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Abstract 
The purpose of this research is to develop Caudillo's theory to appraise 
the strengthening levers of governance hegemony in family ownership. 
First, through a systematic screening process, the levers that enhance 
governance hegemony were identified. During the stages of fuzzy 
analysis, these levers were evaluated for reliability. The results from the 
qualitative phase indicate the existence of six levers that strengthen 
governance hegemony in family companies, as identified through the 
steps of fuzzy Delphi analysis. All dimensions were confirmed to be 
reliable. Furthermore, based on the credit check process, it was 
determined that the most favorable fuzzy analysis method, according to 
participants' scores, is the hierarchical fuzzy analysis using the TODIM 
approach. 
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1. Introduction 
The governance system in company management is the foundation for 
monitoring the balance of interests between the company and its 
stakeholders. However, based on theories such as agency cost theory, 
this system can often be perceived as one-dimensional or opportunistic, 
particularly in the ownership structure of family-owned companies. In 
other words, governance mechanisms in family companies tend to 
prioritize the expansion of interests that may not necessarily align with 
the broader interests of the majority of stakeholders. This misalignment 
gradually exacerbates the representation gap in the capital market. 
Therefore, assessing how the concentration of power in such structures 
affects stakeholder expectations is a critical issue. Beyond past 
research, this evaluation takes a step forward by examining its 
dimensions at the market level within companies of this ownership 
nature. 
 
2. Literature review 
Caudillos, or supporters of Caudillo rule (Caudilloism), represent a type 
of political and governing party found in one-party government 
systems. These systems typically revolve around a government 
structure loyal to a central, powerful figure. The term “Caudillo,” 
derived from Spanish and meaning "powerful man", describes a leader 
who forms a management system populated by individuals aligned with 
their ideology. Over time, this governance approach often leads to 
discrimination and corruption within the administrative system. While 
the characteristics of Caudillo governance-such as the pursuit of power 
and suppression of opposing opinions-may not directly translate to the 
management structures of companies, drawing thematic analogies can 
highlight similarities between this political system and corporate 
governance. A concept closely resembling Caudilloism in corporate 
governance is family ownership, where power is typically concentrated 
among the relatives of the company’s founder. In such systems, 
decisions often aim to satisfy the interests of the central powerful figure, 
mirroring the dynamics of Caudilloism. 
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3. Methodology 
This research is practical and through a developmental approach, aims 
to identify and determine the most significant lever to strengthen 
sovereign ownership in family-owned companies within capital market 
contexts, using Todim's fuzzy analysis. Given the incoherence of the 
theoretical framework, this research contributes to enhancing 
perceptual effectiveness through a developmental lens, both 
thematically and analytically. In terms of data type, this research falls 
into the category of mixed-method research, combining qualitative and 
quantitative analyses to describe and survey the research topic. The 
implementation strategy is based on mathematical models and 
operational research, categorizing it as analytical-mathematical 
research. Descriptive-analytical research involves not only illustrating 
what exists but also describing and explaining the reasons behind the 
situation, including the “how” and “why” of the problem and its 
dimensions. Such research requires strong argumentative support to 
explain and justify its findings. This support is achieved through an 
extensive review of the literature, theoretical discussions, and the 
development of leverage criteria and general propositions regarding the 
phenomenon under investigation. In the qualitative phase, meta-
composite analysis is used to establish a solid foundation. The 
researcher logically connects the details of the research problem with 
its components, enabling meaningful conclusions to be drawn. 
 
4. Finding 
In this study, addressing the first research question regarding the levers 
to strengthen government ownership in family-owned companies, 
content analysis of research texts was conducted to identify evaluable 
dimensions. A Delphi analysis was then performed to assess the 
reliability of these dimensions within the Iranian capital market. The 
results from the qualitative phase indicated the existence of six levers. 
Subsequently, to address the second research question, fuzzy analysis 
based on TODIM was conducted to identify the most prominent 
dimension in this relationship. The results of the analysis revealed that 
the lack of independence of the board of directors is the most significant 
lever reinforcing corporate governance ownership in family-owned 
companies. 
 



Winter  2025 |  No.84 | Vol. 21 | Empirical Studies in Financial Accounting | 282 

5. Discussion 
The purpose of this research is to develop Caudillo's theory to appraise 
the governance hegemony levers in family ownership. Caudillo's theory 
outlines the structure of political governance in administration based on 
power-oriented processes, where individuals close to power are selected 
as leaders and tasked with overseeing executive affairs. Given that the 
structure of family-owned companies may follow a similar pattern, this 
research examines various aspects of the structural characteristics of 
companies with power-oriented ownership, specifically in the context 
of family ownership. In analyzing the results, it can be stated that 
family-owned structures often aim to maintain their power within the 
company. To achieve this, they tend to select board members who have 
close familial or interactive ties with the president or founder of the 
company. This ensures their influence over the company's decisions. 
Consequently, the independence of the board of directors in such 
companies is often compromised, which can lead to the allocation of 
bonuses to managers and an increase in information asymmetry. 
 
6. Conclusion 
The results of this study indicate that the management of companies is 
often influenced by the presence of individuals who may not necessarily 
possess expertise in management or effective decision-making. Their 
primary role is to ensure that the interests of those in power are 
safeguarded, even at the expense of other stakeholders. In family-
owned companies, the ownership structure characterized by a higher 
proportion of non-independent members on the board of directors, can 
exacerbate conflicts of interest due to the lack of independence among 
board members. This imbalance, where non-independent members 
outnumber independent ones, creates a fertile ground for conflicts 
between the interests of the company and its shareholders, ultimately 
harming the interests of minority shareholders. 
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: یدگخانوا يهاشرکت یتیحاکم ییگرامحرك تملک يهانهیزم
 لویکاد یحکمران هیبازتاب نظر
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 .ایران
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 ،یواحد ســمنان، دانشــگاه آزاد اســلام ،يگروه حســابدار ،يدکتر يدانشــجو
 رانیسمنان، ا

 

  یالطاف رضایعل
 ،یواحد شـاهرود، دانشـگاه آزاد اسلام ،يگروه حسـابدار ،يدکتر يدانشـجو

 رانیشاهرود، ا

 چکیده
هاي خانوادگی بر اساس الهام از نظریه گرایی حاکمیتیِ شرکتهاي محركِ تملکپژوهش زمینههدف این 

در این پژوهش ابتدا از طریق فرآیند غربالگري ســیســتماتیک نســبت به تعیین  باشــد.حکمرانی کادیلو می
هاي ا اهرمت گرایی حاکمیتی اقدام گردید و طی مراحل تحلیل فازي تلاش شدهکننده تملکهاي تقویتاهرم

ـــایی ـــنـاس ـــش اهرم ش ـــی قرار گیرند. نتایج در بخش کیفی از وجود ش ـــده بـه لحـاظ پـایایی موردبررس ش
هاي خانوادگی حکایت دارد که طی مراحل تحلیل دلفی گرایی حاکمیتی در شرکتي تملککنندهتقویت

ی اعتباري فرآیند وارســفازي مشــخص گردید، تمامی ابعاد مورد تأیید پایایی قرار گرفتند. ســپس بر اســاس 
تبی بر کنندگان، تحلیل فازي سلسله مراترین تحلیل فازي بر اساس امتیازهاي مشارکتمشخص شد، مطلوب

باشـــد. نتایج در بخش کمی نشـــان داد، بر اســـاس مبناي فازي تودیم، بارزترین اهرم اســـاس نوع تودیم می
ــرکتتقویت تملک ــرکتهاي با مالکیت خانواگرایی حاکمیتی در ش ــطح ش ــدگی در س رمایه هاي بازار س

 باشد.مدیره میایران، اهرم، عدم استقلال هیئت
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 مقدمه

 ها مبناي نظارت بر توازن منافع بین شرکت با ذینفعان تلقیي شرکتنظام حاکمیتی در اداره
بعدي تواند تکهایی همچون تئوري هزینه نمایندگی میاساس نظریهشـود که همواره بر می

د هاي داراي ماهیت خانوادگی تلقی شوویژه در سـاختار مالکیت شرکتطلبانه بهیا فرصـت
)Otero-González et al., 2023ـــرکتدیگر مکانیزمعبارت)؛ به  هايهاي حاکمیتی در ش

یر و راســتا با منافع فراگزاماً ممکن اســت همخانوادگی به دنبال بســط منافعی هســتند که ال
ـــکاف نمایندگی را در بازار اکثریت ذینفعان تلقی نشـــود و این موضـــوع به تدریج زمینه ش

). لذا ارزیابی این موضوع که تمرکز قدرت Buchanan et al., 2024( سرمایه تسهیل نماید
م فعان اثرگذار باشـد موضوع مهتواند بر انتظارات ذیندر چنین سـاختارهایی تا چه اندازه می
اد آن جلو براي ارزیابی ابعهاي گذشــته، یک گام روبهو بااهمیتی اســت که فراتر از پژوهش

ی از تواند تلقی گردد. یکهایی با چنین ماهیت مالکیتی در ســطح بازار میدر ســطح شــرکت
ـــاختـاري که مینظریـه وام گرفته  تواند در این حوزه از دانش مدیریت دولتیهـاي نظـام س

و با ترویج مطالعات  1980باشد. نظریه کادیلوئیسم از اواخر دهه شود، نظریه کادیلوئیسم می
گفته  هاییي امور در مدیریت دولتی ظهور یافت و به نظامتطبیقی در مـدیریت از نظام اداره

ــود که قدرت بهمی ــاي خانواده به دیگران انتقال میش ــورت موروثی از یکی از اعض بد یاص
)Dinorah, 2011.( 

دهد به معناي ي اصـــلی این نظریه را شـــکل میکه ریشـــه» Caudillo«مفهوم کادیلو 
به سایر  انتقال از پدري قدرت سـاختاري قابلکنندهاسـت که تعیین» مرد قدرتمند«حاکمیت 

هاي حاکمیتی، فرد داراي قدرت، ). در این نظامMenaldo, 2010( باشداعضاي خانواده می
ـــطلـاحـاً وفـادار به خود، تلاش می بـا ـــب را براي قراردادن افراد نزدیـک و اص کند تا مناص

ـــتا با خطحفـاظت از منافع خود، در اختیار افرادي قرار دهد که هم ـــی فرديراس ه گرایانمش
ـــیر انتظــارات فرد داراي قــدرت حرکــت نمــاینــد (ویژه و پتفــت،  ـــرفــاً در مس )؛ 1395ص

کادیلو  کنند وحاکمیتی، شــبیه یک انجمن خانوادگی عمل می هايدیگر، این نظامعبارتبه
ـــاس میزان » مرد قدرتمند« ـــاب افراد را بر اس ـــت خود، انتص با تمرکز قدرت اداري در دس
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). Taylor, 1996دهد (وراثت؛ وفاداري و یا احسـاس تعلق به یک هدف مشترك انجام می
ـــرکت ـــاختـارهـاي حـاکمیتی ش ـــط این تئوري بـه س گی، درواقع تمثیلی از هاي خانوادبس

هاي تشــریفاتی همچون ي اعضــاي خانواده در شــکل منصــبطلبانهعملکردهاي فرصــت
باشــد که برآورده کردن مدیره و یا مدیران عامل و ســایر مدیران شــرکت میاعضــاي هیئت

ـــدیان قدرت را مدنظر قرار می ـــکلمنافع متص گیري این نظام حاکمیتی در دهند. درواقع ش
ـــرکاداره ـــهامداران، در تلاش هاي داراي ماهیت نمایندگی، با بیتي ش توجهی به منافع س

 است تا فقط در مسیر منافع کادیلو عمل نماید.

رایی گســاز، تملکتواند زمینهها میماحصـل چنین مکانیزم راهبري در ســطح شــرکت
یی، اگرایی براي اولین بار توســط محقق و فعال ایتالیحاکمیت شــرکتی باشــد. واژه تملک

Antonio Gramsci (1975)  مطرح گردید. این مفهوم اشــاره به ســلطه و غلبه حاصـــل از
وهی از ي گرطلبانهي رویکردهاي قدرتي توسعهدهندهایدئولوژي حاکمیتی دارد که نشان

افراد رأس یک شـرکت دارد که داراي منافع بیشـتر نسبت به سایر افراد بانفوذ کمتر، هستند 
هاي شــده در رأس هرم ســازمانی، مســیر انتظارات و خواســتهقدرت نهادینه يکه به پشــتوانه
 ).1400مقدم و همکاران، شود (نوابیتوجه از انتظارات آنان تعیین میسهامداران بی

هاي بورســی، در هاي بازار ســرمایه همچون شــرکتاین رویکرد در ســاختار شــرکت
تواند یک شرکت در بازار رقابتی میهاي حاکمیتی براي پیشبرد اهداف گیريسطح تصمیم

ـــود (طـاهري و امینی،  ـــط داده ش که وجود رویکردهاي گروهی از افراد ). جـایی1399بس
ریج تدنماید و این رویکرد بهعنوان مالکان، مســیر حرکت آتی شــرکت را مشــخص میبه

ـــخگویی بـه نیـازهاي اطلاعاتی و منفعت  تبـدیـل بـه فرهنگی از عملکردهـاي آنـان در پـاس
هاي تر شدن شکاف هزینه) که به عمیق1401سـهامداران خواهد شد (محمدي و همکاران، 

). Lee, 2022شود (گردد و باعث ایجاد تعارض در منافع سهامداران مینمایندگی منجر می
Lyytinen et al. (1993) ـــه، بر اهمیت ذینفعان تأکید بـه عنوان یکی از محققان این عرص

ـــتـه و اظهــار می نــاپــذیر از کــه برآوردن انتظــارات ذینفعــان، یــک بخش جــداییکنــد داش
ــاختارهاي حاکمیتی را  ــت، لذا وجود کارکردهاي اثربخش در س ــاختارهاي حاکمیتی اس س
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توجه این است، مبنایی براي تعارض منافع ذینفعان بیرونی با شرکت عنوان نمودند. نکته قابل
 راي تحلیل علائق و منافع ذینفعان را درهاي مختلف باي از متدولوژيتحلیـل ذینفعـان دامنـه

ـــمیمبرگرفتـه و تعیین می یرد گیري در اولویت قرار گکنـد کـدام منـافع بـایـد در زمـان تص
)Tapaninaho & Kujala, 2019ـــته رویکردهاي مختلفی ). اگرچه در پژوهش هاي گذش

شی از افشاي اطورکلی، به دلیل تبعیض نبراي تحلیل ذینفعان توسـعه داده شـده اسـت، اما به
ـــرکت ـــاختارهاي عملکرد مالی ش ها، غالباً منافع ذینفعان دچار تبعیض اطلاعات در درون س

گردد که در عین اینکه باعث تحمیل ضــرر و زیان به هایی میطلبیگیري یا فرصــتتصــمیم
هاي بازار ســـرمایه حال از افزایش جذابیتگردد، درعینگذاران میســـهامداران و ســـرمایه

معتقدند  Ahmed and Cohen (2019)). 1394کیاســـري و عبدي، د بکاهد (عربتوانمی
ـــرکتنظـارت بر تملـک ـــاختـارهـاي حـاکمیتی در ش هایی با مالکیت گرایی قـدرت در س

ـــت ـــمن اینکـه مـانع از فرص ـــرکـتخـانوادگی، ض هاي ها در پنهان نمودن واقعیتطلبی ش
داران مناسبی از منافع مورد انتظار سهامتواند تحلیل گردد، میعملکردي در برابر ذینفعان می

ـــرورت انجام این جهـت کنترل تعـارض ها در هزینه نمایندگی را ایجاد کند. لذا در بیان ض
ـــت بــه عــدمي اول میپژوهش در وهلــه ـــتوانــهبــایس ي نظري در رابطــه بــا علــل ایجــاد پش

یلوئیســم ه کادهاي با مالکیت خانوادگی با الهام از نظریگرایی حاکمیتی در شــرکتتملک
دهد، این پژوهش براي اولین اشـاره نمود. چراکه مرور ادبیات نظري در این عرصه نشان می

ـــود کــه بــه مفهوم تنــاقض ي واکــاوي نوع مــالکیــت خــانوادگی انجــام میبــار در حوزه ش
ي د و توســعهپردازگرایی حاکمیتی در ایجاد تعارض منافع بین شــرکت با ذینفعان میتملک

ـــفهایی همچون حاکمیت کادیلو میوام گرفتن نظري از تئوري آن از طریق افیت تواند به ش
 ها خانوادگی کمک نماید.هاي پویا بر کارکردهاي شرکتو افزایش اثربخشی نظارت

ـــرورت از طرف دیگر، اهمیت این پژوهش از منظر کاربردي می تواند مبنایی براي ض
بق ست از تعارضات بین شرکت با ذینفعان طانجام این پژوهش تلقی شود؛ زیرا کنترل این د

ــمتی از ماده لایحه ــلاح قس ــرکت و حفظ  1311ي اص در قانون تجارت باهدف کارابودن ش
لایحه قانون  277و  267تعادل مورد تأکید قرار گرفته اســت. از طرف دیگر بر اســاس ماده 
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ـــهامداران به ـــت در دعنوان یک اولویت میتجـارت، حفـاظت از منافع س ـــتور کار بایس س
ها قرار گیرد و سهولت طرح دعوي توسط اقلیت را براي حفاظت از حقوق مادي و شـرکت

). براین 1395ندوشــن و باقري، گذاران مجاز تلقی نموده اســت (صــادقیانمعنوي ســرمایه
ـــرورت مطرح ـــاس بـا عنـایـت به اهمیت و ض ـــط نظریه اس ـــده، این پژوهش به دنبال بس ش

ـــم جهت ارزیابی عل ـــرکتل ایجاد تملککادیلوئیس کیت هاي با مالگرایی حاکمیتی در ش
گرایی باشــد. لذا براي این منظور در گام اول نســبت به شــناســایی ابعاد تملکخانوادگی می

ــرکت ــپس در گام دوم از هاي داراي مالکیت خانوادگی اقدام میحاکمیتی در ش ــود و س ش
ــایی ــناس ــورت مطریق تحلیل راف، ارزیابی از ابعاد ش ــده ص ــخص گردد، یش پذیرد تا مش

خانوادگی  هاي با مالکیتگرایی حاکمیتی در شرکتگیري تملکمؤثرترین مکانیزم شـکل
 در سطح بازار سرمایه ایران کدام است.

 مبانی نظري
در  ها)، نوعی احزاب سیاسی و حاکمیتیکادیلو یا طرفداران حاکمیت کادیلو (کادیلوئیسـم

ــاخنظام ــورهایی با س ــاختاريحزبی تلقی میتار تکهاي حکومتی کش ــوند که معمولاً س  ش
ـــکیل نوعی از حاکمیت ي هاي وفاداري به فرد قدرتمند دارند. کادیلو که کلمهمبتنی بر تش

اسـت معمولاً در تشکیل ساختار نظام مدیریتی خود تلاش » مرد قدرتمند«اسـپانیایی به معناي 
 هاي او گام بر دارند ور مســـیر اندیشـــهنماید تا اُمرایی به عضـــویت در آن دربیایند که دمی

 Derluguianتواند باعث ایجاد تبعیض و فساد در نظام اداري گردد (معمولاً در بلندمدت می

& Earle, 2010ـــاختار این نوع از حاکمیت  طلبیهاي قدرتها اگرچه به دلیل ویژگی). س
پذیر ها ممکن اســت امکانصــرف و ســرکوبی نظرات مخالفان به ســاختار مدیریتی شــرکت

نباشــد، اما اســتفاده از تشــبیه مضــامین شــاید بتواند به افزایش مشــابهت بین این نوع از نظام 
ها ئیسمترین مفهوم با نظریه کادیلواید نزدیکسـیاسـی با حاکمیت شـرکتی کمک نماید. ش

ـــد که ارکان قدرت معمولاً از نزدیکان بنیان ـــینوع مـالکیـت خـانوادگی باش س گذار یا تأس
نمایند تا منافع فرد داراي قدرت را برآورده شـــوند و تلاش میي شـــرکت انتخاب میکننده

ــرکت  Pascucci etتعریف نمود.  توانهاي مختلف میهاي خانوادگی را از جنبهنمایند. ش
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al. (2021) د مدیره و درصــدر تعریف کلاسـیک مالکیت خانوادگی، به عضـویت در هیئت
 Zhou (2014) ،Setiawanهاي دیگر در این زمینه همچون مالکیت سـهام همسو با تعریف

et al. (2016)  وBaek et al. (2016) نماید.اشاره می 
انی گرگت مختلفی همواره ارائه شده است (جلالیدر مورد درصد مالکیت سهام، نظرا

ـــد و هاي ارائهمثال در تعریفعنوان). به1402و همکاران،  ـــده، مالکیت حداقل پنج درص ش
اند. عنوان شرط ذکر شدهدرصـد سـهم را از سوي اعضاي خانواده، بهحداکثر، بیش از پنجاه

بورس آلمان، شاخص خانوادگی  هايمرکز تحلیلگران و انتشاردهندگان داده 2010در سال 
ـــرکـت ـــرکتی بهدکس پلـاس را براي ش عنوان هـاي خـانوادگی ارائـه نمود کـه طبق آن ش

 شود که یکی از دو شرط زیر را دارا باشد:خانوادگی معرفی می

درصـد سهام را در اختیار داشته باشد و یا یکی از اعضاي  25خانواده مؤسـس حداقل 
درصد از سهام عادي را در اختیار داشته  5داشته و حداقل  مدیره عضـویتخانواده در هیئت

 20استاندارد شماره  8باشد. همسو با این تغییرات، مطابق با قوانین و مقررات ایران، طبق بند 
فوذ ناعمال«پردازد که حســابداري ایران، در تعریف مالکیت خانوادگی به این موضــوع می

ــاً بدون دارابودن ققابل ــاس ــتن ملاحظه، اس ــت و به همین دلیل، داش درت رأي کافی، بعید اس
ـــرمـایه ـــی از حق رأي در واحـد س ملاحظه تلقی عنوان فرض نفوذ قابلپذیر، بهمیزان خـاص

شـود. براي دسـتیابی به میزان معقولی از یکنواختی در عمل، فرض بر این است در غیاب می
مســتقیم یا غیرمســتقیم از  طورگذار (بهشــواهد نقص کننده، در مواردي که واحد ســرمایه

پذیر را درصـــد از قدرت رأي در واحد ســـرمایه 20طریق واحدهاي تجاري فرعی) حداقل 
پذیر است. برعکس در موارد که واحد ملاحظه در واحد سرمایهداشته باشد، داراي نفوذ قابل

ــرمایه ــرمایه 20گذار کمتر از س ــد قدرت رأي در واحد س ــد، چنیدرص ــته باش ن پذیر را داش
ـــرمایهفرض می ـــود کـه س ه چنین نفوذي را بتوان بملاحظه ندارد، مگر اینگذار نفوذ قابلش

هاي هاي خانوادگی، شـــرکتروشـــی اثبات نمود. بر اســـاس آخرین آمار مؤســـســـه بنگاه
 70دهند و در حدود وکارهاي سراسر جهان را تشکیل میخانوادگی دوسـوم از تمام کسـب

ــد از تولید ناخالص 90تا  ــورهاي جهان در  درص ــتر کش ــالانه را تولید کرده و در بیش ملی س
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دهنده کنند. این آمار و ارقام از یکســو نشــاندرصــد مشــاغل را ایجاد می 80تا  50حدود 
هاي اقتصــادي خانوادگی در اقتصــاد و از ســوي دیگر نقشــی اســت که جایگاه بنگاه اهمیت

)؛ اما در کنار نقش 1400زاده و علوي، توانند در رشـد و توسـعه اقتصادي ایفا کنند (قادرمی
 Jong؛ Astrachan et al. (2021)اثرگذار مالکیت خانوادگی، بسیاري از محققان همچون 

et al. (2018)  وChrbel et al. (2013) ثباتیبـه واکاوي نقش مالکیت خانوادگی در بی 
را به  هاین نوع از شرکتزدن تعادل منافع در بین ذینفعان اشـاره دارند و رشـد ابازار و برهم
ـــرمایه دلیـل منفعت ـــاختاري، عاملی براي کاهش رعایت حقوق ذینفعان در بازار س طلبی س

 نمایند.تلقی می
 Trebing andو  Ogbor (2001)گرایی حاکمیتی، به اعتقاد از طرف دیگر، تملـک

Goldstene (1990) ایی رگگرایی صـرف نظام حاکمیتی است. واژه تملکمبناي از قدرت
شدن قدرت در سیاست اشاره دارد و بسط این مفهوم در در معناي عام به تسلط و تک قطبی

ـــرکتی را می ـــلطهکارکردهاي حاکمیت ش ي اجبارآمیز و یا حاکمیت توان معادل مفهوم س
ـــریح نمود، حوزه ـــلطهبلـامنـازعه تش ـــتاي منافع فردي و گروهی  اي که با اعمال س در راس

ـــود.تبعیض در منـافع اکثریـت در برابر اقلیـتتوانـد بـاعـث ایجـاد می  هاي داراي قدرت ش
مطرح شــد، به تبعیض و نابرابري  bAntonio Gramsci (1996(ي هژمونی که توســط نظریه

گیري حاکمیتی فردگرا در ساختارهاي نظام اداري در کشورها حکایت دارد و آن از شـکل
این  Vallas (2003)کند. تعریف میرا برخلاف اخلاق اجتماعی در رعایت حقوق ذینفعان 

ند و کي آن به بســترهاي اجتماعی تعریف میها را نوعی ایدئولوژي متمرکز و اشــاعهارزش
خوردن تعــادل در بین افراد جــامعــه ازنظر حقوق و منــافع را پیــامــد منفی تفکرات برهم

ایی گرهــاي تملــکارزش Keane (2001)نمــایــد. از طرف دیگر، گرایی تلقی میتملــک
ـــلط در هر حوزه اي از جــامعــه همچون مــدیریتی را عــاملی از مجموعــه ایــدئولوژي مس

ـــرکت ـــدهاي غیراخلاقی میکند که بر توزیع ارزشهاي عمومی بیان میش . تواند مؤثر باش
ـــلط و تکهاي تملکاگرچـه غـالب نظریه ـــتند، اما گرایی بر تس ـــاره داش بعدي قدرت اش
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Bigoni (2021) گرایی در حســابداري، با اســتدلال، مشــروعیت تملک در بســط این مفهوم
 گرایی فرهنگی را ارائه داد.مثُلث تملک

 هاي حسابداريي ارزشگرایی فرهنگی در توسعهمُثلث تملک .1شکل 

 

ـــان میهمـان ـــب قدرت با لایهدهد، درواقع رفتطور که این مدل نش ـــت تناس هاي وبرگش
ـــاختارهاي اجتماعی، زمینه ـــابداري ایجاد ي فرهنگی در س پذیرش قدرت نهادي را در حس

ود. بر شگرایی میگیري اخلاقساز شکلاي زمینههاي حرفهنماید که بر اسـاس آن ارزشمی
ـــتمـاتیک همچنین، ارزش ـــیس ـــیکـل س ـــاس یـک س ـــتر مدل اي بههاي حرفهاس عنوان بس

رفه ماعی حي ایجاد نمادهاي اخلاقی و درنتیجه هنجارهاي اجتگرایی فرهنگی، زمینهتملـک
ازپیش کند تا اشتراك منافع اجتماعی ذینفعان با حرفه حسابداري بیشحسابداري را مهیا می
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ـــجمبتوانـد به ارزش ـــکل منس ـــاس مبانی نظري هاي اجتماعی جامعه ش تري را بدهد. بر اس
ــده و باتوجه به ماهیت روشمطرح ــؤالش ــی ترکیبی این پژوهش، س ــناس هاي موردنظر را ش

 تیب زیر ارائه داد:توان به ترمی

ـــؤال اول پژوهش) اهرم • ـــرکتهاي تقویت تملکس هاي با گرایی حاکمیتی در ش
 اند؟مالکیت خانوادگی کدم

هاي گرایی حاکمیتی در شرکتسؤال دوم پژوهش) بارزترین اهرم تقویت تملک •
 اند؟هاي بازار سرمایه کدمبا مالکیت خانوادگی در سطح شرکت

 شناسیروش

رین اي نسبت به شناسایی و تعیین بارزتبردي اسـت و از طریق مبناي توسـعهاین پژوهش کار
ـــرکـتاهرم تقویـت تملـک ـــطح گرایی حـاکمیتی در ش هـاي بـا مالکیت خانوادگی در س

ل کند. موضوعی که به دلیهاي بازار سـرمایه بر اسـاس تحلیل فازي تودیم اقدام میشـرکت
اي در بُعد نتیجه به افزایش یکرد توســـعهتواند از طریق روعدم انســجام چارچوب نظري می

ــمونی و چه از منظر تحلیلی کمک نماید. همچنین ازنظر  ــی ادراکی چه از منظر مض اثربخش
ـــته، پژوهش هاي گیرد که از طریق تحلیلهاي آمیخته قرار مینوع داده، این پژوهش در دس

ر استراتژي . ازنظباشدکیفی و کمی به دنبال توصیف و پیمایش در باب موضوع پژوهش می
آن را  تواناجراي این پژوهش مبتنی بر الگوهاي ریاضــی و تحقیق در عملیات اســت که می

ــیفی-پژوهش تحلیلی ــت. تحقیقات توص ــی دانس ــتند ک-ریاض ه محقق تحلیلی تحقیقاتی هس
ضعیت بودن و چرایی وعلاوه بر تصـویرسـازي آنچه هسـت به تشـریح و تبیین دلایل چگونه

گاه استدلالی پردازد. لذا پژوهش براي تبیین و توجیه دلایل، نیاز به تکیهآن میمسـئله و ابعاد 
ـــتجو در ادبیـات و مباحثمحکمی دارد. این تکیـه ن نظري تحقیق و تدویگـاه از طریق جس

ـــایاي کلی موجود دربارة پدیده ـــی در این پژوهش در معیارهاي اهرمی و قض ي موردبررس
مربوط  شود. محقق ازنظر منطقی جزئیاترکیب فراهم میبخش کیفی و برمبناي تحلیل فرات

 پردازد.گیري میدهد و به نتیجههاي پژوهش ارتباط میبه مسئله تحقیق خود را با مؤلفه
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 جامعه آماري و حجم نمونه
ـــاس تفکیک بخش کیفی و  در این بخش جـامعـه آماري و روش نمونه و حجم نمونه بر اس

نفر از خبرگان رشته حسابداري که در سطح  14، تعداد شـود. در بخش کیفیکمی ارائه می
ي پژوهشــی و آموزشــی در مورد مالکیت خانوادگی از شــناخت دانشــگاهی از حیث تجربه

ـــیوه ه گیري همگن براي انجام بخش کیفی مطالعي نمونهکـافی برخوردار بودند، برمبناي ش
ـــو بـاهـدف نمونـه ـــدنـد. درواقع همس ـــر، انتخـاب ش عنوان فرادي بــهگیري همگن، احـاض

هاي بایست انتخاب شوند که از ادراك منسجمی در باب موضوع و ریشهکننده میمشارکت
ـــنـد. همچنین در این بخش از مقــالــات و کتــاب هـایی کـه در مرتبط بـه آن برخوردار بــاش

) MAGIRAN) در ایران؛ پایگاه نشریات کشور (SIDهاي همچون جهاد دانشـگاهی (تارگاه
ـــلامی (هـاي علوم رایـانهپژوهشایران؛ مرکز  المللی ) ایران؛ مرجع بینNOORSOFRاي اس

ــا ( ــات روز دنـی ــد (Sciencedirectمـقــال ) و مرجع Emeraldinsight)؛ مـرجــع امــرال
)OnlineLierary ـــامل ـــد. در بخش کمیّ، جامعه هدف ش ـــتفاده ش نفر از مدیران  25) اس

هاي منطق د که باتوجه به اِلزام تحلیلهاي با مالکیت خانوادگی در بازار سرمایه بودنشرکت
فازي، ضمن دارابودن شرایط تجربی و علمی لازم، در دسترس براي انجام مشارکت مبنی بر 

 که روش مزبور، یک تحلیل مبتنیهاي فازي بودند. درواقع ازآنجاییلیســـتپُر نمودن چک
یار مشخصی اس معبایست بر اسهاي پیچیده در سطوح مشخصی است و میبر تحلیل سیستم

ــارکت ــط مش ــی توس ــص کنندگان صــورت پذیرد، معمولاً از همچون تجربه یا دانش تخص
گیرد. محققانی همچون نفر صــورت می 30تا  15پرســشــنامه ماتریســی متقابل با مشــارکت 

Xian et al. (2020)  وTang et al. (2020)  انتخـاب جـامعـه هدف را با توجه به فرآیند
 حلیل، محدود توصیف نمودند.اي انجام تچندمرحله

 هاي پژوهشیافته

ـــجمی دراین ـــر در این پژوهش باتوجه به اینکه، چارچوب منس ـــاس مفهوم حاض  بارهبر اس
ـــیوه ـــبت به انتخاب مؤلفهوجود ندارد، ابتدا از طریق ش ژوهش و هاي پهاي تحلیل کیفی نس

تحلیل کمی  در بخش شود و سپس بر اساس تحلیل فازي تودیمتعیین پایایی آن استفاده می
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ـــبـت بـه تعیین بـارزترین بعد اهرمی تملک ـــرکتنس ا مالکیت هاي بگرایی حاکمیتی در ش
این هاي شـــود. باوجوداین، یافتههاي بازار ســـرمایه اقدام میخانوادگی در ســـطح شـــرکت

 این مطالعه باتوجه به تشریح ابتدایی محقق کنندگان دردهد که مشـارکتپژوهش نشـان می
رایی گهاي تملکها، توانستند ادراك مناسبی جهت شناسایی اهرمموضـوع براي آن درباره

ـــرکـت ـــت آورند و حـاکمیتی در ش هـاي بـا مـالکیـت خانوادگی موردنظر پژوهش به دس
هاي فازي تعیین نمایند. براین اســـاس ابتدا در ها و ابعاد آن را در قالب چک لیســـتویژگی

ـــپس در بخش کمی، تحلیل فازي تبخش تحلیـل کیفی، تحلیـل فراترکیب؛ د ودیم لفی و س
 2018-2022ارائه خواهد شــد. لذا در بخش اول بر اســاس تحلیل فراترکیب طی بازه زمانی 

هاي ن اهرمشود تا بتواهاي مشابه جهت غربالگري محتوایی اقدام مینسبت به تعیین پژوهش
بایست دا میود. لذا ابتهاي با مالکیت خانوادگی تعیین شگرایی حاکمیتی در شـرکتتملک

ــاس مرور پژوهش ــاس عنوان: محتوا و تحلیل، پژوهشبر اس ــابه، بر اس یی هاهاي تجربی مش
ــاس این  ــوع پژوهش دارد. براین اس ــترین غرابت را با موض ــی قرار گیرد که بیش موردبررس

 غربالگري به ترتیب زیر ارائه شده است:

 گرایی حاکمیتیملکهاي تهاي متناسب با اهرممرور پژوهش . 2شکل 

 

پژوهش تأیید گردید. در گام ســـوم ازنظر ارزیابی انتقادي با  13مرحله، بر اســاس این ســـه 
معیار زیر است که  10مشـارکت خبرگان پژوهش مورد تحلیل قرار گیرد. این فرآیند شامل 

 تعداد کل منابع
 اول به دلیل عنوان غربالگري

 بررسی شده از نظر عنوان

 سوم به دلیل محتواغربالگري 

 بررسی شده از نظر محتوا
 دوم به دلیل تحلیل غربالگري

 منابع نهایی پس از تحلیل

30 
7 

23 

6 

17 

4 
13 
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ـــاس امتیـاز حداقل ( ـــی قرار می5) و حداکثر (1بر اس گیرد. مجموع امتیازها بر ) موردبررس
و بیش از آن را کسب نماید،  30اگر پژوهشـی امتیاز  باشـد که 50تواند معیار می 10اسـاس 

شـــود. حالا بر اســـاس شـــناخت بهتر فرآیند انجام تحلیل در این گام، با وارد گام چهارم می
ي تأییدشـده، مورد واکاوي امتیازي بر اساس پژوهش اولیه 13مشـارکت خبرگان پژوهش، 

 گیرد.تحلیل ارزیابی انتقادي قرار می

 رزیابی انتقاديتحلیل ا .1جدول 

  1 2 3 4 5 6 8 9 10 11 12 13 

 هاي تأییدشدهپژوهش 
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 4 3 2 4 4 4 3 4 4 2 5 2 طرح

 4 4 3 4 3 3 2 4 5 3 3 3 گیرينمونه

 3 3 2 4 4 5 3 4 3 2 4 4 آوريجمع

 4 4 2 4 5 4 3 3 3 3 3 5 تعمیم

 4 4 1 4 4 3 2 4 3 3 4 4 اخلاقی

 3 3 2 4 5 4 3 5 2 3 4 3 تحلیل

 4 4 1 3 4 3 3 4 3 2 4 3 تئوریک

 4 4 2 4 4 3 3 4 3 2 4 3 ارزش

 37 34 18 37 39 36 25 39 33 23 39 33 جمع 



 295 | و همکاران فرانیزمان...؛ ی خانوادگ يهاشرکت یتیحاکم ییگرامحرك تملک يهانهیزم

پژوهش بر اســاس کسب امتیاز  3فراترکیب، شـده در تحلیل بر اسـاس فرآیند ارزیابی انجام
گرایی حــاکمیتی در هــاي تملــکمنظور تعیین اهرم، حــذف شـــدنــد. در ادامــه بــه30زیر 

هاي با مالکیت خانوادگی از فرآیند انتخاب بیشترین جمع توزیع فراوانی با واکاوي شـرکت
ـــتفاده میمحتوایی در دل پژوهش ـــده، اس ـــاس پژوهـاي تـأییدش ـــود. لذا بر اس هاي هشش

ـــده، ابتدا کلیه ـــتون جدول (تـأییدش ) 2ي معیارهاي مربوط به مفهوم پژوهش تعیین و در س
در جلوي هر پژوهش، درنهایت مشــخص شــود، » «شــود تا با قراردادن علامت آورده می

ـــترین فراوانی اهرم ـــرکتهـاي تملکبیش ی هاي با مالکیت خانوادگگرایی حاکمیتی در ش
شده در ر برمبناي استفاده از هر پژوهشگر از معیارهاي فرعی نوشتهدیگعبارتکدام است؛ به

شـود، سپس امتیازهایی هر ستون معیارهاي فرعی، باهم درج می» «سـتون جدول، علامت 
ـــود و امتیـازهـاي بـالـاتر از میانگین پژوهشجمع می ـــده، بههاي انجامش هاي عنوان مؤلفهش

 شوند.پژوهش انتخاب می
 هاي با مالکیت خانوادگیگرایی حاکمیتی در شرکتهاي تملکتعیین اهرم ) فرآیند2جدول (
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  -  - - - -  - 3 حق رأي سهامداران اقلیت 1
   -   -   6 - تصدي مدیرعامل 2
   - -  - -  4 - تمرکز مالکیتعدم 3
        7 - - مدیرهعدم استقلال هیئت 4
  - -  - -  -  4 قدرت مدیرعامل 5
   -  - 3 - - - - سهامداران نهادي 6
   - - - - -  3 - دوگانگی وظیفه 7
       6 - - - معاملات با اشخاص وابسته 8
  - - -  -   4 - سهام شناور آزاد 9

  - -       7 مدیرهاندازه هیئت 10
    - - -  - - 4 سهام خزانه 11
  - - -  - - -  3 دیرهمترکیب ساختار هیئت 12
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 محققان 
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        - 7 - مدیرانپاداش  13
  -  -  - - -  4 توانایی مدیریتی 14
  -  - - -  - - 3 رهمدیدرصد مالکیت هیئت 15
      -  - 6 - مالکیت مدیریتی 16

ــتیابی به اجماع نظر خبرگان، می ــب بدر گام بعدي، پژوهش از طریق دس ــت متناس ودن بایس
ادگی هاي با مالکیت خانوگرایی حاکمیتی در شرکتهاي تملکاهرمشده با ابعاد شـناسایی

در ســطح بازار ســرمایه ایران را از طریق تحلیل دلفی بر اســاس دو معیار میانگین و ضــریب 
ـــبت به ـــایی توافق انجـام دهـد. لـذا براي انجـام این بخش نس ـــناس ـــرح ابعاد ش ـــده به ش ش

شـده تا بر اساس تحلیل دلفی فازي تهکنندگان پژوهش اقدام شـد و از آنان خواسـمشـارکت
دیگر بارتعراســـتا با مفهوم پژوهش اقدام نمایند؛ بهنســـبت به تعیین ســـطح پایایی ابعاد هم

هاي تواند جزء اهرمشــده، میهدف از انجام این فرآیند این اســت که آیا ابعاد شــناســایی
ــرکتتملک ــطح باگرایی حاکمیتی در ش ــرمایههاي با مالکیت خانوادگی در س ایران  زار س

 تلقی شوند.

 شدهتحلیل دلفی فازي مبتنی بر ابعاد شناسایی .4جدول 

 ارزش زبانی
خیلی 

 زیاد
 کم متوسط زیاد

خیلی 
 کم

 
 

 1 3 5 7 9 ارزش عددي
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d 

Mi
n  ارزش  -زیرمعیارها

 فازي
)10 ،9،7(  

)9 ،7 ،
5(  

)7 ،5 ،
3(  

)5 ،3 ،
1(  

)3 ،1 ،0(  
میانگین 
غیرفاز

 ي شده
 8.09 6.20 8.20 9.55 0 0 1 6 13 معاملات با اشخاص وابسته
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 ارزش زبانی
خیلی 

 زیاد
 کم متوسط زیاد

خیلی 
 کم

 
 

 1 3 5 7 9 ارزش عددي

Ma
x 

Mo
d 

Mi
n  ارزش  -زیرمعیارها

 فازي
)10 ،9،7(  

)9 ،7 ،
5(  

)7 ،5 ،
3(  

)5 ،3 ،
1(  

)3 ،1 ،0(  
میانگین 
غیرفاز

 ي شده
 8.37 6.50 8.50 9.7 0 0 1 3 16 مالکیت مدیریتی

 4.71 2.75 4.70 6.7 1 6 8 5 0 مدیرهاستقلال هیئتعدم
 7.99 6.10 8.10 9.45 0 0 2 5 13 تصدي بلندمدت مدیرعامل

 7.70 5.80 7.80 9.2 0 0 4 4 12 مدیرهعدم اندازه بهینه هیئت
 8.00 6.10 8.10 9.5 0 0 1 7 12 تخصیص پاداش مدیران

هاي نتـایج پس از دو دور تحلیل در گام دلفی فازي و تعیین پایین بودن حد اختلاف بین گام
ـــان می ـــدهتحلیل، نش ـــش اهرم دهد باتوجه به میانگین غیرفازي ش ي هریک از ابعاد، هر ش

ــایی ــناس ــده مورد تأیید میش ــد. درش عنوان گام آخر تحلیل کیفی، الگوي این بخش به باش
ی هاي مالکیت خانوادگگرایی در شـــرکتنظري پژوهش براي تحلیل ابعاد ســـاختار تملک

 شود.ارائه می
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 الگوي نظري پژوهش.3شکل 

 

ـــرکتدر ادامـه بـاهـدف تعیین بـارزترین اهرم تقویـت تملک هاي با گرایی حاکمیتی در ش
هاي بازار ســرمایه از طریق تحلیل فازي تودیم، ابتدا مالکیت خانوادگی در ســطح شــرکت

ــنتروید اقدام نمود.  ــاس روش س ــبت به تعیین نوع ارزیابی فازي بر اس نجش براي ســلذا نس
ـــرکتهاي تملکارزیابی اهرمترین مبناي فازي براي مطلوب هاي با گرایی حاکمیتی در ش

ـــت وزنمالکیت خانوادگی، می ـــنجی ابعاد بایس هاي مربوط به هریک از معیارهاي اعتبار س
ــایی ــناس ــدهش ــارکتش ــدند. براین مبنا روي محور عمودي مش ان کنندگي پژوهش تعیین ش

 است. پژوهش و روش محور افقی وزن هریک از این ابعاد قرار گرفته

اهرم هاي تملک گرایی 
حاکمیتی

معاملات با 
اشخاص وابسته

یمالکیت مدیریت

عدم استقلال 
هیئت مدیره

تصدي بلندمدت
مدیرعامل

عدم اندازه بهینه 
هیئت مدیره

پاداش مدیران
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 هاي خانوادگیگرایی حاکمیتی شرکتهاي تملکاعتبار سنجی اهرم .1نمودار 

 

ــان ــتند که هماندهندهاین نمودار درواقع نش ــاهده میي قوانین فازي هس ــود، طور که مش ش
دهد و محور سمت چپ نیز هاي فازي را نشان میها و خروجیمحور سـمت راست ورودي

دهد. در ادامه باهدف کنندگان را نشــان میعه مشــارکتکنندگان از مجموتعداد مشــارکت
ـــه پیش ـــوند کتعیین نتیجه مقایس ه در بینی، تفاوت بین مقادیر واقعی با مقادیر فازي تعیین ش

رنگ هسـتند. سپس اقدام به شماردن ) مقادیر واقعی سـبزرنگ و مقادیر فازي آبی1نمودار (
)، صحت سنجش Accuracyعیار دقت (شـود تا از طریق مهاي درسـت و غلط میبینیپیش

ــاس امتیازهاي داده ــود. این نتایج بر اس ــدهتعیین ش ــارکت 25ي ش کننده بر مبناي مقادیر مش
ـــی 5واقعی و مقادیر فازي در جدول ( ـــت. لذا باتوجه به اینکه در کُدنویس ـــده اس ) ارائه ش

سبت بایست نمیکه شده وارد شود و ازآنجاییبایست عدد تعریفافزاري میدسـتورات نرم
 هاي مختلف مقایســـه صـــورتهاي زبانی تحلیلبه تعیین ارزش قطعی و تفاوت آن با ارزش

 صورت مقیاس زیر ترتیب داده شد:پذیرد، لذا پرسشنامه به
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 هاي فازي و اعداد واقعیمقیاس تطبیق وزن. 5جدول 
 اهمیتبی کم اهمیت اهمیت متوسط پراهمیت بسیار پراهمیت وزن کیفی

 1 2 3 4 5 ماهويوزن 
 1 3 5 7 9 وزن کمی

 11/0 33/0 56/0 78/0 1 وزن اعشاري
 075/0 25/0 5/0 75/0 925/0 وزن فازي

ها، ارزش واقعی و ارزش شــده به هریک از زیرعاملبه این معنا که بر اســاس امتیازهاي ارائه
ـــد. در جدول ( ـــارکتي امتیازبندي هریک از ) نیز نحوه6فازي تفکیک ش کنندگان بر مش

 اساس مقایسه تطبیقی بین مقادیر فازي مشخص شده است.

 هاي پژوهشبینی گزارهامتیازي پیش .6جدول 

 نفر آخر ⋯ نفر سوم نفر دوم نفر اول مقادیر هاگزاره

𝐂𝐂𝟏𝟏 
 1 ⋮ 5 4 4 مقدار واقعی
 075/0 ⋮ 925/0 75/0 75/0 مقدار فازي

𝐂𝐂𝟐𝟐 
 3 ⋮ 4 1 3 مقدار واقعی
 5/0 ⋮ 75/0 075/0 5/0 مقدار فازي

𝐂𝐂𝟑𝟑 
 1 ⋮ 2 1 4 مقدار واقعی
 075/0 ⋮ 25/0 075/0 75/0 مقدار فازي

𝐂𝐂𝟒𝟒 
 4 ⋮ 2 5 2 مقدار واقعی
 75/0 ⋮ 25/0 925/0 0/25 مقدار فازي

𝐂𝐂𝟓𝟓 
 2 2 3 2 4 مقدار واقعی
 25/0 25/0 5/0 25/0 75/0 مقدار فازي

𝐂𝐂𝟔𝟔 
 5 1 5 3 4 مقدار واقعی
 925/0 075/0 925/0 5/0 75/0 مقدار فازي

ـــنجی مطلوبیـت انتخـاب نوع تحلیل فازي براي تعیین در ادامـه می ـــت نتـایج اعتبـارس بـایس
با مقادیر واقعی  EDASو  VIKOR؛ FAHPگرایی حاکمیتی، سه مبناي بارزترین اهرم تملک
ي مقدار دهندهرنگ نشانطور که در نمودار مشخص است، مقادیر آبیمقایسـه شـود. همان

ـــان ـــاندهندهواقعی؛ مقادیر قرمزرنگ نش ـــبزرنگ نش ي ویکور و دهندهي فازي؛ مقادیر س
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شــود، محور افقی طور که مشــاهده میي ایداس هســتند. هماندهندهمقادیر زردرنگ نشــان
 باشد.ي تطبیق نتایج میدهندهنندگان و محور عمودي نشانکمشارکت

 بینی مطلوبیت انتخاب نوع تحلیل فازيمقایسه پیش .3نمودار 

 

ـــه نمودار پلات انجام داد. این نمودار نیز در ادامـه می ـــه را از طریق مقایس توان همین مقایس
نشــان  EDASو  VIKOR؛ FAHPها را بر اســاس مقدار واقعی را بر اســاس ســه معیار تفاوت

 دهد.می
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 صورت پالت سیگنال روند تغییراتاي بهنمودار مقایسه .4نمودار 

 

ــنجی هریک از تحلیل ــبت به آزمون و اعتبارس ي براي هاي فازلذا با این فرآیند، پژوهش نس
ستم تواند اقدام کند. براي این منظور، از ســیگرایی حاکمیتی میتعیین بارزترین اهرم تملک

ـــنجی از روش آموزش (هوش  ـــنوعی بنـام فازي براي تعیین اعتبارس ـــتفاده Trainمص ) اس
یافته و موردپذیرش براي آنالیز صحت یک متد توسـعه )CVشـود. روش وارسـی اعتبار (می

بخشی هاي تصادفی و یا چندطور عمده براي زیرمجموعهباشـد. از این روش بهبینی میپیش
)k − fold( عنوان یک شــود. روش ذکرشــده بهزش، اســتفاده میاز مجموعه آزمون و آمو

؛ شــده اســتباشــد، شــناختهبرداري جزء که رویکردي ســاده از وارســی اعتبار میمتُد نمونه
ـــتفاده از معیارهاي  MMC ،fبنابراین با اس − measure ،recall ،precision  وaccuracy 

 ) ارائه شده است.7شود و نتایج آن در جدول (نسبت به سنجش وارسی اعتباري اقدام می

 گرایی حاکمیتیاعتبارسنجی مقادیر فازي براي تعیین بارزترین اهرم تملک .7جدول 
 MMC f-measure recall precision accuracy مقادیر

 44/91 43/98 34/95 54/96 35/97 مقادیر فازي

 76/88 51/93 35/87 16/90 09/93 ویکورمقادیر 

 60/90 17/89 69/85 38/91 24/95 مقادیر ایداس
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ـــت، مطلوبلـذا همـان ـــخص اس ترین مقـدار فـازي براي تعیین بارزترین اهرم طور کـه مش
ازار هاي بهاي داراي مالکیت خانوادگی در ســطح شــرکتگرایی حاکمیتی شــرکتتملک

مراتبی اسـت که در ادامه از شـکل پیشرفته این تحلیل در سـرمایه، نوع تحلیل فازي سـلسـله 
قالب تحلیل تودیم فازي سلسله مراتبی بهره برده خواهد شد. پس از انتخاب این مبناي فازي 

بایست در گام اول نسبت به اختصاص امتیاز بر اساس مقیاس زبانی جهت تحلیل در ادامه می
مود. کنندگان اقدام نشده توسط مشارکتییي زوجی هریک از ابعاد شناسااز طریق مقایسه

ـــرکتهـاي تملـکلـذا هریـک از اهرم هاي با مالکیت خانوادگی را گرایی حاکمیتی در ش
هاي بازار سرمایه، بین اعضاي جامعه هدف در باهدف تعیین بارزترین آن در سـطح شـرکت

ـــهبخش کمی توزیع نمود و از آن ـــاس مقایس ـــد تا بر اس ـــته ش اقدام به ي زوجی، ها خواس
 امتیازدهی هریک از پیامدها بر اساس جدول زیر نمایند.

 هاي زبانی بر اساس روابط زوجیمقیاس .8جدول 

 مقادیر فازي متغیرهاي زبانی

 )8،9،9( تأثیر خیلی بالا
 )6،7،8( تأثیر بالا

 )4،5،6( تأثیر پایین
 )2،3،4( نتأثیر خیلی پایی

 )1،1،1( بدون تأثیر

هاي گرایی حاکمیتی شــرکتهاي تملکدیگر، در این بخش، براي هریک از اهرمعبارتبه
در » بدون تأثیر«؛ تا »تأثیر خیلی بالا«تایی شده، طیف پنجداراي مالکیت خانوادگی شـناسایی

هاي فازي با توابع عضویتی ها مجموعهپرسـشـنامه اسـتفاده شـده است و براي هرکدام از آن
. دلیل این انتخاب آن است که این اعداد اغلب در کاربردهاي کنترلرهاي فازي تعریف شـد

این د. گیرنحل مورداســتفاده قرار میگیري جهت انتخاب بهترین راهفازي همچون تصــمیم
شــود گیري چندمعیاره جدید محســوب میعنوان یکی از فرآیندهاي فازي تصــمیمفرآیند به

 شوند.تل تشکیل میکه با ترکیب اوزان از طریق تکنیک دیم
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 استنتاج فازي تودیم در تعیین اهمیت معیارهاي اولیه .9جدول 
 F1 F2 ⋯ Fn 

WF W1 W2 ⋯ Wm 
E1 P11 P12 ⋯ P1m 
E2 P21 P22 ⋯ P2m 
⋮ ⋮ ⋮ ⋮ ⋮ 

En Pn1 Pn2 ⋯ Pnm 

باشند، ) در دسترسی میE1,⋯Enگزینه ( n) و F1,⋯Fm(معیار شـامل  mدر این ماتریس 
ـــاص Pijاي کـهگونـهبـه Fام (𝑗𝑗ام باتوجه به معیار 𝑖𝑖یـافته به گزینه امتیـاز اختص = 1,⋯ , m (

ــده، جدول هاي ارائهام اســت. باتوجه به توضــیح Fوزن اهمیت معیار  WFاســت. همچنین ش
 دهد: ) میانگین مقایسات زوجی را نشان می10(

 ماتریس مستقیم فازي بین ابعاد .10جدول 

𝐂𝐂𝟔𝟔 ⋯ 𝐂𝐂𝟐𝟐 𝐂𝐂𝟏𝟏  
𝒖𝒖 𝒎𝒎 𝒍𝒍 𝒖𝒖 𝒎𝒎 𝒍𝒍 𝒖𝒖 𝒎𝒎 𝒍𝒍 𝒖𝒖 𝒎𝒎 𝒍𝒍  

0 0 0 ⋯ ⋯ ⋯ 0.5 0.25 0.5 0.75 0.56 0.81 C1 
0.63 0.88 0.94 ⋯ ⋯ ⋯ 0.69 0.44 0.69 0.88 0.38 0.63 C2 

⋮ ⋮ ⋮ ⋯ ⋯ ⋯ ⋮ ⋮ ⋮ ⋮ ⋮ ⋮ ⋮ 
0.69 0.94 1 ⋯ ⋯ ⋯ 0.5 0.56 0.81 0.88 0 0 C6 

) استفاده 2) و (1هاي (رابطه دسـت آمده ازبایسـت براي نرمالیزه کردن ماتریس بهدر ادامه می
 شودمی

 H�ij = z�ij
r

=  (
l ij
′

r
,
m ij

′

r
,
u ij
′

r
) = (l ij

" , m ij
" , u ij

" )1رابطه (   (  

 آید:دست میاز رابطه زیر به rکه 
r = max1≤i≤n(∑ uij)n

j=1 )2رابطه (                                    
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 ي معیارهاي پژوهشماتریس روابط نرمالیزه شده .11جدول 

𝐂𝐂𝟔𝟔 ⋯ 𝐂𝐂𝟐𝟐 𝐂𝐂𝟏𝟏  

𝒖𝒖 𝒎𝒎 𝒍𝒍 𝒖𝒖 𝒎𝒎 𝒍𝒍 𝒖𝒖 𝒎𝒎 𝒍𝒍 𝒖𝒖 𝒎𝒎 𝒍𝒍  

0 0 0 ⋯ ⋯ ⋯ 0.037 0.074 0.111 0.083 0.12 0.148 C1 

0.093 0.13 0.139 ⋯ ⋯ ⋯ 0.065 0.102 0.13 0.056 0.093 0.12 C2 

⋮ ⋮ ⋮ ⋯ ⋯ ⋯ ⋮ ⋮ ⋮ ⋮ ⋮ ⋮ ⋮ 

0.102 0.139 0.148 ⋯ ⋯ ⋯ 0.083 0.12 0.13 0 0 0 C6 

است. مجموع سطرها و  �Tهاي ماتریسدسـت آوردن مجموع سـطرها و ستونبهدر گام بعدي 
 شود.) محاسبه می4) و (3ها باتوجه به روابط (ستون

D� = (D�i ) n×1
= [∑ T�ijn

j=1 ]n×1    ) 3رابطه(  

 R� = (R�i ) 1×n
= [∑ T�ijn

i=1 ]1×n    ) 4رابطه(  

nبه ترتیب ماتریس  �Rو �Dکه × 1و  1 × n .هستند 
D�iابعاد (مرحلـه بعـدي میزان اهمیـت  + R�i) و رابطه بین معیارها (D�i − R�i ـــخص ) مش

D�iگردد. اگرمی − R�i > ـــد معیـار مربوطه اثرگذار و اگر 0 D�iبـاش − R�i < ـــد معیار  0 باش
D�i)12مربوطه اثرپذیر است. جدول ( + R�i وD�i − R�i دهد.را نشان می 

 اهمیت و تأثیرگذاري ابعاد .12جدول 
𝐃𝐃� − 𝐑𝐑� 𝐃𝐃� + 𝐑𝐑� 𝐑𝐑� 𝐃𝐃�  𝐂𝐂   

-0.029 0.702 0.365 0.336 C1 معاملات با اشخاص وابسته 

ابعاد 
 پژوهش

-0.048 0.761 0.405 0.356 C2 مالکیت مدیریتی 

0.031 0.967 0.468 0.449 C3 مدیرهاستقلال هیئتعدم 

-0.002 0.906 0.454 0.452 C4 تصدي بلندمدت مدیرعامل 

0.0841 0.815 0.366 0.45 C5 مدیرهعدم اندازه بهینه هیئت 

0.0311 0.967 0.468 0.402 C6 تخصیص پاداش مدیران 
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�Dطبق این جـدول + R�  ـــل جمع تـأثیرهـایی کـه یـک عـامل از عوامل دیگر برابر بـا حـاص
ــت که آن عامل بر عوامل دیگر میمی �Dگذارد، درواقعپذیرد با تأثیرهایی اس + R�  ــل حاص

�Dجمع تأثیرپذیري و تأثیرگذاري هر عامل از عوامل دیگر است. − R�  برابر است با اختلاف
ــت که آن عامل از عوامل تأثیرهایی که یک عامل بر عوامل دیگر می گذارد با تأثیرهایی اس

�Dپـذیرد، درواقعدیگر می − R�  ـــت. اگر خـالص اثرگـذاري یـک عامل بر عوامل دیگر اس
ــد، یعنی  ــت و اگر منفی باش ــد، آن عامل اثرگذار اس خالص اثرگذاري یک عامل مثبت باش

ـــت. هرچه یک عاملآن عـامل ا �Dثرپذیر اس + R� ـــد، مهم ـــته باش ـــتري داش تر قلمداد بیش
ـــب شـــده، عدممی ـــتقلال هیئتگردد. بر اســـاس نتیجه کس  بارزترین اهرم تقویتمدیره اس

ــرکتتملّک بازار  هايهاي با مالکیت خانوادگی در ســطح شــرکتگرایی حاکمیتی در ش
عیارهاي اولیه تودیم در تعیین اهمیت متشکیل استنتاج فازي باشد. سپس نسبت به می سرمایه

از  بایستکنندگان اسـتفاده شـد. براي این منظور می) از نظر مشـارکت13در قالب جدول (
 بندي استفاده نمود.متغیرهاي زبانی بر اساس اعداد خاکستري جهت رتبه

 هابندي گزینهمتغیرهاي زبانی رتبه .13جدول 
 ظراعداد خاکستري متنا متغیرهاي زبانی

 VP( (1,2)خیلی ضعیف (
 S( (2, 3)کمی تا نسبتاً ضعیف (

 P( (3,4)ضعیف (
 MP( (4, 5)کمی ضعیف (

 P( (5,6)متوسط (
 MG( (6, 7)کمی خوب (

 EG( (7, 8)کمی تا نسبتاً خوب (
 G( (8, 9)( خوب

 VG( (9, 10)خیلی خوب (

ندگان و بعد از گیرنظرات تصمیمها بر اساس بندي گزینهگیري رتبهسـپس ماتریس تصـمیم
 ) آمده است:14کنندگان در جدول (تجمیع هندسی نظرات مشارکت
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 ماتریس تصمیم خاکستري .14جدول 
 𝐂𝐂𝟏𝟏 𝐂𝐂𝟐𝟐 𝐂𝐂𝟑𝟑 𝐂𝐂𝟒𝟒 𝐂𝐂𝟓𝟓 𝐂𝐂𝟔𝟔 

 𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌 𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌 𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌 𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌 𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌 𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌 معیار
C1 5 6 6.26 7.27 7.61 8.62 8.28 9.28 3.98 5.04 5.74 6.84  
C2 5 6 5.59 6.6 5.59 6.6 5.59 6.6 2.76 4 2.76 4  
C3 4.22 5.24 2.08 3.17 8.28 9.28 5.28 6.35 2.76 4 6.8 7.83  
C4 3.56 4.58 2.08 3.17 3.56 4.58 4.72 5.77 3 4 6.08 7.11  
C5 4.22 5.24 3.98 5.04 8.28 9.28 5.13 6.21 3.98 5.04 6.26 7.27  
C6 2.47 3.63 2.08 3.17 5.59 6.6 4.72 5.77 3.98 5.04 5 6  

بایسـت نسـبت به نرمال نمودن اوزان خاکستري اقدام نمود. سپس مرحله به دست سـپس می
گیري خاکســتري نرمال شــده وزین شــده از طریق ضــرب ماتریس آوردن ماتریس تصــمیم

 است.هاي فازي زیرمعیارها وزن گیري خاکستري نرمالیزه شده درتصمیم

 گیري خاکستري نرمال شده موزونماتریس تصمیم .15جدول 
 𝐂𝐂𝟏𝟏 𝐂𝐂𝟐𝟐 𝐂𝐂𝟑𝟑 𝐂𝐂𝟒𝟒 𝐂𝐂𝟓𝟓 𝐂𝐂𝟔𝟔 

 𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌 𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌 𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌 𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌 𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌 𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌𝐌 معیار
C1 0.13 0.18 0.18 0.21 0.27 0.32 0.11 0.15 0.19 0.22 0.17 0.21  
C2 0.18 0.22 0.16 0.19 0.24 0.29 0.13 0.18 0.16 0.19 0.14 0.19  
C3 0.25 0.28 0.28 0.31 0.09 0.14 0.18 0.22 0.23 0.26 0.22 0.26  
C4 0.27 0.3 0.23 0.26 0.09 0.14 0.15 0.19 0.23 0.26 0.11 0.16  
C5 0.09 0.13 0.16 0.19 0.17 0.22 0.17 0.21 0.2 0.24 0.16 0.21  
C6 0.09 0.13 0.17 0.2 0.09 0.14 0.32 0.36 0.11 0.16 0.21 0.25  

ــارزترین (رتبــه گرایی حــاکمیتی در بنــدي) اهرم تقویــت تملــکدر ادامــه براي تعیین ب
 بایست ارزش هرهاي بازار سـرمایه میهاي با مالکیت خانوادگی در سـطح شـرکتشـرکت

این مرحله جمع ارزش هر ها در معیارهاي هزینه و منفعت مشـــخص شـــود در یک از گزینه
) براي Siها در معیارهاي مطلوبیت محاسـبه شد. سپس شاخص عملکرد کلی (یک از گزینه

ـــتري از طریق هر یـک از گزینـه ـــله بین دو عدد خاکس ,�d(Aهـا از طریق روش فاص B�) =
a1+a2
2

− b1+b2
2

= 1
2

[(a1 − b1) + (a2 − b2)] ) آمده 16به دســـت آمد که در جدول (
 است:
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 گرایی حاکمیتیهرم تقویت تملکتعیین بارزترین ا .16جدول 

  𝐒𝐒�𝐢𝐢+  
 C L M 𝐒𝐒𝐢𝐢 RANK 

گرایی اهرم تملک
 حاکمیتی

 

معاملات با اشخاص 
 وابسته

C1 0.507 0.59 0.549 4th 

 C2 0.509 0.592 0.55 3rd مالکیت مدیریتی
 C3 0.551 0.63 0.591 1st رهمدیاستقلال هیئتعدم

تصدي بلندمدت 
 مدیرعامل

C4 0.489 0.571 0.53 6th 

عدم اندازه بهینه 
 C5 0.509 0.595 0.552 2nd مدیرههیئت

 C6 0.492 0.578 0.535 5th تخصیص پاداش مدیران

) مشـخص گردید، بر اســاس مبناي فازي تودیم که مبتنی بر 16طور که در جدول (لذا همان
ارزیابی » Si« بالاترین معیارباشد که مبناي فازي را بر اساس سه سطح بالا، پایین و متوسط می

ـــان داد کـه بـارزترین اهرم تقویت تملکمی ـــرکتکنـد، نش اي با هگرایی حاکمیتی در ش
مدیره هاي بازار سرمایه ایران، اهرم، عدم استقلال هیئتمالکیت خانوادگی در سطح شرکت

 باشد.می

 گیريبحث و نتیجه
ـــط نظریـه کـادیلو جهـت ارزیـابی اهرم گرایی هـاي تقویـت تملــکهـدف این پژوهش بس

باشــد. نظریه کادیلو ســاختار حاکمیت هاي با مالکیت خانوادگی میحاکمیتی در شــرکت
ـــی در اداره ـــیاس اب نماید و در انتخگرایی بنا میي امور را مبتنی بر فرآیندهایی از قدرتس

ده رت اســتفاعنوان ســردمداران اداره و نظارت بر امور اجرایی، از افراد نزدیک به قدافراد به
ــرکتنمایند. ازآنجاییمی ــاختار ش هایی با مالکیت خانوادگی احتمالاً از چنین الگویی که س

ـــاختاريي مختلفی از ویژگیپیروي نمـایـد، در این پژوهش تلـاش گردیـد تا زوایه  هاي س
ـــرکت ـــی قرار هاي داراي تملکش ـــاس نوع مالکیت فامیلی موردبررس گرایی قدرت بر اس

حاکمیتی  گراییهاي تقویت تملکبا سؤال اول پژوهش مبنی بر تعیین اهرم گیرد. لذا همسو
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هاي با مالکیت خانوادگی، ابتدا از طریق واکاوي محتوایی از متون پژوهش تلاش در شرکت
شـد تا ابعاد قابل ارزیابی شـناسـایی شوند و با انجام تحلیل دلفی نسبت به پایایی آن در بازار 

م صورت گیرد. لذا نتایج در بخش کیفی از وجود شش اهرم حکایت سرمایه ایران اقدام لاز
داشت. سپس با انجام تحلیل فازي برمبناي تودیم، همسو با سؤال دوم پژوهش، تلاش داشت 
تا بارزترین بعد در این رابطه شـناسـایی شـود. نتایج پس از طی فرآیندهاي تحلیل نشان داد، 

ـــتقلـال هیئـتعـدم ت گرایی حاکمیکننده تملکرین اهرم تقویـتعنوان بـارزتمـدیره بـهاس
شده باید شود. در تحلیل نتیجه کسبهایی با مالکیت خانوادگی تلقی میشرکتی در شرکت

که همواره این احتمال وجود دارد ساختارهاي با مالکیت خانوادگی در بیان نمود، ازآنجایی
اعضاي  عنوانا افرادي بهنمایند تباشند، تلاش میپی حفظ قدرت خود در مسـیر شـرکت می

و اعضاي  گذار شـرکتمدیره انتخاب شـوند که داراي قرابت متعاملی با رئیس یا بنیانهیئت
ـــمیمخانواده ـــرکت حفظ نمایند. لذا ي او باشـــند تا از این طریق نفوذ خود را بر تص هاي ش

رکت ي شــهاگیريمدیره در تصــمیممعمولاً در چنین شــرایطی احتمالاً ســطح اســتقلال هیئت
ــیص پاداش مدیران و افزایش عدمکاهش می اعاتی تقارن اطلیابد که، احتمالاً دو پیامد تخص

 گردد.ازپیش محتمل میبیش
ي امور نماید، ادارهتشریح می طور که ساختارهاي حاکمیتی کادیلوبراین اسـاس همان

خاذ ي مدیریتی یا اتگیرد که الزاماً تخصصی در عرصهبر اسـاس حضـور افرادي صورت می
گردند تا منافع صــاحبان قدرت در برابر منافع ســایر هاي اثربخش ندارند و باعث میتصــمیم

ریق هایی با مالکیت خانوادگی از طگرایی در شرکتا ساختار تملکذینفعان نقض نشود. لذ
ودن تواند به دلیل مشخص نبمدیره میبیشـتر بودن اعضـاي غیرموظف به کل اعضـاي هیئت

گیري، مدیره در تصمیماسـتقلالِ بیشـتر، اعضـاي غیرموظف نسـبت به اعضاي موظفِ هیئت
ـــرکتزمینـه ـــهامداران را ایجاد نمایند و منافع  هاي لـازم را براي تعـارض منـافع بین ش با س

مدیره تواند به دلیل عدم بهینه بودن اندازه هیئتسـهامداران خُرد تضییع شود. این ضعف می
که عدم تناسب کافی در تنوع و دانش هاي خانوادگی ظاهر شود، جاییدر سـاختار شـرکت

ادره کننده شــرکت مصــمدیره را به نفع خانواده تأســیس تخصــصــی، احتمالاً عملکرد هیئت
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رحسب ها نیز بکند. معمولاً در این سـاختارها سـطح مالکیت مدیریتی و تخصـیص پاداشمی
دي تواند همراه با تصگردد که میوفاداري افراد به صـاحب قدرت اصـلی شرکت تعیین می

ها باشـــد. اگرچه پژوهشـــی در گذشـــته به بررســـی تر مدیرعامل در این شـــرکتبلندمدت
توان از شده را میاهیت موضـوع حاضر صورت نگرفته است، اما نتیجه کسبموضـوعی با م

 Sakawa؛ Ramaswamy (2019)؛ Jamel et al. (2021)هاي هـا با پژوهشمنظر تئوري

and Watanabel (2019)  وCaputo et al. (2018) .مشابه تلقی نمود 
ـــب ـــؤالبر اســـاس نتیجه کس ـــده و همســـو با س ـــنهاد ش ـــود، میهاي پژوهش پیش ش

ــت ــیاس ها و قوانین بازار بورس اوراق بهادار تهران، در نامهکنندگان آیینگذاران و تدوینس
ا با هاي فراگیرتري ربایست نظارتراسـتاي حفاظت از منافع و حقوق سهامداران اقلیت، می

ـــرکتی بـهایجـاد الزام نهـادي بر رویـه ـــرکتهـاي حـاکمیـت ش هایی با مالکیت ویژه در ش
کت ي شرقدرت در ساختارهاي اداره گراییاعمال کنند تا مانع از ترویج تملک خانوادگی

بنی ها مهاي شرکتها یا تدوین اساسنامهگردند. درواقع فقدان اِلزامات لازم در دستورالعمل
هاي مشــخص در مدیره و مدیران عامل شــرکت از یکســو و فقدان رویهبر انتصــاب هیئت

تواند در بلندمدت به تحریف و ن شـرکت از سویی دیگر میي تصـدي مدیران و ارکادوره
 تضییع حقوق ذینفعان منجر شود.
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 منابع
ـــلب منافع ). ارتباط هزینه1398بـادآور، یونس.، نظاري، فیروز.، دهقان، رقیه. ( هاي نمایندگی و س

ــگري مالی،  ــهامداران اقلیت با تأکید بر نقش کیفیت گزارش ــابداري و س ــریه حس نافع منش
 https://doi.org/10.22051/ijar.2019.20058.1398. 24-1): 2( 9 اجتماعی،

هاي حاکمیت شرکتی ). تأثیر مکانیزم1401محمدي، ناهید.، بهارمقدم، مهدي.، پورحیدري، امید. (
 ،مطالعات تجربی حسابداري مالیبر رابطه چسـبندگی انتظارات مدیران و بازده آتی سهام، 

19)73 :(27-56 .https://doi.org/10.22054/qjma.2021.49198.2108 
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). توسعه پارادایم حسابداري قضایی در 1400شـریفی، سـمیه.، واعظ، سـیدعلی.، بصیرت، مهدي. (
مون ها: تحلیلی مبتنی بر آزپذیري سطح حفاظت از منافع سهامداران در بین شرکتنوسـان

/https://sanad.iau.ir/Journal. 86-69): 48(14، حسابداري مدیریتنظریه ثرندایک، 
jma/Article/816608 
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