  

ّبٕ پصٗطفتِ قسُ زض ضضؾٖ ضاثغِ ث٘ي حضَض هسٗطاى ظى زض ّ٘ئت هسٗطُ ثب ػولکطز قطکت(. 1393. )گ ،هٌصَضٍ  ؼ.،، ث٘بثبًٖ -2

 . 74-63(، 12)3 ،زاًف حؿبثساضٕ ٍ حؿبثطؾٖ هسٗطٗت پػٍّكٖػلوٖ  لٌبهِفص. ثَضؼ اٍضاق ثْبزاض تْطاى

 1382تطهِ، اًتكبضات تْطاى، ه٘بًِ، هبلٖ هسٗطٗت ػلٖ، پبضؾبئ٘بى -3

 ثب قطکت ػولکطز ثط پَٗب، ّبٕ لبثل٘ت ٍ کبضآفطٌٖٗ ثِ گطاٗف تأث٘ط  ثطضؾٖ(. 1398. )آٍض، ت ضظم ٍ م.، ًَضػلٖ، ؼ.، ً٘ب، خؼفطٕ -4

، ؾتبضٕ قْ٘س َّاٖٗ زاًكگبُ هسٗطٗت زاًكکسُ زفبػٖ ّبٕ ؾبظهبى زض ًَآٍضٕ هسٗطٗت فصلٌبهٔ. زٍؾَتَاًٖ گطٕ ه٘بًدٖ ًمف

2(3 :)119- 142. 

ضٗعٕ ٍ ػولکطز پصٗطٕ ثطًبهِضٗعٕ اؾتطاتػٗک، اًؼغبفٌٗسّبٕ ثطًبهِآثطضؾٖ ضاثغِ ث٘ي فط(. 1395ل. )ٍ ثبثبٖٗ،  .،زضٍزٕ، ُ -5

 .لن قٌبؾٖ،الوللٖ التصبز هسٗطٗت، ضٍاىکٌفطاًؽ ث٘ي قطکت ثب زض ًظطگطفتي ًمف ه٘بًدٖ ًَآٍضٕ،

-قطکت ػولکطز زض اضظٗبثٖ هؼ٘بضّبٕ ػٌَاىثِ ّبزاضاٖٗ ثبظزُ ٍ افعٍزُ التصبزٕ اضظـ ه٘بى ضاثغِ ثطضؾٖ (.1387)م.  ،ضهضبًٖ -6

 .11-4، 74 ،ثَضؼ. تْطاى ثْبزاض اٍضاق ثَضؼ زض قسُپصٗطفتِ ّبٕ

ّبٕ هسٗطٗت  أث٘ط فٌبٍضٕ اعلاػبت ثط ؾطهبِٗ فکطٕ ٍ اؾتطاتػٕ(. ت1394ًػاز، هحؿي )ػبضفًػاز، ػلٖ ٍ ؾپًَْس، ضضب؛ قطٗؼت -7

 .96-71، صص. 3، قوبضُ 5ّبٕ هسٗطٗت هٌبثغ اًؿبًٖ، زٍضُ ، پػٍّفزاًف ثب اثط تؼسٗلٖ چبثکٖ ؾبظهبى

 زٍهبٌّبهِ ٖ.کبضآفطٌٗ فطآٌٗس زض فطصت تكر٘ص ّبٕ هسل طضؾٖث(. 1396) ، ؼ.ٍ ضٍاٖٗ ا.، حؿٌٖ٘، .،ع خوبٗطاى، ػجسٕ -8

 . 88-79(، 3)2 اًؿبًٖ، ػلَم ٍ ٌّط زض پػٍّف

 ّٕب قطکت زض ًَآٍضٕ ًمف ثط تأک٘س ثب هبلٖ ػولکطز ثب اختوبػٖ ٍ التصبزٕ هؿئَل٘ت ث٘ي ضاثغِ ثطضؾٖ(. 1396. )م فبً٘بى، -9
 .آثبز ًدف ٍاحس آظاز اضقس. زاًكگبُ کبضقٌبؾٖ ًبهٔ ٗبىپب اصفْبى. زض غصاٖٗ هَاز تَل٘س

 اثعاضّبٕ ًظبم اظ ثطذٖ ٍ اذت٘بضٕ تؼْسٕ اللام کل ثط هجتٌٖ ؾَز هسٗطٗت ضاثغِ ثطضؾٖ(. 1389ا. ) ضؾبئ٘بى، ٍ ،ح. کطزتجبض، -10

-50(، 6)2 هبلٖ، حؿبثساضٕ پػٍّكٖ ػلوٖ فصلٌبهِ .تْطاى ثْبزاض اٍضاق ثَضؼ زض قسُ پصٗطفتِ ّبٕقطکت زض قطکتٖ ضاّجطٕ

72. 

 . 123-101(، 1)3 پػٍّف ظًبى،. زض تَؾؼِ کبضآفطٌٖٗ ظًبى اٗطاًٖ ثطػَاهل هؤ(. 1384ح. )گلطز،  -11

قسُ ّبٕ پصٗطفتِ ت هسٗطُ ٍ هسٗط هبلٖ ذبًن زض ؾَزآٍضٕ قطکتأث٘ط حضَض ّ٘ئت(. 1397، م. )ٍ هحوسپَض ظًدبًٖ م.،هصلٖ،  -12

 . 99-85(، 2)2فصلٌبهِ پػٍّف زض حؿبثساضٕ ٍ ػلَم التصبزٕ،  اٍضاق ثْبزاض تْطاى.زض ثَضؼ 
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         Abstract: 
In developing countries, women play a significant role in promoting families, also the 

growth and development of their countries. The success of women entrepreneurs in 

societies brings economic advantages and creates social and cultural benefits. 

Countries consider entrepreneurship due to three reasons; "wealth creation, technology 

development, and productive employment." However, in Iran ,this concept is simply 

synonymous with "employment" by mistake, and we are moving towards 

entrepreneurship only to solve the employment problem. The present study 

investigates the role of women in the relationship between entrepreneurial tendencies 

of companies and financial performance in companies listed on the Tehran Stock 

Exchange. For this purpose, data related to 140 companies listed on the Tehran Stock 

Exchange between the years 2013 to 2020 were collected and examined by the method 

of the structural equation (PLS). Findings from the study show that women have a 

moderating role between the criteria of entrepreneurial orientation and performance 

indicators of the company. It means that the role of women will improve the 

relationship between entrepreneurial orientation and corporate financial performance.  
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