
 

961 

 نشریـه علمـی حسابداري مدیریت

 9011بهار م/ وهشت چهلشماره  دهم/ سال چهار

 
 

 

 

 بررسی تاثیر سنگربندی مدیرعامل بر فشار اجتماعی ذینفعان: نقد نظریه ثبات هژمونیک
 

 

 1یریم زیپرو 

2این اله طالب قدرت   
 

 3یاحمد فائق   
 4فرد یلیوک درضایحم   

 

  چكیده

های منسجم، اهداف  ها و استراتژی کند تا با تدوین برنامه ها کمک می های اداری به شرکت ثبات در سیستم

های مرتبط با این عرصه تئوری ثبات هژمونیک است که ریشه در  تر باشند. یکی از تئوری ها، قابل دستیابی شرکت

ش نمود تا برمبنای نظریه ثبات هژمونیک، تاثیر تر اداری دارد. این پژوهش تلا های کلان های اقتصادی نظام لایه

سنگربندی مدیرعامل بر فشارهای اجتماعی ذینفعان را مورد بررسی قرار دهد. براین مبنا به منظور سنجش 

فشارهای اجتماعی از دو تحلیل فراتلفیق و دلفی استفاده شد که در نهایت با مشارکت خبرگان پژوهش، 

ای تدوین شد. همچنین به منظور سنجش سنگربندی مدیرعامل از  گزینه ۵لیکرت های در قالب مقیاس  پرسشنامه

استفاده  ۱و  ۰های مجازی  سه معیار دوره تصدی، مالکیت مدیریتی و دوگانگی وظیفه براساس تعریف شاخص

ر تهران های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادا جامعه آماری مورد مطالعه در این پژوهش شامل کلیه شرکتگردید. 

های فوق از طریق تحلیل حداقل  پرسشنامه با مشارکت مدیران عامل شرکت ۱۰3بود که تعداد  ۱931در سال 

مربعات جزئی مورد بررسی قرار گرفت. نتیجه آزمون فرضیه پژوهش نشان داد، سنگربندی مدیرعامل بر فشارهای 

های نمایندگی  نظریه ثبات هژمونیک در سطح تئوریاجتماعی تاثیر مثبت و معناداری دارد. این نتیجه در واقع نقد 

ی این واقعیت است که وجود سنگربندی به منظور ثبات مدیرعامل  باشد و بیان کننده های بازار سرمایه می در شرکت

تواند عاملی برای کنترل فشارهای اجتماعی  گیری شرکت همسو با ثبات هژمونیک، نمی در راس حاکمیت و تصمیم

طلبانه مدیران باعث خواهد شد تا کارکردهای اثربخش و کارا در مسیر  های فرصت د، چراکه وجود انگیزهذینفعان باش

توسعه شرکت، مختل شود، و ذینفعان از طرق مختلف فشارهای زیادی را برای حفاظت از منافع خود بر شرکت وارد 

 .نمایند
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 مقدمه -1

 به گسترده، طیفی در راهبری ارکان اولیه مفهوم

 یک تنها نه که تعریف شده روابط ای از شبکه صورت

 جمله از ذینفعان تمام بلکه آن، مالکان و شرکت

گیرد  می بر در را...  و جامعه مشتریان، مردم، کارکنان،

(. مهمترین رکن این نظام، ۱939)ناظمی و همکاران، 

ای  تواند در حیطه مدیران هستند که تصمیمات آنها می

بایست به  وسیع تاثیرگذار باشد و در مورد آن نیز می

طیف عظیمی از صاحبان منافع پاسخگو باشد )براینت 

(. اما آیا مدیران نسبت به 2۰۱9، ۱کوچر و همکاران

 وظایف و پاسخگویی نسبت به سهامداران و

طورکلی ذینفعان پاسخگو هستند؟  گذاران و به سرمایه

این دست از سوالات همواره یکی از مهمترین 

های نمایندگی به خصوص در بازار  های هزینه چالش

باشد. جاییکه مدیرعامل به عنوان یک  سرمایه می

نماینده بایستی محافظ و حامی حقوق سهامداران و 

رسازی ثروت گذاران باشد و در جهت حداکث سرمایه

ها  آنان تلاش نمایند. اما معمولا مدیران عامل شرکت

همواره در تضاد بین منافع خود با سهامداران عمل 

نمایند. فضایی که همواره ممکن است، برای  می

ذینفعان مشهود نباشد و مدیرعامل در عین به نمایش 

های خیرخواهانه برای شرکت و  گیری گذاشتن تصمیم

، ۱خود را دنبال کنند )آلپاینر سهامداران، منافع

(. از منظر دیگر، در میان سهامداران آنچه 2۰۱1

موردتوجه و از نکات چالش برانگیز در مبحث مالکیت 

ها  است، عمدتا سهم مدیران از مالکیت شرکت

باشد. چراکه نقش مدیران بسیار حائز اهمیت در  می

باشد. در واقع  عملکرد و مسیر حرکت آتی شرکت می

، مدیران باید دارای 2نای تئوری ثبات هژمونیکبرمب

دار  جایگاه محکمی در عرصه مدیریت به عنوان سکان

های  ها و طرح گیرنده باشند، تا بتوانند برنامه و تصمیم

ای خود را به جلو هدایت نمایند، اما در عین  توسعه

طلبانه مدیران  های فرصت بایست به انگیزه حال می

یر اصلی نیز توجه نمود. برای خارج نشدن از مس

مدیران از یک سو به اطلاعات درونی و اخبار پنهانی 

شرکت دسترسی دارند و از سوی دیگر از قدرت 

گیری زیادی نیز برخوردار هستند، به همین  تصمیم

دلیل لزوم توجه به رویکرد در تثبیت و تحکیم جایگاه 

باشد )گل  مدیران در شرکت بسیار حائز اهمیت می

( و آلپاینر 2۰۱۱) 9در مقابل وانگ (.۱93۱خندان، 

( در نقد این نظریه بیان نمودند، مدیران در 2۰۱1)

تلاش برای ساختن دژی محکم در مورد حفظ جایگاه 

ای کارآ در این  آنکه انگیزه مدیریتی خود هستند، بی

های  رابطه وجود داشته باشد. شواهد مبتنی بر یافته

( 2۰۰9) ۵و کوبیک( و هانگ ۱332) 4پژوهش استیکِل

دهد، هرچقدر مدیرعامل  نیز در همین رابطه نشان می

طلبی بزند، بیشتر باعث افول ارزش  دست به تملک

گرانه در  شود، چراکه وجود رفتارهای تصدی شرکت می

ای باخود به  های ویژه سطح بازار سرمایه حساسیت

آورد و این موضوع ضمن کاهش اطمینان و  همراه می

گردد.  باعث کاهش ارزش آن نیز میاعتبار شرکت 

مدیران براین مبنا به دنبال سنگربندی در سمِت 

باشند، چراکه براساس مفهوم  مدیرعاملی می

خود از  تِیموقع تِیتثب یبرا رانیمدسنگربندی 

 یبه اهدافِ شخص یابیدر جهت دست شیخو اراتیاخت

به ارزش شرکت  چندان و کنند یخود استفاده م

 قیخود را از طر تیها موقع . آنندینما ینم یتوجه

 تیدارد تثب یکم سکیخاص که ر یها یگذار هیسرما

 یکه نقش با ارزش دهند ینشان م نگونهیو ا کنند یم

، ۱)تائو و همکاران سهامداران قائل هستند نافعم یبرا

وجود  (. در واقع، براساس تئوری نمایندگی،2۰۱1

لبی ط ی متوالی تصدی مدیرعامل و تملک ها دوره

های تصدی شغل  جایگاه مدیریتی در طی سال

 بین در مباحث برانگیزترین چالش از یکی مدیریت،

باشد، چراکه همواره این  می مدیران و سهامداران

فرض ذهنی وجود دارد، تضاد منافع، باعث ایجاد  پیش

طلبی مدیران از جانب  ظن نسبت به منفعت سوء

(. مدیرانی ۱319، 7شود )جنسن و رابک سهامداران می

ای برای کنترل قائل هستند و منافع  که ارزش ویژه

ای از قبِّل )از کنار آن( آن  شخصی قابل ملاحظه

دانند  آورند، حتی باوجود اینکه می بدست می

شایستگی و شرایط احراز لازم برای مدیریت آن 

شرکت را ندارند، اما با این حال به طرق مختلف تلاش 

را به نفع خود تغییر دهد و جایگاه  کنند تا شرایط می
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، 1خود را در شرکت تثبیت نمایند )شلیفر و ویشی

(. اما صرفا تلاش برای تحکیم جایگاه مدیران ۱313

های  تواند مبتنی بر انگیزه عامل،الزاما نمی

های کارایی  طلبانه باشد، بلکه وجود انگیزه منفعت

همسو با تئوری ثبات هژمونیک، مدیران عامل در 

های خود را  ها و استراتژی تلاش هستند تا سیاست

باهدف تحت تاثیر قرار دادن منافع اکثریت ذینفعان، 

ای خود  های حرفه به پیش ببرند و برمبنای آن فلسفه

گیرنده در راس سازمان به  را به عنوان یک تصمیم

این تئوری،  فرضیه اصلیخوبی پیاده نمایند. زیرا 

گیری است که  ر تصمیمهای با ثبات د وجود سیاست

تری از  های مشخص و منسجم رویههنجارها و  به ایجاد

تواند  گیری ختم خواهد شد و این موضوع می تصمیم

اما  های نمایندگی منجر شود. به شکاف کمتر هزینه

این سوال مطرح است، چرا توجه به رویکردهای حفظ 

ثبات و تحکیم جایگاه مدیرعامل در مباحث نمایندگی، 

شود؟ هرچند در نگاه  ع بسیار مهمی محسوب میموضو

رسد و آن هم حفظ  اول پاسخ کاملا مشخص بنظر می

منافع ذینفعان است، اما به دلیل گستردگی ذینفعان و 

تفاوت در منافع آنان، تمرکز بر هریک از ابعاد مباحث 

مربوط به ذینفعان در این عرصه موضوع بسیار مهمی 

فشار ذینفعان به  شود. در این پژوهش محسوب می

عنوان یکی از ابعاد تاثیرپذیر از سنگربندی مدیرعامل 

مقیاس در  باشد. در واقع فشار اجتماعی مورد توجه می

ها  شرکت و عملکردی و ماهیت فراتر از امور مالی

شامل مواردی نظیر بهبود درك  تواند و می باشد می

مسائل مختلف، مدیریت پویای  شرکت نسبت به

منحصر به فرد؛ شیوه افشای  د فرهنگ، ایجاریسک

(. 2۰۱۱، 3اطلاعات و ... باشد )برینک و همکاران

ای  معمولا فشارهای اجتماعی در قالب ابزارهای رسانه

ها مبنی بر  تواند به کارکردهای شرکت ای می یا شبکه

پاسخگویی و رعایت حقوق ذیفنعان تاثیرگذار باشد، اما 

ره به دنبال ها هموا های مدیریتی شرکت سیاست

کنترل و محدود کردن سطح تاثیرگذاری فشارها بر 

ذینفعان خواهند بود. چراکه اگر این فشارها کنترل 

ها در  طلبانه شرکت تواند کارکردهای توسعه نشود می

مسیر محقق ساختن منافع بلندمدت شرکت و 

ذینفعان را دچار اختلال نماید و باعث شود تا شرکت 

رف گردد. لذا باتوجه به از مسیر اصلی خود منح

مباحث مطرح شده، این پژوهش به دنبال پاسخ به این 

، کیثبات هژمونباشد که آیا برمبنای تئوری  سوال می

سنگربندی مدیرعامل بر فشار اجتماعی ذینفعان تاثیر 

 دارد؟

 

 فشار اجتماعی ذینفعان
 ینفعانو ذ ینهادتئوری  ینب یزوجه تما مهمترین

خود  یلواحد تحل ینهاد یاست که در تئور ینا

 ینبر روابط ب ینفعانذ تئوریکه یشرکت است، در حال

و واحد تحلیل  آن تمرکز دارد ینفعانشرکت و ذ

ینفعان ذدر تئوری . (۱93۵شود )مرادی،  تر می کلان

و  ینفعانذ ینب ی فشارها در رابطه تعیین یبرا

 یبند طبقه یبرا ینظر ییمبنااز  ها شرکت

ینفعان ذ یِو چندبعدسطحی چند یاندازها چشم

 یتئور در واقع(. ۱319، ۱۰یمن)فر شود استفاده می

ها در یک  توانند به دلیل اینکه شرکت ینفعان، میذ

محیط اقتصادی درهم تنیده و پیچیده در حال رقابت 

هستند، به خوبی تاثیر ذینفعان بر عملکردهای مختلف 

ها همچون افشای شفاف اطلاعات را  و متفاوت شرکت

( در تشریح این 2۰۱9) ۱۱استید و استید شان دهد.ن

 ی متشکل ازبزرگ تئوری، ذینفعان را شامل گروه

، کارمندان، تحلیلگرانکنندگان،  سهامداران، مصرف

قانونگذاران و و  (،   ی )دولتیرغ یها سازمان

 یها استاندارد مانند انجمن کنندگان همچنین تدوین

این دسته از هرکدام از . نمایند معرفی می یتجار

زا در فرآیندهای  ذینفعان بر کارکردهای شفافیت

نمایند. در واقع این  ها نقش ایفا می عملکردی شرکت

ای باشد چه  نفوذ در عملکردها چه برمبنای ابزار رسانه

تواند  آور، همگی می برمبنای فشارهای دستوری و الزاما

به افزایش سطح تعامل بین شرکت با ذینفعان کمک 

 ،    گریگزارش یها مثال، دستورالعمل رایب. نمایند

را به مشارکت  یداریپاهای  گزارشگری در روش

(. 2۰۱۰، ۱2اوَیشه و کلاسن)کند  مرتبط مین ینفعاذ

بلکه  ینفعانذ آگاه ساختننه تنها  یکردرو ینهدف از ا

 منافع متقابل یجادو ا ینفعانذ ینمبادلات ب یشافزا
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در  یاصل یفاز وظا یکیشرکت  منظرز ا. باشد می نیز

نسبت  ینفعمتقاعدکردن مخاطبان ذ ینفعانذ یریتمد

ك ادراحال،  ینباا به مشروعیت سازمان است.

متفاوت است.  ینفعانها و ذ شرکت ینب یتمشروع

 ینفعانذاز جانب  یتبه دنبال مشروع یدها با شرکت

ینفعان برای مشروعیت که ذ این درحالی استباشند، 

قبول بدانند.  رفتار شرکت را قابل ایدب دادن به سازمان

 یفاکتورها یرثاتحت ت یرانمدباید توجه داشت اغلب 

راهبردهای و  ،ها، اصول از جمله ارزش متعددی

 یرهایو تفس یشخصعقاید  ینو همچن یسازمان

( 2۰۰۵، ۱9)ویک و همکاران هستند محورخود

های آتی  ها و پروژه طرح رابطه با بنابراین، در

طلبانه شرکت از جانب مدیران بسیار حیاتی  توسعه

یات که عمل مجاب کنند،را  ینفعانها ذ شرکتاست که 

 یبه شکلاین فعالیت است و  یانونمشروع یا قشرکت 

در قبال فرآیندهای حفاظت از حقوق مسئولانه 

کار،  ینانجام ا ی. برا گیرد صورت می ذینفعان

 یراتثارا باتوجه به ت ینفعانذ مطالبات دیها با شرکت

ها و  بندی کنند و سپس طرح یا طبقهدرك آنها 

ها هماهنگ  های خود را مبتنی بر این خواسته پروژه

 مفهومترین  رایج( 2۰۰۱) ۱4فریدمن و مایلزنماید. 

در روابط  یراتثات یزانِمیین تع یبرا را مورد استفاده

 میزان اولویتی کهمعرفی کردند و آن را  ینفعانذ

ابتی رقدر یک فضای  ینفعانذ مطالباتبه  یرانمد

فریدمن و مایلز  کند. دهند، تعریف می اختصاص می

 ( ارائه دادند:۱تاثیر ذینفعان براساس شکل ) (2۰۰۱)
 

 
 ( تاثیر نفوذ ذینفعان1شكل )

 

 

( مشخص است، اهمیت ۱همانطور که در شکل )

از سه  یکی یداراینفعانی است که از ذ یتابع ینفعانذ

( قدرت  : )ای زیر، و یا بیشتر، باشند رابطه یژگیو

 هرابط روعیت( مش ، )ی تاثیر بر شرکتبراینفعان ذ

 در ینفعانذمطالبه  یت( فور )، و شرکتبا  ینفعانذ

 مورد شرکت. 

 ینفعانذ ینکه ا ی استمعن بدین ینفعانذ قدرت

ی، دارای قدرت مال یا برحسب دسترسی به منابع مادی

به آن است و  یت ذینفعانمشروعباشند. فاکتور دوم  می

مشروعیت خود را  ینفعان اشاره دارد کهدسته از ذ

بدست شرکت از مشروع  ی داشتن مطالبات بواسطه

از ممکن است  هرابط یتمشروعاین اساس آورند؛ و   می

مالکیت  ی یااخلاق یا یقرارداد، مبادله، حق قانون یک

با این (. ۱332، ۱۵و جونز یل)ه نی بدست آیدقانو

توان با  ای مشروع را تنها درصورتی می مطالبه، وجود

بتواند خواسته خود را  ینفعذاهمیت دانست که 

 شود. یتلق یفور مطالبه ینا ینکها یا ،کند یلتحم

 یتاهم یزانبه ماست که  یت ذینفعانفورفاکتور سوم 

فریدمن و  شود. میمربوط  مطالبهو توجه منتسب به 

 مطالباتیزمان ) یترا حساسفاکتور  ین( ا2۰۰۱مایلز )

 مطالباتی( و ضرورت )توجه فوری به آنها شود یدکه با

در  د.نکن یم یفتوص مهم هستند( یاربسحیاتی و که 

ینفعان دارد که ذ ینبه ا یبستگاهمیت  یزانمواقع 

در ملزم به پاسخگویی  ها را شرکتتوانند  تاچه حد می

عملکردهایشان نمایند و بر مدیران به عنوان قبال 

گیرندگان اصلی شرکت فشار وارد نمایند تا  تصمیم

  منافع آنان را در اولویت قرار دهد.

 

، سنگربندی مدیریت و 16نظریه ثبات هژمونیک

 فشار اجتماعی

فرضیه اصلی نظریه ثبات هژمونیک این است که 

اقتصادی( به  روابطهای با ثبات )به ویژه در  رژیم

هژمون بستگی دارند که مبادرت به ایجاد هنجارها و 

ها از طریق  عملکرد آن مقرراتی نموده و سپس بر

گیری از توانایی خویش جهت ترغیب سایر اعضا  بهره

 تحت قدرت هژمونی خود نظارت نماید برای همکاری

گیری از قدرت مستلزم آن  بهره (.2۰۱7، ۱7)جنِاری
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اقدامات مثبت برای ایجاد ساختاری  از است که هژمون

ترین سطح سلسله  ها از لحاظ مزایا تا پایین از انگیزه

قدرت استفاده نموده و بدین ترتیب اعضا را در  مراتب

تواند در عملکردهای  این استعاره را می نظام نگاه دارد.

های بازار سرمایه نیز بسط داد  نمایندگی شرکت

(. به عبارت ۱934اران، آبادی و همک صالح )یعقوبی

دیگر برمبنای این نظریه، مدیران به عنوان صاحبان 

های  قدرت و سکانداران شرکت، اگر برمبنای ارزش

طلبانه  های توسعه ها و طرح ذینفعان به دنبال برنامه

باشند، الزاما نیازمند زمان و قدرت کافی در عرصه 

بایست باتوجه به  مدیریت هستند. براین مبنا می

ها به  ختارهای بشدت سیاسی حاکمیت شرکتسا

ای همچون  خصوص در کشورهای در حال توسعه

ایران، از طریق عملکردهای انگیزشی به دنبال ایجاد 

ای از حامیان برای ثبات مدیریت خود باشد تا  جبهه

براین مبنا بتواند به فشارهای اجتماعی که ذینفعان 

ارا باشد آورند، کنترل لازم را د احتمالا وارد می

از  (. به عبارت دیگر۱932دیلمی و همکاران،  )دیانتی

هژمونیک این  موضوع محوری نظریه ثباتآنجاییکه 

است که جهان به یک دولت مسلط منحصر به فرد 

اهداف جهت حداکثر کردن منافع برای ایجاد و اجرای 

ذینفعان نیازمند است، شرکت نیز به ثبات مدیریت 

باشد. به  های خود نیازمند می برای توسعه برنامه

تیم  به منظور احراز موقعیت هژمون، یکعبارت دیگر، 

کافی  ی  باید از توانایی و ارادهدر شرکت،  مدیریتی

استای برای اجرای مقررات و تعهدات نظامی که در ر

 ،کند عمل میسهامداران، یعنی سهامداران  منافع

، تا براین مبنا از بروز رفتارهایی مبتنی دنبرخوردار باش

بر فشارهای بیش از حد که گاها مبتنی بر رفتارهای 

وار در سطح بازار سرمایه است، جلوگیری نماید  توده

(. همچنین 2۰۱۱، ۱3؛ مورس و همکاران2۰2۰، ۱1)فام

 که نماید گونه استدلال می مونیک ایننظریه ثبات هژ

مسلط و  به وجود یک قدرتدر مدیریت حفظ ثبات 

قدرت غالب  این در سطح حاکمیت نیاز دارد کهغالب 

طلب به منظور  توسعهباید بتواند یک رهبری 

حداکثرسازی منافع را برای ذینفعان به همراه بیاورد 

 سنگربندی و ایجاد . قدرت هژمون با(2۰۱7، 2۰)فوت

های  مدیریتی در جهت منافع عمومی و نه انگیزه ثبات

به  ذینفعانوادار کردن  تواند، منجر به طلبانه می فرصت

برای رسیدن به  تبعیت از اصول قواعد و هنجارهای

خانقاه و زینالی،  زاده منافع بیشتر خواهد شد )تقی

کند این  می دیویدلیک اشاره( و همانطور که  ۱93۱

و هژمونی است ثبات در مدیریت د نظریه واجد دو بع

نظریه ثبات  که در ساختارهای واحد تحت عنوان

اما رویکرد انتقادی به این  اند. هژمونیک ترکیب شده

گیلپین ابعاد جدیدی به نظریه نظریه نیز وجود دارد. 

ثبات هژمونیک اضافه کرد. وی به مسئله مشروعیت 

در  هژمونی پرداخته و بر این باور است که هژمونی

 در مدیریتحال که از نیاز برای ایجاد ثبات  عین

یعنی  گیرد مبتنی بر باور سایر بازیگران نشات می

تحلیلگران و قانونگذاران به عنوان ذینفعانی به غیراز 

 مشروعیت هژمون است گذاران به سهامداران و سرمایه

این گروه از  . در واقع(2۰۱7، 2۱)دامِرت و بائوگارتنرِ

در شرایط  که هژمون بیشتر د هستند،ذینفعان معتق

و به ضرر  نمایندگی یعنی مدیرانبه نفع  نمایندگی

، چراکه همواره وجود کند عمل می سهامداران

طلبانه باعث خواهد شد، تا  های فرصت انگیزه

کاکردهای وکلا در جهت تقویت منافع سهامداران 

(. در این ۱937صورت نگیرد )انوشیروانی و ساعدی، 

و این موضوع شود  می بات هژمونیک متزلزلثشرایط 

ها و بروز فشارهای زیاد  باعث افزایش سطح نارضایتی

. بنابراین هژمونی در نهایت بر شود بر مدیریت می

شود  می گرایی در مدیریت منجر و تسلطاعمال قدرت 

گردد تا کارکردهای برابر و حداکثر کردن  باعث می و

منافع ذینفعان مورد اختلال قرار گیرد. از این منظر 

گردد تا کارکردهای مدیریت به  این نظریه باعث می

منظور سنگربندی، منجر به افزایش فشارهای 

گذاران بلکه  اجتماعی و نه الزاما سهامداران و سرمایه

گذاران، تحلیلگران و ... سایر ذینفعان همچون قانون

اهمیت  بالا بردن یبراذینفعان گیرد. از طرف دیگر، 

ممکن است اهداف و اقدامات خود را با مطالبات خود 

 یها انجمن (،   هایی نظیر انِ جی اوها ) سازمان

ی برای توسعه تجارت جهانشورای مثال،  رای)ب یتجار

ا ، موسسات حسابرسی و ... هماهنگ کنند ت(22پایدار
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ها از قابلیت فوریت بیشتری  برمبنای آن، مطالبات آن

با  مشارکتی ینچنعبارت دیگر،  به برخوردار باشد.

اهمیت منجر به  ی عموما دارای اختیارات،ها سازمان

ها  بر شرکت یشترفشار ب یجهو در نتبالاتر ذینفعان 

زمانی که  توجه این است، . نکته قابلشود خواهد

در اجرا و توسعه شفاف را آشکار و  یکردیرو ،ها شرکت

گیرند، در واقع  های خود در پیش می ها و پروژه طرح

به دلیل نفوذ ذینفعان در سایر نهادهای نظارتی بر 

اهمیت  عملکرد شرکت بوده است که باعث شده

انتطارات ذینفعان برای شرکت در اولویت باشد و در 

و  ،واقع سطح اهمیت در این زمینه بالا بوده است

یا بتوان آنرا اشد بهماهنگ نا ینفعانفشار ذزمانی که 

شرکت  یتشروعپیامدی جدی برای مگونه یچبدون ه

، قدرت وجود ینبا ا، اهمیت پایین است. گرفت یدهناد

عمق شکاف  عمق یا عدم متاثر از یخارج ینفعانذ

. (۱332و جونز،  یلاست )ه ذینفعان با مدیران شرکت

 یرانمد ینتقارن اطلاعات ب عدم عبارت دیگر، وجود به

دهنده سطح قدرت  ی، نشانخارج ینفعانشرکت و ذ

. باشد گیری پایین این دسته از ذینفعان می تصمیم

در را  یریگ یمتصمهای  یران مکانیزممدطوریکه  به

بهتر  یتی، که آنها را در موقعدارندکنترل تحت شرکت 

دهد )هاون و  یقرار م ینفعاناعمال قدرت بر ذ یبرا

توان  را میشرکت  یران مددر واقع (. 2۰۱۱، 29وانول

هر شرکت در  ینفعانذ ینتر مشروعو  ینقدرتمندتر

دلیلش این ( و 2۰۱4)پالسون و کواچز، نظر گرفت 

سطح افشاء  در مورد ارشد یرانمددر نهایت است که 

ها و  یا افشای اطلاعات عملکردی و یا توسعه طرح

نمایند.  گیری می های هستند که اقدام به تصمیم پروژه

بنابراین باتوجه به وجود رویکردهای متفاوت در مورد 

سنگربندی مدیرعامل و پنهان بودن سطح انگیزه آنان 

در مسیر تقابل یا هدایت فشارهای اجتماعی ذینفعان، 

 ن فرضیه زیر را مطرح نمود:توا می

 

 فرضیه پژوهش
یِ ذینفعان بر فشار اجتماع یرعاملمد یسنگربند

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  شرکت

 تاثیر معناداری دارد.

 پیشینه پژوهش

( پژوهشی تحت عنوان 2۰۱3) 24جی و همکاران

سنگربندی مدیریتی و ساختار سرمایه: آزمون »

انجام دادند. این پژوهش « های متنوع شرکت استراتژی

 ۱179انجام شد و  2۰۱4تا  ۱331در بازه زمانی 

شرکت( مورد بررسی قرار گرفت. نتایج -مشاهده )سال

نشان داد سنگربندی مدیریتی با ساختار بدهی 

د بررسی دارای ارتباط مثبت و معنادار های مور شرکت

سازی  های متنوع باشد. از طرف دیگر استراتژی می

شرکت که از طریق شاخص آنتروپی سنجش شده بود، 

تاثیر منفی سنگربندی مدیریتی بر ساختار سرمایه را 

( پژوهشی 2۰۱1در جهت منفی تشدید نمود. آلپاینر )

ی بر بررسی تاثیر سنگربندی مدیریت»تحت عنوان 

در این پژوهش که در انجام دادند. « سوگیری تحلیلی

های  در مورد شرکت 2۰۰۱تا  ۱334دوره زمانی 

شرکت  ۱۵۵بورسی کشور آمریکا انجام شد تعداد  

های  مورد بررسی قرار گرفتند. به منظور سنجش داده

مورد نظر، این پژوهش از دوره تصدی و مالکیت 

رای محاسبه مدیریتی به عنوان یک شاخص جامع ب

های  سنگربندی مدیریتی استفاده نمود و سوگیری

تحلیلی را در قالب کوته بینی و بیش اطمینانی مورد 

های پژوهش  بررسی قرار داد. به منظور آزمون فرضیه

از رگرسیون و نرم افزار ایویوز استفاده شد. نتایج در 

این پژوهش نشان داد، سنگربندی مدیریتی باعث 

های کوته بینی و بیش  وگیریافزایش میزان س

شود به طوریکه تاثیر  اطمینانی مدیریتی می

سنگربندی مدیریتی بر کوته بینی به دلیل تمرکز 

کوتاه مدت مدیران بر بازده بیشتر و چشم پوشی از 

تر از بیش  گذاری در تحقیق و توسعه قوی سرمایه

 2۵اُ و همکاران مِ دی باشد. اطمینانی مدیریتی می

سنگربندی مدیریتی و »هشی تحت عنوان ( پژو2۰۱7)

انجام دادند. در این پژوهش که در بازه « مدیریت سود

شرکت را  ۱4۱انجام شد، تعداد  2۰۱4تا  ۱332زمانی 

در دو ایالت فلوریدا و دلاوِر را مورد بررسی قرار دادند. 

در این پژوهش مدیریت سود بر اساس مدل جونز 

ار گرفت و ( مورد بررسی قر۱33۱تعدیل شده )

سنگربندی مدیریتی بر اساس سه شاخص عدم تقارن 
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اطلاعاتی، دوره تصدی و مالکیت مدیریتی سنجش 

شد. نتایج این پژوهش نشان داد، ثبات مدیریتی با 

دستکاری در سود به صورت تعهدی و واقعی ارتباط 

 از مدیر منفی و معناداری دارد و مشخص گردید، اگر

 سود نمی تواند مدیریت باشد، برخوردار خوبی ثبات

شود. مالمندیر و  تلقی شرکت ارزش برای مهمی عامل

رفتار »( پژوهشی تحت عنوان 2۰۱۵) 2۱تات

انجام « مدیرعامل: نقشی بر بیش اطمینانی مدیرعامل

گرایانه  دادند. در این پژوهش رفتارهای تصدی

مدیرعامل همچون افزایش مالکیت مدیریتی و 

قرار گرفتند. دوره زمانی دوگانگی وظیفه مورد سنجش 

 294۱بود که در این بازه  2۰۱2تا  ۱337پژوهش 

شرکت( بررسی شد و جامعه آماری -مشاهده )سال

های کشور ایالات متحده بود. نتایج  پژوهش شرکت

گری مدیرعامل با بیش  نشان داد هر دو معیار تصدی

اطمینانی مدیرعامل دارای ارتباط مثبت و معناداری 

( پژوهشی 2۰۱4) 27پورن و همکارانهستند. جیرا

مدیره و  تحلیلگری، تنوع هیئت»تحت عنوان 

انجام دادند. در این پژوهش « سنگربندی مدیریتی

شرکت بورسی کشور آمریکا در بازه زمانی  31تعداد 

مورد بررسی قرار گرفت. به منظور  2۰۰۱تا  ۱33۰

گری از متغیر توانایی مدیریتی بر اساس  قدرت تحلیل

( استفاده شد و تنوع 2۰۱9یمرجان و همکاران )مدل د

هیات مدیره را از منظر ارتباطات سیاسی و استقلال 

هیات مدیره بررسی نمودند. همچنین به منظور 

سنجش سنگربندی مدیریتی نیز از معیار دوره تصدی 

استفاده شد. نتایج نشان داد، وجود قدرت تحلیلگری 

تری با اعضای  شود تعامل مطلوب در مدیریت باعث می

هیات مدیره ایجاد نمایند و این موضوع باعث تقویت 

شود و از نظر عملکردی سنگربندی  جایگاه مدیریت می

مدیریت را همراستا با منافع هیات مدیره، شرکت و 

لو  نماید. ملقرنی و خدابنده سهامداران تقویت می

 لاتیتعد ریتأث»( پژوهشی تحت عنوان ۱931)

ی در تیریهای مد گیری نگهداشت وجه نقد و جبهه

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار  شرکت

دوره  یشرکت برا ۱۱1 یها دادهانجام دادند. « تهران

 یبه عنوان نمونه آمار ۱93۵ تیلغا ۱911 یمال

 یریگ اندازه یپژوهش برا نی. در ادیگرد یآور جمع

نقش  یاز دو شاخص دوگانگ تیریمد یریگ جبهه

 أتیه اریسهام در اخت تیعامل و درصد مالکریمد

 لاتینشان داد تعد جیاستفاده شده است. نتا رهیمد

 یتیریمد یها یریگ نقد بر جبهه هنگهداشت وج

نگهداشت  لاتیسرعت تعد نیاست. همچن رگذاریتاث

است.  رگذاریتاث یتیریمد یها یریگ وجه نقد بر جبهه

و سرعت نگهداشت  لاتینشان داد تعد جیدر واقع نتا

 یها در شرکت یتیریمد یها یریگ وجه نقد بر جبهه

رگذار یشده در بورس اوراق بهادار تهران تاث رفتهیپذ

( پژوهشی تحت ۱93۱خانقاه و زینالی ) زاده تقی است.

 جبهه گیری و های هیئت مدیره ویژگی تأثیر»عنوان 

ی  در دوره« سازی شرکت متنوع استراتژی بر مدیریت

انجام دادند. در این پژوهش  ۱939تا  ۱917نی زما

شرکت مورد بررسی قرار گرفت و نتایج  ۱۱۰تعداد 

 یک ترتیب به مدیره هیئت استقلال و نشان داد، اندازه

 بدین. دارند سازی شرکت متنوع بر منفی و مثبت تأثیر

 و های بزرگ مدیره هیئت هایی با شرکت در که معنی

 سازی مدیره، متنوع هیئت اعضای پایین استقلال

 داد نشان نتایج همچنین. است بالایی سطح در شرکت

 افزایش ریسک و مدیرعامل پست دوگانگی که

 شرکت سازی متنوع بر حد از بیشتر گذاری سرمایه

 مدیریتی تأثیری مالکیت در حالیکه دارند مثبتی تأثیر

 . ندارد شرکت سازی متنوع بر

 

 روش شناسی پژوهش
حاضر از نظر هدف پژوهش، کاربردی و از  پژوهش

های  ها از نوع پژوهش حیث نحوه گردآوری داده

باشد. همچنین، از نظر شیوه  همبستگی می -توصیفی

دلیل مطالعه  استقرایی بوده و به -استدلال قیاسی

های مربوط به یک مقطع زمانی خاص، روش  داده

صورت مقطعی و مبتنی بر روش  ها به تحلیل داده

های  های پژوهش از لوح دادهیل مسیر است. تحل

فشرده آرشیو آماری و تصویری سازمان بورس اوراق 

بهادار تهران، پایگاه اینترنتی بورس اوراق بهادار تهران، 

های مربوط به فشارهای  آورد نوین و داده نرم افزار ره

اجتماعی نیز از طریق تحلیل فراترکیب، تحلیل دلفی 
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های نمونه  سشنامه به شرکتو در نهایت ارسال پر

جامعه آماری مورد مطالعه در این  گردآوری گردید.

های پذیرفته شده در  پژوهش شامل کلیه شرکت

است. نمونه  ۱931بورس اوراق بهادار تهران در سال 

باشند که مجموعه  هایی می انتخابی تحقیق نیز شرکت

 شرایط زیر را دارا باشند:

 ۱931هایی که از ابتدا تا انتهای سال  شرکت  -۱

 در عضویت بورس اوراق بهادار باشند. 

به منظور افزایش قابلیت مقایسه، سال مالی   -2

 آنها منتهی به پایان اسفند ماه باشد.

طی سال مذکور تغییر فعالیت یا تغییر سال   -9

 مالی نداده باشند.

گری  واسطهگذاری و  های سرمایه جزء شرکت -4

گذاری به علت تفاوت  های سرمایه مالی نباشند )شرکت

ها در جامعه آماری  ماهیت فعالیت با بقیه شرکت

 منظور نشدند(.

 ۱93 تعداد فوق های محدودیت اعمال از پس

 به تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکت

 مذکور پرسشنامه و شدند انتخاب تحقیق نمونه عنوان

 نهایت در که گردید ارسال ها شرکت این رانمدی برای

 و تکمیل پرسشنامه ۱۰3 فراوان، های پیگیری از پس

 و تجزیه برای نهایی نمونه عنوان به و شد داده برگشت

 های داده نهایی تحلیل و تجزیه. گردید استفاده تحلیل

 سازی مدل  روش از استفاده با نیز شده گردآوری

تحلیل حداقل مربعات ساختاری و به روش  معادلات

. است گرفته صورت      افزار با استفاده از نرم جزئی

 بدین ساختاری معادلات سازی مدل انجام مراحل

 شامل) مدل برازش بررسی به ابتدا که است ترتیب

 و ساختاری مدل برازش گیری، اندازه های مدل برازش

 های فرضیه آزمون به سپس و( کلی مدل برازش

 .شود می پرداخته پژوهش

 

 چارچوب نظری پژوهش
 مدل چارچوب تحقیق، نظری مبانی به باتوجه

 سازی مدل رویکرد اساس بر حاضر پژوهش مفهومی

 :است شده ترسیم( 2)شکل  در ساختاری معادلات

 
 ( چارچوب نظری پژوهش2شكل )

 

 متغیرهای پژوهش

 متغیر مستقل

 سنگربندی مدیرعامل 
طلبانه و  سنگربندی مفهومی مبتنی بر رفتار تملک

گرایانه در حفظ جایگاه شغلی است که در  تصدی

های رفتارسازمانی تخلص شده  های گذشته از واژه سال

 ( سنگربندی2۰۱۵) 21اظهارات مارون است. مطابق با

یتی ریمد ایجاد استحکام جایگاه مدیرعامل اشاره به

ظ حف بکه موج ییتمام رفتارهاتوسط فرد دارد و 

ی سودها ظو حف یرگی تصمیم یآزاد شیافزا شغل،

 گیرد. براساس این مفهوم، را در بر می است یشخص

گیری سنگربندی مدیرعامل به پیروی از  جهت اندازه

( و بِبچاك و 2۰۱7) 23اُ و همکاران مِ حقیق دیت

و براساس  ۱و  ۰( از متغیر مجازی 2۰۰3) 9۰همکاران

ی تصدی مدیر عامل، مالکیت مدیریتی  سه معیار دوره

شود. استفاده  و دوگانگی پست مدیر عامل محاسبه می

از متغیر مجازی براساس سه معیار یاد شده به این 

رود باعث کاهش  ار میپذیرد که انتظ دلیل انجام می

های هر یک از این سه بعد متفاوت گردد )لاکر  اختلال

(. حال هر یک از سه معیار 3۱3: 2۰۰7، 9۱و همکاران

ی تصدی مدیر عامل، مالکیت مدیریتی و  دوره

 شود. دوگانگی پست مدیر عامل تشریح می

 32ی تصدی مدیر عامل دوره  
ی تصدی مدیر عامل براساس طول زمان  دوره

(. مدیران عامل 47۰: 2۰۰9، 99یابد. )شن افزایش می

ی  خود نیاز به توسعه  ی تصدی در ابتدای دوره

سنگربندی 

 مدیرعامل

دوره تصدی 

 مدیرعامل

دوگانگی وظیفه 

 مدیرعامل

 فشار اجتماعی ذینفعان

اطلاعات 

 پذیری

 انطباق پذیری

مالکیت  نمادین بودن

 مدیرعامل
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های مدیریتی، جهت برآورده ساختن نیازهای  مهارت

شغلی جدید را بیش از پیش در اولویت قرار می دهند. 

های  پس از آن احتمال دارد درصدد رفع انگیزه

ور فردریکسون و طلبانه شان بر بیایند. همینط فرصت

( بیان نمودند، مدیران در چرخه ۱331) 94همکاران

تصدی مدیرعاملی معمولا در سال اول به دنبال 

ای خود  های حرفه ی برآورده ساختن نیازهای حیطه

می باشند، درحالیکه پس از آن ممکن است برحسب 

طلبی و حفظِ  طلبانه، درصدد قدرت نیازهای منفعت

ند. بر این اساس به پیروی از جایگاه مدیریتی خود باش

( و بِبچاك و 2۰۱7تحقیق دی مِ اُ و همکاران )

برای سنجش این متغیر  ۱و  ۰( از 2۰۰3همکاران )

شود، به این صورت که اگر مدیر عامل  استفاده می

سال یا بیشتر از آن تصدی مدیر عاملی یک  9شرکت 

در غیر  ۱شرکت را بر عهده داشته باشند عدد 

 شود.  به آنها داده می ۰د اینصورت عد

 35مالكیت مدیریتی 
ی قبلی دی  براساس تحقیقات صورت پذیرفته

کند که  ( استدلال می2۰۰4میگوئل و همکاران )

مدیران عاملی دارای ثبات مدیریتی هستند که سطح 

متوسطی از مالکیت مدیریتی را برخوردار باشند. زمانی 

باشد، بازار ای  که مالکیت مدیریتی زیر مرز تعیین شده

طلبی  های مدیران، فرصت سرمایه با کنترل بر انگیزه

های  دهند و در اینصورت هزینه آنها را کاهش می

یابد. اما اگر مالکیت مدیریتی  نمایندگی کاهش می

بالاتر از مرز مشخصی باشد، منافع مدیران احتمالا 

گیرد.  بالاتر از منافع سهامداران در اولویت قرار می

ها، سنجش مالکیت مدیریتی  لب مدلبراساس اغ

براساس درصد سهام نگهدای شده توسط مدیران 

نسبت به کل سهام عادی در دست سهامداران محاسبه 

شود. اما این تحقیق به پیروی از مدل دیمیگئول و  می

( که از معیار ارزش شرکت برای 2۰۰4همکاران )

سنجش مالکیت مدیریتی استفاده نمود و مشخص 

ی مالکیت مدیریتی  ها در محدوده شرکت ساخت ارزش

. بر این 9۱باشد % در نوسان می۰۱/۵۰% و 1/۱1بین 

مبنا اگر درصد سهم مدیران نسبت به کل سهام عادی 

در دست سهامداران در این محدوده قرار بگیرد، عدد 

 گیرد.  به آن تعلق می ۰در غیر اینصورت عدد  ۱

  دوگانگی پست مدیرعامل(DUAL) 

( 2۰۰9)  97پژوهش گامپیرس و همکارانبر طبق 

( دوگانگی پست مدیر 2۰۰3و بیبچاك و همکاران )

محاسبه  ۱و  ۰عامل  به صورت معیار دو وجهی 

شود. در صورتی که مدیر عامل ریئس یا نایب  می

در غیر اینصورت عدد  ۱مدیره باشد عدد  ریئس هیئت

 گیرد. به آن تعلق می ۰

ندی مدیرعامل ی سنگرب در نهایت برای محاسبه

اگر از مجموع سه عامل یاد شده حداقل دو مورد در 

در غیر اینصورت  ۱شرکتی وجود داشته باشد، عدد 

 گیرد. به آن تعلق می ۰عدد 

 

 متغیر وابسته

o فشار اجتماعی 

در این پژوهش باتوجه به اینکه مبنایی ابزاری 

زا )وابسته( این پژوهش در  برای سنجش متغیر درون

سرمایه وجود ندارد، از تحلیل فراترکیب سطح بازار 

شود. این تحلیل  برای تدوین پرسشنامه استفاده می

های موثر همسو با  مبنایی فرآیندی برای تدوین مولفه

فشار اجتماعی ذینفعان در بازار سرمایه ایجاد 

نماید. بدین منظور و با اتکا به فرآیند تحلیل  می

ل تدوین ابزاری فراترکیب و دلفی، این پژوهش به دنبا

برای سنجش فشار اجتماعی در سطح بازار سرمایه 

های اطلاعات  باشد. براین اساس ابتدا از طریق بانک می

های  و مراجع پژوهشی زیر اقدام به استخراج پژوهش

 شود. مشابه در رابطه با موضوع پژوهش می

های معتبر و قابل اتکا در بازه  تعدادی پژوهش

طبق پروتکل  ۱931تا  ۱93۰ و 2۰۱3تا  2۰۱۰زمانی 

و فرآیند ارزیابی فراترکیب مشخص شدند. به عبارت 

های مشابه و با  ها و پژوهش دیگر به منظور یافتن مقاله

ها و مراجع پژوهشی فوق، اقدام به  استفاده از پایگاه

 های مرتبط باهدف پژوهش شد. شناسایی پژوهش

ها از سه حیث عنوان،  براساس غربالگری پژوهش

پژوهش  ۱۱حتوا و تحلیل، مشخص شد، تعداد م

ها  تواند به عنوان مبنای ارزیابی جهت تعیین مولفه می
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های مربوط به فشار اجتماعی مورد استفاده  و گزاره

قرار گیرد. پس از این مرحله، در گام بعدی با اتکا به 

بندی و  ( اقدام به دسته2۰۰۱رویکرد استرلینگ )

های فشار  ها و گزاره هتفکیک مضامین در قالب مولف

شود. براساس این  اجتماعی در سطح بازار سرمایه می

معیار  ۱۰پژوهش تایید شده از طریق  ۱۱روش ابتدا 

تحقیق، منطق  شامل اهداف 9۱روش ارزیابی انتقادی

آوری  برداری، جمع تحقیق، نمونه روش تحقیق، طرح

پذیری، دقت تجزیه و تحلیل، بیان  ها، انعکاس داده

 ۱۵تحقیق به کمک  ها و ارزش یک و شفاف یافتهتئور

نفر از خبرگان پژوهش، برای رسیدن به درك 

تر از نظر ماهیت پژوهش مورد برازش قرار  منسجم

 گیرند. می

 

 های بانک اطلاعات و مراجع رسمی پژوهشی ( پایگاه1جدول )

 اطلاعات خارجیهای  بانک های اطلاعات داخلی بانک
                      
                        

                  

             کلیه نشریات علمی و پژوهشی مرتبط

 

 

 
 ها ها و شاخص های متناسب باهدف پژوهش جهت شناسایی مولفه ( فرآیند تحلیل غربالگری پژوهش3شكل )

 

 های پژوهش های تایید شده جهت تعیین گزاره ( فرآیند ارزیابی پژوهش2جدول )

 های خارجی پژوهش  
های  پژوهش

 داخلی

 16 15 14 13 12 11 1۱ ۹ ۸ ۷ 6 5 4 3 2 1 ردیف

معیارهای ارزیابی 

 ها انتقادی/پژوهش

ی
ترِ

 
ت و همكاران

آل
3۸
 (

2۱2۱
) 

ناماکورا و یلدریم
3۹
 (

2۱1۹
) 

شو
چیئو و 

4۱
 (

2۱1۹
) 

ن
فو و همكارا

41
 (

2۱1۸
) 

س و ایگموند
موراتی

42
 (

2۱1۸
) 

ک و همكاران
برین

43
 (

2۱1۸
) 

سمید
گرافالند و ا

44
 (

2۱1۷
) 

ن
گ و همكارا

وان
45
 (

2۱1۷
) 

ن و
ستو

باتی
 

گامبا
46
 (

2۱16
) 

ن )
ک و همكارا

برین
2۱16

) 

لا و همكاران
بوس

4۷
 (

2۱13
) 

بارون
4۸
 (

2۱12
) 

سون
ن و دوب

سو
داو

4۹
 (

2۱1۱
) 

مهربان
 

ی 
ی قم

)پور و جندق
13۹۸

) 
ن

س
ح

ابوال
 

خان
یا 

چ
ل

ی )
13۹6

) 

ی )
ی و خوئین

سین
ح

13۹6
) 

 9 2 9 9 9 9 9 9 9 4 9 4 2 4 2 9 هدف پژوهش

 9 9 4 4 4 4 4 9 4 4 4 9 2 9 9 2 منطق روش پژوهش

 4 2 4 9 9 9 4 9 9 4 9 4 2 4 9 9 طرح پژوهش

 9 2 4 9 9 4 4 4 4 4 4 4 9 4 2 9 گیری روش نمونه

 4 2 4 9 2 4 4 9 4 ۵ 4 9 9 9 2 9 آوری نحوه جمع

 9 9 4 9 9 9 4 4 9 4 4 4 9 4 2 2 ها تعمیم یافته

 4 9 4 9 2 4 4 4 4 ۵ 9 4 2 4 2 2 اخلاقی

 تعداد کل منابع

 بررسی شده از نظر عنوان

 91 غربالگري اول به دلیل عنوان 11

 96 غربالگري دوم به دلیل محتوا 01

 97 غربالگري دوم به دلیل تحلیل 11 بررسی شده از نظر محتوا

 96 منابع تایید شده پس از تحلیل
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 های خارجی پژوهش  
های  پژوهش

 داخلی

 16 15 14 13 12 11 1۱ ۹ ۸ ۷ 6 5 4 3 2 1 ردیف

معیارهای ارزیابی 

 ها انتقادی/پژوهش

ی
ترِ

 
ت و همكاران

آل
3۸
 (

2۱2۱
) 

ناماکورا و یلدریم
3۹
 (

2۱1۹
) 

شو
چیئو و 

4۱
 (

2۱1۹
) 

ن
فو و همكارا

41
 (

2۱1۸
) 

س و ایگموند
موراتی

42
 (

2۱1۸
) 

ک و همكاران
برین

43
 (

2۱1۸
) 

سمید
گرافالند و ا

44
 (

2۱1۷
) 

ن
گ و همكارا

وان
45
 (

2۱1۷
) 

ن و
ستو

باتی
 

گامبا
46
 (

2۱16
) 

ن )
ک و همكارا

برین
2۱16

) 

لا و همكاران
بوس

4۷
 (

2۱13
) 

بارون
4۸
 (

2۱12
) 

سون
ن و دوب

سو
داو

4۹
 (

2۱1۱
) 

مهربان
 

ی 
ی قم

)پور و جندق
13۹۸

) 
ن

س
ح

ابوال
 

خان
یا 

چ
ل

ی )
13۹6

) 

ی )
ی و خوئین

سین
ح

13۹6
) 

 4 2 9 9 9 4 4 9 4 ۵ 4 ۵ 2 9 2 2 نحوه تحلیل آماری

 9 4 4 2 2 9 ۵ 4 9 4 4 9 2 9 2 2 قابلیت تئوریک

 9 2 4 2 9 4 4 4 4 4 4 4 9 4 9 9 ارزش پژوهش

 35 25 3۸ 2۹ 2۹ 34 4۱ 34 36 3۹ 3۷ 3۸ 25 36 24 25 جمع

 

 

 ۱براساس نتایج این تحلیل مشخص شد، 

ناماکورا و ؛ (2۰2۰و همکاران ) آلت یتِرپژوهشِ، 

بارون ؛ (2۰۱1) فو و همکاران؛ (2۰۱3) میلدری

و  (2۰۱۰داوسون و دوبسون )؛ (2۰۱2)

امتیاز لازم را کسب  (۱93۱)ی لچیا خان ابوالحسن

نکردند و به همین دلیل از دور بررسی خارج شدند. در 

اقدام به  (2۰۰۱) نگیاسترل ادامه با استفاده از روش

شود. براین اساس به  استخراج مضامینِ پژوهش می

های فشار اجتماعی در سطح بازار  منظور تعیین گزاره

 نایبرمب شود. سرمایه از روش امتیازی زیر استفاده می

 از شده استخراج فرعی ی معیارهای کلیه روش این

 نوشته جدول ستون در شده، تایید مقالات متن

 محققان نام جدول هر ردیف در سپس و شود می

 برمبنای. شود می آورده شده تاییدهای  پژوهش

 نوشته فرعی معیارهای از گر پژوهش هر از استفاده

 شود، می درج« » علامت جدول، ستون در شده

 فرعی، معیارهای ستون در  هر امتیازهایی سپس

 میانگین از بالاتر امتیازهای و شود می جمع باهم

 پژوهش های مولفه عنوان به شده، انجام های پژوهش

 .شوند می انتخاب

براساس این تحلیل نیز مشخص شد، سه مولفه 

 یفشار اجتماع؛ بر اطاعت یمبتن یفشار اجتماع

فشار اجتماعی انطباقی دارای بیشترین و  نینماد

فراوانی هستند و براین مبنا در این پژوهش به عنوان 

های فشار اجتماعی  معیارهای اصلی برای تعیین گزاره

گیرند. در این بخش پس از  مورد بررسی قرار می

های تایید شده، اقدام  واکاوی در مبانی نظری پژوهش

 ه است.( شد4ها طبق جدول ) به تعیین گزاره

براساس تحلیل دلفی مشخص شد، تنها گزاره 

حذف شده این تحلیل، اطاعت سیاسی ناشی از فشار 

اجتماعی است که باتوجه به اینکه براساس مقیاس 

را کسب نموده است  ۵ای میانگین زیر  گزینه 7لیکرت 

تعیین شده است که  4۰/۰و ضریب توافق آن برابر با 

باشد، براین مبنا  می( ۵/۰کمتر از حد مطلوب یعنی )

ها مورد تایید قرار گرفتند.  حذف گردید و سایر گزاره

مجددا به منظور رسیدن به حدکفایت نظری، تحلیل 

شود تا پس از تایید نهایی اقدام به  دلفی انجام می

 تدوین پرسشنامه فشار اجتماعی شود.

های  ها و شاخص منظور اطمینان از مولفه سپس به

لیل دلفی برای رسیدن به نقطه شناسایی شده از تح

اشباع تئوریک استفاده گردید. بدین منظور این 

 7ها برای نظرسنجی در قالب یک چک لیست  شاخص

ای در اختیار متخصصان قرار گرفت که جدول  گزینه

 دهد. ( نتایج تحلیل دلفی را نشان می۵)
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 های اصلی فشار اجتماعی در سطح بازار سرمایه مولفه( واکاوی 3جدول )

 محققان
فشار اجتماعی مبتنی 

 گرایی بر حزب

فشار اجتماعی 

 مبتنی بر اطاعت

فشار اجتماعی 

 نمادین

فشار اجتماعی 

 اقلیت/اکثریت

فشار اجتماعی 

 ذینفعی

فشار اجتماعی 

 انطباقی

  - -  - - (2۰۱3چیئو و شو )

 ـ - -   - (2۰۱1)موراتیس و ایگموند 

   -   - (2۰۱1برینک و همکاران )

  - - - - - (2۰۱7گرافالند و اسمید )

    - -  (2۰۱7وانگ و همکاران )

  - -   - (2۰۱۱باتیستون و گامبا )

   - -  - (2۰۱۱برینک و همکاران )

     -  (2۰۱9بوسلا و همکاران )

 -  - - -  (۱931قمی )پور و جندقی  مهربان

 - -    - (۱93۱حسینی و خوئینی )

 ۷ 3 2 ۷ ۷ 3 جمع

 

 های بازار سرمایه های فشار اجتماعی در سطح شرکت ها و گزاره ( مولفه4جدول )

 1 2 3 4 5 6 ۷ ها گزاره های اصلی مولفه

 پذیر بودن فشار اجتماعی مبتنی بر اطاعت

        اطاعت نهادی

        هنجاریاطاعت 

        اطاعت استانداردی

        اطاعت سیاسی

        اطاعت قانونی

 فشار اجتماعی مبتنی بر انطباقی بودن

        تمایل به پذیرش شدن اجتماعی

        ها )سطح انتطارات( تمایل به آگاهی از ادراك درست از واقعیت

        )جذب سهامداران بیشتر(تمایل به نزدیک شدن به منبع قدرت 

        تمایل به هنجارهای تغییر یافته اجتماعی

        تمایل به حفظ آرامش روانشناختی

 فشار اجتماعی مبتنی بر نمادین بودن

        نمادین سهامداران در ارائه اطلاعات یکپارچگیحس  کیتحر

        گذاران برای شرکت سرمایهحجیم نشان دادن اهمیت انتظارات سهامداران و 

        از بازار ینقد یها هینشان دادن جذب سرما میحج

        ها بر منافع سهامداران حجیم نشان دادن سطح نظارت

        حجیم جلوه دادن میزان پذیرش جمعی سهامداران

 

 ( فرآیند تحلیل دلفی در گام اول5جدول )

 نتیجه حذف تایید ضریب توافق میانگین ها گزاره های اصلی مولفه
  

فشار اجتماعی مبتنی بر 

 پذیر بودن اطاعت

 تایید -  7۵/۰ ۱۰/۵ اطاعت نهادی

 تایید -  7۰/۰ ۵ اطاعت هنجاری

 تایید -  ۵۵/۰ ۵ اطاعت استانداردی

 حذف  - 4۰/۰ 4 اطاعت سیاسی

 تایید -  ۵۵/۰ ۵ اطاعت قانونی

اجتماعی مبتنی بر فشار 

 انطباقی بودن

 تایید -  7۵/۰ ۱۰/۵ تمایل به پذیرش شدن اجتماعی

 تایید -  12/۰ 2۰/۵ ها تمایل به آگاهی از ادراك درست از واقعیت
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 نتیجه حذف تایید ضریب توافق میانگین ها گزاره های اصلی مولفه
  

 تایید -  7۰/۰ ۵ تمایل به نزدیک شدن به منبع قدرت

 تایید -  ۵۵/۰ ۵ تمایل به هنجارهای تغییر یافته اجتماعی

 تایید -  7۵/۰ ۱۰/۵ به حفظ آرامش روانشناختی تمایل

فشار اجتماعی مبتنی بر 

 نمادین بودن

 تایید -  12/۰ 2۰/۵ سهامداران در ارائه اطلاعات یکپارچگیحس  کیتحر

 تایید -  7۵/۰ ۱۰/۵ حجیم نشان دادن اهمیت انتظارات سهامداران

 تایید -  7۰/۰ ۵ از بازار ینقد یها هینشان دادن جذب سرما میحج

 تایید -  ۵۵/۰ ۵ ها بر منافع سهامداران حجیم نشان دادن سطح نظارت

9۰/۵ حجیم جلوه دادن میزان پذیرش جمعی سهامداران  1۵/۰   - تایید 

 

 ( تحلیل فرآیند تحلیل دلفی در گام دوم6جدول )

 نتیجه حذف تایید ضریب توافق میانگین ها گزاره های اصلی مولفه
  

فشار اجتماعی مبتنی بر 

 پذیر بودن اطاعت

3۰/۰ ۱ اطاعت نهادی   - تایید 

۱۵/۵ اطاعت هنجاری  71/۰   - تایید 

9۰/۵ اطاعت استانداردی  1۵/۰   - تایید 

2۰/۵ اطاعت قانونی  1۰/۰   - تایید 

فشار اجتماعی مبتنی بر 

 انطباقی بودن

2۰/۵ تمایل به پذیرش شدن اجتماعی  1۰/۰   - تایید 

3۰/۰ ۱ ها تمایل به آگاهی از ادراك درست از واقعیت   - تایید 

۱۰/۵ تمایل به نزدیک شدن به منبع قدرت  7۵/۰   - تایید 

 تایید -  3۰/۰ ۱ تمایل به هنجارهای تغییر یافته اجتماعی

 تایید -  1۰/۰ 2۰/۵ تمایل به حفظ آرامش روانشناختی

فشار اجتماعی مبتنی بر 

 نمادین بودن

 تایید -  7۵/۰ ۱۰/۵ سهامداران در ارائه اطلاعات یکپارچگیحس  کیتحر

2۰/۵ حجیم نشان دادن اهمیت انتظارات سهامداران  1۰/۰   - تایید 

۱۰/۵ از بازار ینقد یها هینشان دادن جذب سرما میحج  7۵/۰   - تایید 

۱۰/۵ ها بر منافع سهامداران حجیم نشان دادن سطح نظارت  7۵/۰   - تایید 

9۰/۵ حجیم جلوه دادن میزان پذیرش جمعی سهامداران  1۵/۰   - تایید 

 

ها، به منظور سنجش  پس از تایید نهایی این گزاره

های  فشار اجتماعی پرسشنامه زیر باتوجه به گزاره

های پژوهش به ترتیب زیر تعیین  هریک از مولفه

 شود.  می
 

 ( پرسشنامه فشار اجتماعی۷جدول )

 1 2 3 4 5 ها گزاره های اصلی مولفه

فشار اجتماعی 

مبتنی بر 
 پذیر بودن اطاعت

انتظارات ذینفعان با آیا فشار اجتماعی، اطاعت نهادی به دلیل عدم تعادل بین خواسته و 

 ها را به همراه دارد؟ های تعیین شده شرکت استراتژی

     

های ذینفعان شرکت موردنظر  آیا فشار اجتماعی، اطاعت هنجاری به دلیل نابرابری در بین بازده

 های مشابه را به همراه دارد؟ با سایر ذینفعان شرکت

     

های نظارتی را به دلیل تناقض در  عملکردهای  استانداردیآیا فشار اجتماعی، الزام به رعایت 
 مالی به همراه دارد؟

     

آیا فشار اجتماعی، اطاعت قانونی از مراجع قدرت بدلیل عدم تعادل بین استانداردها و قوانین با 

 عملکردهای مالی را به همراه دارد؟
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 1 2 3 4 5 ها گزاره های اصلی مولفه

فشار اجتماعی 

مبتنی بر انطباقی 

 بودن

      باشد؟ ها می اجتماعی دلیلی جهت تمایل به پذیرش شدن اجتماعی شرکتآیا فشار 

ها )سطح انتطارات( را افزایش  آیا فشار اجتماعی تمایل به آگاهی از ادراك درست از واقعیت

 دهد؟ می

     

آیا فشار اجتماع تمایل به جذب سهامداران بیشتر جهت افزایش قدرت نقدینگی را افزایش 

 دهد؟ می

     

      کند؟ آیا فشار اجتماعی تمایل به رعایت هنجارهای تغییر یافته اجتماعی را تقویت می

آیا فشارهای اجتماعی تمایل به حفظ آرامش روانشناختی در سطح بازار را برای شرکت به همراه 

 دارد؟

     

فشار اجتماعی 

مبتنی بر نمادین 

 بودن

نمادین از  سهامداران در ارائه اطلاعات یکپارچگیحس  کیتحرآیا فشارهای اجتماعی باعث 

 شود؟ جانب شرکت می

     

گذاران برای  آیا فشارهای اجتماعی باعث حجیم نشان دادن اهمیت انتظارات سهامداران و سرمایه
 شود؟ شرکت می

     

توسط شرکت  از بازار ینقد یها هینشان دادن جذب سرما میحجآیا فشار اجتماعی باعث 

 شود؟ می

     

توسط  ها بر منافع سهامداران آیا فشارهای اجتماعی سبب حجیم نشان دادن سطح نظارت
 شود؟ شرکت می

     

آیا فشارهای اجتماعی باعث حجیم جلوه دادن میزان پذیرش جمعی سهامداران از جانب شرکت 

 شود؟ می

     

 

 پرسشنامه شود، این همانطور که مشاهده می

 یفشار اجتماعفرعی   مولفه 9سئوال و  ۱4 شامل

بر  یمبتن یفشار اجتماع ،بودن ریپذ بر اطاعت یمبتن

 بودن نیبر نماد یمبتن یفشار اجتماع وبودن  یانطباق

 اساس بر مذکور پرسشنامه گذاری باشد. نمره می

 ،۵= موافقم خیلی) لیکرت ای گزینه پنج مقیاس

 خیلی و 2= مخالفم ،9= ندارم نظری ،4= موافقم

 جمع نسبت طوریکه، به. است شده انجام( ۱= مخالفم

 قابل امتیاز کل به پرسشنامه هر به متعلق امتیاز

عنوان شاخص فشار اجتماعی  به ،(7۰) اکتساب

بازار سرمایه درنظر های  ذینفعان در سطح شرکت

که براساس پرسشنامه فوق تعاریف  شود. می گرفته

 های اصلی ارائه نمود: توان برای مولفه نظری زیر را می

 هینظر: فشارهای اجتماعی مبتنی بر اطاعت 

رابرت  اجتماعی فشار هیخصوص نظر نیمعرف در ا

 کیدر  کند که . این نظریه بیان میمرتن است

ی اجتماع یها اهداف و ارزش نیجامعه با ثبات، ب

و  ی، اقتصادی و سیاسی و ...فرهنگهای  با ارزش

 یبرا ذینفعان یاز سو شده رفتهیپذ یها راه

 نیا یدارد. وقتنها، تعادل وجود  به آن یابی دست

 نیاز ب یرابطه متعادل به هم بخورد، نظم اجتماع

فشارهای  .دیآ یو هرج و مرج به وجود م رود یم

ا اجتماعی مبتنی بر اطاعت در تلاش است ت

های منطقی و مبتنی بر قوانین و  درخواست

استانداردها از طریق بالاترین نهادهای اجتماعی 

یک جامعه در قالب تغییر قوانین و مقررات مورد 

تایید قرار گیرد. زمینه این فشارها مبتنی بر عدم 

بایست بین استانداردها،  هایی است که می تعادل

ه اتفاق های در بازار سرمای ها و واقعیت نظارت

 (.2۰۱1، گموندیو ا سیموراتافتد ) می

 فشارهای اجتماعی مبتنی بر انطباقی بودن :

 یهنجارهااین نوع از فشار اجتماعی، سطحی از  

ی شرکت نسبت به بازار سرمایه و ذینفعان اجتماع

بدون  یها گاه نهیاز زم یاریدر بسباشد که  آن می

کنند که  بزنند، آشکارا مشخص می یحرف نکهیا

 یو هنجارها ندلازم است چگونه عمل کن ای دیبا

باشد،  می یاجتماع یاز هنجارها یکیکه  یدستور

که چگونه عمل  ندیگو میها  آنبه  مایمستق

 یاجتماع یمواقع، هنجارها ی. در واقع بعضنمایند

اند مثل قانون  و آشکارا ابراز شده هیارا لیبه تفص
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همچون فشار اطاعت پذیر بودن( اما در ی )اساس

 یهنجارها نکهیصرف نظر از ا این فشار اجتماعی

شرکت مبتنی بر ناآشکار،  ایآشکار باشند  یاجتماع

ها  تمایل به رعایت و پیروی از آناغلب  این رویکرد

وجود نداشته باشد،  یهمرنگ نی. در واقع اگر ادارد

موضوع یابد و این  رواج می یهرج و مرج اجتماع

کند  سطح اعتماد اجتماعی را دستخوش تغییر می

 (.2۰۱7)گرافالند و اسمید، 

 این  ر: دفشار اجتماعی مبتنی بر نمادین بودن

های  ییبازنما قیاز طرها  فشار اجتماعی، شرکت

ارکان بازار سرمایه از خود  یذهنرویکرد فلسفی و 

گذاران  همچون ذینفعان، سهامداران و سرمایه

ها اعم از اینکه  ح انتظارات نمادین آنبرمبنای سط

نمایند و یا اینکه برچه  چه چیزی را طلب می

را خود  اعمال و رفتارورزند،  مواردی اهمیت می

شکل  ،ندنداشته باش یاگر به آن اثر آگاه یحت

تواند  این فشار اجتماعی می .دهند نمادین می

ناشی از قرار گرفتن شرکت در موقعیت رقابتی و 

ن رویکرد آینده نگرانه در باب حفظ و یا داشت

 ینفوذ اجتماع درجذب سهامداران در آیند باشد. 

دست اندر کار هستند: نخست  سمیدو مکان نینماد

رویکردهای در  ذینفعانحضور  زانیم

های  که ممکن است طرحوارههاست،  شرکت

که با  شرکت یهای ذهن ییبازنما یعنی ،یارتباط

 زیو آنها ن زندیرا برانگباشند،  را دارا می یآنها روابط

اهداف مربوط به رفتار را فعال سازند. دوم حضور 

هایی را  ممکن است هدف ذینفعان یروان شناخت

 یعنیبه آن مربوط هستند،  شرکتکه آن  زدیبرانگ

به آنها ها  شرکتخواهند  هایی که آنها می هدف

 .(2۰۱7، وانگ و همکارانند )شو لئنا

 

 های پژوهش یافته

 جمعیت شناسی پژوهش

 آماری، نمونه خصوصیات با آشنایی منظور  به

ارائه  (1جدول ) در پژوهش جمعیت شناسی اطلاعات

 است.  شده

 

 

 پژوهش شناختی ( جمعیت۸) جدول

 متغیر
 بخش کمی بخش کیفی

 درصد تعداد معیارها درصد تعداد معیارها

 جنسیت
 %39۳94 31 مرد %79۳94 ۱۱ مرد

 %۱۳۱۱ 7 زن %2۱۳۱۱ 4 زن

 1۱۱۱ 1۱5 جمع 1۱۱۱ 15 جمع

 سن

 %9۱۳42 99 سال 4۰کمتر از  %2 9 سال 4۰کمتر از 

 %42۳1۵ 4۵ سال ۵۰تا  4۰بین  %۵9۳94 1 سال ۵۰تا  4۰بین 

 %2۵۳79 27 سال ۵۰بیشتر از  %44۳۱۱ 4 سال ۵۰بیشتر از 

 1۱۱۱ 1۱5 جمع 1۱۱۱ 15 جمع

 سابقه کاری
 %۵2۳91 ۵۵ سال 2۰کمتر از  %99۳94 ۵ سال ۱۰زیر 

 %47۳۱2 ۵۰ سال 2۰بیشتر از  %۱۱۳۱۱ ۱۰ سال ۱۰بیشتر از 

 1۱۱۱ 1۱5 جمع 1۱۱۱ 15 جمع

 

همانطور که نتایج آمار جمعیت شناختی نشان 

نفر  ۱۱نفر خبرگان پژوهش  ۱۵دهد، از مجموع  می

زن مشارکت داشتند. همچنین مشخص  4مرد و 

کنندگان در بخش کیفی کمتر  درصد مشارکت 2شد،

سال سن داشتند و بیشترین فراوانی مربوط به  4۰از 

درصد سن  ۵9۳94سال بود که  ۵۰تا  4۰بازه 

دهد و در نهایت  کنندگان را نشان می مشارکت

کنندگان دارای  درصد مشارکت 99۳94مشخص شد 

ها  درصد آن ۱۱۳۱۱سال بودند و  ۱۰سابقه شغلی زیر 

سال داشتند. آمار  ۱۰نیز سابقه کاری بیشتر از 
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 ۱۰۵جمعیت شناختی در بخش کمی که با مشارکت 

مدیر شرکت بورس اوراق بهادار تهران انجام گرفت 

نفر مدیرشرکت بورس اوراق  ۱۰۵داد، از مجموع  نشان

های مورد  های مختلف شرکت بهادار تهران در لایه

 ۱۳۱۱کنندگان مرد و  درصد مشارکت 39۳94بررسی، 

کنندگان زن بودند. همچنین مشخص  درصد مشارکت

 42۳1۵شد، بیشترین فراوانی مربوط به سن برابر با 

نهایت مشخص  سال بود. در ۵۰تا  4۰درصد برای بازه 

کاری زیر  کنندگان سابقه درصد مشارکت ۵2۳91شد، 

کنندگان  درصد مشارکت 47۳۱2سال داشتند و  2۰

 سال داشتند. 2۰کاری بیش از  سابقه

 

 آمار توصیفی
(، آمار توصیفی متغیرهای مورد آزمون 3جدول )

های مرکزی و پراکندگی  که شامل برخی شاخص

ور که در این جدول ط دهد. همان باشد را نشان می می

شود مقادیر میانگین و میانه مربوط به  ملاحظه می

ترتیب  فشار اجتماعی ذینفعان در سطح بازار سرمایه به

بوده که بیانگر تاثیرگذاری سطح  4/9و  3/2برابر 

های مورد  تر فشارهای اجتماعی بر عملکرد شرکت پایین

 که مقادیر حداقل و حداکثر باشد؛ ضمن این بررسی می

این متغیر نیز گویای این ادعا است. همچنین، میانگین 

و میانه سنگربندی مدیرعامل نشان داد، میانگین برابر 

باشد و انحراف معیار برابر با  سال می 93/۰با حدودا 

ی این موضوع است که  است که بیان کننده ۵2/۰

سطح تفاوت شرکت ها از نظر معیارهای سنگربندی 

 شد. درصد می با ۵۰بیش از 

 

 گیری های اندازه برازش مدل

گیری از سه معیار  های اندازه در برازش مدل

شود. به  پایایی، روایی همگرا و روایی واگرا استفاده می

گیری تحقیق، از  منظور بررسی پایایی مدل اندازه

ضرایب بارهای عاملی، ضرایب آلفای کرونباخ و پایایی 

 گردد. ترکیبی استفاده می

مقدار ملاك برای مناسب بودن ضرایب بارهای 

، تمامی (۱۰)باشد. مطابق با جدول  می 4/۰عاملی، 

بیشتر است  4/۰اعداد ضرایب بارهای عاملی سؤالات از 

که نشان از مناسب بودن این معیار دارد. مطابق با 

، بعد از سنجش PLSها در  الگوریتم تحلیل داده

بارهای عاملی سؤالات، نوبت به محاسبه و گزارش 

رسد، که  ضرایب آلفای کرونباخ و پایایی ترکیبی می

 ، آمده است.(۱۱)نتایج آن در جدول 

باتوجه به اینکه مقدار مناسب برای آلفای کرونباخ 

های جدول  است و مطابق با یافته 7/۰و پایایی ترکیبی 

رد متغیرهای مکنون مقدار فوق این معیارها در مو

توان مناسب بودن  اند، لذا می مناسبی را اتخاذ نموده

 گیری پژوهش را تأیید نمود. های اندازه پایایی مدل

گیری،  های اندازه معیار دوم از بررسی برازش مدل

روایی همگرا است که به بررسی میزان همبستگی هر 

 پردازد. ها( خود می سازه با سؤالات )شاخص

است  AVE ،۵/۰وجه به اینکه مقدار مناسب برای  بات

های جدول  ( و مطابق با یافته۱31۱، ۵۰)فورنل و لارکر

، این معیار در مورد متغیرهای مکنون مقدار (۱2)

مناسبی را اتخاذ نموده، در نتیجه مناسب بودن روایی 

روایی واگرا معیار سوم  شود. همگرای پژوهش تأیید می

باشد. روایی  گیری می اندازههای  بررسی برازش مدل

واگرای قابل قبول یک مدل بیانگر آن است که یک 

های دیگر تعامل بیشتری  سازه در مدل، نسبت به سازه

هایش دارد. روایی واگرا وقتی در سطح قابل  با شاخص

برای هر سازه بیشتر از واریانس  AVEقبولی است که 

در مدل های دیگر  اشتراکی میزان بین آن سازه و سازه

(، ۱9(. باتوجه به جدول )۱31۱باشد )فورنل و لارکر، 

مقدار جذر میانگین مقادیر اشتراکی متغیرهای پنهان 

های موجود در قطر  در پژوهش حاضر که در خانه

اند، از مقدار همبستگی میان  اصلی ماتریس قرار گرفته

های زیرین و راست قطر اصلی قرار  ها که در خانه آن

است. این بدان معناست که هر سازه در  دارند، بیشتر

های  ها با شاخص مدل تحقیق نسبت به دیگر سازه

خود در تعامل بیشتری است. این موضوع، روایی 

گیری  های اندازه واگرای مناسب و برازش مناسب مدل

 دهد. پژوهش را نشان می
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 به متغیرهای تحقیق ( آمار توصیفی مربوط۹جدول )

 انحراف معیار حداکثر حداقل میانه میانگین نماد متغیر متغیر

 92/۱ ۱/4 ۱ 4/9 3/2    فشار اجتماعی در سطح بازار سرمایه

 9/۱ ۵ ۱ 2۵/9 3/2     بودن ریپذ بر اطاعت یمبتن یفشار اجتماع

 9/۱ ۵ ۱ 9 1/2     بودن یبر انطباق یمبتن یفشار اجتماع

 4/۱ ۵ ۱ ۱/9 ۱/9     بودن نیبر نماد یمبتن یاجتماعفشار 

 ۵2/۰ ۱ ۰۰۰/۰ 44/۰ 93/۰                  سنگربندی مدیرعامل

 

 ضرایب بارهای عاملی (1۱)جدول 

 عامل شاخص معیارها بارعاملی

۱9۹2     

     ۱9۹5 فشار اجتماعی                     

۱9۹6     

۱9۸5      

 پذیری انطباق    

۱9۹3      

۱9۹3      

۱9۹2      

۱9۸۷      

۱9۹۱      

 پذیر بودن اطاعت    
۱9۹1      

۱9۹5      

۱9۹4      

۱9۹۱      

 بودن نمادین    

۱9۹۷      

۱9۹۷      

۱9۹۷      

۱9۹۷      

۱9۹۱           

      ۱9۸۹ مدیرعاملسنگربندی                  

۱9۷4          

 

 نتایج معیار آلفای کرونباخ و پایایی ترکیبی متغیرهای پنهان تحقیق( 11)جدول 

 علامت اختصاری متغیرهای مكنون
 ضریب آلفای کرونباخ

(Alpha>0.7) 

 ضریب پایایی ترکیبی

(CR>0.7) 

 ۰۳3۱ ۰۳34     پذیری انطباق

 ۰۳11 ۰۳1۰                  سنگربندی مدیرعامل

 ۰۳3۱ ۰۳34     پذیر بودن اطاعت

 ۰۳31 ۰۳31     بودن نمادین

 ۰۳3۱ ۰۳34                      فشار اجتماعی
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 نتایج روایی همگرای متغیرهای پنهان تحقیق (12)جدول 

 (AVE>0.5) میانگین واریانس استخراجی علامت اختصاری متغیرهای مكنون

 ۰۳1۱     پذیری انطباق

 ۰۳72                  سنگربندی مدیرعامل

 ۰۳1۱     پذیر بودن اطاعت

 ۰۳3۱     بودن نمادین

 ۰۳3۰                      فشار اجتماعی

 

 ماتریس فورنل و لارکر جهت بررسی روایی واگرا( 13)جدول 

 پذیری انطباق  
سنگربندی 

 مدیرعامل

پذیر  اطاعت

 بودن
 بودن نمادین

فشار 

 اجتماعی

                                                   نمادها 

 13/۰     پذیری انطباق
    

 79/۰ 93/۰                  سنگربندی مدیرعامل
   

 1۰/۰ 2۵/۰ ۱۰/۰     پذیر بودن اطاعت
  

 74/۰ 7۰/۰ 72/۰ ۱1/۰     بودن نمادین
 

 74/۰ 7۱/۰ 9۱/۰ 4۰/۰ ۵۰/۰                      فشار اجتماعی

 

باتوجه به نتایج پایایی، روایی همگرا و روایی واگرا 

گیری مدل  های اندازه شود که مدل مشاهده می

معادلات ساختاری پژوهش به نحوی مطلوب، توانایی 

دارند. لذا، در گیری متغیرهای پنهان پژوهش را  اندازه

 گردد. ادامه برازش مدل ساختاری پژوهش بررسی می

 

 برازش مدل ساختاری
گیری، مدل  پس از سنجش روایی و پایایی مدل اندازه

ساختاری از طریق روابط بین متغیرهای مکنون 

ارزیابی شد. در پژوهش حاضر از دو معیار ضریب 

(، استفاده   بینی ) ( و ضریب قدرت پیش  تعیین )

 شده است. 

 

بینی  قدرت پیش بی( و ضر  ) نییتع بیضر

(  ) 

 ریمتغ کی ریاست که نشان از تأث یاریمع   

، (2)مطابق با شکل دارد.  زا درون ریمتغ کی بر زا برون

پژوهش محاسبه  یدرونزاهای  سازه یبرا   مقدار 

مناسب بودن برازش مدل  توان شده است که می

 ینمود. درضمن، به منظور بررس دییرا تأ یساختار

 با عنوان  یاریبینی مدل از مع قدرت پیش
استفاده  2

 توان ( می۱4) در جدول اریمع نیا جیشد. باتوجه به نتا

 دارد. «قوی»بینی  گرفت که مدل، قدرت پیش جهینت
 

( و ضریب قدرت   ) مقادیر ضریب تعیین( 14) جدول

 (  بینی ) پیش

   نمادها متغیرها
 

   

 ۰۳1۱ ۰۳۱3     پذیری انطباق

 ۰۳3۱ ۰۳71     پذیر بودن اطاعت

 ۰۳39 ۰۳12     بودن نمادین

 ۰۳2۱ ۰۳۰4                      فشار اجتماعی

 

 برازش مدل کلی
گیری و ساختاری مدل  پس از برازش بخش اندازه

پژوهش حاضر، به منظور کنترل برازش کلی مدل از 

   معیاری با عنوان 
استفاده شد.که سه مقدار  ۵۱

به عنوان مقادیر ضعیف، متوسط  9۱/۰و  2۵/۰، ۰۱/۰

آن معرفی شده است. این معیار از طریق  و قوی برای

 گردد: محاسبه می (۱رابطه )

    √             ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅    ̅̅ (۱رابطه ) ̅  

             ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ از میانگین مقادیر اشتراکی متغیرهای   ̅̅

میانگین مقادیر ضریب تعیین    و   مکنون پژوهش

 زای مدل است.  متغیرهای درون
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R و              میزان  (15) جدول
2 

Communality R علامت اختصاری متغیرهای مكنون
2 

 ۰۳1۱ ۰۳1۱     پذیری انطباق

  ۰۳72                  پذیر بودن اطاعت

 ۰۳3۱ ۰۳1۱     بودن نمادین

 ۰۳39 ۰۳3۱     فشار اجتماعی

 ۰۳2۱ ۰۳3۰                      پذیری انطباق

 

 نتایج برازش مدل کلی (16)جدول 

           ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅   ̅̅ ̅ GOF 

14/۰  74/۰  71/۰ 

 

بـه میـزان    GOFباتوجه به مقدار بدسـت آمـده بـرای    

 شود. ، برازش بسیار مناسب مدل کلی تأیید می711/۰

 

 ها نتایج آزمون فرضیه
گیری و مدل  های اندازه پس از بررسی برازش مدل

کلی و باتوجه   ساختاری و داشتن برازش مناسب مدل

، به بررسی نتایج آزمون (۵)و  (4)های  به شکل

شود که نتایج آن در  های پژوهش پرداخته می فرضیه

 ، ارائه شده است.(۱7)جدول 

باتوجه به مدل ساختاری و ضرایب بار عاملی، در قالب 

توان نتیجه آزمون فرضیه پژوهش را  ( می۱7جدول )

 مشاهده نمود:

 

 
مدل ساختاری فرضیه پژوهش همراه با ضرایب بارهای عاملی( 4)شكل   
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 مدل ساختاری فرضیه پژوهش همراه با ضرایب معناداری (5)شكل 

 

 ( نتیجه آزمون فرضیه پژوهش1۷جدول )

 نتیجه آزمون (T-Value) معناداری (β) ضریب مسیر روابط علی بین متغیرهای پژوهش فرضیه

29/۰ یِ ذینفعانفشار اجتماع   یرعاملمد یسنگربند پژوهش  فرضیه  11/۵  تایید فرضیه 

 

 بحث و نتیجه گیری
 کیثبات هژموننظریه هدف این پژوهش آزمون 

در بررسی تاثیر سنگربندی مدیرعامل بر فشار 

باشد. براساس نتیجه پژوهش  اجتماعی ذینفعان می

مشخص شد، سنگربندی مدیرعامل بر فشار اجتماعی 

همسو با تاثیر مثبت و معناداری دارد. این نتیجه 

و  یله( و 2۰۱7) ۵2و بائوگارتنرِ رویکردهای دامِرت

تیجه این دو باشد، چراکه همچون ن ( می۱332) جونز

پژوهش، تاثیر سنگربندی مدیریت حتی تحت تاثیر 

طلبانه مدیران  ، به دلیل استفاده فرصتکیهژمونثبات 

از قدرت، منجر به افزایش فشارهای اجتماعی گردد. 

دهد، افزایش  به عبارت دیگر، این نتیجه نشان می

گیری مدیران عامل برای افزایش سطح  سطح جبهه

هد شد، تا با افزایش قدرت ثبات بیشتر باعث خوا

های نمایندگی افزایش یابد و باعث  ها، شکاف هزینه آن

گردد تا منافع سهامداران با ریسک بیشتری مواجه 

و شود  می ثبات هژمونیک متزلزلباشد. در این شرایط 

ها و بروز  این موضوع باعث افزایش سطح نارضایتی

. بنابراین هژمونی در شود فشارهای زیاد بر مدیریت می

گرایی در مدیریت  و تسلطاعمال قدرت  منجر بهنهایت 

سبب ایجاد اختلال در کارکردهایِ برابر و  شود و می

حداکثرکردن منافع ذینفعان براساس تئوری نمایندگی 

شود تا  گردد. از این منظر این نظریه باعث می می

عملکرد مدیریت به منظور سنگربندی، منجر به 

ش فشارهای اجتماعی و نه الزاما سهامداران و افزای

گذاران بلکه سایر ذینفعان همچون قانونگذاران،  سرمایه

تحلیلگران و ... گردد، چراکه با قدرت یافتن مدیران، 

آید که بر مبنای تئوری  این احتمال به وجود می

ها منافع خود را به منافع ذینفعان  انتخاب عمومی، آن

نیز در این شرایط به نهادهای  ترجیح دهند. ذینفعان

 (،   رسمی و غیررسمی نظیر انِ جی اوها )

ی تجارت جهانشورای مثال،  رای)ب یتجار یها انجمن

شوند تا مطالبات  و ... متوسل می (۵9برای توسعه پایدار

شود تا  خود را بیان نمایند. این تعاملات باعث می

قوانینی در جهت حفاظت از حقوق سهامداران نسبت 

به عملکردهای مدیران عامل همچون اعمال 
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هایی در دوره تصدی، یا اعمال  محدودیت

هایی نسبت به انتخاب مجدد پس از دوره  محدودیت

ها از جانب نهادهای نظارتی  تصدی و ... بر شرکت

توان اینطور  صورت پذیرد. از منظر تحلیلی نیز می

استنباط نمود، باتوجه به اینکه مبنای سنجش 

ی مدیرعامل، معیارهایی همچون مالکیت سنگربند

مدیریتی و دوگانگی وظیفه باهدف توسعه قدرت 

مدیریت بود، تلاش برای رسیدن به ثبات و تصدی 

های کارایی  آنکه انگیزه بلندمدت بر مصندمدیریت، بی

تواند به حجم  مورد سنجش و ارزیابی قرار گیرد، می

 فشارهای اجتماعی ذینفعان مبنی بر رعایت حفظ

منافعشان در شرکت بیفزاید و باعث گردد تا سطح 

ها افزایش یابد و این موضوع بشدت سهم  نارضایتی

نتیجه این دهد.  شرکت از بازار سهام را کاهش می

دامِرت و (؛ ۱332) و جونز یلههای  پژوهش با پژوهش

( که در 2۰۱4و پالسون و کواچز )( 2۰۱7بائوگارتنِر )

ی ثبا هژمونیک در پژوهش های خود به بسط تئور

عملکردهای مدیران عامل پرداخت بودند، مطابقت 

شود، اولا  دارد. براساس نتیجه کسب شده، پیشنهاد می

گیرنده  داران تصمیم در انتخاب مدیران به عنوان سکان

در شرکت، سازوکارهای تخصصی از جانب نهادهای 

مربوطه تعیین گردد تا افرادی که به تصدی این شغل 

های تخصصی و دانشی لازم را در  قابلیت رسند، می

شرایط بازار امروز کشور از منظر اقتصادی داشته 

ی مشخص و  باشند از طرف دیگر، با تعیین دوره

سازوکاری کنترلی توسط نهادهای ذیربط مبنی بر 

ها، تلاش شود تا  دوره تصدی مدیران عامل شرکت

های شرکت با منافع  همسویی بیشتری بین استراتژی

ینفعان ایجاد شود تا ضمن پیگیری حقوق ذینفعان، ذ

مدیران عامل نیز وقت و زمان کافی برای اجرای 

هایی که خود در آن دخیل  ها و استراتژی برنامه

اند، داشته باشند. در تحت این شرایط سطح  بوده

اعتماد نسبت به کارکردهای نظارتی توسط نهادهای 

تا با اعتماد  ذیربط در بازار سرمایه باعث خواهد شد

ایجاد شده برای ذینفعان، اولا شکاف نمایندگی کاهش 

یابد و ثانیا تعامل متقابل و اثربخش بین شرکت با 

های  ذینفعان باعث خواهد شد تا اهداف و استراتژی

ها در بازار رقابتی، به  کلان در صنعت و خردِ شرکت

تری دنبال شود و باعث ایجاد رونق و  طور جدی

گذاری در سطح بازار سرمایه  سرمایههای  جذابیت

 گردد.  
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