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سبختبر هبلکیت ٍ هدیریت بر سیبست تقسین سَد در بَرض اٍراق بررسی تبثیر 

 بْبدار تْراى
 

 هبًداًب پبضبیی

 فبسع خلیح الوللی ثیي هشوض اػلاهی آصاد داًـگبُ حؼبثذاسی سؿتِ اسؿذ وبسؿٌبػی

 

 چکیدُ

 ػَد تمؼین ػیبػت اهش، ایي ثش هؤثش اص ػَاهل اػت. یىی ػْبهذاساى ثشٍت سػبًذى حذاوثش ثِ ػْبهی ؿشوتْبی اكلی ّذف

ثب  اػت. ثَدُ هٌشح هبلی هجبحث هْوتشیي اص یىی ػٌَاى ثِ ّوَاسُ ػَد ػیبػت تمؼین ثحث دلیل، ّویي ثِ .اػت ؿشوت

 دس ؿذُ پزیشفتِ ؿشوتْبی تمؼین ػَد ػیبػت ثش هذیشیت ٍ هبلىیت ػبختبس تأثیش ثشسػی ثِ حبهش تَخِ ثِ ایي هْن، پظٍّؾ

ػبختبس هبلىیت ٍ ثٌبثشایي دس ایي تحمیك ثِ دًجبل یبفتي پبػخ ایي پشػؾ ّؼتین وِ آیب  ؛پشداصد هی تْشاى اسثْبد اٍساق ثَسع

. اص چْبس هتغیش هبلىیت ًْبدی، هذیشیتی، ؿشوتی ٍ توشوض هبلىیت هذیشیت دس ایشاى ثش تمؼین ػَد ؿشوت ّب تبثیش داسد یب خیش

تغیش اًذاصُ ّیئت هذیشُ ٍ اػتملال ّیئت هذیشُ ثِ ػٌَاى ػبختبس هذیشیت ٍ اص ثِ ػٌَاى هَلفِ ّبی ػبختبس هبلىیت، اص دٍ ه

ثِ ػٌَاى هَلفِ ّبی ػیبػت تمؼین ػَد اػتفبدُ ؿذُ اػت. تحمیك حبهش اص ًَع  ػْن ّش ػَد ثِ ػْبم تمؼیوى ًؼجت ػَد

ؿشوت پزیشفتِ  67ای ؿبهل وًَِّبی تحمیك اص ًّبی تشویجی اػت ٍ ثشای آصهَى فشهیِّوجؼتگی هجتٌی ثش دادُ –تَكیفی 

ّبی تحمیك اص خْت آصهَى فشهیِ یيّوچٌ اػتفبدُ ؿذُ اػت. 1392تب  1387ّبی ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس ایشاى، ثیي ػبل

ّبی تحمیك دس خلَف تبثیش ػبختبس هبلىیت ٍ هذیشیت ثش ػیبػت هذل سگشػیَى چٌذ هتغیشُ اػتفبدُ ؿذُ اػت. یبفتِ

ی دّذ وِ ّیچ یه اص هَلفِ ّبی ػبختبس هبلىیت )هبلىیت ًْبدی، هذیشیتی، ؿشوتی ٍ توشوض هبلىیت( ٍ تمؼین ػَد ًـبى ه

 ّب ًذاسًذ.ػبختبس هذیشیت )اًذاصُ ّیئت هذیشُ ٍ اػتملال ّیئت هذیشُ( تبثیش هؼٌبداسی ثش ػیبػت تمؼین ػَد ؿشوت

 

 ّیئت اػتملال هذیشُ، ّیئت اًذاصُ هبلىیت، توشوض ؿشوتی، هبلىیت هذیشیتی، هبلىیت ًْبدی، هبلىیتّبي كلیدي:  ٍاشُ

 .ػَد تمؼین ػیبػت هذیشُ،
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 هقدهِ

 تغییشات ػَد ٍ ػَد تمؼین ثِ هشثَى اخجبس .ثبؿذ ػیبػت تمؼین ػَد یىی اص هجبحث هْن هٌشح ؿذُ دس هذیشیت هبلی هی

 خولِ اص ًمذ ٍخَُ تَصیغ ٍ ؿیَُ ػَد ػبصیحذاوثش  .داسد ثؼضایی اّویت داساى ػْبم ثشای گزؿتِ ّبی ػبل ثِ ًؼجت تمؼیوی

 ًظش دس خَد ٍظیفِ تشیي هْن ػٌَاى ثِ سا ّب آى هَسد دس ٍ تفىش ثشسػی ثبیذ تدبسی ٍاحذ ّش هذیشیت ّؼتٌذ وِ هْوی هَهَػبت

 .ثبؿذ داؿتِ

سا تحت تأثیش لشاس  سٍد وِ اًگیضُ هذیشاى اص هَهَػبت هْن حبوویت ؿشوتی ثِ ؿوبس هی هبلىیتتشویت ػْبهذاسی یب ػبختبس 

وشدًذ  تَاًذ دس وبسایی ّش ؿشوتی تأثیش لبثل تَخْی داؿتِ ثبؿذ. دس گزؿتِ، التلبدداًبى فشم هی دّذ ٍ ثذیي تشتیت هی هی

وٌٌذ اهب دس ًَل ػِ دِّ اخیش، هَاسد  ّبی هشثَى ثِ یه ؿشوت ػْبهی ثشای یه ّذف هـتشن فؼبلیت هی وِ توبهی گشٍُ

ّب ثب ایي گًَِ توبدّب تَػي التلبدداًبى هٌشح ؿذُ اػت. ایي  ّب ٍ چگًَگی هَاخِ ؿشوت ثیي گشٍُثؼیبسی اص توبد هٌبفغ 

ثبؿذ. دس  تشویت ػْبهذاساى دس وـَسّبی هختلف هتفبٍت هیؿَد.  ًَس ولی، تحت ػٌَاى تئَسی ًوبیٌذگی ثیبى هی هَاسد ثِ

اسای هبلىیت خبًَادگی صیبد ّؼتٌذ. دس وـَسّبیی هثل ثشخی اص وـَسّب ّوبًٌذ فشاًؼِ، ٍاحذّبی تدبسی وَچه ٍ هتَػيِ د

ای  ّبی ثضسي سا دس اختیبس داسًذ. دس ثشخی وـَسّب ّوبًٌذ ایشاى هبلىیت دٍلتی ثخؾ ػوذُ ّب اوثشیت ػْبم ؿشوت آلوبى، ثبًه

)اثشاّیوی وشدلش، ؿَد  تشیي ػٌح هبلىیت ػوَهی دیذُ هی ٍ دس وـَسّبیی هثل آهشیىب ٍ اًگلیغ گؼتشدُ دٌّذ سا تـىیل هی

1387.) 

 سبختبر هبلکیت

ّبی هختلفی هبًٌذ تشویت ػْبهذاسی ٍ ػبختبس هبلىیتی  تؼبسیف هتؼذدی ثب ػجبسات گًَبگَى اص تشویت هبلىیت اسائِ ؿذُ ٍ ٍاطُ

لحبٍ حك  ٍ حمَق هبلىیت ثِ ػْبموبسسفتِ اػت. ػبختبس هبلىیت یب تشویت ػْبهذاسی ثِ هؼٌی ًحَُ تَصیغ  ثشای ایي هفَْم ثِ

اػت. ػبختبس هبلىیت یه ؿشوت اص اثؼبد گًَبگَى لبثل تَخِ ثَدُ ٍ دس  ػْبمهبلىبى  هَخَدیتػلاٍُ هبّیت ٍ  ثِ ػشهبیٍِ  سأی

ؿَد.  ٍ ػْبهذاساى ثیشًٍی تؼشیف هی داخلیٍّلِ اٍل ثش حؼت دٍ هتغیش ؿبهل ػْبهذاساى دسًٍی یب ػْبم دس اختیبس ػْبهذاساى 

ؿَد. ػْبم دس  ّب تلمی هی ّبی اكلی هبلىیت ثیشًٍی ؿشوت ٍ دٍلت اص ثخؾ ًْبدیبم دس اختیبس ػْبهذاساى ثش ایي اػبع، ػْ

اختیبس ػْبهذاساى داخلی ثیبًگش دسكذی اص ػْبم دس دػت ػْبهذاساى اػت وِ دس توله هذیشاى ٍ وبسوٌبى ؿشوت لشاس داسد. 

گزاساى ًْبدی ٍ حمَلی  وٌذ وِ دس توله ػشهبیِ شوت اؿبسُ هیًْبدی ثِ دسكذی اص ػْبم ؿ ػْبهذاساىػْبم تحت هبلىیت 

تَاى اص اثؼبد  (. ّوچٌیي تشویت هبلىیت یه ؿشوت سا ػلاٍُ ثش دسًٍی یب ثیشًٍی ثَدى هی2000، ّوىبساىاػت )ػشیي ٍ 

بهذاساى هَسد تَخِ لشاس هختلفی هبًٌذ توشوض یب ػذم توشوض هبلىیت، ًْبدی یب حمیمی ثَدى ٍ هذیشیتی یب غیش هذیشیتی ثَدى ػْ

 داد.

 ًوبیٌدگیٍ ًظریِ  هبلکیتتئَري سبختبر 

ّب هَهَػی پیچیذُ ٍ چٌذ ثؼذی اػت. ثِ  ثبیذ تَخِ داؿت وِ تأثیش ػبختبس هبلىیت ثش ػولىشد ٍ هحیي اًلاػبتی ؿشوت

تَاى ثِ توبد هٌبفغ  ّب هی خولِ آى تَاى اًتظبس داؿت وِ اص ّب سا هی ّویي دلیل اًَاع تؼبسم ٍ توبد هٌبفغ ثیي اؿخبف ٍ گشٍُ

ثیي هبلىبى ٍ هذیشاى، ػْبهذاساى ٍ ًلجىبساى، ػْبهذاساى حمیمی ٍ حمَلی، ػْبهذاساى دسًٍی ٍ ثیشًٍی ٍ غیشُ اؿبسُ ًوَد. 

َع ؿَد وِ هَه تشیي اثؼبد تئَسی ًوبیٌذگی ثِ ًبّوگشایی هٌبفغ ثیي هذیشاى ٍ ػْبهذاساى هشثَى هی ثبٍخَد ایي، یىی اص هْن

ًظشاى، ػْبهذاساى ّوَاسُ ثبیذ ًظبست هؤثش ٍ دلیمی سا ثش  دّذ. ثِ اػتمبد كبحت اكلی اوثش تحمیمبت دس ایي صهیٌِ سا تـىیل هی

ّبی هذیشاى خلَگیشی ؿَد.  هذیشیت اػوبل ًوبیٌذ ٍ ّوَاسُ تلاؽ وٌٌذ تب اص ایدبد هغبیشت دس اّذاف ٍ ثشٍص اًحشاف دس تلاؽ

گیشی ثِ آًبى تحت ؿشایٌی هوىي اػت دس هَهغ  ساى ثب اًتخبة هذیشاى ٍ تفَین لذست تلوینالجتِ دس ّش كَست ػْبهذا

اًفؼبل لشاس داؿتِ ثبؿٌذ وِ ؿذت ٍ هؼف آى ثؼتگی صیبدی ثِ ػولىشد، كحت ٍ دلت تلویوبت ػْبهذاساى دیگش خَاّذ 

 (.1995، پَؿٌشداؿت )
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 سبختبر هدیریت ٍ سیبست تقسین سَد

 یىی یبثذ. وبّؾ ًوبیٌذُ ٍ هبله ثیي هٌبفغ توبد تب ؿَد هی ًوبیٌذگی تحول ّبیّضیٌِ ًوبیٌذگی، تهـىلا وٌتشل هٌظَس ثِ

 اػوبی .هذیشُ اػت ّیئت دس غیشهَظف اػوبی وبسگیشی ثِ ًوبیٌذگی هؼئلِ وٌتشل هٌظَسثِ ًظبست ّبیاًَاع ّضیٌِ اص

 خذی هـىلات ًوبیٌذگی ثب ّوشاُ ّبی فؼبلیت ّب آى ٍظیفِ ّؼتٌذ. تلوین وٌتشل دس تخلق ثب ایهذیشاى حشفِ غیشهَظف،

 اػت. اسؿذ هذیشاى خبیگضیٌی ثشای ًظبست ٍ ٍ ثبصسػی اخشایی هذیشاى پبداؽ ٍهغ لجیل اص ػْبهذاساى ٍ هَظف اػوبی ثیي

بیٌذُ ًو ٍ وٌٌذهی حوبیت ػْبهذاساى هٌبفغ اص ثْتشی گًَِثِ غیشهَظف اػوبی وِ حبوی اػت داًـگبّی ادثیبت ػلاٍُ، ثِ

 ٍ هذیش ثیي اًلاػبتی وٌٌذ ػذم تمبسىهی وٌتشل سا ًوبیٌذگی هؼئلِ هؼتمل، اػوبی اػبع، ایي ثش .ّؼتٌذ آًبى ثشای ثْتشی

 (.2007، ّوىبساى)لن ٍ  دٌّذ وبّؾ هی تش، ثبویفیت ٍ ثْتش افـبی اسائِ ثب سا ػْبهذاساى

 اص ًظبستی اثضاسّبی ػبیش غیبة (. دس2،1982سٍصف ) اػت ًوبیٌذگی ّبیّضیٌِ وبّؾ ثشای وبسی ٍ ػبص ػَد، تمؼین ػیبػت

 داؿتِ اثشثخـی ًظبستی ًمؾ غیشهَظف، اػوبی اگش .ؿَد هی اػتفبدُ هؼئلِ ًوبیٌذگی ثش ًظبست ثشای ػَد تمؼین ػیبػت

 .وٌٌذهی لػو اثضاسّبی خبیگضیي ػٌَاى ثِ ًوبیٌذگی هـىلات ثش ًظبست دس ػَد تمؼین ػیبػت ٍ ّیئت هذیشُ ثبؿٌذ، اػتملال

 ؿَد. تمؼین ثیـتشی ػَد هذیشیتی، ًظبست ثْجَد هٌظَس داسد ثِ اهىبى ثبؿذ، ًبوبفی یشهَظفغ اػوبی ًظبست اگش همبثل، دس

 هببًی سیبست تقسین سَد

 لهؼبئ اص یىی ػٌَاى ثِ ٌَّص ًیض ٍ اػت داؿتِ لشاس هبلی پظٍّـگشاى تَخِ دیشثبص هَسد اص وِ اػت ّبیی هَهَع اص تمؼیوی ػَد

 هؼوبگًَِ ٍ هبلی، پیچیذُ هحممبى ثشای ّوچٌبى ّب ؿشوت ػَد تمؼین .اػت هبًذُ ثبلی هبلی حَصُ هذیشیت دس اًگیض ثحث

 .ّبػت ؿشوت سٍی پیؾ ّبی گزاسی ثش ػشهبیِ اثشگزاس ػبهلی ًشف، یه اص .اػت ثحث هْن لبثل ثؼیبس خٌجِ دٍ اص ٍ اػت

 اص ػْبهذاساى ثؼیبسی دیگش، ًشف اص .ؿَد هی خبسخی هبلی ثِ هٌبثغ ًیبص افضایؾ ٍ داخلی هٌبثغ وبّؾ هَخت تمؼین ػَد

 ػلایك ثیي ثبیذ ّوَاسُ ثشٍت ػْبهذاساى وشدى حذاوثش ثبّذف هذیشاى سٍ، ایي اص .ّؼتٌذ ًمذی ػَد تمؼین خَاّبى ؿشوت،

 ػَی هذیشاى اص وِ ػَد ینتمؼ تلویوبت ثٌبثشایي، .ثشلشاس وٌٌذ تؼبدل گزاسی ػشهبیِ ػَدآٍس ّبی ٍ فشكت آًبى هختلف

 (2007،وَالَػىی. )اػت اّویت داسای ٍ حؼبع ثؼیبس ؿَد، هی اتخبر ّب ؿشوت

 ووه ًوبیٌذگی ّضیٌِ دسًْبیت ٍ هذیشاى ًلجبًِ فشكت سفتبس وشدى ون ثِ ػشهبیِ ثبصاسّبی ی ٍػیلِ ثِ ؿشوت دلیك ًظبست

 اگش ٍ وشدُ ووه گزاساى ػشهبیِ ٍ هذیشاى ثیي ًوبیٌذگی توبد ٍ اًلاػبتی ًبثشاثشی وبّؾ ثِ تمؼیوی ػَد ثٌبثشایي ؛وٌذ هی

 (2004هبسن لَیض ٍ ) .داؿت خَاّذ ٍخَد ووتشی یٍ ًظبست اًلاػبتی هـىلات وٌذ، ػول خَة ؿشوتی حبوویت ػیؼتن

ِ ًتیدِ ٍ ة فشهی -الف :اػت ؿذُ اسائِ هبلی ادثیبت دس تمؼیوی ػَد سفتبس تَخیِ دس فشهیِ دٍ ًوبیٌذگی هذل هجٌبی ثش

 فشهیِ خبیگضیٌی.

 آصاد ٍخَُ اص ًلت، فشكت هذیشاى آصاد، ًمذ خشیبى فشهیِ هجٌبی ثش .اػت آصاد ًمذ خشیبى فشهیِ ثش هجتٌی ًتیدِ فشهیِ 

 اػتفبدُ خَد ًفغ ثِ ،ؿَد هی ّب آى ؿْشت ٍ اثْت ٍ پشػتیظ افضایؾ ثبػث وِ اهَسی ٍ ّب پشٍطُ دس گزاسی ػشهبیِ هٌظَس ثِ

 وِ ّبیی ؿشوت ٍالغ دس .اػت ؿشوتی حبوویت ویفیت ًتیدِ ػَد تمؼین وٌذ هی ثیبى ًتیدِ، فشهیِ .(2004)تذ، وٌٌذ هی

 ٍ ثَدُ ای گؼتشدُ لذست داسای هذیشاى صیشا ؿًَذ؛ هی ًلت فشكت ّبی هذیشیت دچبس ؿَد، ًوی سػبیت آى دس ػْبهذاساى حمَق

 تَصیغ خبی ثِ سا ًمذ پَل وِ وٌٌذ هی ػؼی هذیشاى كَست، ایي دس .ًَذؿ هی هَاخِ ػْبم كبحجبى ًشف اص ووی ثؼیبس ًظبست ثب

 لذست ػْبهذاساى اگش اهب ؛اػت تش هؼیف حبوویت ًتیدِ ووتش، ػَد پشداخت ،ثٌبثشایي داسًذ؛ ًگِ ؿشوت دسٍى ػْبهذاساى ثیي

 (2008،ٍفَلش)ثلَ  ثگزاسًذ اثش تمؼیوی ػَد ثش تَاًٌذ هی ثبؿٌذ، داؿتِ وبفی
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 خبرجی ّبي پصٍّص

 هَسد ا س 2003 تب 1999 ّبی ػبل وبصیٌَ ثشای كٌؼت دس ًْبدی ٍ ػولىشد ؿشوت هبلىیت ثیي ( استجبى2007) ٍگَ تؼبی

 ایي ؛ ٍثبؿذ هی ػشهبیِ ػْبم اص ول دٍلتی ّبی ؿشوت تَػي ًگْذاسی ؿذُ ػْبم دسكذ ثشاثش ًْبدی هبلىیت لشاسدادًذ. پظٍّؾ

 دادًذ ًـبى ّب آى .ثبؿٌذ هی دٍلت اخضای ٍ دیگش دٍلتی ّبی ؿشوت ،ّب ثبًه هبلی، بتثیوِ، هؤػؼ ّبی ؿشوت ؿبهل ّب ؿشوت

اص  ًوبیٌذگی حبكلِ تب هؼبئل وٌٌذ ووه كٌؼت ایي گزاساى ػشهبیِ ثِ اػت هوىي وبصیٌَّب دس ًْبدی ػشهبیِ گزاساى وِ

 .دٌّذ وبّؾ سا هبلىیت ٍ هذیشیت تفىیه

 ًـبى ًتبیح دادًذ. لشاس ثشسػی هَسد تًَغ ػْبم ثبصاس دس سا ػَد تمؼین ػیبػت ٍ هبلىیت ػبختبس (.2009)وَوی ٍ گیضاًی 

 هیبى هثجت ساثٌِ یه ٍ وٌٌذ هی تَصیغ سا ثیـتشی ػْبم ػَد یبفتِ توشوض ثؼیبس هبلىیت ػبختبس ثب تًَؼی ّبی ؿشوت دادُ

 داسد ٍخَد هبلىیت ػبختبس ٍ ػَد تمؼین ػیبػت

 سا لاتیي آهشیىبی وـَس 5ّبی  ؿشوت ثشای ػبختبس هبلىیت ٍ ػْبم ػَد پشداخت ثیي بى( استج2010) ّوىبساى ٍ گًَضالغ

 یه ٍخَد ّب آى تحمیك ّبی یبفتِ ٍ داًؼتِ هْن ػْبم ػَد پشداخت ثشای تلویوبت سا هبلىیت وٌتشل ّب آى وشدًذ. ثشسػی

 تأثیش هٌفی ثبؿذ پبییي هبلىیت توشوض تیٍل وِ ًَسی ثِ داد. ًـبى سا ػْبم ػَد پشداخت ٍ هبلىیت ثیي توشوض ؿىل Uساثٌِ 

 .ػْبم داسد ػَد پشداخت ثش هثجت تأثیش ثبؿذ ثبلا هبلىیت توشوض وِ ٍلتی ٍ داسد ػْبم ػَد پشداخت ثش

( ثِ ثشسػی تأثیش هبلىیت ًْبدی ثش ػیبػت تمؼین ػَد پشداختٌذ. ًتبیح تحمیك ًـبى داد وِ افضایؾ 2013) ّوىبساىوشاًی ٍ 

 ؿَد. ثبػث افضایؾ تمؼین ػَد ثیـتش ٍ خشیذى ػْبم ثیـتشی اص ؿشوت هیهبلىبى ًْبدی 

ّبی ّیئت هذیشُ ثش ػیبػت تمؼین ػَد دس  ( دس تحمیمی ثِ ثشسػی تأثیش ػبختبس هبلىیت ٍ ٍیظگی2013) یوبىػلهلٌفی 

ی تشویجی پشداخت. ًتبیح ّب ثِ سٍؽ دادُ 2008الی  2005ؿشوت ٍ ًی دٍسُ صهبًی  68ثَسع ػشثؼتبى ثب اػتفبدُ اص اًلاػبت 

تحمیك ًـبى داد وِ ثیي اػتملال ّیئت هذیشُ، اًذاصُ ّیئت هذیشُ، هبلىیت ًْبدی ٍ هذیشیتی ثبػیبػت تمؼین ػَد یه ساثٌِ 

 هثجت ٍ هؼٌبداسی ٍخَد دسد.

 ّبي داخلی پصٍّص

 پزیشفتِ ؿشوتْبی دس ؿشوتی حبوویت ٍ ػَد تمؼین ػیبػت ثیي ساثٌِ ثشسػی( دس پظٍّـی 1389فخبسی ٍ یَػفؼلی تجبس )

 دادّْبی تحلیل ثش هجتٌی ّوجؼتگی – تَكیفی هٌبلؼِ ًَع پظٍّؾ اص پشداختٌذ. ایي تْشاى ثْبداس اٍساق ثَسع دس ؿذُ

 ٍخَد ػَد تمؼین ٍ ؿشوتی ؿبخق حبوویت ثیي هؼٌبداسی هؼىَع ساثٌِ دّذ،هی ًـبى پظٍّؾ یبفتِ ّبی اػت. تشویجی

 هیىٌٌذ اػتفبدُ اػتجبس ایدبد ٍ ؿْشت وؼت ثشای ػَد تمؼین اص ّبی ثَسع ؿشوت وِ اػت هَهَع یيا ثیبًگش یبفتِ ایي داسد.

 .اػت اًذن ػَد تمؼین ثش ؿشوتی حبوویت تأثیش ػَد تمؼین ٍ ؿشوتی هؼٌبداسحبوویت استجبى ثبٍخَد ٍ

 ّبی ؿشوت تمؼین ػَد بػتػی ثش هذیشُ ّیئت تشویت ٍ هبلىیت ػبختبس تأثیش ( ثِ ثشسػی1389ٍ وبظن ًظاد ) ػتبیؾ

 لجل ػبل ػَد تمؼین ػیبػت ٍ ػَد سؿذ تأثیش هتغیشّبی ساػتب ایي تْشاى پشداختٌذ. دس ثْبداس اٍساق ثَسع دس ؿذُ پزیشفتِ

 حبوی 1386-1382صهبًی  للوشٍ ؿشوت دس 77ثشسػی  ّبی یبفتِ .اػت ؿذُ اػتفبدُ خٌی چٌذگبًِ سگشػیَى اص ٍ وٌتشل ًیض

 ّبی ؿشوت تمؼیوی ػَد ًؼجت هٌفی، ًَس ثِ ًْبدی هبلىیت ٍ هثجت ًَس ثِ هذیشُ ّیئت اػتملال ٍ وتیؿش هبلىیت وِ اػت

 ثیي داس هؼٌب ساثٌِ ٍخَد ثش دال ؿَاّذی ،ایي ثبٍخَد دّذ. هی لشاس تأثیش سا تحت تْشاى ثْبداس اٍساق ثَسع دس ؿذُ پزیشفتِ

 .ًـذ هـبّذُ ػَد تمؼین ثبػیبػت هبلىیت توشوض هیضاى ٍ هبلىیت هذیشیتی
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تْشاى  ثْبداس اٍساق ثَسع ّب دس ؿشوت ػَد تمؼین ػیبػت ثش هبلىیت ػبختبس تأثیش ( ثِ ثشسػی1390ٍ ّوىبساى ) سهبیی

 تلفیمی ٍ هشثؼبت حذالل سٍؽ اص اػتفبدُ ثب چٌذگبًِ سگشػیَى تحلیل ٍ ووه تدضیِ ثِ تحمیك ّبی فشهیِ پشداختٌذ. آصهَى

 دس پزیشفتِ ؿذُ ّبی ؿشوت ثشسػی هَسد آهبسی خبهؼِ ؿذ. اًدبم تبثلَیی ّبی دادُ فتِ اص ًشیكیب تؼوین حذالل هشثؼبت سٍؽ

 ؿشوت اًدبم گشفت. ًتبیح 65ٍ ثب اػتفبدُ اص اًلاػبت  1387-1383ّبی  ػبل ثیي هحذٍدُ صهبًی دس تْشاى ثْبداس اٍساق ثَسع

ػَد تمؼیوی ) ػَد ثب استجبى هؼٌی داس آصاد ؿٌبٍس ػْبمٍ  ًْبدی هبلىبى هبلىیت، ػبختبس هتغیشّبی ثیي اص وِ داد ًـبى

 هتفبٍت ٍ هؼٌی داس كٌبیغ هختلف دس ػَد تمؼین ػیبػت ثش هبلىیت ػبختبس تؼبهلی تأثیش ّوچٌیي ٍ داسًذ پشداخت ؿذُ(

 تمؼین ػیبػت ٍ هبلىیت ػبختبس هتغیشّبی ساثٌِ ثیي ثش ای وٌٌذُ تؼذیل اثش تَاًذ هی كٌؼت ًَع هتغیش سٍ ایي اص ٍ ثبؿذ هی

 .ثبؿذ داؿتِ ػَد

ثشسػی ٍ همبیؼِ ػیبػت ّبی تمؼین ػَد دس ػبختبس هبلىیت ّبی هختلف اص ًظش  پظٍّـی ثِدس (، 1392ثیبثبًی ٍ ّوىبساى )

. ًتبیح پشداختٌذػْبهذاسی ٍ توشوض هبلىیت ثٌَس هدضا دس ؿشوت ّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى  تشویت

تمؼین ػَد اص سًٍذ خبف ٍ هـخلی پیشٍی ًوی وٌٌذ ٍ ثیـتش  ص آى اػت وِ ؿشوت ّب ثٌَس ولی دس ػیبػتتحمیك حبوی ا

ایي ٍخَد، ؿَاّذ ثذػت آهذُ دال ثش ایي اػت وِ ؿشوت ّبیی وِ داسای  ثب ثش اػبع الگَی گبم تلبدفی ػول هی ًوبیٌذ.

ػْبهذاساى حمیمی ػَد ثیـتشی ثیي ػْبهذاساى خَد هبلىیت ّبی ؿشوتی، هذیشیتی ٍ  هبلىیت ًْبدی ّؼتٌذ دس همبیؼِ ثب

 هتوشوض یب پشاوٌذُ ثَدى هبلىیت ًیض تفبٍتی دس ًؼجت ػَد تمؼیوی ًذاؿتِ اػت. تمؼین هی وٌٌذ. ّوچٌیي

ثشسػی ساثٌِ ثیي هىبًیضم ّبی ًظــبم ساّجـــشی ؿــشوت ّب ٍ ػیبػت ّبی تمؼین ( دس پظٍّـی ثِ 1392سخجی ٍ ّوىبساى )

ثشای ثشسػی ػیبػت تمؼین ػَد ولیِ ؿشوت ّبی پشداختٌذ.  وت ّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاىػَد دس ؿش

( اًتخبة ٍ هذل تأخیشی ػیبػت تمؼین ػــَد هَسد آصهــَى لشاس گشفت. 1388الی  1374ػبل ) 15ػَدآٍس دس دٍسُ صهبًی 

ؿشوت ثشای ثشسػی سٍیِ ّبی ًظبم  64ِ ػیبػت تمؼین ػَد تؼذاد ثب اػــتفبدُ اص سگــشػیَى حــذالل هــشثؼبت ٍ هذل ثْیٌ

آًْب ثِ وبس گشفتِ ؿذ. ثب اػتفبدُ اص سگشػیَى پٌلی ساثٌِ هیبى هىبًیضم  1388الی  1385ساّجشی اًتخبة ٍ اًلاػبت ػبل ّبی 

ًـبى داد وِ دس ػٌح ّبی ًظبم ساّجشی ٍ ػیبػت تمؼین ػَد آًْب هَسد ثشسػی لشاس گشفت. ًتبیح حبكل اص ایي تحمیك 

دسكذ استجبى هثجت هؼٌبداسی ثیي هتغیشّبی ثضسي تشیي ػْبهذاس، دٍهیي ػْبهذاس ػوذُ ثب ػیبػت تمؼین ػَد ٍ  95اًویٌبى 

ساثٌِ هٌفی هؼٌبداسی ثیي هتغیش اًذاصُ ؿشوت ٍ ػیبػت تمؼین ػَد ٍخَد داسد. ّوچٌیي استجبى هؼٌبداسی ثیي هتغیشّبی 

، دٍلتی ثَدى، ػْبم ؿٌبٍس آصاد، ًؼجت هذیشاى غیشهَظف ّیأت هذیشُ، خذایی هذیشػبهل اص اػوبی شُهبلىیت اػوبی ّیأت هذی

 ّیأت هذیشُ، سؿذ ؿشوت ٍ اّشم هبلی ثب ػیبػت تمؼین ػَد هـبّذُ ًگشدیذ

 ػـَد  تمؼـین  ػیبػت ٍ ؿشوتی حبوویت وبسّبی ٍ ػبص اص ثشخی ثیي استجبى ( دس پظٍّـی ثِ ثشسػی1392سػتوی ٍ پبوذل )

 پظٍّؾ ی ّب اٍلیِ ػْب دس ؿشوت ّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى پشداختٌذ. یبفتِ ػوَهی ػشهِ اص پغ ؿشوت

ِ  اًتـبس اص پغ ّب ؿشوت ػَد تمؼین ػیبػت ثب هثجتی ساثٌِ هبلىیت هذیشیتی ٍ ًْبدی هبلىیت وِ هیذّذ ًـبى  .داسًـذ  اٍلیـ

 .هییبثذ وبّؾ ؿشوت تمؼیوی ػَد ًؼجت هذیشُ، ّیئت تشویت دس یش اخشاییغ هذیشاى ثیـتش حوَس ایي، ثش ػلاٍُ

 رٍش تحقیك

ثب تَخِ ثِ ّذف تحمیك حبهش هجٌی ثش تَػؼِ داًؾ وبسثشدی دس صهیٌِ تؼییي هحتَای اًلاػبتی، اًلاػبت هٌذسج دس 

ی وبسثشدی ّب كیتحمحبهش خض ّبی التلبدی، تحمیك  وبسگیشی ایي اًلاػبت دس تلوین گیشی ّبی هبلی ٍ ثْجَد ثِ گضاسؽ

 اكلی ٍ اص آًدبیی وِ ّذف ثَدُ ٍ تَكیفی غیشآصهبیـی ًَع تحمیمبت اص اًلاػبت گشدآٍسی سٍؽ لحبٍ اص ؛ ٍگشدد هحؼَة هی

پظٍّؾ حبهش اص ًظش ًجمِ ثٌذی ثش هجٌبی اػت، ثٌبثشایي  آصهَى هَسد ثیي هتغیشّبی ساثٌِ ًَع ٍ هیضاى ٍخَد، تؼییي آى

تحمیك اص  یيا .ؿَد هی اًدبم سٍیىشد پغ سٍیذادی اص اػتفبدُ ثب، ّوچٌیي ایي پظٍّؾ ظٍّؾ ّوجؼتگی اػتسٍؽ، اص ًَع پ
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ثب اػتفبدُ اص سٍؽ سگشػیًَی چٌذ هتغیشُ ٍ الگَّبی  ؛ وًَِع تحمیمبت ؿجِ آصهبیـی دس حَصُ تحمیمبت اثجبتی حؼبثذاسی اػت

 التلبد ػٌدی اًدبم خَاّذ ؿذ.

 ّبي تحقیك فرضیِ

ّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى ساثٌِ  ی اٍل: ثیي هبلىیت هذیشیتی ٍ ػیبػت تمؼین ػَد ؿشوتفشهیِ

 هؼٌبداسی ٍخَد داسد.

ّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى ساثٌِ هؼٌبداسی  ی دٍم: ثیي هبلىیت ًْبدی ٍ ػیبػت تمؼین ػَد ؿشوتفشهیِ

 ٍخَد داسد.

ّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى ساثٌِ هؼٌبداسی  یي توشوض هبلىیت ٍ ػیبػت تمؼین ػَد ؿشوتی ػَم: ثفشهیِ

 ٍخَد داسد.

ّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى ساثٌِ  ی چْبسم: ثیي هبلىیت ؿشوتی ٍ ػیبػت تمؼین ػَد ؿشوتفشهیِ

 هؼٌبداسی ٍخَد داسد.

ّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى ساثٌِ  صُ ّیئت هذیشُ ٍ ػیبػت تمؼین ػَد ؿشوتی پٌدن: ثیي اًذافشهیِ

 هؼٌبداسی ٍخَد داسد.

ّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى ساثٌِ  ی ؿـن: ثیي اػتملال ّیئت هذیشُ ٍ ػیبػت تمؼین ػَد ؿشوتفشهیِ

 هؼٌبداسی ٍخَد داسد.

 تحقیكّبي هدل آزهَى فرضیِ

( اػتفبدُ ؿذُ اػت. OLSّبی تحمیك اص سگشػیَى حذالل هشثؼبت هؼوَلی )ثشای ثشآٍسد هذل سگشػیَى ٍ آصهَى فشهیِ 

 .اػتفبدُ ؿذُ اػت spssافضاس ، هشیت تؼییي ٍ ... اص ًشمtّبی آهبسی ًظیش ّوجؼتگی، ّوچٌیي، ثشای اًدبم آصهَى

ی صیش تذٍیي ى تحمیك ًیض، ثِ كَست هذل چٌذ هتغیشُشّبی هؼتمل ٍ ٍاثؼتِّبی سگشػیَى ثشای ثشسػی استجبى ثیي هتغیهذل

 :اػت ؿذُ

 كٌین.جْت آزهَى فرضیِ اٍل از هدل رگرسیَى ضوبرُ یک استفبدُ هی

 (1هدل )

 

 كٌین.جْت آزهَى فرضیِ دٍم از هدل رگرسیَى ضوبرُ دٍ استفبدُ هی

 (2هدل )

 

 كٌین.وبرُ سِ استفبدُ هیجْت آزهَى فرضیِ سَم از هدل رگرسیَى ض

 (3هدل )

 

 كٌین.جْت آزهَى فرضیِ چْبرم از هدل رگرسیَى ضوبرُ چْبر استفبدُ هی

itهitDiv    Size + EPS+ROA   +ManOwn  + 4321

itهitDiv    Size + EPS+ROA   +InstOwn  + 4321

itهitDiv    Size + EPS+ROA   +ConOwn  + 4321
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 (4هدل )

 

 كٌین.جْت آزهَى فرضیِ پٌجن از هدل رگرسیَى ضوبرُ پٌج استفبدُ هی

 (5هدل )

 

 كٌین.جْت آزهَى فرضیِ ضطن از هدل رگرسیَى ضوبرُ ضص استفبدُ هی

 (6هدل )

 

 :ّب دس آى وِ

div)ِػیبػت تمؼین ػَد )هتغیش ٍاثؼت : 

instown)هبلىیت ًْبدی )هتغیش هؼتمل : 

conown)توشوض هبلىیت )هتغیش هؼتمل : 

manown)هبلىیت هذیشیتی )هتغیش هؼتمل : 

firmown)هبلىیت ؿشوتی )هتغیش هؼتمل : 

Bsize)اًذاصُ ّیئت هذیشُ )هتغیش هؼتمل : 

Bindُهتغیش هؼتمل( : اػتملال ّیئت هذیش( 

ROA)ثبصدُ داسایی )هتغیش وٌتشلی : 

EPS)ػَد ّش ػْن )هتغیش وٌتشلی : 

size)اًذاصُ ؿشوت )هتغیش وٌتشلی : 

 آهبر تَصیفی

 ًـبى دادُ ؿذُ اػت. 1ؿبهل هیبًگیي، هیبًِ ٍ اًحشاف هؼیبس هتغیشّبی هَسد ثشسػی دس خذٍل  ّبی تَكیفیآهبسُ

 پصٍّص تَصیفی هتغیرّبي ( آهبر1جدٍل )

 اًحراف هعیبر هیبًِ هیبًگیي آهبرُ هتغیر

 5/6 42/0 1 سیبست تقسین سَد

 21/0 75/0 71/0 هبلکیت هدیریتی

 33/0 35/0 45/0 هبلکیت ًْبدي

 5/2 34/0 66/0 توركس هبلکیت

itهitDiv    Size + EPS+ROA   +Own Firm  + 4321

itهitDiv    Size+ EPS +ROA   +BSize  + 4321

itهitDiv    Size+ EPS +ROA   +Bind  + 4321
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 29/0 79/0 68/0 هبلکیت ضركتی

 25/0 5 5 اًدازُ ّیأت هدیرُ

 18/0 6/0 65/0 ّیأت هدیرُ استقلال

 1271 755 1085 سَد ّر سْن

 13/0 12/0 14/0 ببزدُ دارایی ّب

 5/3 4/13 4/12 اًدازُ ضركت

 

دسكذ  71ًَس هتَػي  ( ًـبى دادُ ؿذُ اػت هیبًگیي هبلىیت هذیشیتی هذیشُ ثیبًگش ایي اػت وِ ث1ِّوبًگًَِ وِ دس خذٍل )

یبس اػوبی ّیبت هذیشُ ّوبى ؿشوت ّؼت. هیبًگیي اًذاصُ ّیأت هذیشُ ثیبًگش ایي اػت ّبی ػوَ ًوًَِ دس اخت اص ػْبم ؿشوت

ًفش اػت ٍ ثب تَخِ ثِ هیبًگیي هتغیش اػتملال ّیأت  5ّبی ػوَ ًوًَِ ثِ ًَس هتَػي  وِ تؼذاد اػوبی ّیأت هذیشُ ؿشوت

 اًذ. دسكذ اص اػوبی ّیأت هذیشُ سا اػوبء غیش هَظف تـىیل دادُ 65هذیشُ، 

 آهبر استٌببطی

ػبختبس هبلىیت ٍ هذیشیت ثش ػیبػت تمؼین ػَد، هتغیشّبی هؼتمل ٍ ٍاثؼتِ اص دٍ  دس ایي پظٍّؾ، ثِ هٌظَس ثشسػی تبثیش

ّبی هختلف ٍ اص ػَی دیگش، دس دٍسُ صهبًی  گیشًذ. اص یه ػَ، ایي هتغیشّب دس هیبى ؿشوت خٌجِ هتفبٍت هَسد ثشسػی لشاس هی

ّبی تشویجی اػتفبدُ ؿذُ اػت. سٍؽ هضثَس  ثٌبثشایي، دس ایي ثشسػی، اص تدضیِ ٍ تحلیل دادُ؛ ؿًَذ آصهَى هی 1392تب  1387

ؿَد ّن خٌی ثیي هتغیشّب وبّؾ یبفتِ ٍ ثِ ٍاػٌِ افضایؾ دسخِ آصادی،  دس ػیي افضایؾ لذست آهبسی هشایت، ثبػث هی

 (.1389هحوذی ٍ ّوىبساى، ) ثشآٍسدی وبساتش اًدبم ؿَد

 ّن خطیبررسی هطکل  

ّبی هَسد هٌبلؼِ دس ثیي هتغیشّبی هؼتمل هـىل ّن خٌی ٍخَد داؿتِ ثبؿذ، ًتبیح سگشػیَى لبثل اتىب صهبًی وِ دس دادُ

ّبی هَسد  . ثشای ثشسػی هـىل ّن خٌی چٌذگبًِ دس دادُوشدتَاى اص سگشػیَى خٌی چٌذ هتغیشُ اػتفبدُ ٍ ًوی ثبؿذًوی

ٍ  10اص  وَچىتشاػتفبدُ ؿذُ اػت. صهبًی وِ ػبهل تَسم ٍاسیبًغ  ٍ تلشاًغ ٍاسیبًغهٌبلؼِ دس ایي پظٍّؾ اص ػبهل تَسم 

ّش چمذس تلشاًغ ون ثبؿذ،  .(1389)هیش فخشالذیٌی،  ّب اػتّن خٌی دس دادُ ػذم دٌّذُثبؿذ، ًـبى 1/0 تش اص تلشاًغ ثضسي

ؿَد. ػبهل تَسم ٍاسیبًغ ًیض هؼىَع تلشاًغ  دبد هیاًلاػبت هشثَى ثِ هتغیشّب ون ثَدُ ٍ هـىلاتی دس اػتفبدُ اص سگشػیَى ای

ثیٌی ًبهٌبػت  ؿَد ٍ سگشػیَى سا ثشای پیؾ ثَدُ ٍ ّش چِ لذس افضایؾ یبثذ ثبػث افضایؾ ٍاسیبًغ هشایت سگشػیَى هی

 ؛اػت 1/0اص  تش ٍ هیضاى تلشاًغ ثضسي 10ولیِ هَاسد ووتش اص دّذ وِ هیضاى ػبهل تَسم ٍاسیبًغ دس ًـبى هی 2 خذٍل ػبصد. هی

 تَهیحی ٍخَد ًذاسد.ثٌبثشایي، هـىل ّن خٌی هیبى هتغیشّبی 

 

 ( ًتبیج حبصل از بررسی ّن خطی بیي هتغیرّب2جدٍل )

 ثبصدُ داسایی ػَد ّش ػْن اًذاصُ ؿشوت هبلىیت هذیشیتی هتغیشّب

 2/2 3/2 1 1/1 تَسم ٍاسیبًغ فشهیِ اٍل

 46/0 43/0 98/0 87/0 تلشاًغ

 ثبصدُ داسایی ػَد ّش ػْن اًذاصُ ؿشوت یت ًْبدیهبلى هتغیشّب

 1/2 1/2 1 1 تَسم ٍاسیبًغ فشهیِ دٍم

 48/0 48/0 99/0 93/0 تلشاًغ
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 ثبصدُ داسایی ػَد ّش ػْن اًذاصُ ؿشوت توشوض هبلىیت هتغیشّب

 2/2 2/2 1 1/1 تَسم ٍاسیبًغ فشهیِ ػَم

 46/0 46/0 99/0 94/0 تلشاًغ

 ثبصدُ داسایی ػَد ّش ػْن اًذاصُ ؿشوت هبلىیت ؿشوتی هتغیشّب

فشهیِ 

 چْبسم

 1/2 1/2 1/1 1/1 تَسم ٍاسیبًغ

 48/0 47/0 9/0 88/0 تلشاًغ

 ثبصدُ داسایی ػَد ّش ػْن اًذاصُ ؿشوت اًذاصُ ّیأت هذیشُ هتغیشّب

 48/0 1/2 1 1 تَسم ٍاسیبًغ فشهیِ پٌدن

 2 48/0 1 98/0 تلشاًغ

 ثبصدُ داسایی ػَد ّش ػْن اًذاصُ ؿشوت شُاػتملال ّیأت هذی هتغیشّب

 1/2 1/2 1 1 تَسم ٍاسیبًغ فشهیِ ؿـن

 47/0 48/0 98/0 96/0 تلشاًغ

 

 

 ایستبیی )پبیبیی( هتغیرّبي پصٍّص

ثبؿذ،  05/0(، چٌبًچِ هؼٌبداسی آهبسُ آصهَى ووتش اص IPSاین، پؼشاى ٍ ؿیي ) سیـِ ٍاحذ اص ًَع آصهَى ثش اػبع آصهَى

هتغیشّبی هؼتمل، ٍاثؼتِ ٍ وٌتشلی پظٍّؾ دس ًی دٍسُ پظٍّؾ دس ػٌح پبیب ّؼتٌذ. ًتبیح حبكل اص ثشسػی پبیبیی 

 اسائِ ؿذُ اػت. 3هتغیشّبی پظٍّؾ ثب اػتفبدُ اص ایي آصهَى دس خذٍل ؿوبسُ 

 (IPS) ضیي ٍ پسراى (: ًتبیج حبصل از آزهَى این،3جدٍل )

 هؼٌبداسی آهبسُ آصهَى هتغیشّبی پظٍّؾ

 0000/0 -1/14 ػیبػت تمؼین ػَد

 0001/0 -7/4 هبلىیت هذیشیتی

 0013/0 -1/4 هبلىیت ًْبدی

 0006/0 -2/4 توشوض هبلىیت

 0001/0 -8/4 هبلىیت ؿشوتی

 0000/0 -5/16 اًذاصُ ّیأت هذیشُ

 0000/0 -2/9 اػتملال ّیأت هذیشُ

 0000/0 -4/9 َد ّش ػْنػ

 0000/0 -3/9 ثبصدُ داسایی ّب

 0000/0 -6 اًذاصُ ؿشوت

 

ؿَد، دس ولیِ هتغیشّبی هؼتمل، ٍاثؼتِ ٍ وٌتشلی ػٌح هؼٌبداسی دس آصهَى سیـِ ٍاحذ این، پؼشاى ٍ ًَس وِ هلاحظِ هی ّوبى

ؼتٌذ. ایي ثذاى هؼٌی اػت وِ هیبًگیي ٍ دٌّذُ ایي اػت وِ هتغیشّب پبیب ّ اػت ٍ ًـبى 05/0تش اص  ( وَچهIPSؿیي )

ّبی هَسد ثشسػی  ّبی هختلف ثبثت ثَدُ اػت. دس ًتیدِ، ؿشوت ٍاسیبًغ هتغیشّب دس ًَل صهبى ٍ وٍَاسیبًغ هتغیشّب ثیي ػبل

 ؿَد. تغییشات ػبختبسی ًذاؿتِ ٍ اػتفبدُ اص ایي هتغیشّب دس هذل ثبػث ثِ ٍخَد آهذى سگشػیَى وبرة ًوی
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 َدىآزهَى ًرهبل ب

 هحبػجِ ًشیك اص آصهَى ایي آهبسُ. ؿَد هی اػتفبدُ Jarque-Bera آصهَى اص پظٍّؾ هتغیشّبی ثَدى ًشهبل آصهَى هٌظَس ثِ

 ووتش آهبسُ احتوبل اگش. آیذ هی دػت ثِ ًشهبل تَصیغ وـیذگی ٍ چَلگی هؼیبس ثب صهبًی ػشی وـیذگی ٍ چَلگی هؼیبس تفبٍت

دّذ، ػٌح هؼٌبداسی  هی ًـبى 4ّوبًگًَِ وِ خذٍل  .ؿَد هی سد هتغیش ثَدى ًشهبل ثش هجٌی H0 فشهیِ ثبؿذ، دسكذ 5 اص

 ثبؿذ. ثیبًگش ًشهبل ثَدى هتغیشّبی پظٍّؾ هی Jarque-Beraآصهَى 

 

 Jarque-Bera آزهَى از حبصل ًتبیج( 4) جدٍل

 ػٌح هؼٌبداسی آهبسُ آصهَى هتغیشّبی پظٍّؾ

 063/0 88/5 ػیبػت تمؼین ػَد

 132/0 76/3 تیهبلىیت هذیشی

 339/0 04/2 هبلىیت ًْبدی

 336/0 08/2 توشوض هبلىیت

 532/0 98/0 هبلىیت ؿشوتی

 125/0 64/3 اًذاصُ ّیأت هذیشُ

 084/0 97/4 اػتملال ّیأت هذیشُ

 896/0 47/0 ػَد ّش ػْن

 453/0 24/1 ثبصدُ داسایی ّب

 435/0 51/1 اًذاصُ ؿشوت

 

 آزهَى فرضیِ ّب

 لآزهَى فرضیِ اٍ

هٌؼىغ ؿذُ اػت. ثب تَخِ ثِ ًتبیح ایي خذٍل دس هَسد فشهیِ اٍل اظْبس  5ًتبیح حبكل اص هذل پظٍّؾ فشهیِ اٍل دس خذٍل 

دّذ، ساثٌِ هؼٌبداسی ثیي هبلىیت هذیشیتی ٍ ػیبػت تمؼین ػَد دس  گًَِ وِ ایي خذٍل ًـبى هی ّوبىًظش خَاّذ ؿذ. 

الگَی سگشػیَى  دٌّذُ آى اػت وِ ًیض ًـبى Fهـبّذُ ًـذ. همذاس آهبسُ  ّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس ؿشوت

 ساثٌِ هؼٌبداسی ًذاسًذ. آهبسُ  ثشاصؽ ؿذُ هؼٌبداس ًیؼت ٍ هبلىیت هذیشیتی ٍ هتغیشّبی وٌتشلی ثب ّن ثب ػیبػت تمؼین ػَد

 .اػت خٌبّب ّوجؼتگی خَد ػذم دٌّذُ ًـبى وِ اػت 2 ٍاتؼَى دٍسثیي

 

ًتبیج آزهَى رگرسیَى هدل پصٍّص فرضیِ اٍل (5)جدٍل ضوبرُ   

 آهبسُ 

 هتغیش 

همذاس ثشآٍسد 

 ؿذُ

ػٌح  tآهبسُ  ثتب

 هؼٌبداسی

 467/0 73/0 04/0 6/1 هبلىیت هذیشیتی

 153/0 4/1 08/0 55/0 اًذاصُ ؿشوت

 634/0 -47/0 -04/0 -0/0 ػَد ّش ػْن

 443/0 -77/0 -06/0 -3/3 ثبصدُ داسایی
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 206/0 -3/1  -7/6 همذاس ثبثت

 258/0 داسی ػٌح هؼٌی F 3/1آهبسُ 

 009/2 دٍسثیي ٍاتؼَى 02/0 هشیت تؼییي

 

 آزهَى فرضیِ دٍم

هٌؼىغ ؿذُ اػت. ثب تَخِ ثِ ًتبیح ایي خذٍل دس هَسد فشهیِ دٍم اظْبس  5ًتبیح حبكل اص هذل پظٍّؾ فشهیِ دٍم دس خذٍل 

داسی ثیي هبلىیت ًْبدی ٍ ػیبػت تمؼین ػَد دس دّذ، ساثٌِ هؼٌب گًَِ وِ ایي خذٍل ًـبى هی ّوبىًظش خَاّذ ؿذ. 

الگَی سگشػیَى  دٌّذُ آى اػت وِ ًیض ًـبى Fّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس هـبّذُ ًـذ. همذاس آهبسُ  ؿشوت

 هبسُساثٌِ هؼٌبداسی ًذاسًذ. آ  ثشاصؽ ؿذُ هؼٌبداس ًیؼت ٍ هبلىیت ًْبدی ٍ هتغیشّبی وٌتشلی ثب ّن ثب ػیبػت تمؼین ػَد

 .اػت خٌبّب ّوجؼتگی خَد ػذم دٌّذُ ًـبى وِ اػت 2 ٍاتؼَى دٍسثیي

 

( ًتبیج آزهَى رگرسیَى هدل پصٍّص فرضیِ دٍم6جدٍل ضوبرُ )   

 آهبسُ 

 هتغیش 

همذاس ثشآٍسد 

 ؿذُ

ػٌح  tآهبسُ  تبث

 هؼٌبداسی

 585/0 55/0 03/0 6/0 هبلىیت ًْبدی

 150/0 4/1 08/0 56/0 اًذاصُ ؿشوت

 789/0 -27/0 -02/0 -0/0 ػَد ّش ػْن

 312/0 -1 -08/0 -2/4 ثبصدُ داسایی

 249/0 -2/1  -6 همذاس ثبثت

 280/0 داسی ػٌح هؼٌی F 3/1آهبسُ 

 008/2 دٍسثیي ٍاتؼَى 02/0 هشیت تؼییي

 

 آزهَى فرضیِ سَم

َسد فشهیِ ػَم هٌؼىغ ؿذُ اػت. ثب تَخِ ثِ ًتبیح ایي خذٍل دس ه 6ًتبیح حبكل اص هذل پظٍّؾ فشهیِ ػَم دس خذٍل 

دّذ، ساثٌِ هؼٌبداسی ثیي توشوض هبلىیت ٍ ػیبػت تمؼین ػَد دس  گًَِ وِ ایي خذٍل ًـبى هی ّوبىاظْبس ًظش خَاّذ ؿذ. 

الگَی سگشػیَى  دٌّذُ آى اػت وِ ًیض ًـبى Fّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس هـبّذُ ًـذ. همذاس آهبسُ  ؿشوت

 ساثٌِ هؼٌبداسی ًذاسًذ. آهبسُ  شوض هبلىیت ٍ هتغیشّبی وٌتشلی ثب ّن ثب ػیبػت تمؼین ػَدثشاصؽ ؿذُ هؼٌبداس ًیؼت ٍ تو

 .اػت خٌبّب ّوجؼتگی خَد ػذم دٌّذُ ًـبى وِ اػت 2 ٍاتؼَى دٍسثیي

 

( ًتبیج آزهَى رگرسیَى هدل پصٍّص فرضیِ سَم7جدٍل ضوبرُ )  

 آهبسُ 

 هتغیش 

همذاس ثشآٍسد 

 ؿذُ

ػٌح  tآهبسُ  ثتب

 هؼٌبداسی

 789/0 -267/0 -02/0 -04/0 توشوض هبلىیت
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 137/0 5/1 09/0 57/0 اًذاصُ ؿشوت

 861/0 -175/0 -02/0 -0/0 ػَد ّش ػْن

 326/0 -98/0 -08/0 -2/4 ثبصدُ داسایی

 254/0 -1/1  -6 همذاس ثبثت

 304/0 داسی ػٌح هؼٌی F 2/1آهبسُ 

 002/2 دٍسثیي ٍاتؼَى 02/0 هشیت تؼییي

 

 

 آزهَى فرضیِ چْبرم

هٌؼىغ ؿذُ اػت. ثب تَخِ ثِ ًتبیح ایي خذٍل دس هَسد فشهیِ چْبسم  8حبكل اص هذل پظٍّؾ فشهیِ چْبسم دس خذٍل  ًتبیح

دّذ، ساثٌِ هؼٌبداسی ثیي هبلىیت ؿشوتی ٍ ػیبػت تمؼین ػَد دس  گًَِ وِ ایي خذٍل ًـبى هی ّوبىاظْبس ًظش خَاّذ ؿذ. 

الگَی سگشػیَى  دٌّذُ آى اػت وِ ًیض ًـبى Fذُ ًـذ. همذاس آهبسُ ّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس هـبّ ؿشوت

 ساثٌِ هؼٌبداسی ًذاسًذ. آهبسُ  ثشاصؽ ؿذُ هؼٌبداس ًیؼت ٍ هبلىیت ؿشوتی ٍ هتغیشّبی وٌتشلی ثب ّن ثب ػیبػت تمؼین ػَد

 .اػت خٌبّب ّوجؼتگی خَد ػذم دٌّذُ ًـبى وِ اػت 2 ٍاتؼَى دٍسثیي
 

هَى رگرسیَى هدل پصٍّص فرضیِ چْبرمآز ًتبیج( 8جدٍل ضوبرُ )  

 آهبسُ 

 هتغیش 

همذاس ثشآٍسد 

 ؿذُ

ػٌح  tآهبسُ  ثتب

 هؼٌبداسی

 851/0 18/0 01/0 26/0 هبلىیت ؿشوتی

 168/0 4/1 08/0 56/0 اًذاصُ ؿشوت

 787/0 -27/0 -02/0 -0/0 د ّش ػْنػَ

 357/0 -92/0 -08/0 -8/3 ثبصدُ داسایی

 257/0 -1/1  -6 همذاس ثبثت

 308/0 داسی ػٌح هؼٌی F 2/1آهبسُ 

 003/2 دٍسثیي ٍاتؼَى 02/0 هشیت تؼییي

 

 آزهَى فرضیِ پٌجن

هٌؼىغ ؿذُ اػت. ثب تَخِ ثِ ًتبیح ایي خذٍل دس هَسد فشهیِ پٌدن  9ًتبیح حبكل اص هذل پظٍّؾ فشهیِ پٌدن دس خذٍل 

هؼٌبداسی ثیي اًذاصُ ّیأت هذیشُ ٍ ػیبػت تمؼین ػَد  دّذ، ساثٌِ گًَِ وِ ایي خذٍل ًـبى هی ّوبىاظْبس ًظش خَاّذ ؿذ. 

الگَی سگشػیَى  دٌّذُ آى اػت وِ ًیض ًـبى Fّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس هـبّذُ ًـذ. همذاس آهبسُ  دس ؿشوت

 ًذاسًذ. آهبسُساثٌِ هؼٌبداسی   ثشاصؽ ؿذُ هؼٌبداس ًیؼت ٍ اًذاصُ ؿشوت ٍ هتغیشّبی وٌتشلی ثب ّن ثب ػیبػت تمؼین ػَد

 .اػت خٌبّب ّوجؼتگی خَد ػذم دٌّذُ ًـبى وِ اػت 2 ٍاتؼَى دٍسثیي
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( ًتبیج آزهَى رگرسیَى هدل پصٍّص فرضیِ پٌجن9جدٍل ضوبرُ )  

 آهبسُ 

 هتغیش 

همذاس ثشآٍسد 

 ُؿذ

ػٌح  tآهبسُ  ثتب

 هؼٌبداسی

 793/0 -3/0 -02/0 -38/0 اًذاصُ ّیأت هذیشُ

 135/0 5/1 09/0 58/0 اًذاصُ ؿشوت

 800/0 -3/0 -02/0 -0/0 ػَد ّش ػْن

 340/0 -96/0 -08/0 -4 ثبصدُ داسایی

 651/0 -45/0  -4 همذاس ثبثت

 304/0 داسی ػٌح هؼٌی F 2/1آهبسُ 

 003/2 دٍسثیي ٍاتؼَى 02/0 هشیت تؼییي

 

 آزهَى فرضیِ ضطن

یح ایي خذٍل دس هَسد فشهیِ ؿـن هٌؼىغ ؿذُ اػت. ثب تَخِ ثِ ًتب 10ًتبیح حبكل اص هذل پظٍّؾ فشهیِ ؿـن دس خذٍل 

دّذ، ساثٌِ هؼٌبداسی ثیي اػتملال ّیأت هذیشُ ٍ ػیبػت تمؼین ػَد  گًَِ وِ ایي خذٍل ًـبى هی ّوبىاظْبس ًظش خَاّذ ؿذ. 

الگَی سگشػیَى  دٌّذُ آى اػت وِ ًیض ًـبى Fّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس هـبّذُ ًـذ. همذاس آهبسُ  دس ؿشوت

ساثٌِ هؼٌبداسی ًذاسًذ.   ؿذُ هؼٌبداس ًیؼت ٍ اػتملال ّیأت هذیشُ ٍ هتغیشّبی وٌتشلی ثب ّن ثب ػیبػت تمؼین ػَد ثشاصؽ

 .اػت خٌبّب ّوجؼتگی خَد ػذم دٌّذُ ًـبى وِ اػت 2 ٍاتؼَى دٍسثیي آهبسُ

 

(. ًتبیج آزهَى رگرسیَى هدل پصٍّص فرضیِ ضطن11جدٍل ضوبرُ )  

 آهبسُ 

 هتغیش 

همذاس ثشآٍسد 

 ؿذُ

ػٌح  tآهبسُ  ثتب

 هؼٌبداسی

 163/0 -4/1 -08/0 -3/3 اػتملال ّیأت هذیشُ

 192/0 3/1 08/0 5/0 اًذاصُ ؿشوت

 668/0 -43/0 -04/0 -0/0 ػَد ّش ػْن

 472/0 -72/0 -/06 -3 ثبصدُ داسایی

 601/0 -52/0  -3 همذاس ثبثت

 151/0 داسی ػٌح هؼٌی F 7/1آهبسُ 

 011/2 دٍسثیي ٍاتؼَى 02/0 هشیت تؼییي

 

 ًتبیج هربَط بِ فرضیِ اٍل

ّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس  ّذف فشهیِ اٍل ثشسػی ساثٌِ ثیي هبلىیت هذیشیتی ٍ ػیبػت تمؼین ػَد ؿشوت

تْشاى ثَدُ اػت. ًتبیح تحمیك ثشاػبع آصهَى هذل سگشػیَى حبوی اص آى ثَدُ اػت وِ ثیي هبلىیت هذیشیتی ٍ ػیبػت 
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ّب، تغییشی دس ػیبػت هؼٌبداسی ٍخَد ًذاسد، یؼٌی ثب تغییش دس هیضاى دسكذ هبلىیت هذیشاى دس ؿشوت تمؼین ػَد ساثٌِ

 ّبی ایدبد ًوی ؿَد ٍ ػَد تمؼیوی ؿشوت تغییشی ًوی وٌذ.تمؼین ػَد ؿشوت

ػْن هذیش اص ًتبیح حبكل اص ایي فشهیِ تحمیك ثش خلاف اًتظبسات اٍلیِ هحمك ثَدُ اػت صیشا پیؾ ثیٌی هی ؿذ ثب افضایؾ 

صیشا هذیشی وِ خَد اص  یبثذ؛ هبلىیت ػْبم ؿشوت، توبد هٌبفغ ثیي ػْبهذاساى ٍ ّوچٌیي هـىلات ًوبیٌذگی وبّؾ 

ػْبهذاساى ؿشوت اػت، ثشای حفبظت اص هٌبفغ ؿشوت اًگیضُ ثیـتشی داسد ثٌبثشایي ثب افضایؾ دسكذ هبلىیت هذیشاى ػَد 

 تمؼیوی ّش ػْن افضایؾ یبثذ.

( سخجی ٍ ّوىبساى 1392(، ثیبثبًی ٍ ّوىبساى )1389ًظاد )اص ایي فشهیِ ثب ًتبیح تحمیمبت ػتبیؾ ٍ وبظن  ًتبیح حبكل

 ( دس تٌبلن اػت.2013هلٌفی ػلیوبى ) ( ّوخَاًی داسد ٍ ثب ًتبیح تحمیمبت1392)

 ًتبیج هربَط بِ فرضیِ دٍم

ّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى  ؿشوتّذف فشهیِ دٍم ثشسػی ساثٌِ ثیي هبلىیت ًْبدی ٍ ػیبػت تمؼین ػَد 

ثَدُ اػت. ًتبیح تحمیك ثشاػبع آصهَى هذل سگشػیَى حبوی اص آى ثَدُ اػت وِ ثیي هبلىیت ًْبدی ٍ ػیبػت تمؼین ػَد 

ػیبػت  ّب، تغییشی دسگزاساى ًْبدی دس ؿشوتساثٌِ هؼٌبداسی ٍخَد ًذاسد، یؼٌی ثب تغییش دس هیضاى دسكذ هبلىیت ػشهبیِ

 ّبی ایدبد ًوی ؿَد ٍ ػَد تمؼیوی ؿشوت تغییشی ًوی وٌذ.تمؼین ػَد ؿشوت

 گزاساى ًتبیح حبكل اص ایي فشهیِ تحمیك ثش خلاف اًتظبسات اٍلیِ هحمك ثَدُ اػت صیشا ثشاػبع هجبًی ًظشی تحمیك، ػشهبیِ

 ثشخَسداس پزیش ػشهبیِ ّبی ؿشوت دس ای حظِهلا لبثل ًفَر اص ّب ؿشوت ػْبم اص تَخْی لبثل ثخؾ هبلىیت ثِ تَخِ ثب ًْبدی

 .دٌّذ لشاس تبثیش تحت سا ّب آى ّبی ػیبػت ٍ ّب سٍیِ تَاًٌذ هی ٍ ّؼتٌذ

( دس 1389( ّوخَاًی داسد ٍ ثب ًتبیح تحمیك ػتبیؾ ٍ وبظن ًظاد )1392ًتبیح حبكل اص ایي فشهیِ ثب ًتبیح تحمیك ثیبثبًی )

 تٌبلن اػت.

 مًتبیج هربَط بِ فرضیِ سَ

ّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس  ّذف فشهیِ ػَم ثشسػی ساثٌِ ثیي توشوض هبلىیت ٍ ػیبػت تمؼین ػَد ؿشوت

تْشاى ثَدُ اػت. ًتبیح تحمیك ثشاػبع آصهَى هذل سگشػیَى حبوی اص آى ثَدُ اػت وِ هیضاى توشوض هبلىیت ٍ ػیبػت تمؼین 

ّب، تغییشی دس ػیبػت یش دس هیضاى دسكذ هبلىیت ػْبهذاساى ػوذُ دس ؿشوتػَد ساثٌِ هؼٌبداسی ٍخَد ًذاسد، یؼٌی ثب تغی

ّبی ایدبد ًوی ؿَد ٍ ػَد تمؼیوی ؿشوت تغییشی ًوی وٌذ. پیؾ ثیٌی هی ؿذ ثب افضایؾ هبلىیت تمؼین ػَد ؿشوت

ًتبیح حبكل اص ایي ػْبهذاساى ػوذُ، ًظبست ثیـتشی ثش ػولىشد ؿشوت ثِ ػول آیذ ٍ ػَد تمؼیوی ؿشوت افضایؾ یبثذ، اهب 

 فشهیِ ًـبى هی دّذ وِ توشوض هبلىیت تبثیش ثش ػَد تمؼیوی ؿشوت ّب ًذاسد.

( ّوخَاًی داسد ٍ ثب ًتبیح 1392( ٍ ثیبثبًی ٍ ّوىبساى )1389ًظاد )ًتبیح حبكل اص ایي فشهیِ ثب ًتبیح تحمیمبتؼتبیؾ ٍ وبظن 

 ( دس تٌبلن اػت.2010( ٍ گًَضالغ ٍ ّوىبساى )2009وَوی ٍ گیضاًی ) تحمیمبت

 ًتبیج هربَط بِ فرضیِ چْبرم

ّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس  ّذف فشهیِ چْبسم ثشسػی ساثٌِ ثیي هبلىیت ؿشوتی ٍ ػیبػت تمؼین ػَد ؿشوت

تْشاى ثَدُ اػت. ًتبیح تحمیك ثشاػبع آصهَى هذل سگشػیَى حبوی اص آى ثَدُ اػت وِ هبلىیت ؿشوتی ٍ ػیبػت تمؼین ػَد 

تغییشی دس ػیبػت تمؼین ػَد  دسساثٌِ هؼٌبداسی ٍخَد ًذاسد، یؼٌی ثب تغییش دس هیضاى دسكذ هبلىیت ػْبهذاساى ؿشوتی 

 ثشاػبع هجبًی ًظشی پیؾ ثیٌی هی ؿذ ثب افضایؾ دسكذ ّبی ایدبد ًوی ؿَد ٍ ػَد تمؼیوی ؿشوت تغییشی ًوی وٌذ.ؿشوت

ػَد تمؼیوی ّش ػْن افضایؾ یبثذ اهب ًتبیح حبكل اص ایي فشهیِ، ثش  ػْبهی ّبی ؿشوت اخضای تَػي ؿذُ ًگْذاسی ػْبم

 خلاف پیؾ ثیٌی ّبی اٍلیِ هحمك ثَدُ اػت.

( ّوخَاًی داسد ٍ ثب ًتبیح تحمیمبت ػتبیؾ ٍ وبظن ًظاد 1392ًتبیح حبكل اص ایي فشهیِ ثب ًتبیح تحمیمبت ثیبثبًی ٍ ّوىبساى )

 ( دس تٌبلن اػت.1389)

 ضیِ پٌجنًتبیج هربَط بِ فر
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ّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس  ّذف فشهیِ پٌدن ثشسػی ساثٌِ ثیي اًذاصُ ّیئت هذیشُ ٍ ػیبػت تمؼین ػَد ؿشوت

تْشاى ثَدُ اػت. ًتبیح تحمیك ثشاػبع آصهَى هذل سگشػیَى حبوی اص آى ثَدُ اػت وِ ثیي اًذاصُ ّیئت هذیشُ ٍ ػیبػت 

ّب، تغییشی دس ػیبػت تمؼین ػَد اسد، یؼٌی تغییش تؼذاد اػوبی ّیئت هذیشُ ؿشوتتمؼین ػَد ساثٌِ هؼٌبداسی ٍخَد ًذ

 ّبی ایدبد ًوی ؿَد ٍ ػَد تمؼیوی ؿشوت تغییشی ًوی وٌذ.ؿشوت

ٍ  ًظبست ثش ػولىشد هذیشیتدس ثْجَد  یؿَد ٍ ًمؾ هْو هی یتلم یؿشوت تیاص ػبصٍوبسّبی هْن حبوو یىیهذیشُ  ّیئت

پیؾ ثیٌی هی ؿذ ثب افضایؾ تؼذاد اػوبی ّیئت هذیشُ ػَد تمؼیوی ؿشوت افضایؾ یبثذ، اهب  وٌذ. هی فبیا ییپبػخگَ ؾیافضا

 ًتبیح حبكل اص ایي فشهیِ پیؾ ثیٌی ّبی اٍلیِ هحمك سا ًمن وشدُ اػت.

ٍ ػلیوبى هلٌفی  ( ّوخَاًی داسد ٍ ثب ًتبیح تحمیمبت1392ًتبیح حبكل اص ایي فشهیِ ثب ًتبیح تحمیمبت سخجی ٍ ّوىبساى )

 ( دس تٌبلن اػت.2013)

 ًتبیج هربَط بِ فرضیِ ضطن

ّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق  ّذف فشهیِ ؿـن ثشسػی ساثٌِ ثیي اػتملال ّیئت هذیشُ ٍ ػیبػت تمؼین ػَد ؿشوت

شُ ثب تمؼین ثْبداس تْشاى ثَدُ اػت. ًتبیح تحمیك ثشاػبع آصهَى هذل سگشػیَى حبوی اص آى ثَدُ اػت وِ اػتملال ّیئت هذی

ّب، تغییشی دس ػیبػت ػَد ؿشوت ساثٌِ هؼٌبداسی ًذاسد، یؼٌی ٍخَد هذیشاى غیش هَظف دس تشویت ّیئت هذیشُ ؿشوت

 وٌذ.وٌذ ٍ ػَد تمؼیوی ؿشوت تغییشی ًویّبی ایدبد ًویتمؼین ػَد ؿشوت

هذیشُ اػت ٍ اػتملال  ٍظیفِ ّیئت يیتش هْنهذیشُ یىی دیگش اص اخضای حبوویت ؿشوتی اػت. وٌتشل  هیضاى اػتملال ّیئت

ػٌَاى اثضاسی وٌتشلی دس ؿشوت،  هذیشُ ثِ وٌذ. تشویت ّیئت هذیشُ دس افضایؾ ػولىشد ًمؾ وٌتشلی، ًمؾ هْوی ایفب هی ّیئت

هذیشُ، ػبهل هْوی دس تَهیح تَاًبیی اػوب ثشای اًدبم ٍظبیف ٍ  ثٌبثشایي، تشویت ّیئت؛ هذیشُ اػت لذست ّیئت وٌٌذُ يییتؼ

ثٌبثشایي پیؾ ثیٌی هی ؿذ ثب افضایؾ اػتملال ّیئت هذیشُ پشداخت ػَد ػْبم ؿشوت افضایؾ ؛ وه ثِ ػولىشد ؿشوت اػتو

 یبثذ، اهب ًتبیح حبكل اص ایي فشهیِ ثش خلاف پیؾ ثیٌی ّبی اٍلیِ هحمك ثَدُ اػت.

هلٌفی ٍ ػلیوبى  ٍ ثب ًتبیح تحمیمبت( ّوخَاًی داسد 1392ًتبیح حبكل اص ایي فشهیِ ثب ًتبیح تحمیمبت سخجی ٍ ّوىبساى )

 ( دس تٌبلن اػت.1392ػتبیؾ ٍ وبظن ًظاد ) ( 2013ٍ)

 پیطٌْبدات در راستبي تحقیك

ثِ ّب تبثؼی اص ػبختبس هبلىیت ٍ حبوویت ؿشوت ّب ًوی ثبؿذ ٍ ثب تَخِ ثِ ًتبیح تحمیك ثِ ًظش هی سػذ وِ تمؼین ػَد ؿشوت

تش ّب ًتَاًؼتِ اػت ثبػث اخشای ًظبست دلیكٍ تشویت اػوبی ّیئت هذیشُ دس ؿشوتّبی ایشاًی تؼذاد ًظش هی سػذ دس ؿشوت

 ، ثِ ایي هٌظَساص ػَی ّیئت هذیشُ ثش وبس هذیشاى ؿَد

ستجِ  ػلاٍُ ثش ؿبخلی چٌیي ٍخَد صیشا اػت؛ الضاهی وٌٌذ هحبػجِ سا ؿشوتی حبوویت ؿبخق ثتَاًٌذ وِ ػبصهبًْبیی ایدبد

 .ثبؿذ هؤثش ّب ؿشوت ثِ ساخغ لوبٍت دس هشدم ػوَم ٍ گزاساى ػیبػت حؼبثشػبى، ایثش هیتَاًذ ّب ؿشوت ثٌذی

 

 هٌببع

داًؾ ٍ پظٍّؾ (، ًمؾ تشویت ػْبهذاساى دس ػذم تمبسى اًلاػبت ٍ ػولىشد ؿشوت، 1387) ػلیاثشاّیوی وشدلش،  .1

 .18-23، ف 12ؿوبسُ  حؼبثذاسی،

، فللٌبهِ داًؾ هبلیبس هبلىیت ٍ ػیبػت تمؼین ػَد ؿشوت ّب، ( ػبخت1392، ؿبػش ٍ ػتبسُ سهی وبظوی )ثیبثبًی .2

 .30-15، كق 20ؿوبسُ 



 هٌبلؼبت التلبد، هذیشیت هبلی ٍ حؼبثذاسی

186 -202، كفحبت 1396، ثْبس 1، ؿوبسُ 3دٍسُ   

201 

 

ثشسػی ساثٌِ ثیي هىبًیضم ّبی ًظــبم ساّجـــشی ؿــشوت ّب  (.1392سٍح الله، البخبًی هدیذ ٍ صّشا اكلاًی ) سخجی، .3

تحمیمبت حؼبثذاسی ٍ ، شاىٍ ػیبػت ّبی تمؼین ػَد دس ؿشوت ّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْ

 .143-124، كق 19، ؿوبسُ حؼبثشػی

 ػیبػت ٍ ؿشوتی حبوویت وبسّبی ٍ ػبص اص ثشخی ثیي استجبى ثشسػی(. 1392، غلاهشهب )سػتوی، اهیي ٍ پبوذل .4

 یبصدّویي ّوبیؾ هلی حؼبثذاسی ایشاى.، اٍلیِ ػْبم ػوَهی ػشهِ اص پغ ؿشوت ػَد تمؼین

(، ثشسػی تأثیش ػبختبس هبلىیت ٍ تشویت ّیأت هذیشُ ثش ػیبػت 1389لٌفی وبظن ًظاد، )ػتبیؾ، هحوذحؼیي ٍ ه .5

، 1ػبل اٍل، ؿوبسُ  هدلِ داًؾ حؼبثذاسی،ّبی تمؼین ػَد ؿشوت ّبی پزیشفتِ ؿذُ دس ثَسع اٍساق ثْبداس تْشاى، 

 .29-51ف 

 دس ؿشوتی حبوویت ٍ ػَد ینتمؼ ػیبػت ثیي ساثٌِ ثشسػی( 1392) تجبس یَػفؼلی ًلیجِ ٍ حؼیي ،فخبسی .6

 .84-69 كق ،62 ؿوبسُ حؼبثشػی، ٍ حؼبثذاسی ّبی ثشسػی تْشاى، ثْبداس اٍساق ثَسع دس ؿذُ پزیشفتِ ؿشوتْبی

 ػَد تمؼین ػیبػت ثش هبلىیت ػبختبس تأثیش . ثشسػی1390. ًلیشی ًبكش .صادُ تشن ػیذاى خذیدِ .سهبیی فشصیي .7

 .133-113 كق چْبسم. . ػبل90 ثْبس .13ؿوبسٓ  ثْبداس اٍساق ثَسع فللٌبهِْشاى. ت ثْبداس اٍساق ثَسع ؿشوتْب دس

 ٍ وَچه ّبی ؿشوت دس ًَآٍسی ػولىشد ٍ داًؾ ًَآٍسی ،داًؾ هذیشیت ،1389 حیذس، ػیذ ،فخشالذیٌی هیش .8

 .103-118 كق ،35 پیبپی 2 ؿوبسُ ،ثبصسگبًی هذیشیت اًذاص چـن هدلِ. هتَػي

 
9. Blau Benjamin, Fuller Kathleen, (2008). "Flexibility and dividends", Journal of 

Corporate Finance 2008; 14: 133-152. 

10. González.M, Molina.C.A&Pablo.E, (2010), «Dividend Policy and Ownership 

Structure in Latin America», Universidad de los Andes (UNIANDES), Vol 21, pp 1-

20. 

11. Kouki, M, and Guizani, M. (2009), Ownership Structure and Dividend Policy: 

Evidence from the Tunisian Stock Market. European Journal of Scientific esearch. 

Vol. 25, No.1, PP. 42-53. 

12. Kowalewski, Oskar &Talavera, Oleksandr (2007)."Corporate Governance and 

Dividend Policy in Poland, Warsaw School of Economics", Available at ssrn 2007. 

13. Lim, S; Matolcsy, Z, and Chow, D. (2007). The association between board 

composition and different types of voluntary disclosure. European Accounting 

Review. Vol. 16, No. 3, pp. 555-583. 

14. Mohamed Moustafa Soliman(2013). Ownership structure, board composition, and 

dividend policies Evidence from Saudi Arabia. http://ssrn.com/abstract. 

15. Pushner, G. M., (1995), Equity ownership structure, leverage, and productivity: 

Empirical evidence from Japan, Pacific-Basin Journal, Vol. 3(2-3), pp: 241-255. 

16. Rozeff, M. (1982). Growth, Beta and Agency Costs as Determinants of dividend 

Payout Ratios. The Journal of Financial Research. Vol. 5, No.3, pp. 249-259. 

17. Tsaia, H. and Z. Gu(2007)."The Relationship Between Institutional Ownership and 

Casino Firm Performance." Hospitality Management.vol.26,pp.517-530. 

 

 

http://ssrn.com/abstract


 هٌبلؼبت التلبد، هذیشیت هبلی ٍ حؼبثذاسی

186 -202، كفحبت 1396، ثْبس 1، ؿوبسُ 3دٍسُ   

202 

 

 

Effect on Dividend Policy Ownership and Management Structure 

  in Tehran Stock Exchange 

Mandana Pashaei 
 

Graduate accounting Islamic Azad University International Center for Persian Gulf 

 

Abstract 

 
The main purpose of corporations is to maximize shareholder wealth. One of the factors affecting it, the 

company's dividend policy. For this reason, the dividend policy has been one of the most important financial 

topics. Four variable institutional ownership, managerial, corporate and ownership concentration as a component 

of the ownership structure, the two variable board size and board independence as management structure and the 

ratio of dividend stock to the earnings per share as components of dividend policy Used. is. The findings on the 

impact of the ownership structure and management on the dividend policy indicates that none of the components 

of the ownership structure (institutional ownership, managerial, corporate and ownership concentration) and the 

management structure (board size and board independence) has a significant effect on dividend policy of not 

participating. 

 

Keywords: institutional ownership, managerial ownership, corporate ownership, concentration of ownership, 

board size, board independence, dividend policy. 

 

 

 

 


