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 معاونت پژوهص و فه آوزي 

 به نام خدا 

 منشىز اخلاق پژوهص
 

وند سبذان و اعتقاد به ايه كه عالم محضس گاي دانشگاي در  با يازي اش خدا ست و همىازي ناظر بر اعمال انسان و به منظىز پاض داشت مقام بلىد دانص و پژوهص و نظر به اهميت جاي خدا

ر ضراز دادي يت هاي پژوهشي مد نظ اعتلاي صرهنگ و تمدن بشسي، ما دانصدىيان و اعضاء هيئت علمي واحدهاي دانشگاي آشاد اسلامي متعهد مي ظرديم اصىل شير زا در انجام فعال 

 و اش آن تخطي وكنيم:

 اصل حقيقت دىيي: تلاش در زاستاي پي دىيي حقيقت و وفادازي به آن و دوزي اش هرگىنه پنهان ساشي حقيقت. -1

 اصل زعايت حقىق: التصام به زعايت كامل حقىق پژوهشگران و پژوهيدگان )انسه،حيىان ونبات( و ساير صاحبان حك. -2

كازان پژوهص.اصل مالكيت مادي و  -3  معنىي: تعهد به زعايت كامل حقىق مادي و معنىي دانشگاي و كليً هم

 اصل مىافع ملي: تعهد به زعايت مصالخ ملي و در نظر داشته پيشبرد و تىسعً كشىز در كليً مراحل پژوهص. -4

 مىال، تجهيصات و مىازع در اختياز.اصل زعايت انصاف و امانت: تعهد به اجتىاب اش هرگىنه جانب دازي غيس علمي و حفاظت اش ا -5

: تعهد به صيانت اش اسساز و اطلاعات محرمانه اصراد، ساشمان ها و كشىز و كليً اصراد و نهادهاي مرتبط با تحقيك. -6  اصل زاشدازي

 مت ضكني.اصل احتسام: تعهد به زعايت حريم ها و حرمت ها در انجام تحقيقات و زعايت جانب نقد و خىددازي اش هرگىنه حر -7

كازان علمي و دانصدىيان به غيس اش مىازدي كه منع قانىني داز -8  د.اصل ترويج: تعهد به زواج دانص و اضاعه نتايج تحقيقات و انتقال آن به هم

 ائبً هاي غيسعلمي مي آلايىد.اصل برائت: التصام به برائت دىيي اش هرگىنه زفتاز غيسحرفه اي و اعلام مىضع نسبت به كساني كه حىشي علم و پژوهص زا به ض -9
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 معاونت پژوهص و فه آوزي 

 به نام خدا 

تحصيلي
 تعهد اصالت زساله يا پايان نامه 

 

زي                   كه در تازیخ                             سهيلا قیصسي اينجانب                  اش پايان نامه خىد تحت عنىان               21/12/1392دانص آمىختً مقطع كازشىاسي ازشد در زشتً         حسابدا

كانيصم    نمىدي   دفاع           17         با كسب نمري                   پريرفتً شدي در بىزض اوزاق بهاداز تهران هايهاي داکميت شسکتي بر سياست تقسیم سىد شسکتمطالعً تجربي تأثيس م

 ام بدینىسيلً متعهد مي شىم:

نامه, کتاب, مقاله ايه پايان نامه داصل تحقيك و پژوهص انجام شدي تىسط اينجانب بىدي و در مىازدي كه اش دستاوزدهاي علمي و پژوهشي ديگران)اعم اش پايان  (1

 مصخصات آنرا در فهرست مربىطه ذطر و درج طردي ام.و ...(استفادي نمىدي ام, مطابك ضىارط و زویه مىدىد, نام منبع مىزد استفادي و ساير 

تحصيلي) هم سطخ, پایین تر يا بالاتر( در ساير دانشگاي ها و مىسسسات آمىشش عالي ازائه نطدي است (2
 .ايه پايان نامه قبلًا براي هیچ مدزک 

تحصهقل, اسهد اسهتفادي و هرگهىنه بههري بردازي اعههم اش ثها  کتهاب,  به  (3
ت اختهساع و ... اش پايهان نامه داشهتً با هم, اش حهىشي معاونههت ذىانچهً زعهد اش صرا هت اش 

 پژوهشي واحد مدىشهاي مربىطه زا اخر نمايم.

ينجانب مطابك ذىانچً در هر مقطع شماني خلاف مىازد فىق ثابت شىد, عىاقب ناشي اش آن زا مي پريرم و دانشگاي آشاد اسلامي واحد مرودشت مجاش است با ا (4

تحصيلي ام هیچگىنه ادعايي نخىاهم داشت.ضىارط و مقرزات زفتاز 
 نمىدي و در صىزت ارطال مدزک 

 نام و نام خانىادگي: سهيلا قیصسي                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

 تازیخ و امضا                                                                                                                                                                                                           
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 (M.Aناهه کارشناسي ارشد )جلسه دفاع اس پایاىصورت

٘بٔٝ ذٛز ثب اظ پبیبٖ 21/12/1392ضقتٝ حؿبثساضی زض تبضید  ؾٟیلا لیهطی٘بْ ٚ ٘بْ ذب٘ٛازٌی زا٘كدٛ: 

پصیطفتٝ قسٜ زض  ٞبیقطوتی ثط ؾیبؾت تمؿیٓ ؾٛز قطوتٞبی حبوٕیت ُٔبِٗٝ تدطثی تأثیط ٔىب٘یعْٖٙٛاٖ:

 زفبٔ ٕ٘ٛزٜ اؾت. 17 ثب ٕ٘طٜ ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ

 

 ًبم ٍ ًبم خبًَادگی اػضبی ّیئت داٍسی              ػوت                    اهضبء اػضبی ّیئت داٍسی            

 اؾتبز ضإٞٙب                ؾیس ٟٔسی حؿیٙی اظاٖ اذبضیزوتط  -1

 اؾتبز ٔكبٚض     زوتط ٔحٕسضيب إِبؾی                          -2

 اؾتبز زاٚض    پٛض                               زوتط ٞبقٓ ِٚی -3

 

 ٔطاتت فٛق ٔٛضز تبییس اؾت.

 

 

 هذیش/هؼبًٍت پظٍّـی

 هْش ٍ اهضبء
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 سپاسگزازي 

وندي ضسپا و حمد  در تا اصروخت بر انسان صرازوي صدان  مشعل و   ساخته زوش  معرفت نىز به زا  دل  كه  دصس  زا  خدا

يت آن پرتى  . شىاسد شبا ضلالت شا زا  هدا

تحصيلي هاي  پايان در
كايک  محضص شا دانم مي مشلا مقطع  تحصقل مدت در كه ميسمحت  اساتيد ي

-کتطان خىشهبر  پر عمر هم رخ  شا  

ویژي اش ام، متىاضعانه و صميمانه تشكر کنم  و بهانىاز دانص كسب طرديهاي معرفت ذيدي و اش شمع پرصروغ ودىدضان 

مطاوز دىاب آقاي دکتس  و استاد محتسم سيد مهدي حسیني اشان اخازي شحمات استاد محتسم زاهنما دىاب آقاي دکتس 

گازش مراحل مختلف اش نظرات ازشندي محمدزضا الماسي همچنیه اش اایطان بهري كه در ن
زجمىد دىاب آقاي ستاد امىد شدم و 

 نامه زا پريرفتند، متشكرم.كه  با کمال حسه نیت شحمت  ازشيابي نهايي و داوزي ايه پايانپىز دکتس ها م ولي
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 عزیزم مادر به تقديم

 ودىدش نىز و جاودانه مهر ازج به ، جانم و زوح گاي ًتكي 

 

 عزیزم  پدز به تقديم

 صدریغ  بي ي زهنمىدها ضپا به ، مشدلسى دامي و ياز

 

 تقديم به همسسم

 دریغطانبه پاض مهرباني و حمايت بي
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 چىیذُ

زؾت ٝثیكتطیٗ ؾٛز ضا ث وٝ اؾت ثٛزٜ ایٗ ٕٞٛاضٜ ٌصاضاٖٚ تٕبٔی ؾطٔبیٝ التهبزی ٞبیثٍٙبٜ انّی ٞسف

 ٞبی تمؿیٓ ؾٛزٚ ؾیبؾت حبوٕیت قطوتی ٞبیی ثیٗ ٔىب٘یعْٞف ثطضؾی ضاثُٝ. ٞسف ایٗ پػٚآٚض٘س

 ٞبیتحمیك ٘ٛٔ اظ قٙبؾیضٚـٗس ث اظ ٚ وبضثطزی ٞسف ِحبِ اظ حبيط پػٚٞف. ٞب اؾتقطوت

تٟطاٖ، ثٟبزاض اٚضاق قطوت ًٖٛ ثٛضؼ  78 ٞبی ٔٛضز ٘یبظ اظزازٜت. ثسیٗ ٔٙٓٛض اؾ ٕٞجؿتٍی -تٛنیفی 

ثٙسی ٚ تدعیٝ ٚ َجمٝ Excelٞب زض ٘طْ افعاض زازٜآٚضی ٌطزیسٜ اؾت. خٕٕ 1391تب  1386زض َی زٚضٜ ظٔب٘ی 

تىٙیه آٔبضی ٔٛضز اؾتفبزٜ خٟت آظٖٔٛ  ا٘دبْ قسٜ اؾت. Eviewsافعاض ٞب ثب اؾتفبزٜ اظ ٘طْتحّیُ آٖ

زض حبوٕیت قطوتی  ٞبیٔىب٘یعْاظ ٔیبٖ وٝ  س. ٘تبیح تحمیك ٘كبٖ زازثبقٞب، ضٌطؾیٖٛ چٙس ٔتغیطٜ ٔیفطيیٝ

 ٚ ا٘ساظٜ یزاضٔٗٙی ی ٔٙفی ٚٞب ضاثُٝٞبی تمؿیٓ ؾٛز قطوتؾیبؾتثب  ، ٔبِىیت ٟ٘بزی٘ٓط ٌطفتٝ قسٜ

 زاضز.  زاضیٔثجت ٚ ٔٗٙی یٞبی تمؿیٓ ؾٛز ضاثُٝٔسیطٜ ثب ؾیبؾتبتٞی

 ٞبی تمؿیٓ ؾٛزٔسیطٜ، ؾیبؾتٟ٘بزی، ا٘ساظٜ ٞیبتحبوٕیت قطوتی، ٔبِىیت ّبی ولیذی: ٍاطُ

 

 



2 
 

 
 فصل اول                                                                                               

 کلیات تحقیق
 

 

 

 

 

  هِهمذ -1-1

ٚ ٘مشف آٖ زض وشبٞف    ٞب ٚ حمٛق ؾٟبٔساضاٖ تبویس زاضزثط ٔٛيٛٔ ضاٞجطز قطوت 1حبوٕیت قطوتی

ٔؿبیُ ٕ٘بیٙشسٌی زض اضتجشبٌ اؾشت وشٝ     ثب تًبز ثیٗ ٔٙبفٕ ؾٟبٔساضاٖ ٚ ٔسیطاٖ اؾت. ایٗ تًبز ٔٙبفٕ اغّت 

زیٍطی  وٙٙسٌبٖ زض قطوت ٚبٚت ثٛزٖ اٞساف ٚ تطخیحبت ٔكبضوت٘بقی اظ زٚ ّٖت انّی اؾت: اِٚی ٔتف

طخیحشبت یىشسیٍط. اظ زیشسٌبٜ تئشٛضی     وٙٙسٌبٖ ٘ؿجت ثٝ ّٖٕىطز، زا٘شف ٚ ت ٘بلم ثٛزٖ اَلاٖت ٔكبضوت

ٞب وشٝ ترهشم، اؾشتملاَ ٚ لشسضت     ٔسیطٜ قطوت، حًٛض ٔسیطاٖ غیطْٔٛف ٚ ٔؿتمُ زض ٞیبت2ٕ٘بیٙسٌی

تٛا٘س یه ؾبظٚ وبض تٛإ٘ٙشس حبوٕیشت قشطوتی ثشٝ     ٘ٓبضت ثط ّٖٕىطز قطوت زاض٘س، ٔی لب٘ٛ٘ی لاظْ ضا ثطای

 (.1391حؿبة آیس )ثطزاضاٖ حؿٗ ظازٜ ٚ ٕٞىبضاٖ، 

ٜ، ْٟٛض ای ثٛزی اظ ؾبظ ٚ وبضٞبی وٙتطَ ثیطٚ٘ی ٔٛثط ثط حبوٕیت قطوتی وٝ زاضای إٞیت فعایٙسٜیى

ٞشبی ثیٕشٝ،   ٞشب، قشطوت  ٌصاضاٖ ثعضٌی ٘ٓیط ثب٘شه ٌصاضاٖ ٟ٘بزی، ؾطٔبیٝؾطٔبیٝ. ٌصاضاٖ ٟ٘بزی اؾتؾطٔبیٝ

ٝ قٛز وشٝ حًشٛض   ٖٕٛٔب ایٗ ٌٛ٘ٝ تهٛض ٔی ٞؿتٙس. ٌصاضی ٚ ...ٞبی ؾطٔبیٝقطوت ٌشصاضاٖ ٟ٘شبزی   ؾشطٔبی
                                                           
1 -Corporate governance 
2 -Agency theory 
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(. ایٗ أط اظ فٗبِیشت ٘ٓشبضتی وشٝ    1998، 1ٞب ٔٙدط قٛز )ثٛـٞبی قطوتٕٔىٗ اؾت ثٝ تغییط ضفتبض ٚ ضٚیٝ

  .(2006، 2عیطز )ِٚٛضی ٚ خٙىیٌٙزٞٙس، ٘كبت ٔیٌصاضاٖ ا٘دبْ ٔیایٗ ؾطٔبیٝ

تٛا٘شس  ثٝ ٖٙٛاٖ یىی زیٍط اظ ؾشبظوبضٞبی حبوٕیشت قشطوتی، ٔشی     3اظ َطفی ٚخٛز ؾٟبٔساضاٖ ٟ٘بزی

ٖث افعایف ٘فٛش ؾٟبٔساضاٖ ثط ٔسیطیت ٌشطزز،  بسٖ ٔٙبفٕ ؾٟبٔساضاٖ قٛز ٚ ایٗ ٕٞؿٛیی ثٔٛخت ٕٞؿٛ ق

ٖٕسٜ ثط ازاضٜ أٛض قطوت ٘بقی ٕٞچٙیٗ زاقتٗ تٕطوع زض ٔبِىیت قطوت ٘یع وٝ اظ وٙتطَ ُّٔك ؾٟبٔساضاٖ 

 ثشٝ ٚاؾشُٝ زاقشتٗ اَلاٖشبت وشبفی،     وبٞٙسٜ ٔؿبیُ ٕ٘بیٙسٌی قٛز. ظیطا ؾٟبٔساضاٖ ٖٕسٜ تٛا٘س قٛز، ٔیٔی

 (.1391ثطزاضاٖ حؿٗ ظازٜ ٚ ٕٞىبضاٖ، سیطیت وٙتطَ ثٟتطی زاقتٝ ثبقٙس )تٛا٘ٙس ثط ّٖٕىطز ٔٔی 

ٌیطی ثؿیبضی اظ تغییطات زض ؾیؿتٓ حبوٕیت قطوتی زاض٘شس.  ؾٟبٔساضاٖ ٟ٘بزی ٘مف انّی زض قىُ

ٝ فٛشٞب اظ ٘ت ثرف زض ذٛض تٛخٟی اظ ؾٟبْ قطوتاظ ؾٟبٔساضاٖ ثب تٛخٝ ثٝ ٔبِىی ایٗ ٌطٜٚ ای لبثُ ٔلاحٓش

 اظ آ٘دب وٝ ٔبِىبٖ ٟ٘بزی ٞبی آٟ٘ب ضا تحت تبثیط لطاض زٞٙس.تٛا٘ٙس ضٚیٝٞبی ثطذٛضزاض ثٛزٜ، ٔیزض ایٗ قطوت

اٖ اظ ی اترشبش قشسٜ اظ ؾشٛی ٔشسیط    ٞببضت ثط ضٚیٝزٞٙس. ٘مف آٟ٘ب زض ٘ٓثعضٌتطیٗ ٌطٜٚ ؾٟبْ ضا تكىیُ ٔی

 .(2003، 4)ٌیلاٖ ٚ اؾتبضوؽ إٞیت ثبلایی ثطذٛضزاض اؾت

وٙٙس یب ٞب ؾٛزقبٖ ضا تٛظیٕ ٔیيٛٔ پبؾد زازٜ ٘كسٜ، وٝ چطا قطوتتبوٖٙٛ ثٝ َٛض وبُٔ ثٝ ایٗ ٔٛ

زض أٛض ٔشبِی   ؾٛزٌصاضاٖ ثٝ ؾٛز تمؿیٕی تٛخٝ زاض٘س. ایٗ ٔؿئّٝ ثٝ ٖٙٛاٖ ٕٔٗبی تمؿیٓ ؾطٔبیٝ ایٙىٝ چطا،

یبٖ ٔسیطیت ٞبی ٕ٘بیٙسٌی وٝ ثٝ ّٖت ٘بثطاثطی اَلاٖبت ٔ(. ثب قطح ٞطی2000ٝٙ، 5ٛ)ازٌّ قٙبذتٝ قسٜ اؾت

ٞبی وبٞف ٞعیٙٝ ضا وبٞف خطیبٖ ٘مس آظاز زض زؾتطؼ ٔشسیطاٖ  قٛز، یىی اظ ٔىب٘یعْٚ ؾٟبٔساضاٖ ایدبز ٔی

 .( 1976، 6ِیًٙ ه)خٙؿٗ ٚ ٔقٛز َطیك پطزاذت ؾٛز تمؿیٕی حبنُ ٔی ٖٙٛاٖ وطز٘س وٝ اظ

 

 

 ِألثیبى هؼ -1-2

ٓ  ٚخٛز ٔیٞب، ایٗ أىبٖ ثٝثب خسایی ٔبِىیت اظ ٔسیطیت قطوت ٞشبیی اترشبش   آیس وٝ ٔشسیطاٖ تهشٕی

ٝ ٕ٘بیٙس وٝ زض ضاؾتبی ٔٙبفٕ ذٛز ٚ ٔغبیط ثب ٔٙبفٕ ؾٟبْ ٝ "ٖٙشٛاٖ  زاضاٖ ثبقس. تًبز ٔٙبفٕ وٝ اظ آٖ ثش ی ٔؿشأِ

ٞشبی  ٞبی قشطوت وٝ ٞط یه اظ نبحت ٘فٕقٛز، ٘بقی اظ زٚ ّٖت ٖٕسٜ اؾت: اَٚ ایٗتٗجیط ٔی "ٕ٘بیٙسٌی

ْ  وٝ ٞیچٞبی ٔتفبٚتی زاض٘س ٚ زیٍط ایٗؾٟبٔی ٖبْ تطخیح ٞشب، زا٘شف ٚ   وساْ اَلاٖبت وبّٔی زض ٔشٛضز الشسا

 .(1976)خٙؿٗ ٚ ٔه ِیًٙ،  تطخیحبت زیٍطی ٘ساضز

                                                           
1- Bushee 

2 -Velury and Jenkins 
3- Institutional investors 

4- Gilan and Starks 

5- Adaoglu 
6- Jensen and Meckling 
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ٞشب  ، ٚ افعایف ثحطا3ٖ، آزِفی2، ٚضِسوب1ْٖ ا٘طٖٚٞبیی؛ چٛٞبی ٌؿتطزٜ ٔبِی اذیط زض قطوتضؾٛایی

ثبقس. ثط ٕٞشیٗ اؾشبؼ،   ی ٕ٘بیٙسٌی ٔطثٌٛ ٔیٚ خطایٓ ٔبِی زض ٔٛاضز ٔكبثٝ زیٍط زض ؾُح خٟبٖ، ثٝ ٔؿأِٝ

ٍیطی اظ ّٖٕىطز ٘بٔٙبؾشت ٔشسیطیت ثبیشس    جٛز ّٖٕىطز ٔبِی ٚ زض ٟ٘بیت، پیكخٟت وبٞف خطایٓ ٔبِی ٚ ثٟ

ی ایدبز قسٜ ثیٗ ٔبِىیشت ٚ وٙتشطَ وشبٞف یبثشس. اظ     وطز وٝ ثب اخطای آٖ فبنّٝؾبظٚوبضٞبی ٘ٓبضتی ایدبز 

 .(1998 )خبٖ ٚ ؾٙجت، ثبقسٔی 4خّٕٝ چٙیٗ ؾبظٚوبضٞبی ٘ٓبضتی، َطاحی ٚ اخطای ٘ٓبْ حبوٕیت قطوتی

، ضٚـ تفىیشه حمشٛق   1976زض ؾبَ  "خٙؿٗ ٚ ٔه ِیًٙ"اظ ظٔبٖ ثطضؾی تئٛضی ٕ٘بیٙسٌی تٛؾٍ         

ٖلاٜٚ ثٝ ز٘جبَ ثطذشی  ثٝ ٞبی ٔسضٖ پصیطفتٝ قس.َٛض ٚؾیٗی اظ ؾٛی ثطذی اظ قطوتٔسیطیت ثٝ ٔبِىیت اظ

آؾیب، ؾبذتبض حبوٕیت قشطوتی ثشٝ    1997ٞبی ٔبِی ثعضي ٚ ٕٞچٙیٗ پؽ اظ ثحطاٖ ٔبِی ؾبَ جطزاضیاظ ولاٞ

 5التهشبزی ٞشبی  ٔٛيٛٔ ثؿیبض خصاثی زض ؾُح ز٘یب تجشسیُ ٌطزیشس. زض ٘تیدشٝ ؾشبظٔبٖ تٛؾشٗٝ ٚ ٕٞىشبضی      

(OECD َزض ؾب )اْٟبض زاقت وٝ ٔؿأِٝ حبوٕیت قطوتی وٝ ثب انَٛ اذلالشی ٚ نشسالت ٔشسیطیت     1998

ٛ ٞبی آؾیبیی ٔیتی ٘عزیىی زاضز، زِیُ انّی اؾت وٝ ٔبٕ٘ ضقس ثطذی اظ قطوضاثُٝ ؾشبظٔبٖ تٛؾشٗٝ ٚ   ) زقش

 (.1999ٞبی التهبزی، ٕٞىبضی

 

یٓ وٝ تهٕیٓ ثٝ پطزاذت ؾٛز، لجُ اظ ایٙىشٝ ثشٝ   یٕ٘بثٝ ٘تبیح تحمیمبت ٔكبٞسٜ ٔی اظ َطفی ثب تٛخٝ

ٞشبی  ثشب چشبِف   (CEO)ٖبٔشُ  ٔشسیطٜ ٚ ٔشسیط  تبٞبی ظیبزی ضٚثطٚ اؾت.  ٞیب چبِفٔطحّٝ ٟ٘بیی ثطؾس، ث

ضٚ  ٌصاضاٖ، تٟٗسات ٚ اِعأبت ثسٞی ٚ ٘یبظٞبی ٔبِی قطوتثؿیبضی ٘ٓیط فكبض اظ ؾٛی ؾٟبٔساضاٖ / ؾطٔبیٝ

 .ثطٚ ٞؿتٙس

وٙشس. ٔبِىیشت ٚ ؾشبذتبض    ٔبِىیت ٟ٘بزی ٕٞچٙیٗ ٘مف ٟٕٔی زض تهٕیٓ ثٝ پطزاذت ؾٛز ایفشب ٔشی  

ٌصاض٘س. خبیی وٝ ٔبِىیت ٟ٘شبزی )یٗٙشی زضنشس ثشبلای     ٞبی پطزاذت ؾٛز تأثیط ٔیوٙتطَ قطوت ثط اقتطان

ٝ   ٞبی ثب نشٙسٚق ٞبیی ٔثُ قطوتزاقتٗ ؾٟبْ ؾبظٔبٖ ٞشبی ٔؿشتمُ   حؿشبة ٌشصاضی،  ٞشبی ٔكشتطن ؾشطٔبی

ٞشبی  وٛقٙس ٔكىُ آغا٘ؽ ضا ثب ا٘تربة ؾیبؾشت ثبظ٘كؿتٍی یب ٚلف ٚ ذیطیٝ(  ثبلا قس، ایٗ ؾٟبٔساضاٖ ٔی

تٛا٘س ثٝ ٖٙٛاٖ اثعاضی خٟت وشبٞف ٌشطزـ خطیشبٖ ٚخشٜٛ آظاز     پطزاذت ؾٛز ٔی تمؿیٓ ؾٛز، وٙتطَ وٙٙس.

(. زض ٘تیدٝ، ؾٟبٔساضاٖ 1986وٙٙس. )خٙؿٗ، تٛا٘ٙس ثٙب ثٝ تكریم ذٛزقبٖ اظ آٖ اؾتفبزٜ ثبقس وٝ ٔسیطاٖ ٔی

 ذبضخی ٕٔىٗ اؾت زض ذهٛل ؾٛز ٖبیسات ا٘جبقتٝ زاضای اِٚٛیت ثبقٙس. 

ٞشبی  قٛز وٝ ثیٗ حبوٕیت قطوتی، ٔبِىیشت ٟ٘شبزی ٚ ا٘ترشبة ؾیبؾشت    زض ایٗ تحمیك اؾتسلاَ ٔی

َ وٙٙشس وشٝ   ٖٙٛاٖ ٔشی  ٗٙبزاضی ٚخٛز زاضز. چبضیتٛ ٚ ٕٞىبضاٖتمؿیٓ ؾٛز اضتجبٌ ٔ تشطیٗ زِیشُ ثشطای    ٕٔٗشٛ

                                                           
1 - Enron 
2- Worldcom 

3 - Adelphi 

4 - Corporate Governance 
5 - Organization for Economic Co-operation and Development (OECD) 
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ثبقشس. وشٝ ایشٗ    یٞب ّٖٕٔىطز ٘بٔٙبؾت قطوت فمساٖ وٙتطَ زاذّی ٘بقی اظ حبوٕیت قطوتی يٗیف قطوت

ی انّی پػٚٞف حبيط ایٗ اؾت وٝ قٛز. ثٙبثطایٗ ٔؿأِٝٞبی تمؿیٕی قطوت ٔیؾٛز ٔٛيٛٔ ثبٖث وبٞف

ٞبی پصیطفتٝ قشسٜ زض  ؾٛز زض قطوت ٞبی تمؿیٓآیب ثیٗ حبوٕیت قطوتی، ٔبِىیت ٟ٘بزی ٚ ا٘تربة ؾیبؾت

 ثٟبزاض تٟطاٖ اضتجبٌ ٔٗٙبزاضی ٚخٛز زاضز؟ ثٛضؼ اٚضاق

ثبقشس.  ٞب ٔشؤثط ٔشی  ٞبی حبوٕیت قطوتی ثط ٔٛفمیت قطوتٞبی ا٘دبْ قسٜ، ٔىب٘یعْثط اؾبؼ ُٔبِٗٝ        

ٝ       چكٓ ٔكشىلات   ا٘ساظ تئٛضیه زض ٘ٓط ٌطفتٝ قسٜ زض ایٗ تحمیشك تحشت تئشٛضی ٕ٘بیٙشسٌی، ایشٗ اؾشت وش

ٌصاضاٖ ٘بقی اظ خسایی ٔبِىیت اظ وٙتطَ، ٘كشأت  حبوٕیت قطوتی ثٝ ذبَط تًبز ٔٙبفٕ ثیٗ ٔسیطاٖ ٚ ؾطٔبیٝ

ٞبی حبوٕیت قشطوتی، ٔبِىیشت   یبثٙس. ِصا زض ایٗ تحمیك لهس زاضیٓ وٝ اضتجبٌ ثیٗ ٔكرهٌٝطفتٝ ٚ ضقس ٔی

 ٕ٘بییٓ.ضا ثطضؾی  ؿیٓ ؾٛز قطوتٞبی تمٟ٘بزی ٚ ا٘تربة ؾیبؾت

 

 

 اّذاف تحمیك -1-3 
ٞبی تمؿیٓ ؾشٛز ٚ  وّی تحمیك ثطضؾی ٖٛأُ ٔٛثط ثط حبوٕیت قطوتی، ٔبِىیت ٟ٘بزی ٚ ؾیبؾت ٞسف

         ٚ  اضائٝ پیكٟٙبزات وّی خٟت ثٟجشٛز ٘شٛالم ٔكشبٞسٜ قشسٜ زض ظٔیٙشٝ حبوٕیشت قشطوتی، ٔبِىیشت ٟ٘شبزی 

 تحمیك ا٘تربة قسٜ اؾت:ٞبی تمؿیٓ ؾٛز اؾت. ثطای ایٗ ٔٙٓٛض ٔٛاضز ظیط ثٝ ٖٙٛاٖ اٞساف ؾیبؾت 
ٞبی پطزاذت ؾٛز ا٘تربة قسٜ اظ َطف ٔسیطاٖ ثب زض ٘ٓط ٌطفتٗ حبوٕیت قشطوتی  اضظیبثی ؾیبؾت .1

 ٞبی ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ. ٚ ٔبِىیت ٟ٘بزی زض قطوت

ت ٔشسیطٜ ثشط ٘حشٜٛ ا٘ترشبة     بثطضؾی اثط احتٕبِی ثطذی ٖٛأُ ٘ٓیط ٔبِىیشت ٟ٘شبزی ٚ ا٘شساظٜ ٞیش     .2

 ؾٛز زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ. ٞبی تمؿیٓ ؾیبؾت

 اضائٝ فٟطؾتی اظ پیكٟٙبزات وّی ثب تٛخٝ ثٝ ٘تبیح تحمیك. .3

 
 

 ضشٍست اًجبم تحمیكاّویت ٍ  -1-4
ای زض تحمیمبت تدطثی ٔٙتكط یبفتٝ، زض ذهٛل ٔجحث ٘ٛٔ ٔبِىیت َٛض ٌؿتطزٜتئٛضی ٕ٘بیٙسٌی ثٝ        

ٚ ؾیبؾت تمؿیٓ ؾٛز ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٌطفتٝ اؾت. خسایی ٔبِىیت اظ ٔسیطیت )وٙتطَ( ٔٙدط ثٝ یه قىُ 

ٞشبیی وشٝ اظ ثبثشت تًشبز ٔٙشبفٕ ٔیشبٖ ٔبِىشبٖ ٚ        ٘بْ ٔكىُ ٕ٘بیٙسٌی قس. ٞعیٙٝٔكىُ ؾبظٔب٘ی ٔكٟٛض، ثٝ 

 ٞشبی ؾشٟبٔی زض ؾشُح خٟشب٘ی    ٞبی انشّی زض قشطوت  قٛز یىی اظ ٍ٘طا٘یٞب تحٕیُ ٔیوتٔسیطاٖ، ثط قط

یت ساضاٖ لبزض ثٝ زضٌیطی زض ٔسیطیت ٘جٛزٜ ٚ ایشٗ، ٔؿشؤِ  بَط خسایی ٔبِىیت اظ وٙتطَ، ؾٟبٔثبقس. ثٝ ذٔی 

تٛا٘ٙشس ٔشٛضز   ساضاٖ ضا ز٘جبَ ٕ٘بیٙس. اظ زیسٌبٜ تئٛضی ٕ٘بیٙسٌی، ٔسیطاٖ ٕ٘شی ٔسیطٜ اؾت تب ٔٙبفٕ ؾٟبٔٞیأت
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 ٖ ٞشب،  اٖتٕبز لطاض ثٍیط٘س ٚ زض ٘تیدٝ ٔىب٘یعْ ٔب٘یتٛضیًٙ، خٟت فبئك آٔسٖ ثط وكٕىف ٔٙبفٕ احتٕبِی ثشیٗ آ

ٞبی ثعضي اظ لجیُ ا٘طٖٚ، ٚضزوبْ، آزِفی، ؾشیىٛ، تیىشٛ، ٚ غیشطٜ،    ثبقس. فطٚپبقی قطوتيطٚضی ٚ لاظْ ٔی

٘فٗشبٖ قشس،   ٌصاضاٖ ٚ ؾبیط شیبضی ثٝ ؾطٔبیٝ٘بقی اظ حبوٕیت يٗیف قطوتی وٝ ثبٖث ٚاضز قسٖ ظیبٖ ثؿی

ٞشبی ا٘دشبْ   إِّّی قسٜ اؾت. پشػٚٞف إٞیت يطٚضت انلاح حبوٕیت قطوتی ٚ اضتمبی آٖ زض ؾُح ثیٗ

ٞشبی ٌصقشتٝ ثیشبٍ٘ط إٞیشت     ٞبی تمؿیٓ ؾٛز اظ َطف ٔسیطاٖ زض َی ؾبَی ا٘تربة ؾیبؾتقسٜ زض ظٔیٙٝ

 ـ     ثبقشس. اظ َشط  ٞب ٔشی حبوٕیت قطوتی ثطای قطوت  ف زیٍشط ثٟجشٛز حبوٕیشت قشطوتی ثبٖشث ثٟجشٛز اضظ

ثبقشس. زض ایشٗ تحمیشك زض پشی آٖ     ٞب، حفّ ثمب ٚ تساْٚ فٗبِیت، ؾٛزآٚضی ٚ پطزاذت ؾٛز ؾٟبْ ٔیقطوت 

ٞبی تمؿیٓ ؾٛز ضا ثطضؾی ٕ٘شبییٓ.  ٞؿتیٓ وٝ اضتجبٌ ثیٗ حبوٕیت قطوتی، ٔبِىیت ٟ٘بزی ٚ ا٘تربة ؾیبؾت

ٞبی تمؿیٓ ؾٛز اظ َطف ٔشسیطاٖ، حبوٕیشت قشطوتی ٚ ٔبِىیشت     بة ؾیبؾتثٙبثطایٗ ثب تٛخٝ ثٝ إٞیت ا٘تر

 ثبقس.ٞب زاضای إٞیت ذبنی ٔیٌصاض ٚ اثطپصیط ٔطثٌٛ ثٝ آٖطی ٚ ثطضؾی ٔتغیطٞبی اثٟ٘بز

 

 

 ّبٍ هجبًی ًظشی فشضیِ ّبی تحمیكفشضیِ -1-5

زض وٝ اؾتی )٘ٓبْ ضاٞجطی قطوت( قطوت حبوٕیت التهبزی، وبضایی ثٟجٛز انّی ٖٛأُ اظ یىی

. اؾت شیٙفٕ ٞبیٌطٜٚ ؾبیط ٚ ؾٟبٔساضاٖ ٔسیطٜ،تبٞی قطوت، ٔسیطیت ٔیبٖ ضٚاثٍ اظ ایٔدٕٖٛٝ ثطٌیط٘سٜ

 ثٝ زؾتیبثی ٚؾبیُ ٚ تٙٓیٓ ثٍٙبٜ ٞبیٞسف آٖ َطیك اظ وٝ وٙسٔی فطاٞٓ ضا ؾبذتبضی حبوٕیت قطوتی

 زض ضا ثٍٙبٜ اٞساف تحمك ثطای لاظْ اٍ٘یعٜ ،ضاٞجطی ٘ٓبْ ایٗقٛز. ٔی تٗییٗ ّٖٕىطز ثط ٘ٓبضت ٚ ٞبٞسف

 ثركی اثط ثب ضا ٔٙبثٕ ٞبقطوت تطتیت ایٗ ثٝ. وٙسٔی فطاٞٓ ضا ثطؤٔ ٘ٓبضت ظٔیٙٝ ٚ وطزٜ ایدبز ٔسیطیت

 لطاض ٞسف ضا، زضاظٔست زض التهبزی ثٍٙبٜ حیبت چیع، ٞط اظ پیف قطوتی حبوٕیت. ٌیط٘سٔی وبض ثٝ ثیكتطی

، 1)چی ٚ ٕٞىبضاٖ وٙس حفبْت ٞبؾبظٔبٖ ٔسیطیت ٔمبثُ زض ؾٟبٔساضاٖ ٔٙبفٕ اظ تب اؾت زضنسز ٚ زازٜ

 اضتمبی ٚ ثٟجٛز َطیك اظ التهبزی ثٍٙبٜ ضیؿه وبٞف(. زض ٚالٕ حبوٕیت قطوتی اظ یىؿٛ ثبٖث 2009

 اظ خٌّٛیطی َطیك اظ ضا ؾبظٔبٖ، زضاظٔست وبضایی ثٟجٛزقٛز ٚ اظ ؾٛیی زیٍط ٔی پبؾرٍٛیی ٚ قفبفیت

 ثس٘جبَ زاضز.  اخطایی ٔسیطیت پصیطیِٛیتئٔؿ ٖسْ ٚ ذٛزوبٍٔی

ای ثٛزٜ، ْٟٛض ؾبظوبضٞبی وٙتطَ ثیطٚ٘ی ٔٛثط ثط حبوٕیت قطوتی وٝ زاضای إٞیت فعایٙسٜیىی اظ 

 ( ؾٟبٔساضاٖ ٟ٘بزی ٘مف انّی ضا زض2003) 2ٌصاضاٖ ٟ٘بزی اؾت. َجك ٘ٓط ٌیلاٖ ٚ اؾتبضوؽؾطٔبیٝ

ٞبی حبوٕیت ٟ٘بزی ضا زاض٘س. ایٗ ٌطٜٚ اظ ؾٟبٔساضاٖ ثب تٛخٝ ثٝ ثؿیبضی اظ تغییطات زض ؾیؿتٌٓیطی قىُ 

ٞب ثطذٛضزاض ثٛزٜ، ی زض ایٗ قطوتٞب اظ ٘فٛش لبیُ ٔلاحٓٝٔبِىیت ثرف زض ذٛض تٛخٟی اظ ؾٟبْ قطوت
                                                           
1- Chi et al. 
2-Gilan & Starks 
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طٜٚ اظ ثعضٌتطیٗ ٌ آ٘دب وٝ ٔبِىبٖ ٟ٘بزی ٞبی آٟ٘ب ضا تحت تبثیط لطاض زٞٙس.ٕٞچٙیٗ اظتٛا٘ٙس ضٚیٝٔی

ٞبی اتربش قسٜ اظ ؾٛی ٔسیطاٖ اظ إٞیت یبلایی زٞٙس، ٘مف آٟ٘ب زض ٘ٓبضت ثط ضٚیٝؾٟبٔساضاٖ ضا تكىیُ ٔی

 ٞبی قطوت ٔٛثط ثبقس.ضٚز حًٛض ایٗ ٔبِىبٖ زض تطویت ؾٟبٔساضاٖ ثط ضٚیٝثطذٛضزاض اؾت ٚ ا٘تٓبض ٔی

ٞبی اٚضاق ثٟبزاض، بْ پصیطفتٝ قسٜ زضثٛضؼٞبی ؾٟبٔی ٖٞبی ثؿیبض اؾبؾی زض قطوتیىی اظ ٔٛيٛٔ

ٌیطی ٔسیطاٖ اظ تهٕیٌٓیطی ّٖٕىطز ٔٛخت پیسایف اَلاٖبت ٔؿتٙس ثٍٟٙبْ ٚ ثب اضظـ ثطای قیٜٛ ا٘ساظٜ

قٛز.ثٝ ٕٞیٗ ّٖت ؾیبؾت تمؿیٓ ؾٛز ؾٛز ٔی ٞب ٚ ؾیبؾت تمؿیٌٓصاضیٌیطی زضثبضٜ ؾطٔبیٝخّٕٝ تهٕیٓ

 ّٕىطز ٔبِی قطوت ٚاثؿتٝ اؾت، حبئع إٞیت فطاٚاٖ اؾت.ٞبی ٔطتجٍ ثب آٖ وٝ ثٝ ٖٚ ٔٛيٛٔ

پطؾف انّی پػٚٞف حبيط ایٗ اؾت وٝ آیب ثشیٗ حبوٕیشت قشطوتی، ٔبِىیشت ٟ٘شبزی ٚ ا٘ترشبة       

ثٟبزاض تٟطاٖ اضتجبٌ ٔٗٙشبزاضی ٚخشٛز   ٞبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ٞبی تمؿیٓ ؾٛز زض قطوتؾیبؾت

 زاضز؟

 ٌطزز:ٞبی تحمیك ثٝ نٛضت ظیط ثیبٖ ٔیفطيیٝثب تٛخٝ ثٝ پطؾف انّی تحمیك، 

 ؾیبؾت تمؿیٓ ؾٛز زاضز.  تبثیط ٔٗٙبزاضی ثط ٔبِىیت ٟ٘بزی :1فشضیِ 

 ؾیبؾت تمؿیٓ ؾٛز زاضز. تبثیط ٔٗٙبزاضی ثطا٘ساظٜ ٞیبت ٔسیطٜ  :2فشضیِ 

 

 

 للوشٍ تحمیك -1-6
 ثبقس:لّٕطٚ تحمیك اظ ِحبِ ٔٛيٖٛی ، ٔىب٘ی ٚ ظٔب٘ی ثٝ قطح ظیط ٔی

ٞبی ایٗ تحمیك ثٝ ثطضؾی اضتجبٌ ثیٗ حبوٕیت قطوتی، ٔبِىیت ٟ٘بزی ٚ ؾیبؾتللوشٍ هَضَػی:  -1-6-1

 پطزاظز.ٞبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖ  ٔیتمؿیٓ ؾٛز زض قطوت

  ٞبی پصیطفتٝ قسٜ زض ثٛضؼ اٚضاق ثٟبزاض تٟطاٖلّٕطٚ ٔىب٘ی تحمیك، قبُٔ قطوتللوشٍ هىبًی:  -1-6-2

 ثبقٙس.ٔی

 ثبقس.ٔی 1391ِغبیت  1386ؾبِٝ اظ ؾبَ  6لّٕطٚ ظٔب٘ی تحمیك، زٚضٜ ظٔب٘یللوشٍ صهبًی:  -1-6-3
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 وٌٌذگبى ًتبیج تحمیكاػتفبدُ-1-7

تٛا٘س تأثیط ثط ضٚ٘س ٚ اضظـ قطوت زاقتٝ ثب تٛخٝ ثٝ ایٗ وٝ ؾیبؾت تمؿیٓ ؾٛز یه قطوت ٔی

 ٞبی ٔرتّف اظ خّٕٝ ٔٛاضز ظیط لطاض ثٍیطز: تٛخٝ ٌطٜٚتٛا٘س ٔٛضز زض ٘تیدٝ ایٗ تحمیك ٔی ،ثبقس

ٌصاضاٖ زضثبضٜ ٘مكی وٝ حبوٕیت قطوتی ثط ؾیبؾت تمؿیٓ ایٗ ُٔبِٗٝ ثٝ زضن ؾطٔبیٝ گزاساى:ػشهبیِ -1

وٙس. ؾٙدف وٙس وٕه ٔیٞب ٚ ٕٞچٙیٗ زض افعایف اتىب ثٝ فطآیٙس ٌعاضقٍطی ٔبِی ثبظی ٔیؾٛز قطوت

ٌصاضاٖ خٟت آٌبٞی اظ تٛا٘بیی ٔسیطیت، خٟت تغییط ؾٛزٞبی حؿبثساضی ثطای حبوٕیت قطوتی ثٝ ؾطٔبیٝ

وٙس. ایٗ ُٔبِٗٝ ثبثی ضا ثطای َّجب٘ٝ ٚ ٕٞچٙیٗ زض اضظیبثی اٖتجبض ؾٛزٞبی حؿبثساضی وٕه ٔیاٞساف فطنت

 وٙس.ٞب ثبظ ٔیٌیطی آٌٖصاضاٖ خٟت ثٟجٛز فطآیٙس تهٕیٓؾطٔبیٝ

ثٝ اضظیبثی وبضایی حبوٕیت قطوتی ٚ تبثیط آٖ ثط ؾیبؾت تمؿیٓ ؾٛز  ٞب ضاایٗ تحمیك قطوتّب: ؿشوت -2

 ؾبظز. قطوت لبزض ٔی

وٙس ٚ ثُٛض ٘ٓطی ٚ تدطثی اضتجبٌ ایٗ ُٔبِٗٝ ثٝ ٔحممبٖ زض اضتجبٌ ثب ازثیبت ٔٛيٛٔ وٕه ٔی هحممبى: -3

 زٞس.ثیٗ حبوٕیت قطوتی ٚ ؾیبؾت تمؿیٓ ؾٛز قطوت ضا ٔٛضز آظٖٔٛ لطاض ٔی

ؾیبؾت تطی اظ ٘مكی وٝ حبوٕیت قطوتی ثط ٔسضؾبٖ حبوٕیت قطوتی فٟٓ ٚايحٌذگبى: دّآهَصؽ -4

ٞبی ولاؾی زض اضتجبٌ ثب ٘مف حبوٕیت ٞب زاضز، ذٛاٞٙس زاقت ٚ ٕٞچٙیٗ ثٝ ثحثقطوتتمؿیٓ ؾٛز 

 وٙس.قطوتی ٚ آ٘بِیع ُٔبِٗبت ٔٛضزی وٕه ٔی
 

 

 تؼشیف ٍاطُ ّب ٍ اصغلاحبت -1-8

 حبوویت ؿشوتی 
ْ   1ٞبی ٔی پطزاظز وٝ شیٙفٗبٖقطوتی ثٝ ٔىب٘یعْحبوٕیت   ثشط  ٞشب ثتٛا٘ٙشس   قطوت ثٛؾیّٝ ایشٗ ٔىشب٘یع

٘فٗشبٖ حفشّ قشٛز ٚ ایشٗ     اٖٕبَ وٙتطَ ٕ٘بیٙس وٝ ٔٙبفٕ شی ٔسیطٜ ثٝ ٌٛ٘ٝ ایتبٔسیطاٖ ٚ اًٖبی زاذّی ٞی

ٔكشتطیبٖ، تشبٔیٗ   ٘فٗشبٖ اظ خّٕشٝ وبضٔٙشساٖ،    ٘فٗبٖ قبُٔ آٚض٘سٌبٖ ؾطٔبیٝ، اٖتجبضزٞٙشسٌبٖ ٚ زیٍشط شی  شی

 (. 2،1998ثبقٙس )خبٖ ٚ ؾٙجتوٙٙسٌبٖ ٔٛاز اِٚیٝ ٚ زِٚت ٔی

ٞشبیی اؾشت وشٝ    ٞب ٚ ؾیؿتٓطضات، ؾبذتبضٞب، فطآیٙسٞب، فطًٞٙزض ٚالٕ حبوٕیت قطوتی لٛا٘یٗ، ٔم

قشٛز )حؿشبؼ   ٗشبٖ ٔشی  ٘ف، قفبفیت، ٖساِت ٚ ضٖبیت حمشٛق شی ٍٛییٞبی پبؾرٔٛخت زؾتیبثی ثٝ ٞسف

 (. 1384یٍب٘ٝ، 

                                                           
1 - Stakeholders 
2 - John and Senbet 
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 بلىیت ًْبدیه 

ٝ  ی اظ ؾٟبْ قطوت وٝ ٔتّٗك ثٝ ثب٘هزضنس  ً  ب، ٟ٘بزٞشبی ٔشبِی، قشطوت   ٞش ٞشب، ثیٕش ، 1ٞشبی ّٞشسیٙ

ٞبی زِٚتی اؾت. ثطای ٔحبؾجٝ زضنس ؾشٟبٔساضاٖ ٟ٘شبزی زض ٞشط قشطوت تٗشساز ؾشٟبْ       ٞب ٚ قطوتؾبظٔبٖ

ؾطٔبیٝ ٌشصاضاٖ ٖٕشسٜ ثشب    قٛز. زی قطوت زض اثتسای زٚضٜ تمؿیٓ ٔیؾٟبٔساضاٖ ٟ٘بزی ثط وُ تٗساز ؾٟبْ ٖب

تٛا٘ٙس یىی اظ ٔٙبثٕ ٔسیطٜ قطوت ٘فٛش وطزٜ ٚ ِصا ٔیتبذتبض ٞیٞب ٚ ؾبؾتفبزٜ اظ حك ضای، زض تهٕیٓ ٌیطیا

 (.1391٘ٓبضت ثط ّٖٕىطز ٔسیطیت قطوت ثبقٙس )ثطازضاٖ حؿٗ ظازٜ ٚ ٕٞىبضاٖ، 

 

 ػیبػت تمؼین ػَد 
تٛؾٍ قشطوتٟبی ٔٛفشك زض تحهشیُ اٚضاق ثٟشبزاض ٚ     ؾیبؾت قطوت زض ٔٛضز ایٙىٝ ؾٛز وؿت قسٜ        

 (. 136: 2،2006ثبظپطزاذت ثسٞی اؾتفبزٜ قٛز ٚ یب ایٙىٝ ثیٗ ؾٟبٔساضاٖ تٛظیٕ ٌطزز )آٔیسٚ ٚ آثٛض

 

 

 خلاصِ فصل -1-9
ٞبی اذیط، ٔفْٟٛ حبوٕیت قطوتی ثٝ ٖٙٛاٖ یه خٙجٝ انّی ٚ پٛیبی تدشبضت تجشسیُ  قشسٜ     زض ؾبَ        

ٞشبی ٔتٗشسزی    أطٚظ تٛخٝ ثشٝ آٖ ثشٝ َشٛض تهشبٖسی ضٚ ثشٝ افشعایف اؾشت ٚ پیكشطفت         اؾت ٚ زض التهبز

 زضذهٛل ٘حٜٛ اٖٕبَ حك حبوٕیت قطوتی زض ؾُح خٟب٘ی نٛضت ٌطفتٝ اؾت

ٞب، فطآیٙسٞب ٚ ؾبذتبضٞبی اؾت وٝ ثب اؾتفبزٜ اظ ؾشبظٚ وبضٞشبی   ای اظ ٘ٓبْحبوٕیت قطوتی ٔدٕٖٛٝ        

ٞبی زاذّی ٚ ... ٚ ٘یع ؾبظوبضٞبی ثشطٖٚ ؾشبظٔب٘ی، ٘ٓیشط: ٘ٓشبضت     ٜ ٚ وٙتطَٔسیطتزضٖٚ ؾبظٔب٘ی، ٘ٓیط ٞیب

٘فٗبٖ، پبؾشرٍٛیی، قشفبفیت ٚ   لب٘ٛ٘ی، ٘ٓبْ ثبظاض ؾطٔبیٝ ٚ ... وٝ زض پی وؿت إَیٙبٖ اظ ضٖبیت حمٛق شی

سٌی ٖساِت زض ٚاحس تدبضی اؾت. ثط اؾبؼ تئٛضی ٕ٘بیٙسٌی، تًبز ٔٙبفٕ ٔیبٖ ٔبِىبٖ ٚ ٔسیطاٖ ٞعیٙٝ ٕ٘بیٙ

ٞب ٞؿتٙس، یىی اظ ایٗ اثعاضٞشب  ٕیت قطوتی زضنسز ترفیف ایٗ ٞعیٙٝقٛز. لٛا٘یٗ ٔطثٌٛ ثٝ حبوضا ؾجت ٔی

حبوٕیشت قشطوتی ُّٔشٛثتطی     ثب افعایف زضنس ٔبِىیت ٟ٘بزیثب إٞیت زض ایٗ حٛظٜ تٕطوع ٔبِىیت اؾت. 

 ٕیت قطوتی تبثیط ثؿعایی زاضز.ٌطزز. ؾبذتبض ٔبِىیت ثٗٙٛاٖ یىی اظ اثعاضٞبی ثطٖٚ ؾبظٔب٘ی حبواضائٝ ٔی

                                                           
1 - Holding Companies 
2  - Amidu and Abor  


