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Abstract 

Economic theories predict that reputation plays an important role in determining behavior, and 

that reputation also influences the actions of corporate professionals, including financial 

auditors and analysts, and stock financing. This means that more famous companies have lower 

capital costs because high reputation indicates better company quality, proper transfer of 

competencies and doing business in accordance with the interests of shareholders. Therefore, 

the purpose of this study is to investigate the effect of company reputation on the cost of capital 

in companies listed on the Tehran Stock Exchange. The statistical population of this research is 

formed by companies listed on the Tehran Stock Exchange and a sample of 114 companies 

active in various industries was selected by screening method (systematic elimination) during 

the period between 1394 and 1398. To test the research hypotheses, multiple regression method 

was used using Eviews ninth version software. Findings showed that company reputation has a 

significant and inverse negative relationship with capital expenditure. This means that the lower 

the company's reputation, the greater the company's need for financing to borrow and finance 

equity. 
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 چکیده 
و همچنین  کند یم فایرفتار ا نییتع در را یکنند که شهرت، نقش مهم یم ینیب شیپ یاقتصاد هاینظریه

 شهرت براعمال متخصصان شرکتهای تجاری از جمله حسابرسان و تحلیلگران مالی و برتامین مالی از

شرکت های مشهورتر از هزینه سرمایه کمتری برخوردارند چون  یعنی. طریق سهام اثر می گذارد

وانجام کسب وکار مطابق با منافع  انتقال مناسب شایستگی ها کیفیت بهتر شرکت، شهرت بالا حاکی از

هدف از پژوهش حاضر، بررسی تاثیر شهرت شرکت بر هزینه سرمایه در از این رو، . سهامداران است

های شرکت های پذیرفته شده بورس اوراق بهادار تهران است. جامعه آماری این پژوهش را شرکت

شرکت فعال در  114شامل نمونه ای شده در بورس اوراق بهادار تهران شکل داده است و پذیرفته

 139۸تا  1394های سالدوره زمانی بین طی  )حذف سیستماتیک( به روش غربالگری صنایع مختلف

و با استفاده از نرم افزار های پژوهش از روش رگرسیون چندگانه . برای آزمون فرضیهانتخاب گردید

Eviews   که شهرت شرکت با هزینه سرمایه رابطه  دادندنشان ها شده است. یافته استفادهنسخه نهم

دارد. بدین معنی که هرچه شهرت شرکت کاهش یابد نیاز شرکت به تامین  و معکوسی منفی معنادار

 .مالی برای استقراض و تامین مالی حقوق صاحبان سهام بیشتر می شود
 .بورس اوراق بهادار تهران شهرت شرکت، هزینه سرمایه حقوق صاحبان سهام،  کلمات کلیدی:
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 . مقدمه 1

 یم فایرفتار ا نییرادرتع یکنند که شهرت، نقش مهم یم ینیب شیپ یاقتصاد هاینظریه 

( و همچنین شهرت براعمال متخصصان شرکتهای تجاری از جمله 1995، 1)ویلسونکند

و همکاران، 2)انجینر حسابرسان و تحلیلگران مالی و برتامین مالی ازطریق سهام اثر می گذارد

. بنا برنظریه های اقتصادی شرکت های مشهورتر از هزینه (2004، 3؛ لاکر و ریچاردسون2011

سرمایه کمتری برخوردارند چون اولا شهرت بالا حاکی ازکیفیت بهتر شرکت،  انتقال مناسب 

عوامل شایستگی ها وانجام کسب وکار مطابق با منافع سهامداران است. شهرت شرکت، تابع 

گوناگونی نظیر کیفیت بالای مدیریت، کارمندان با استعداد واخلاق محور، ظرفیت نوآوری و... 

است. این عوامل دررابطه با ارزشگذاری اند ولی افراد برون سازمانی به سختی قادر به دیدن آن 

و همکاران،  4هستند که منتهی به خطاهای اساسی درارزش گذاریشان می شود )هایرشلیفر

(. رتبه بندی شهرت شرکت که به عنوان 2001و همکاران،  6؛ چن2011، 5؛ ادمانس0132

شاخص شهرت شرکت به کار می بریم عبارتند از: تعداد سهام دادو ستد شده، ارزش سهام 

دادو ستد شده، تعداد روزهای دادوستد شده، دفعات دادوستد شده، میانگین تعداد سهام 

و به خاطر تعاملات تجاری  منتشرشده، میانگین ارزش جاری سهام شرکت دردوره بررسی

شان، احتمالا دارای اطلاعات محرمانه ای هستند که موید این رده بندی هاست. لذا رده بندی 

شهرت می تواند اطلاعات مربوط به ارزش را برای بازارهای سرمایه آشکار سازد، که عدم 

م هایی با شناخت تقارن اطلاعات ولذا هزینه سرمایه سهامداران را کاهش می دهد و  دوما سها

                                                           
1 wilson 
2 Anginer et al 
3 Larcker and Richardson 
4 Hirshleiferet et al 
5 Edmans 
6 Chan et al 
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سرمایه گذار کمتر، باید بازده های بالاتری را برای جبران تنوع سرمایه گذاری ناقص سهامداران 

 (.2005، 1)لاگران و شولتزارائه دهند

شرکت توسط  یمخصوص بخوداست و منابع مال سکیبازده و ر یدارا یهرشرکت

ازده نها بآاز  کیشده است و هر نیسهام ممتاز و صاحبان اوراق قرضه تام ،یصاحبان سهام عاد

ست ا نهیزشرکت ه یبازده ،برا نیا نیتام ند،ینما یخود را درخواست م سکیسب با ر متنا یا

ورد تا ست آدبه  دیکرد که شرکت با فیتعر یرا حداقل بازده ا تشرک هیسرما نهیهز توانیلذا م

کت دف شره نکهیبه ا باتوجهکند.  نیرا تام یگذاران و صاحبان بده هیبازده مورد نظر سرما

 نهیزاز نرخ ه شتریب یگذار هینرخ بازده سرما کهیثروت سهامداران است،درصورت شیافزا

روت ث شیزاامر منجر به اف نی،ا ابدی شیبازده افزا سک،نرخیر شیباشد و بدون افزا هیسرما

 یبتازده ثاب یدهب نبازده،)سهامداران ممتاز و صاحبا شیسهامداران خواهد شد.از آنجا که با افزا

مداران ت سهاثرو جهیخواهد شد و در نت یمتعلق به سهامداران عاد یمازاد بازده اضاف دارند(،

 هیسرما نهیهز نرخکرد:  فیتوان تعر یم زین نگونهیرا ا هیسرما نهیلذا نرخ هز ابدی یم شیافزا

 فیتعرنکند.  رییبدست آوردتا ارزش شرکت تغ دیاست که شرکت با ی،حداقل نرخ بازده

ورد مها  پروژه یابیاست که در ارز ینرخ ،هیسرما نهی: نرخ هزهیسرما نهیاز نرخ هز یگرید

ورد م ییاشود، پروژه ه یم لیطرحها با آن نرخ تنز یآت داتیاستفاده قرارخواهد گرفت وعا

 .شرکت باشد هیسرما نهیاز نرخ هز شتریکه  نرخ بازده آنها ب رندیگیم قبول قرار

چون شهرت شرکت برون زا نیست ورتبه بندی شهرت با عملکرد مالی همبستگی           

دارد، توانمندی بررسی می شود. رابطه بین تغییرات شهرت وتغییرات هزینه سهام برای حذف 

 ــرانیمد تاثیر عوامل حذفی همبسته که طی زمان تغییر اندکی می کنند، مدل سازی شده است.

در عرصه  ژهیو بــهی منابع مال یتهایبا توجه به محدود ،یکنوندر عصر یداقتصــا یبنگاهها

 یها نهیتا هز دارنــد قرار یندهایرقابت، تحت فشــار فزا شــدن و تنگ یتجــارت جهان

                                                           
1 Loughran and Schultz 
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 یرا برا هیســرما ساختار نوع نیتر نهیهز را کاهش دهند و کم شــده تمام یو بها یاتــیعمل

 ها،یپرداخت به موقــع بده بنــگاه، ارزش شیافزا یدر راســتا یاقتصادنگاه ی تهایانجام فعال

 فشــارها معمولاً از نی. انندیبرگز یخارج وی داخل یبازارها شتردریو حضور ب تیفعال تداوم

 رانیبه مد نفعانیذ ریو ســا کنندگان مصرف مانند سهامداران، یمختلف یگروهها یســو

 نیتأم ران،یمد یراهبردهــا گفته، شیپ اهــداف به یابیدســت ی. براشــودیوارد م بنگاههــا

 شیافزا بنگاه،ی تهایفعال یرشد و توســعه اقتصاد یبرا نهیهز نیمطلوب با کمتر یمنابع مالــ

 .باشدی م سهامداران، ثروت یســود وحداکثرساز

 فرضیات توسعه و تحقیق پیشینه. 2

حسابرسان بسیار مهم است، تحلیل گران مالی و بانکداران تحقیات قبلی بیان می کند که شهرت 

و سرمایه گذاران بیشتر به سمت و سوی منافع شرکت و به تبع شهرت شرکت هستند. گرچه 

تحقیقات   .شواهد مبنی بر اینکه منافع اقتصادی از شهرت برای شرکت ها بسیار محدود است

اجازه را می دهد که به منابع مالی  بیانگر آن است که شهرت شرکت به وام گیرندگان این

؛ استیگلیتز و 19۸1دسترسی پیدا کنند و هزینه های خود را کاهش دهند)آتون و گرسویتز، 

( و به طور 1991، 19۸9؛ دیاماند، 19۸9؛ بالو و راگوف، 19۸5؛ کاس و ناچمن، 19۸3ویس، 

نه بدهی و اعتبار، از ( دریافت که یک ارتباط منفی بین هزی2011همزمان آنگینر و همکاران)

طریق رتبه بندی شرکت ها وجود دارد که با شهرت بالاتر، هزینه تامین مالی شرکت ها کاهش 

می یابد. در مقابل اثر شهرت شرکت در هزینه های سرمایه مورد تحقیق و بررسی قرار گرفته 

داده اند.  تحقیقاتی در خصوص تاثیر شهرت بر دسترسی به سرمایه را مورد بررسی قرار است.

( بیان کرد که شرکت های تحلیلی می توانند سهام سهامداران اقلیت را در عرضه 2000گومز )

( بدون مکانیسم های حاکمیت به طور صریح  برای حفظ کردن IPOهای اولیه عمومی )

سهامداران اقلیت از نگرانی های مرتبط با شهرت شرکت که باعث کنترل سهامداران است را به 

( دریافت که شرکت های پذیرفته شده در بورس  اوراق بهادار 2005انند. سیگل )فروش رس
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مکزیک در طول بحران اقتصادی ایالات متحده، شهرت خود را حفظ کرده اند و تامین مالی 

این شرکت ها از طریق حقوق صاحبان سهام صورت گرفته است. در حالی که این مطالعات اثر 

)به عنوان مثال، عرضه اولیه اوراق بهادار و یا زمانی که از آن شهرت شرکت را در موارد خاص 

سلب می شوند( بررسی کرده اند، هنوز مطالعه ای در خصوص اینکه در یک محیط کلی تر و 

از دیدگاه های مختلف با بررسی مطالعه اینکه آیا شهرت بالاتر شرکت ها منجر به کاهش هزینه 

یا خیر صورت نگرفته است. شهرت شرکت به عنوان سرمایه در شرکت های بزرگ خواهد شد 

یک افشا در شرکت ها محسوب می گردد که این می تواند هزینه سرمایه حقوق صاحبان سهام 

را از سه دیدگاه بررسی و مورد کاهش قرار دهد. اول اینکه شهرت شرکت به عنوان یک 

، و در نتیجه کاهش عدم علامت از توانایی شرکت و تعهد به کار در جهت منافع سهامداران

تقارن اطلاعاتی گردد. این صفات در شرکت همانند موفقیت در زمینه مدیریت کیفیت در 

جذب استعداد کارکنان، نوآوری و کیفیت محصولات بیان شده است. گرچه مطالعات، به 

سرمایه انسانی و نوآوری در زمینه ارزش شرکت امری حیاتی محسوب می شوند)بل و 

(. آنها به سختی قابل مشاهده و به 2012؛ لین، 200۸؛ ماتولسی و ویات، 2002همکاران، 

؛ 2011؛ ادمانس، 2001درستی قابل سنجش توسط سرمایه گذاران هستند )چن و همکاران، 

این ویژگی ها است.  "رتبه بندی "(. روش شگفت انگیز دیگر 2013هیرشلیفر و همکاران، 

ت شخصی است و این ارزیابی ها بایستی به صراحت چراکه این ویژگی ها در خصوص اطلاعا

دوم، شهرت بالای شرکت می تواند  بیان شوند که این امر توسط رتبه بندی امکان پذیر است.

منجر به افزایش به رسمیت شناخته شدن شرکت توسط سرمایه گذار گردد، در نتیجه افزایش 

 ردد. نقدینگی سهام و کاهش هزینه سرمایه حقوق صاحبان سهام گ

( معتقد است که در بازارهای با 19۸7مطابق با فرضیه شناخت سرمایه گذار، مرتون )

اطلاعات ناقص، سرمایه گذاران در سهام بوسیله شناخت پایین سرمایه گذار از بازده مورد 

انتظار باعث جبران افزایش ریسک ویژه خواهند شد. تحقیقات تجربی، به رسمیت شناختن 

؛ لوگران و 2004ط سرمایه گذاران فردی و نهادی)گرولون و همکاران، سهام را بیشتر توس
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( دریافتند. علاوه براین، تغییرات منفی در به رسمیت شناختن سرمایه گذار با بازده 2005شولتز، 

( و پوشش واسطه ها با بازده مورد انتظار سهام 200۸آتی سهام همراه است )لیهاوی و اسلوان، 

(. چراکه رتبه بندی، مقدار زیادی از توجه را از جامعه 2009ریس، وابسته است )فانگ و پ

کسب و کار، سرمایه گذاران و عموم مردم و افزایش شناخت سرمایه گذار نسبت به شرکت را 

سوم، کیفیت بالاتر سود باعث کاهش هزینه حقوق صاحبان  با هزینه ای کمتر در بر میگیرد.

؛ ایسلی و اوهارا، 2002اهد شد )ایسلی و همکاران، سهام با کاهش عدم تقارن اطلاعاتی خو

؛ لامبرت و ورسیا، 2007؛ لامبرت و همکاران، 2005، 2004؛ فرانسیس و همکاران، 2004

(. با استفاده از رتبه بندی شرکت ها برای اندازه گیری شهرت 2013؛ بارث و همکاران، 2010

ا امتیاز شهرت بالاتر، اقلام تعهدی با ( دریافتند که شرکت ها ب2012شرکت، کائو و همکاران )

کیفیت بالاتر و کمتر را دارا هستند. بنابراین، شهرت بالای شرکت ممکن است هزینه سرمایه 

 کمتری به دلیل کیفیت بالای سود را دارا باشد.

بررسی تاثیر شهرت شرکت بر "( در تحقیقی تحت عنوان 201۸کائو و همکاران )

آن ها برای اندازه گیری شهرت شرکت از رتبه بندی موجود توسط  پرداختند. "هزینه سرمایه 

شرکت فورچون در آمریکا استفاده کردند. نتایج حاکی از آن بود که  هرچه شهرت شرکت ها 

گاچت، انر و  بیشتر باشد در نتیجه هزینه سرمایه حقوق صاحبان سهام بیشتر خواهد شد. 

ادراکات مشتری از مسئولیت اجتماعی شرکت های  "( در تحقیقی تحت عنوان2017) 1لوران

در دانشگاه پنسیلوانیا آمریکا صورت گرفت. در این  "خدماتی: تاثیر بر نگرش و نیات رفتاری

( روی نگرش مشتری CSRپژوهش، تاثیر ادراکات مشتری از مسئولیت اجتماعی سازمان )

جهت دادن و تبلیغ دهان به )وفاداری، اعتماد و تعهد( و نیات رفتاری وی )حمایت، تغییر 

دهان( مورد مطالعه قرار گرفت. در این مطالعه، بررسی شد که آیا نگرش و نیات رفتاری 

مشتریان، تنها از طریق خدمات ارائه شده توسط شرکت های خدماتی )کیفیت خدمات( به خود 

کارکنان،  آنها تحت تاثیر قرار می گیرند، یا خدمات ارائه شده توسط شرکت های خدماتی به

تامین کنندگان و جامعه نیز آن ها را تحت تاثیر قرار می دهد. یافته های این پژوهش نشان داد 



 

.1400پاییز        فصلنامه تحلیل بازار سرمایه.         سال یکم، شماره دوم.     

 
 

115 

 

که اگر ادراکات مشتری از فعالیت های اجتماعی شرکت مطلوب یا نامطلوب باشد نگرش 

نسبت به کیفیت خدمات موجود را تغییر یا تحت تاثیر قرار می دهد. همچنین، نتایج نشان داد 

که درک مشتری از مسئولیت اجتماعی شرکت ها دارای تاثیر مثبت و قابل توجهی روی نگرش 

و نیات رفتاری است؛ و این، به طور قابل توجهی تحت تاثیر کیفیت خدمات موجود می باشد.  

شهرت سازمانی و مسئولیت اجتماعی شرکت: "با عنوان  2011تحقیقی دیگر نیز در سال 

در دانشگاه مگنا گریسیا در کشور ایتالیا انجام گرفت. در این  "انرویکرد ارزشی سهامدار

تحقیق سعی شد که رابطه بین مسئولیت اجتماعی و شهرت سازمانی شرکت مورد بررسی قرار 

گیرد. یافته های تحقیق نشان می داد که اولاً مسئولیت اجتماعی شرکت، محرک قوی برای 

ارزش اقتصادی برای شرکت در طول زمان است، ثانیاً ایجاد  ایجاد شهرت سازمانی و در نتیجه 

مسئولیت اجتماعی و شهرت سازمانی خصوصاً در بانک ها با یکدیگر ارتباط مستقیم دارند، و 

( 2011تروتا و همکارانش ) این در رضایت سهامداران از اهیمت بالایی برخوردار است.

ت؛ رویکرد ارزشی سهامداران، در تحقیقی با عنوان شهرت سازمانی و مسئولیت اجتماعی شرک

دانشگاه مگناگریسیا در کشور ایتالیا انجام دادند. در این تحقیق سعی شد که رابطه بین مسئولیت 

داد که های تحقیق نشان میاجتماعی و شهرت سازمانی شرکت مورد بررسی قرار گیرد. یافته

مانی و در نتیجه ایجاد اولاً مسئولیت اجتماعی شرکت، محرک قوی برای ایجاد شهرت ساز

ارزش اقتصادی برای شرکت در طول زمان است، ثانیاً مسئولیت اجتماعی و شهرت سازمانی 

ها با یکدیگر ارتباط مستقیم دارند و این در رضایت سهامداران از اهمیت خصوصاً در بانک

( 2011کالیسکان و همکارانش )(. 1393کفاش و همکارانش، بالایی برخوردار است )حقیقی

تحقیق دیگری با عنوان ارتباط بین شهرت سازمانی و عملکرد مالی در دانشگاه استانبول ترکیه 

های نیز صورت گرفت. در این تحقیق، رابطه بین شهرت سازمانی و عملکرد مالی در سال

 Most گیری شهرت سازمانی از مجلهمورد بررسی قرار گرفت. برای اندازه 2000تا  2010

Admired Companies List  هایها از نسبتگیری عملکرد مالی شرکتو برای اندازه 

ROA و ROE  استفاده شد. نتایج تحقیق نشان داد که ارتباطی بین شهرت سازمانی و عملکرد
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نتایج همچنین نشان . گیری این پژوهش( وجود نداردهای اندازهها )البته با روشمالی شرکت

تواند شهرت می ROE شرکت ندارد، ولی ROE ی رویرداد، اگر چه شهرت سازمانی تأثی

 (.1393کفاش و همکارانش، سازمانی را بهبود بخشد )حقیقی

های ( در بررسی رابطه بین شهرت سازمانی و ویژگی13۸۸طالقانی و همکارانش )

های نفتی ایران به این نتیجه رسیدند که شخصیتی کارکنان شرکت ملی پالایش و پخش فرآورده

های دارای اعتبار های نفتی ایران به عنوان یکی از سازمانملی پالایش و پخش فرآورده شرکت

در نزد مردم و کارکنان شاغل در آن، باعث شده است افراد برای جذب و استخدام در چنین 

هایی نظیر شرکت نفت که رهبران سازمانی همواره در حال رقابت با یکدیگر باشند. سازمان

کنند، نه وارد حیطه آموزش، تربیت و گسترش فرهنگ شهرت سازمانی میزبردست خود را 

هایی دیر یا کنند، بلکه کارکنان چنین سازمانتنها نتایج عمیق آن را در سازمانشان مشاهده می

وری سازمان زود با افزایش خودباوری و روحیه اعتماد به نفس در خود باعث افزایش بهره

روش توصیفی و از شاخه همبستگی بود. جامعه آماری تحقیق گردند. روش پژوهش آنان، می

های نفتی ایران بود. در این مقاله تلاش نیز شامل کارکنان شرکت ملی پالایش و پخش فرآورده

های شخصیتی کارکنان شرکت ملی پالایش و گردیده است تاثیر شهرت سازمانی بر ویژگی

های مقاله حاکی از آن است که بین کانون کنترل یافته .های نفتی ایران تبیین شودپخش فرآورده

دار و مثبتی وجود دارد. همچنین شهرت درونی و خودباوری با شهرت سازمانی رابطه معنی

 .دهدسازمانی رابطه معکوس با کانون کنترل بیرونی و رابطه مثبتی با خودشیفتگی را نشان می

 .های نفتی ایران بودپخش فرآوردهجامعه آماری نیز شامل کارکنان شرکت ملی پالایش و 

ژه نام ( در پژوهشی، تاثیر شهرت سازمان بر ارزش وی13۸9موتمنی و همکارانش )

تجاری در بخش خدمات را مورد کنکاش قراردادند. به زعم آنان ارزش ویژه نام تجاری یک 

ا در این های بازاریابی رهای بزرگ امروزی بوده و استراتژیموضوع بنیادی در سازمان

دهد. مطالعه آنان به بررسی تاثیر شهرت شرکت بر ها تا حد زیادی تحت تاثیر قرار میسازمان

پردازد. به همین جهت ارزش ویژه نام تجاری در بخش تشکیل ارزش ویژه نام تجاری می
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ها از طریق پرسشنامه و به خدمات ارتباطی برای نام تجاری شرکت ایرانسل بررسی گردید. داده

آوری گردید. با استفاده از تحلیل عاملی اکتشافی، ای تصادفی جمعگیری طبقهوش نمونهر

تحلیل همبستگی و مدلسازی معادلات ساختاری اقدام به بررسی فرضیات شد. تحلیل نتایج 

و از  دار داشتهنشان داد که شهرت شرکت بر ابعاد ارزش ویژه نام تجاری تاثیر مستقیم و معنی

گاهی از نام تجاری، کیفیت ادراکی، تداعی معانی نام تجاری و وفاداری به نام تجاری بین ابعاد آ

دار و مثبت اعمال تنها عامل وفاداری به نام تجاری بر ارزش ویژه نام تجاری تاثیر معنی

نماید. بنابراین موسسات خدماتی بایستی تاکید زیادی بر ایجاد وفاداری نام تجاری به می

و در این زمینه از شهرت سازمانی خود نیز به عنوان یک مزیت رقابتی  خدماتشان داشته

منحصربفرد بهره گیرند. همچنین از طریق ترفیعات فروش و تبلیغات، شهرت سازمانی خود را 

روشن و  جم .گسترش داده و از این طریق بر وفاداری مشتریان خود تاثیر مثبت اعمال نمایند

بندی عوامل مؤثر بر حُسن شهرت ه شناسایی و رتبه( در پژوهشی ب1390همکارانش )

های مهم محصولات و خدمات های لوازم خانگی پرداختند. به نظر آنان یکی از ویژگیشرکت

های فردی، چه اجتماعی و چه در کسب و کار های بسیار دور، چه در عرصهکه از گذشته

ز انجام این پژوهش، معرفی باعث سرآمدی نسبت به دیگران بوده، حُسن شهرت است. هدف ا

بندی عوامل مؤثر بر حُسن حسن شهرت و مزایای رقابتی آن در عرصۀ کسب و کار و رتبه

بندی با استفاده از پرسشنامۀ مدل توسعه شهرت در صنعت لوازم خانگی ایران است. این رتبه

زی، از دو های به دست آمده در تکنیک تاپسیس فایافتۀ شهرت فامبران و به کارگیری داده

شود. در نتایج به دست آمده از این تحقیق، انجام میدیدگاه مدیران و مشتریان این صنعت 

ها و مشترکات عوامل مؤثر بر شهرت از دو دیدگاه مدیران و مشتریان مشخص شده تفاوت

است. همچنین، برای این عوامل، سه دسته به ترتیب اولویت مشخص شده است تا مدیران 

( 1391نصراصفهانی و فغانی ) .استفاده از آنها، به ارتقای شهرت شرکت خود بپردازند بتوانند با

در بررسی رابطه بین مسئولیت اجتماعی و شهرت سازمانی در شرکت ایران خودرو افراد برای 

دهند. یکی از این نظر قرار میکننده نیازهایشان معیارهای مختلفی را مدانتخاب سازمان تامین
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پذیری اجتماعی سازمان باشد. هدف مقاله آنان بررسی رابطه تواند مسئولیتیمعیارها م

مسئولیت اجتماعی و شهرت سازمانی بود. شرکت ایران خودرو به عنوان موردمطالعه انتخاب 

 ۸0شد. جامعه آماری تحقیق را دانشجویان کارشناسی ارشد دانشگاه اصفهان تشکیل دادند که 

آماری انتخاب شدند. ابزار تحقیق شامل دو نوع پرسشنامه بود که نفر آنان به عنوان نمونه 

پرسشنامه اول جهت سنجش شهرت سازمانی و پرسشنامه دوم جهت سنجش میزان آگاهی از 

مسئولیت اجتماعی مورد استفاده قرار گرفت. جهت روایی تحقیق از پرسشنامه استاندارد 

ضریب آلفای کرونباخ مورد بررسی قرار گرفت. استفاده گردید. پایائی پرسشنامه با استفاده از 

ها با های برازش تایید گشت. دادههمچنین تناسب مدل ارائه شده نیز با استفاده از شاخص

در ( 652/0)تحلیل شدند. ضریب همبستگی پیرسون  SPSS و AMOS افزاراستفاده از نرم

سئولیت اجتماعی و شهرت ( درصد بیانگر وجود رابطه معنادار بین م03/0سطح معناداری ) 

( در پژوهشی با عنوان 1391القانی و همکارانش )ط .سازمانی در شرکت ایران خودرو است

های شغلی کارکنان شرکت ایران خودرو به این بررسی رابطه بین شهرت سازمانی با نگرش

به های شغلی کارکنان در سازمان با ادراک و ذهنیت مشتریان نسبت نتیجه رسیدند که نگرش

های شغلی، از پیامدهای تصویر مثبت مشتریان جامعه سازمان در ارتباط است. این نگرش

کنان در این زمینه حایز ها و رفتار کارها، نگرشنسبت به یک سازمان است. بنابراین مهارت

هایی که دارای شهرت و اعتبار باشند. شرکت ایران خودرو به عنوان یکی از سازماناهمیت می

در نزد مشتریان خود این شرکت است، باعث شده است که کارکنان در چنین سازمانی  بالایی

های مثبتی نظیر تقویت تعهد سازمانی و تعلق خاطر کاری باشند. همواره در پی بروز نگرش

های شغلی کارکنان آنان در این مقاله تلاش نمودند تا رابطه بین شهرت سازمانی با نگرش

ین شود. روش انجام تحقیق به صورت پیمایشی و از نوع همبستگی شرکت ایران خودرو تبی

های مقاله حاکی از آن بود که بین شهرت سازمانی با تعهد مبتنی بر تحلیل رگرسیون بود. یافته

سازمانی و عجین شدن با کار )تعلق خاطر کاری( رابطه معنادار و مثبتی وجود دارد. جامعه 

نامه ( در پایان1391فر )دانش .ان شرکت ایران خودرو بودآماری نیز شامل کارکنان و مشتری
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کارشناسی ارشد خود به بررسی رابطه شهرت سازمانی ناشی از مشتری محوری با رفتارهای 

شهروندی مشتریان در شرکت خدمات بیمه ایران خودرو پراخت. در این تحقیق از روش 

نامه ی دراین تحقیق مشتریان بیمهگیری تصادفی ساده استفاده شده است. جامعه آمارنمونه

 .است شده انجام 1391 اتومبیل شرکت خدمات بیمه ایران خودرو در شش ماهه نخست سال

، های حاصل از این تحقیق حاکی از آن است که شهرت سازمانی با وفاداری رفتارییافته

های این تحقیق ارتباط یافته .وفاداری نگرشی و تعهد مشتریان ارتباط مثبت و معناداری دارند

مستقیم شهرت و رفتارهای شهروندی مشتریان در دو بُعد کمک به شرکت و کمک به سایر 

دهد. برای سنجش روایی مشتریان را مورد تایید قرار نداد و ارتباط غیر مستقیم را نشان می

آزمون آلفای پرسشنامه از آزمون صوری استفاده شده است. برای سنجش پایایی پرسشنامه از 

برای  .استفاده شده است KS کرونباخ استفاده شده است. برای سنجش نرمال بودن از آزمون

برای اعتبار مدل  .سنجش اعتبار مدل محقق ساخته از تحلیل عاملی تاییدی استفاده شده است

ر محقق ساخته از روش معادلات ساختاری استفاده شده است. برای اولویت بندی عوامل موثر ب

( 1392گودرزی و سعیدی ) .است رفتارهای شهروندی مشتری از آزمون فریدمن استفاده شده

به بررسی نقش و جایگاه مسئولیت اجتماعی شرکتی در ارزش ویژه برند و شهرت شرکت 

وری آدارند که اساساً این دیدگاه که سازمان صرفاً باید در پی سودپرداختند. آنان اذعان می

، دچار دگرگونی شده و شایسته آن است که ، هم اکنون در سطحی کلان و جهانیباشد

، سودآوری و بقای مادی، از دیگر ابعاد وجودی خود ها علاوه بر توجه به حفظ منافعسازمان

در عرصه جهان پیرامون، غافل نشده و تلاش کنند سهمی در حفظ، ارتقا و سازندگی جامعه به 

توان جهانی بهتر و زیباتر، از کل ساختار اجتماعی داشته باشند، زیرا اینگونه میمشابه جزئی 

آنچنان که زیستگاهی در خور ابنای بشر به عنوان اشرف مخلوقات باشد فراهم آورد. اهمیت 

ها به حدی رسیده است که هم اکنون به عنوان یکی از توجه به مسئولیت اجتماعی سازمان

گردد در واقع ، برآورد میهای برتربندی بنگاهاصلی سنجش و رتبههای ها و شاخصمولفه

ها عبارت است از تعهد پاسخگویی به الزامات معقول و متناسب مسئولیت اجتماعی سازمان
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کنندگان، های ذینفع درون سازمانی و برون سازمانی اعم از کارکنان، مشتریان، مصرفگروه

، دولت ، مجامع علمیهای پاسدار محیط زیست، سازمانهاسانه، رکنندگان، توزیعکنندگانتامین

ای روشن و ها خواهان آیندهلذا اگر سازمان .ها و در راستای تحقیق اهداف تعالیو سایر سازمان

ای جز رقابت ندارند. رقابتی که یکی از معیارهایش ایفای حداقل امیدوار به بقا هستند چاره

ناپذیر آن در افزایش شهرت و ارزش ویژه چرا که نقش انکار نقش مسئولیت اجتماعی است.

( به بررسی اثر 1393امیرشاهی و رجبی پور ) .خوردهای بزرگ دنیا به چشم میبرند شرکت

فروشی بر وفاداری به فروشگاه های خردهمتقابل شهرت شرکت و ارزش ویژه فروشگاه

، به دلیل گسترش نوع محصولات و خدمات و دارند که در دنیای امروزپرداختند. آنان اذعان می

ها ناچار هستند کیفیت محصولات و خدمات خود را ارتقا نیز بالا رفتن انتظار مشتریان، شرکت

دهند. های هنگفتی در این زمینه انجام میها و صنایع گاهی سرمایهدهند. به این منظور، شرکت

از بازار بوده و رقیبی نداشته باشند. شهرت و تها انتظار دارند که یکهاز طرف دیگر، این شرکت

کنند تا محصولات یا خدمات هایی هستند که به مشتریان کمک می ، مقولهارزش ویژه فروشگاه

شما را از بین محصولات و خدمات گوناگون انتخاب کنند و شرکت بتواند در بازار رقابتی، 

های رکت و ارزش ویژه فروشگاهحرفی برای گفتن داشته باشد. مدیریت و توسعه شهرت ش

شماری از جمله افزایش ارزش محصول یا خدمت نهایی، ها منافع بیفروشی، برای شرکتخرده

گذاران، بالا رفتن میزان فروش، ورود به بازارهای جدید، افزایش سهام شرکت، جذب سرمایه

د بیشتر را به همراه مشتریان وفادار و استخدام بهتر کارکنان و به طور خلاصه، فروش و درآم

کننده با ایجاد شهرت فروشان تقویت توانایی خود برای نفوذ در رفتار مصرفدارد. هدف خرده

های تبلیغاتی است. با این حال، گذاریشرکت و ارزش ویژه فروشگاه به عنوان مثال، با سرمایه

ابل بین، ادرک کنندگان که، چگونه روابط متقی مصرفهاگیریاطلاعات کمی در مورد جهت

شود کنندگان از شهرت شرکت و ارزش ویژه فروشگاه منجر به وفاداری به فروشگاه میمصرف

فروشان باید با توجه به اثرات متقابل برای وجود دارد. نتایج حاکی از این است که خرده
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ها و فروشگاه گذاری در سطح شرکتسرمایه ، به تعیین و تخصیص نسبیافزایش وفاداری

  .دازندبپر

 . روش تحقیق3

این پژوهش در تقسیم بندی تحقیقات بر مبنای هدف در زمره تحقیقات کاربردی و توسعه قرار می 

گیرد.تقسیم بندی تحقیقات بر اساس ماهیت نیز به دلیل اینکه دنبال دانستن چگونگی متغیرهای 

و پرداختن به مساله تحقیق تحقیق است، جز تحقیقات توصیفی می باشد و از نظر شیوه نگارش 

تحلیلی محسوب می شوند.یعنی نتایج حاصل از آن نمونه به کل جامعه -جز تحقیقات توصیفی

تعمیم داده شده است و در آن محقق به بررسی ضریب همبستگی بین متغیرها درصدد آزمون 

ز آنجا که پژوهش حاضر از نوع همبستگی نیز می باشد و ا,فرضیه های تحقیق می باشد.بنابراین

 داده ها و اطلاعات تاریخی جهت محاسبه استفاده می نماید ازجمله تحقیقات پس رویدادی است.

 جامعه آماری، روش نمونه گیری، حجم نمونه  

جامعه آماری این تحقیق کلیه شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران می باشند 

 در بورس فعال بوده اند. 139۸سال لغایت تا پایان  1394که از ابتدای سال 

برای انتخاب نمونه آماری مناسب که یک نماینده مناسبی برای جامعه آماری مورد نظر باشد از 

معیار در نظر گرفته شده است.  4روش حذفی سیستماتیک استفاده شده است. برای این منظور 

 معیارهای مذکور عبارتند از: 

 باشد. ماه اسفند پایان به منتهی بررسی مورد های شرکت مالی سال. 1

 اعتباری و مالی موسسات و ها بانک و مالی گری واسطه و گذاری سرمایه های شرکت جزء. 2

 نباشد.

 گرفته قرار معامله مورد آن سهام و داشته مستمر فعالیت پژوهش دوره طی نظر مورد شرکت. 3

 باشد)بیش از سه ماه وقفه معاملاتی نداشته باشند(.
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 باشد. نداشته مالی سال تغییر تحقیق دوره در. 4

 شرکت  114حجم نمونه نهایی با توجه به روش غربالگری و بر اساس معیارهای فوق  درنهایت

  .است

   مدل های تحقیق

 ( 1مدل )

𝐶𝑜𝑠𝑡 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦𝑖,𝑡

= 𝛼0 + 𝛽1𝑅𝐸𝑃𝑈𝑇𝐴𝑇𝐼𝑂𝑁𝑖,𝑡 + 𝛽2𝐵𝐸𝑇𝐴𝑖,𝑡 + 𝛽3𝐿𝑁𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖,𝑡

+ 𝛽4𝐵𝑇𝑀𝑖,𝑡 + 𝛽5𝐿𝐸𝑉𝐸𝑅𝐴𝐺𝐸𝑖,𝑡 + 𝛽6𝐸𝑃𝑆_ 𝑉𝑂𝐿𝑖,𝑡

+ 𝛽7𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 + 𝛽8𝑅𝐸𝑇𝑖,𝑡 + 𝛽9𝐴𝐺𝐸𝑖,𝑡 + 𝛽10 𝐼𝑁𝑆𝑇𝑂𝑊𝑁𝑖,𝑡

+ 𝜀𝑖,𝑡 

لیست برترین شرکتهای منتشر شده در فصلنامه بورس اوراق  :REPUTATION که در آن:

شده اند.چنانچه شرکت جزء شرکت های برتر بهادار که براساس تعداد معاملات رتبه بندی 

بازده سهام شرکت تقسیم بر   :BETA .درغیراین صورت صفردرنظرگرفته می شود 1باشد عدد

: BTM  ؛tلگاریتم دارایی های شرکت درپایان سال  :LNSIZE؛ tدرپایان سال بازده بازار

سهام تقسیم بر  : ارزش دفتریtنسبت ارزش دفتری به ارزش بازاری شرکت درپایان سال 

 _EPS : ؛ tنسبت بدهی به دارایی درپایان سال  :LEVERAGE؛ ارزش بازاری سهام

VOL  انحراف معیارEPS  سال گذشته با قیمت هرسهم درپایان سال  5سالانه طیt  ؛ROA 

  :t ، RETمقیاس دارایی کل درپایان سال  با t بازده دارایی ها: درآمد قبل اقلام مترقبه درسال

مالکیت نهادی  :INSTOWN  ، لگاریتم سن شرکت :AGE، بازده سهام سالانه نرخ 

 برابراست با مجموع سهام درتملک سهامداران نهادی نسبت به کل سهام منتشره

با توجه به اینکه اندازه گیری و  :(Cost Equityهزینه سرمایه حقوق صاحبان سهام عادی )

محاسبه هزینه سرمایه از دشوارترین مراحل این تحقیق بود ولیکن به دلیل امکان دسترسی مورد 

نیاز برای محاسبه هزینه حقوق صاحبان سهام، مدل گوردن برای محاسبه هزینه حقوق صاحبان 
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نحوه محاسبه هزینه حقوق صاحبان سهام از طریق مدل رشد گوردن   سهام انتخاب شده است.

معرف هزینه سرمایه سهام عادی )نرخ بازده  kدر این مدل با فرض اینکه  (.2002، 1)داموداران

 را از رابطه زیر بدست آورد: kمورد انتظار سهامداران عادی( باشد، می توان 

𝐶𝑜𝑠𝑡 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 =
𝐷1

𝑃0

+ 𝑔 

 :در مدل فوق

D1 سود نقدی پرداخت شده در پایان سال اول : 

P0قیمت هر سهم در ابتدای سال : 

gیمی که از رابطه زیر بدست می آید: نرخ رشد سود تقس : 
 

𝑔 = [
𝐸𝑃𝑆𝑡

𝐸𝑃𝑆0

] (
1

𝑡
) − 1 

ت در این تحقیق از آمار توصیفی شامل جداول و نمودارها، شاخص های گرایش مرکزی جه

لیل هت تحی و از روش رگرسیون مبتنی بر داده های ترکیبی جتوصیف جامعه و نمونه مورد بررس

و  Excelفزار داده های مرتبط به فرضیات تحقیق استفاده می شود. برای تحلیل داده ها از نرم ا

 استفاده می شود. Eviewsبرای انجام آزمون های آماری از نرم افزار 

 

 

 

 

 

                                                           
1 Damodaran. A swath 
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 . یافته های پژوهش 4

 متغیرهای تحقیق: آمار توصیفی 1شمارهجدول 

انحراف  حداقل حداکثر میانه میانگین  

 معیار

ضریب 

 چولگی

ضریب 

 کشیدگی

تعداد 

 مشاهدات

ارزش بازار به دفتری 

 حقوق صاحبان سهام

0.558 0.408 8.083 0.906-  0.654 5.891 58.661 570 

-17.372 91.446 6.112 9.92 سود هر سهم  13.248 2.534 11.96 570 

-14.502 19.051 2.2187 2.892 سالانه سهامنرخ بازده   4.867 0.616 4.21 570 

-0.240 0.079 0.11 0.133 نرخ بازده دارایی  0.131 0.959 4.992 570 

-2.320 21.75 0.715 0.738 بتای سهام شرکت  1.216 9.129 156.482 570 

 570 3.979 0.842 1.386 10.88 18.73 13.75 13.931 اندازه شرکت

-0.530 0.191 0.02 0.98 0.61 0.58 مالیاهرم   2.79 570 

-1.385 0.173 0.08 0.97 0.76 0.728 سهامداران نهادی  5.348 570 

 570 6.266 1.721 8.205 3 47 14 15.71 سن شرکت

 570 1.952 0.976 0.449 0 1 0 0.28 شهرت شرکت

-3.677 5.537 0.2137 0.196 هزینه سرمایه  0.706 13.119 205.274 570 

 

ول فوق برخی از مفاهیم آمار توصیفی متغیرها شامل میانگین، میانه، حداقل، حداکثر در جد

مشاهده ها به عنوان شاخص های مرکزی و انحراف معیار به عنوان شاخص پراکندگی و 

ضریب کشیدگی، ضریب چولگی به عنوان شاخص های توزیعی ارائه شده است. اصلی ترین 

است که بیانگر نقطه ی تعادل و مرکز ثقل توزیع است و شاخص  میانگینشاخص مرکزی، 

شهرت خوبی برای نشان دادن مرکزیت داده ها است. برای مثال مقدار میانگین برای متغیر 

می باشد که نشان می دهد بیشتر داده ها حول این نقطه تمرکز یافته  2۸0/0برابر با  شرکت

مرکزی است که وضعیت جامعه را نشان می دهد. همان  اند. میانه یکی دیگر از شاخص های
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می باشد که بیانگر این  213/0 طور که نتایج نشان می دهد میانه متغیر هزینه سرمایه برابر با

 است که نیمی از داده ها کمتر از این مقدار 

کندگی و نیمی دیگر بیشتر از این مقدار هستند. انحراف معیار یکی از مهمترین پارامترهای پرا

است و معیاری برای میزان پراکندگی مشاهدات از میانگین است؛ مقدار این پارامتر برای 

 است.  173/0متغیر سهامداران نهادی برابر با 

در جدول زیر میزان همبستگی بین متغیرهای پژوهش در  ماتریس همبستگی متغیرهای پژوهش:

شهرت  میزان ضریب همبستگی بین متغیرنشان داده شده است. به عنوان مثال ( sig≤0.05سطح )

باشد که در می 0.19۸( به میزان INOWN( و سهامداران نهادی)REPUTATIONشرکت )

 باشد.دار میمعنی 0.05سطح خطای 
 ماتریس همبستگی متغیرهای پژوهش-2-4جدول

  

𝐵
𝑇

𝑀
 

𝐸
𝑃

𝑆
_ 𝑉

𝑂
𝐿

 

𝑅
𝐸

𝑇
 

𝑅
𝑂

𝐴
 

𝐵
𝐸

𝑇
𝐴

 

𝐿
𝑁

𝑆
𝐼𝑍

𝐸
 

𝐿
𝐸

𝑉
𝐸

𝑅
𝐴

𝐺
𝐸

 

𝐼𝑁
𝑆

𝑇
𝑂

𝑊
𝑁

 

𝐴
𝐺

𝐸
 

𝑅
𝐸

𝑃
𝑈

𝑇
𝐴

𝑇
𝐼𝑂

𝑁
 

𝐶
𝑜

𝑠𝑡 𝐸
𝑞

𝑢
𝑖𝑡𝑦

 

𝐵𝑇𝑀 1.000           

𝐸𝑃𝑆_ 𝑉𝑂𝐿 0.128- 1.000          

𝑅𝐸𝑇 0.139- 0.236 1.000         

𝑅𝑂𝐴 0.070- 0.634 0.304 1.000        

𝐵𝐸𝑇𝐴 0.007- 0.041- 0.095 0.014- 1.000       

𝐿𝑁𝑆𝐼𝑍𝐸 0.054 0.123 0.003- 0.136 0.096 1.000      

𝐿𝐸𝑉𝐸𝑅𝐴𝐺𝐸 0.034 0.122- 0.097- 0.511- 0.104- 0.010 1.000     

𝐼𝑁𝑆𝑇𝑂𝑊𝑁 0.071 0.121 0.059- 0.016- 0.047 0.061 0.003- 1.000    

𝐴𝐺𝐸 0.071- 0.043- 0.007 0.146- 0.083 0.037 0.056 0.013- 1.000   

𝑅𝐸𝑃𝑈𝑇𝐴𝑇𝐼𝑂𝑁 0.013 0.039 0.015 0.172 0.088 0.484 0.111- 0.126 0.127- 1.000  

𝑪𝒐𝒔𝒕 𝑬𝒒𝒖𝒊𝒕𝒚 0.017- 0.034 0.023- 0.010- 0.013- 0.006- 0.013 0.014- 0.021 0.019 1.000 
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 :خلاصه نتایج آماری آزمون مدل تحقیق3جدول شماره

 

 حاصل اطمینان نتایج صحت از باید آمده، دست به نتایج براساس پژوهش فرضیه آزمون از قبل

 احتمال با توجه به گردید. استفاده F آزمون از مدل کل معناداری بررسی برای منظور بدین .نمود

با  است. معنادار شده برازش رگرسیونی توان ادعا نمود که  مدل(، می0.000محاسبه شده ) Fآماره 

درصد از تغییرات در متغیر  64توان ادعا نمود، حدود به ضریب تعیین مدل برازش شده می توجه

فرضیه پژوهش مبنی  شود. وابسته مدل )شهرت شرکت(، توسط متغیرهای مستقل توضیح داده می

 پذیرفته هایشرکت در مناسب گزارشگری و افشا رتبه و حسابرسی کیفیت بین کهبر این است 

 .دارد وجود معناداری رابطه تهران بهادار اوراق بورس در شده

شهرت بین دار دهنده وجود رابطه معنیدر جدول بالا نشانشهرت شرکت ضریب برآوردی متغیر

محاسبه شده برای  p-valueاست. زیرا میزان  0.05در سطح خطای  هزینه سرمایه و شرکت

 (sigسطح معناداری) tآماره  انحراف معیار ضرایب سرمایه(متغیر وابسته )هزینه 

C )0.0018 3.1417 0.0899 0.2825 )عرض از مبدأ 

REPUTATION)0.0083 -2.6481 0.0193 -0.0513 )شهرت شرکت 

BETA )0.3275 0.9801 0.0056 0.0055 )بتای سهام شرکت 

SIZE )0.1411 1.4738- 0.0064 0.0095- )اندازه شرکت 

MVB )0.7652 0.2987 0.0130 0.0039 )ارزش بازار به دفتری حقوق صاحبان سهام 

LEV )0.7208 0.3575- 0.0377 0.0134- )اهرم مالی شرکت 

EPS )0.0001 3.9069 0.0005 0.0020 )سودهرسهم شرکت 

ROA )0.6547 0.4474- 0.0717 0.0321- )نرخ بازده دارایی 

RET )0.0131 2.4899- 0.0013 0.0034- )نرخ بازده سهام سالانه 

AGE )0.2024 1.2761 0.0009 0.0011 )سن شرکت 

INOWN (سهامداران نهادی) 0.4632 0.7341 0.0401 0.0294 

 753/1 آماره دوربین واتسن (0.000)۸6294/3 داری(فیشر)سطح معنی Fآماره 

 479/0 (2R)ضریب تعیین تعدیل شده 646/0 (Rضریب تعیین)
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است. بنابراین با توجه به توضیحات بدست آمده  0.05ضریب این متغیر مستقل تحقیق، کمتر از 

 رابطه معنا دار وجود دارد.  %95در سطح اطمینان  هزینه سرمایه و فوق، بین شهرت شرکت

 . نتیجه گیری5

 یم فایرفتار ا نییتع در را یکنند که شهرت، نقش مهم یم ینیب شیپ یاقتصاد هاینظریه

( و همچنین شهرت براعمال متخصصان شرکتهای تجاری از جمله حسابرسان 1995، 1)ویلسونکند

؛ لاکر و 2011و همکاران، 2و تحلیلگران مالی و برتامین مالی ازطریق سهام اثر می گذارد)انجینر 

(.در واقع میتوان بیان کرد که نمایش کاملی از اقدامات گذشته و دیدگاه های 2004، 3ریچاردسون

کت که توصیف می کند چگونه ارائه دهندگان منابع کلیدی، فعالیت های مبتنی بر آینده یک شر

مسئولیت اجتماعی را تفسیر می کنند و توانایی آن را برای رسیدن به نتایج ارزشمند ارزیابی می 

شرکت توسط صاحبان  یاست و منابع مال خوده مخصوص ب سکیبازده و ر یدارا یهرشرکتکنند. 

 متنا یاز آنها بازده ا کیشده است و هر نیممتاز و صاحبان اوراق قرضه تامسهام  ،یسهام عاد

 توانیاست لذا م نهیشرکت هز یبازده ،برا نیا نیتام ند،ینما یخود را درخواست م سکیسب با ر

به دست آورد تا بازده مورد  دیکرد که شرکت با فیتعر یرا حداقل بازده ا تشرک هیسرما نهیهز

با  ،یکنوندر عصر یاقتصــاد یبنگاهها ــرانیمد کند. نیرا تام یگذاران و صاحبان بده هینظر سرما

رقابت، تحت  شــدن و تنگ یدر عرصه تجــارت جهان ژهیو بــهی منابع مال یتهایتوجه به محدود

 را کاهش دهند و کم شــده تمام یو بها یاتــیعمل یها نهیتا هز دارنــد قرار یندهایفشــار فزا

 شیافزا یدر راســتا ینگاه اقتصادی بتهایانجام فعال یرا برا هیســرما ساختار نوع نیتر نهیهز

 وی داخل یبازارها در شتریو حضور ب تیفعال تداوم ها،یپرداخت به موقــع بده بنــگاه، ارزش

 مصرف مانند سهامداران، یمختلف یگروهها یســو فشــارها معمولاً از نی. انندیبرگز یخارج

                                                           
1 wilson 
2 Anginer et al 
3 Larcker and Richardson 
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 شیپ اهــداف به یابیدســت ی. براشــودیوارد م بنگاههــا رانیبه مد نفعانیذ ریو ســا ندگانکن

رشد و توســعه  یبرا نهیهز نیمطلوب با کمتر یمنابع مالــ نیتأم ران،یمد یراهبردهــا گفته،

 این از . هدفباشدی م سهامداران، ثروت یســود وحداکثرساز شیافزا بنگاه،ی تهایفعال یاقتصاد

بررسی رابطه بین شهرت شرکت و هزینه سرمایه در شرکت های پذیرفته شده بورس  تحقیق،

 های شرکت مالی اطلاعات از نیز تحقیق های فرضیه آزمون برای .باشد اوراق بهادار تهران.می

 شده استفاده 1393 تا 13۸9 های سال زمانی فاصله در بهادارتهران اوراق بورس در شده پذیرفته

 از متشکل نهایی نمونه تحقیق، این در نظر مورد های محدودیت اعمال از پس که طوری به است،

 رگرسیون تحلیل و تجزیه از تحقیق، متغیرهای گیری اندازه از پس. شدند انتخاب شرکت 114

 نرم از استفاده با نیز ها آزمون. گردید استفاده تحقیق های فرضیه آزمون برای متغیره چند خطی

 پذیرفته صورت تلفیقی های داده تکنیک بر مبتنی  Excel و Eviews  اقتصادسنجی افزارهای

 آزمون نتیجه. است نموده آزمون را سرمایه هزینه و شرکت شهرت بین رابطه تحقیقفرضیه .است

 معناداری منفی رابطه آن سرمایه هزینه و شرکت شهرت بین که است آن از حاکی فرضیه، این

 آشکار سرمایه بازارهای برای را ارزش به مربوط اطلاعات تواند می شهرت بندی رده.دارد وجود

 های برنظریه بنا. دهد می کاهش را سهامداران سرمایه هزینه و اطلاعات تقارن عدم که سازد،

 حاکی بالا شهرت چون برخوردارند کمتری سرمایه هزینه از مشهورتر های شرکت اقتصادی

 سهامداران منافع با مطابق وکار کسب وانجام ها شایستگی مناسب انتقال  شرکت، بهتر ازکیفیت

 استعداد با کارمندان مدیریت، بالای کیفیت نظیر گوناگونی عوامل تابع شرکت، شهرت. است

 باشند، داشته بالاتری عملکرد ها شرکت چه هر پس. است... و نوآوری ظرفیت محور، واخلاق

 ها شرکت برترین عنوان به را شرکت 50 بورس در شده پذیرفته های شرکت بین از بورس سازمان

 این و نماید می انتخاب مشهور های شرکت عنوان به و نموده انتخاب موجود معیارهای اساس بر

 تر پایین شرکت سرمایه هزینه تبع به باشد بالاتر شرکت شهرت هرچه فرضیه، نتیجه با مطابق

 تاکنون که آنجایی از. باشد می همسو( 2014) همکاران و کائو با تحقیق فرضیه نتایج. بود خواهد

 با توان نمی است، نپرداخته سرمایه هزینه و شرکت شهرت بین رابطه بررسی به ایرانی محقق هیچ
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 در دیگر محققان تحقیقات برای پیشگامی حاضر تحقیق است، امید لذا. نمود مقایسه دیگران نتایج

 پژوهش هاییافته براساس.نمود پر را تحقیق ادبیات در موجود خلاء بتوان و باشد زمینه این

 هزینه کاهش بر علاوه که کنند گذاری سرمایه هایی فعالیت در که میشود پیشنهاد مدیران حاضر،به

با توجه به نتایج تحقیق ،به مدیران بنگاه های  .شود نیز شرکت ارزش افزایش سرمایه،باعث

 ارزش افزایش ایگذاری ها به ارزش سهام بعنوان معیاری براقتصادی توصیه میشود که در سرمایه 

 .یابد افزایش مالی تامین بدون شرکت شهرت تا میشود باعث موضوع این که کنند توجه شرکت

تر  تنگ همچنین  و یدر عرصه تجــارت جهان ژهیو بــهی منابع مال یتهایبا توجه به محدود. 1

را  هیمارس ساختار نوع نیتر نهیهز کمبه مدیران شرکتها پیشنهاد میشود تا رقابت، فضای  شــدن

و  تیفعال تداوم ها،ی پرداخت به موقــع بده یدر راســتاکه  تجاری ی واحدتهایانجام فعال یبرا

 .نندیبرگز یخارج وی داخل یبازارها شتردریحضور ب

ساختار سرمایه، روشهای تامین مالی را به مدیران پیشنهاد می شود که در اتخاذ تصمیمات . 2

 انتخاب کنند که باعث افزایش سود و حداکثرسازی ثروت سهامداران شود.

با توجه به اینکه پژوهشگر زمان زیادی را صرف متغیرهای پژوهش نموده است، لذا پیشنهاد . 3

رانبه عنوان مهم میشود جهت تسهیل پژوهش در زمینه بازار سرمایه، سازمان بورس اوراق بهادار ته

ترین نهاد بازار سرمایه ایران این متغیرها را محاسبه نموده و دراختیار پژوهشگران قرار دهد. این 

امر علاوه بر بر تسریع در انجام پژوهش موجب یکنواخت شدن داده های بکار گرفته شده توسط 

 پژوهشگران مختلف نیز می شود.

 منابع

 کارکنان خدمت ترک به تمایل میزان و سازمانی تعهد با ازمانیس شهرت بین رابطه .(1391الهیاری)

 .جا بی سپیدان. شهرستان اجرایی های دستگاه در

 ویژه ارزش و شرکت شهرت متقابل اثر بررسی (.1393رجبی پور، افسانه) و میراحمد امیرشاهی،

 به فروشگاه. وفاداری بر فروشی خرده های فروشگاه
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 (. تأثیر1393) مژگان فرهمند ثابت، و محمد اثناعشری، سعید؛ صحت، مهدی؛ کفاش، حقیقی

 سال تحول، مدیریت پژوهشنامه نوین. اقتصاد بانک در مشتری رفتاری نیات بر سازمانی شهرت

 تابستان. و بهار ،11شماره ششم،

 شهروندی رفتارهای با محوری مشتری از ناشی سازمانی شهرت (. رابطه1391فر؛ زهرا ) دانش

پایان نامه دوره کارشناسی ارشددانشگاه علامه  خودرو. ایران بیمه خدمات شرکت در مشتریان

 طباطبایی.

 بین رابطه (. بررسی1391) علی کوشکی، و مجتبی غریبی، و عباس نرگسیان، و غلام طالقانی،

 مدیریت پژوهشی علمی مجله خودرو. ایران شرکت کارکنان شغلی های نگرش با سازمانی شهرت

 .114-97، صص 1391، بهار و تابستان 1، شماره10، دوره 4مقاله  سازمانی، فرهنگ

 شهرت بین رابطه (. بررسی13۸۸) مصطفی گودرزی، و عباس نرگسیان، و غلامرضا طالقانی،

 ایران. نفتی های فرآورده پخش و پالایش ملی شرکت کارکنان شخصیتی های ویژگی و سازمانی

 صص ،1 ،شماره1دوره  13۸۸،  اول نیمه ،(مدیریت نامه پژوهش) تحول مدیریت نامه پژوهش

.47-6۸ . 

 ارزش در شرکتی اجتماعی مسئولیت جایگاه و (. نقش1392) پرویز سعیدی، و ساره گودرزی،

 نوین دنیای در حسابداری و مدیریت جایگاه ملی کنفرانس اولین شرکت. شهرت و برند ویژه

 . فرهنگ و اقتصاد کار، و کسب

 نام ویژه ارزش بر سازمان شهرت (. تاثیر13۸9امین) همتی، و هادی مرادی، و علیرضا موتمنی،

 برند. المللی بین کنفرانس پنجمین ،"خدمات بخش در تجاری

 رتبه و (. شناسایی1390) محمد  سید نسب، طباطبایی و زهرا نصراللهی، و سعید نجم روشن،

 های کاوش پژوهشی علمی خانگی. فصلنامه لوازم های شرکت شهرت حسن بر مؤثر عوامل بندی

 .104-75، صص 6، شماره 1390سوم، پاییز و زمستان  سال بازرگانی، مدیریت

 شهرت و اجتماعی مسئولیت (. بررسی رابطه بین1391) فاطمه فغانی، و علی نصراصفهانی،

 ین.نو مدیریت علوم سالانه نخستین همایش ،خودرو( ایران مطالعه: شرکت مورد) سازمانی
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