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 کیدهچ

های کلان  های موردتِوجه صاحبان قدرت امروزه فقط محدود به نظام ی تسلطِ ارزش هژمونی فرهنگی به عنوان یک مکانیزم ایجاد کننده

تعادل در سطح های اقتصادی؛ سیاسی؛ اجتماعی و ... نفوذ کرده و باعث برهم خوردن  حاکمیتی نیست، بلکه در شریان عملکردهای نظام

های متوازن  های اکثریتی شده است که به هیچ قدرتی وابسته نیستند. هژمونی فرهنگی با نفوذ به بازار سرمایه ارزش حفاظت از منافع گروه

ای زده است و باعث ایجاد عدم اطمینان نسبت به کارکرده و تقارن اطلاعاتی به عنوان مبنای نظام گردش آزاد در بازار را تاحدی برهم

نسبت به  نفعانیذ یفشار اجتماع ی کننده لیآزمون نقش تعدها در حفاظت از منافع آنان شده است. هدف این پژوهش  عملکردی شرکت

-۷۹۳۱باشد. این پژوهش که در بازه زمانی یکساله  تاثیر هژمونی فرهنگی بر حفاظت از منافع سهامداران در بورس اوراق بهادار تهران می

شده ء افشاهای افشا  آوریِ شامل پرسشنامه و داده با بررسی مدیران شرکت های بورس اوراق بهادار تهران صورت پذیرفت، ابزار جمع ۷۹۳۱

قضاوتی و  یندهایفرآ نیب وندیدر پ یسطح نوآور یباهدف ارتقا واقعدر  داشت.بورس اوراق بهادار تهران  یها شرکت یمال یها ر صورتد

استاندارد و جهت  ی از پرسشنامه های هژمونی فرهنگی و فشارهای اجتماعی داده یآور ، جهت جمعهای حسابداری کمی در انجام پژوهش

گردید. در نهایت به منظور برازش مطلوبیت مدل از استفاده  یآنتروپ لیاظت از منافعِ سهامداران از روش تحلحف یها داده یآور جمع

تاثیر منفی و  بر حفاظت از منافع سهامداران یفرهنگ یهژمون( استفاده شد. نتایج پژوهش نشان داد، PLSتحلیل حداقل مربعات جزئی )

بر حفاظت از منافع  یفرهنگ یهژمونتاثیر منفی  نفعانیذ یفشار اجتماعهش نشان داد، معناداری دارد. اما نتیجه فرضیه دوم پژو

 .نماید. تعدیل می سهامداران
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 مقدمه

، گذاران، سهامداران و تحلیلگران ذینفعان اعم از سرمایه

و  تیشفاف ت،یفیبرای ک ادییز تیارزش و اهم

هستند، چراکه این   قائل یمالهای  صورتبه  رییاعتمادپذ

در ابعاد مختلف ی محافظت از منافع خود  عوامل را لازمه

از  یکی .(2۲2۲، ۷کنند )کامارادین و همکاران تلقی می

 نسبت شرکت، رییعوامل مؤثر در کاهش اعتمادپذ

ی بدون شفافیت در ابعاد مالهای  و صورتها  گزارش

تر و کاهش حفاظت از منافع سهامداران به عنوان  جزئی

بخش عظیمی از ذینفعان یک شرکت یا یک بازار همچون 

 شِیافزاسازِ  باشد که زمینه تر، می رمایه در ابعاد کلانبازار س

 اعتبارِ جایگاهِ و گردد تقارن اطلاعات می عدمو  سکیر

برد )میرزائی و همکاران،  می سؤال ریزشرکت را  رقابتی

در های بزرگِ مالی،  ییو رسواها  بازنگری شکست(. ۷۹۳۳

تغییر رویکردها از مبنای دو دهه گذشته، سبب شده تا 

های مالی به سمت بررسی ابعاد  صرفا فنی و تخصص

تاثیرگذاری بیرونی همچون ابعاد فرهنگی حرکت نماید و 

ی  های کارکردی در حرفه باعث ایجاد تغییری در پارادایم

(. هژمونی ۷۹۳۱حسابداری گردد )فخاری و محمدی، 

فرهنگی به عنوان یکی از ابعاد بیرونیِ مورد توجه در این 

د که سطح تاثیرگذاری آن بر کارکردهای باش پژوهش می

حفاظت از منافع سهامداران تحت وجود فشارهای 

گیرد. هژمونی  اجتماعی ذینفعان مورد بررسی قرار می

فرهنگی مفهومی است که برای اولین بار توسط محقق و 

( مطرح گردید. این ۷۳۱۱) 2فعال ایتالیایی، آنتونیوگرامشی

اصل از ایدئولوژی فرهنگی مفهوم اشاره به سلطه و غلبه ح

ی رویکردهای قدرت  ی توسعه دارد که نشان دهنده

ی گروهی از افراد دارای منافع بیشتر نسبت به سایر  طلبانه

باشد که مسیر انتظارات و  افراد دارای نفوذ کمتر می

نمایند )عالی و همکاران،  های آنان را معین می خواسته

های بازار سرمایه  (. این رویکرد در ساختار شرکت۷۹۳۱

های  گیری های بورسی، در سطح تصمیم همچون شرکت

حاکمیتی برای پیشبرد اهداف یک شرکت در بازار رقابتی 

تواند بسط داده شود. جاییکه وجود رویکردهای گروهی  می

نماید و  از افراد، مسیر آتی حرکت شرکت را مشخص می

ای این رویکرد به تدریج تبدیل به فرهنگی از عملکرده

آنان در پاسخگویی به نیازهای اطلاعاتی و منفعت 

تر شدن شکاف  سهامداران خواهد شد که به عمیق

، ۹گردد )علی و کِریجیک های نمایندگی منجر می هزینه

ی ثقلِ هژمونی فرهنگی در  (. در واقع نقطه2۲۷۱

ها و باورهایی است که  ها؛ ارزش سازی هنجاری ایده نهادینه

ری همچون ابعاد فرهنگی، اقتصادی و ت برحسب ابعاد کلان

افکند و  سیاسی بر روابط شرکت با سهامداران سایه می

، 4گردد )ویتولوس تبدیل یک رویه رفتاری و عملکردی می

(. در تحت وجود هژمونی فرهنگی، انتظارات و منافع 2۲۷۲

ای که خواست و ایدئولوژی گروه  های اقلیت، به گونه گروه

گیرد و وجود فشارهای اجتماعی  یباشد، شکل م حاکمه می

ممکن است در برهم زدن تعادل آن تاثیرگذار باشد. 

( در قالب یک رویکرد منتقدانه نسبت به ۷۳۳۷) ۱ایگلتون

کند، هژمونی فرهنگی  ( بیان می۷۳۱۱نظریه گرامشی )

تواند براساس فشارهای اجتماعی تحت رویکردهای  می

صرفا از رویکرد  گرایانه ذینفعان بنا شود و اینکه کثرت

طلبانه از  منفی، وجود هژمونی فرهنگی را تسلطی قدرت

تواند اشتباه باشد، چراکه  حاکمیت به افراد دانستند، می

یک فرهنگ قوی نیازمند وجود خطِ مشخصی از 

باشد که اگر براساس فشارهای  های حاکمیت می ایدئولوژی

شود  اجتماعی ذینفعان، مبتنی بر منافع اکثریت بنا نهاده

تواند به پویایی فرهنگی کمک نماید و باعث ایجاد  می

ی و نوئ تهیپ یرضائحفاظت از منافعِ سهامداران گردد )

در  (. در واقع فشار اجتماعی ذینفعان۷۹۳۱ی، لیگرا یصفر

ها  شرکت و عملکردی مقیاس و ماهیت فراتر از امور مالی

شرکت شامل مواردی نظیر بهبود درك  تواند و می باشد می

، ایجاد ریسکمسائل مختلف، مدیریت پویای  نسبت به

منحصر به فرد؛ شیوه افشای اطلاعات و ... باشد  فرهنگ

توجه این است که  (. نکته قابل2۲۷6، 6)برینک و همکاران

تواند به  فشارهای اجتماعی براساس ابزارهای مختلف می

ها مبنی بر پاسخگویی و رعایت منافع  کارکردهای شرکت

ها  عان تاثیر بگذارد، چراکه افزایش سطح نارضایتیذیفن

تواند زمینه ساز خارج کردن سهام خود از شرکت باشد  می

و این موضوع باعث کاهش سهم شرکت از بازار رقابتی 

های نمایندگی  گردد. لذا این پژوهش با درك شکاف هزینه

ها در پی بررسی سطح  بین سهامداران با شرکت
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بر حفاظت از منافع  یرهنگف یهژمونتاثیرگذاری 

 یفشار اجتماع ی کننده لینقش تعد تحت وجودِ سهامداران

باشد. نتایج این پژوهش به ارتقای سطح بینش  می نفعانیذ

نماید و  ها در قبال سهامداران کمک می عملکردهای شرکت

کند آیا وجود ثباتِ هژمونی فرهنگی عاملی  بررسی می

نافعِ سهامداران تلقی برای کاهش یا افزایش حفاظت از م

شود یا خیر؟ آیا وجود فشارهای اجتماعی ذینفعان  می

نماید؟ در ادامه پژوهش  نقش موثری را در این بین ایفا می

در بخش دوم، اقدام به بیان مبانی نظری، بسط تئوریک و 

پیشینه تجربی خواهد شد و در قالبِ بخش سوم اقدام به 

ر بخش چهارم گردد. د تشریح روش شناسی پژوهش می

گردد تا در نهایت در  های تجربی ارائه می پژوهش نیز یافته

های تئوریک بر مبنای نتایج  بخش آخر بحث و استدلال

 های آماری بیان شود. تحلیل

 

 مبانی نظری

 7حفاظت از منافعِ سهامداران

مطالعات بسیاری پیرامون تاثیر مثبت حفاظت از منافعِ 

ها صورت پذیرفته  شرکتسهامداران بر پیشرفت مالی 

است. حفاظت قانونی مطلوب از سهامداران باعث افزایش  

های مالی بیشتر نظیر سرمایه  اشتیاق آنها در خرید دارایی

شود چراکه بیشتر سود یک شرکت به جای  و بدهی می

اینکه توسط افراد داخل شرکت مصادره شود به سوی آنها 

(. در ۷۹۳۱، یفخار و کامران یوریزگردد ) سرازیر می

عوض، حفاظت از منافعِ سهامداران و کاهش سوء 

های افراد داخل شرکت باعث تسهیل روند  استفاده

ها در خارج از شرکت و در  گذاری مالی شرکت سرمایه

شود )ابراهیمی و همکاران،  نتیجه توسعه بازارهای مالی می

است،  یاتیموضوع ح کیاز سهامداران  تیحما (.۷۹۳6

 از کشورها سوء استفاده از سهامداران ارییچون در بس

سوء  زانیاست. م جیتوسط سهامداران عمده امری را خرد

 تواند یم یشرکت تیاستفاده با توجه به ضعف حاکم

توان به  از جمله می رد،یبه خود گ یهای متفاوت شکل

 ایکمتر به سهامداران عمده و  متیها با ق ییفروش دارا

از حد به آنها با  شیهای ب ختو پردا شاوندانیانتصاب خو

سهامداران عمده را اشاره نمود )آلتاف و  سفارش

های  (. شرکت توسعه و همکاری2۲۷۱، ۱احمدشاه

ای  صورت مجموعه ( حقوق سهامداران به    ) ۳اقتصادی

 (:2۲۲۳، ۷۲جزء تعریف نموده است )هایدِر ۱از 

 آنها شامل  نیسهامداران که مهمتر یحقوق اساس

 اطلاعات مربوط و با افتینقل و انتقال سهام، در

در مورد شرکت بطور منظم و به هنگام،  تیاهم

نصب و  ،یحضور و اعمال رای در مجامع عموم

بودن در سود  میسه ره،یمد ئتیه اعضای عزل

 .شرکت

 راتییمربوط به تغ ماتیحق شرکت در تصم 

نامه ها که شامل اصلاحات اساس در شرکت نیادیبن

انتشار  بیمشابه، تصو یتیاسناد حاکم گرید ای

عادی شامل انتقال ریو مبادلات غ یسهام اضاف

ها، که منجر به فروش  یاعظم دارائ بخش ایتمام 

 شود. )واگذاری( شرکت می

 که عمومی مجمع در دادن رای و موثر شرکت حق 

 و به کافی اطلاعات گرفتن قرار شامل آنها مهمترین

 مجمع جلسه دستور و مکان زمان، مورد در هنگام

سهامداران  برای مناسب فرصت دادن قرار عمومی،

 هیات از هایشان خواسته و سوالات طرح جهت

 تصمیمات در سهامداران موثر مشارکت و مدیره

 انتخاب و نامزدی مانند شرکتی، کلیدی حاکمیت

 شود. تسهیل مدیره، هیات اعضای

 شود  ای که موجب می هیافشای ساختارهای سرما

 نامتناسب با یکنترل زانیبه م یسهامداران خاص

 .ابندیدست  تیمالک

 ساز و کارهای حاکم بر انجام  تیو شفاف ییکارآ

ها  ( سهام شرکتیهای کنترل معاملات عمده )بلوك

 بورس اوراق بهادار در

 سهامداران،  یتیاعمال حقوق مالک طیشرا لیتسه

 شامل سهامداران نهادی

 در مورد  گریکدیمشورت سهامداران با  امکان

 سهامداری خود یموضوعات مربوط به حقوق اساس

 (.۷۹۳۱پور،  )جلیلی و معصوم
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 فشار اجتماعی ذینفعان

است  ینا ینفعانو ذ ینهادتئوری  ینب یزوجه تما مهمترین

خود شرکت است، در  یلواحد تحل ینهاد یکه در تئور

آن  ینفعانشرکت و ذ ینبر روابط ب ینفعانذ تئوریکه یحال

. (۷۹۳۱شود )مرادی،  تر می و واحد تحلیل کلان تمرکز دارد

 ینب ی فشارها در رابطه تعیین یبراینفعان ذدر تئوری 

 یبند طبقه یبرا ینظر ییمبنااز  ها و شرکت ینفعانذ

ینفعان استفاده ذ یِو چندبعدسطحی چند یاندازها چشم

ینفعان، ذ یتئور در واقع(. ۷۳۱۹، ۷۷یمن)فر شود می

ها در یک محیط اقتصادی  توانند به دلیل اینکه شرکت می

درهم تنیده و پیچیده در حال رقابت هستند، به خوبی تاثیر 

ها همچون  ذینفعان بر عملکردهای مختلف و متفاوت شرکت

 ۷2استید و استید افشای شفاف اطلاعات را نشان دهد.

 شامل گروه ( در تشریح این تئوری، ذینفعان را2۲۷۹)

، تحلیلگرانکنندگان،  سهامداران، مصرف ی متشکل ازبزرگ

قانونگذاران و و  (،   ی )دولتیرغ یها کارمندان، سازمان

 یتجار یها استاندارد مانند انجمن کنندگان همچنین تدوین

هرکدام از این دسته از ذینفعان بر . نمایند معرفی می

ها  زا در فرآیندهای عملکردی شرکت کارکردهای شفافیت

نمایند. در واقع این نفوذ در عملکردها چه  نقش ایفا می

ای باشد چه برمبنای فشارهای دستوری  برمبنای ابزار رسانه

تواند به افزایش سطح تعامل بین  آور، همگی می و الزاما

مثال،  رایبکمک نمایند. شرکت با ذینفعان 

های  گزارشگری در روش ،    گریگزارش یها دستورالعمل

اوَیشه و )کند  مرتبط مین ینفعارا به مشارکت ذ یداریپا

 ساختن آگاهنه تنها  یکردرو ین(. هدف از ا2۲۷۲، ۷۹کلاسن

منافع  یجادو ا ینفعانذ ینمبادلات ب یشبلکه افزا ینفعانذ

در  یاصل یفاز وظا یکیشرکت  ظرمنز ا. باشد می نیز متقابل

نسبت به  ینفعمتقاعدکردن مخاطبان ذ ینفعانذ یریتمد

 ینب یتك مشروعادراحال،  ینباا مشروعیت سازمان است.

به دنبال  یدها با متفاوت است. شرکت ینفعانها و ذ شرکت

که  این درحالی استباشند،  ینفعانذاز جانب  یتمشروع

رفتار شرکت  ایدب سازمانینفعان برای مشروعیت دادن به ذ

تحت  یرانمدباید توجه داشت اغلب قبول بدانند.  را قابل

و  ،ها، اصول از جمله ارزش متعددی یفاکتورها یرثات

 یرهایو تفس یشخصعقاید  ینو همچن یسازمانراهبردهای 

 ( بنابراین، در2۲۲۱، ۷4)ویک و همکاران هستند محورخود

طلبانه شرکت از  های آتی توسعه ها و پروژه طرح رابطه با

را  ینفعانها ذ شرکتجانب مدیران بسیار حیاتی است که 

است و  یانونمشروع یا قشرکت یات که عمل مجاب کنند،

در قبال فرآیندهای حفاظت مسئولانه  یبه شکلاین فعالیت 

کار،  ینانجام ا ی. براگیرد صورت می از حقوق ذینفعان

آنها  یراتثارا باتوجه به ت ینفعانذ مطالبات یدها با شرکت

های خود  ها و پروژه بندی کنند و سپس طرح یا طبقهدرك 

 ۷۱فریدمن و مایلزها هماهنگ نماید.  را مبتنی بر این خواسته

 یزانِمیین تع یبرا را مورد استفاده مفهومترین  رایج( 2۲۲6)

ان معرفی کردند و آن را میز ینفعاندر روابط ذ یراتثات

در یک فضای  ینفعانذ مطالباتبه  یرانمد اولویتی که

فریدمن و مایلز  کند. دهند، تعریف می ابتی اختصاص میرق

 تاثیر ذینفعان را شامل: (2۲۲6)

 
 ( تاثیر نفوذ ذینفعان1شکل )

 

( مشخص است، اهمیت ۱همانطور که در شکل )

از سه  یکی یداراینفعانی است که از ذ یتابع ینفعانذ

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

با  ینفعانذ هرابط روعیت( مش ، )ی تاثیر بر شرکتبرا

 مورد شرکت.  در ینفعانذمطالبه  یت( فور )، و شرکت

 ینفعانذ ینکه ا ی استمعن بدین ینفعانذ قدرت

ی، دارای قدرت مال یا برحسب دسترسی به منابع مادی

به آن دسته است و  یتمشروعقدرت باشند. فاکتور دوم  می

ی  مشروعیت خود را بواسطه ینفعان اشاره دارد کهاز ذ

آورند؛ و  بدست میشرکت از مشروع  داشتن مطالبات

قرارداد،  از یکممکن است  هرابط یتمشروعاین اساس 

 آیدمالکیت قانونی بدست  ی یااخلاق یا یمبادله، حق قانون

 تاثیر ذینفعان
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ای مشروع را  مطالبه، با این وجود(. ۷۳۳2، ۷6و جونز یل)ه

بتواند  ینفعذتوان با اهمیت دانست که  تنها درصورتی می

 یفور مطالبه ینا ینکها یا ،کند یلخواسته خود را تحم

 یزانبه ماست که  یتفورقدرت فاکتور سوم  شود. یتلق

فریدمن  شود. مربوط می مطالبهو توجه منتسب به  یتاهم

 مطالباتیزمان ) یترا حساسفاکتور  ین( ا2۲۲6و مایلز )

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

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

ینفعان تاچه حد دارد که ذ ینبه ا یبستگاهمیت  یزانم

در قبال ملزم به پاسخگویی  ها را شرکتتوانند  می

شان نمایند و بر مدیران به عنوان  عملکردهای

گیرندگان اصلی شرکت فشار وارد نمایند تا منافع  تصمیم

  آنان را در اولویت قرار دهد.

 

 هژمونی فرهنگی

شود که  ای استفاده می هژمونی برای توصیف روابط سلطه

، نیست یهقهر اگرچه نامشهود است و الزاما همراه با قدرت

از بخش اقلیت بر اکثریت است که در اما حامل تسلطی 

نمایند.  قالب نقش حاکمیتی، اعمال نفوذ بر ذینفعان می

 هژمونی باشد. یکی از ابعاد هژمونی، مباحث فرهنگی می

یندی است که در آن طبقه حاکمه، جامعه را آ، فرفرهنگی

ها و هنجارهایی که صلاح  مطابق با ارزش ای به شیوه

ی  دهنده در این بین ترویج که کند هدایت می داند، می

باشد که الزاما ممکن است مبتنی  های اقلیتی می خواسته

در عین حال . گرایانه بنا نشده باشد بر وجود رویکرد کثرت

های هنجاری  تواند به ثبات رویه وجود هژمونی فرهنگی می

ای که در آن  و عرفی منجر شود به طوریکه در جامعه

ل در راستای منافع هژمونی فرهنگی به طور متعاد

ثبات اجتماعی  گرایانه برقرار باشد، سطح بالایی از جمعی

. اما این موضوع در سطح بازار سرمایه که به وجود دارد

دلیل هزینه نمایندگی شکاف بین منافع سهامداران و 

باشد. در  ها، وجود دارد، کمی چالش برانگیز می شرکت

ناشی از تر شدن شکافِ  فرض عمیق واقع به طور پیش

تواند ریشه در تفکر فرهنگیِ نظام  های نمایندگی می هزینه

طلبی  راهبری شرکت داشته باشد که براساس منفعت

های نابرابر و مبتنی  رفتاری و عملکردی، سطحی از ارزش

تقارن اطلاعاتی را ایجاد نموده است و باعث گردید  بر عدم

هامداران های مورد انتظار س تا تناقضِ بین خواسته و ارزش

در هژمونی (. 2۲۷2، ۷۱ها ایجاد گردد )جیکِل با شرکت

های بازار سرمایه، مضامین و  در سطح شرکتفرهنگی 

شود که غالبا  هایی از رویکردهای فرهنگی دنبال می گزاره

ی  تحتِ تسلط نظام راهبری و حاکمیت شرکتی در توسعه

هایی که  باشد، ارزش های همسو با اهداف شرکت می ارزش

مکن است الزاما خواست و نیاز اطلاعاتی و حداکثرسازی م

ثروت سهامداران را اقناع ننماید و این موضوع باعث گردد 

گراییِ ساختار حاکمیت شرکتی بر  تا سطحی از تسلط

(. 2۲۷۹، ۷۱سهامداران اعِمال گردد )ویتلی و همکاران

ساختارِ  ثباتِهژمونی فرهنگی در  توان نقشِ هرچند نمی

ها را در این فضا نادیده انگاشت، اما  شرکتتماعی نظام اج

های سیاسی نابرابر و  وجود مشکلات اقتصادی و نظام

های اثربخش باعث خواهد شد تا هژمونی  نظارت عدم

فرهنگی کارکردهای نظری و فلسفی خود را در شرایط 

نامتقارن بازار سرمایه از دست بدهد و بیشتر از جنبه منفی 

دِ اصیل این نظریه یعنی نظریه و مطابق با رویکر

ای  گیرد. نظریه ( مورد بررسی قرار۷۳۱۱) ۷۳آنتونیوگرامشی

های  که معتقد است، هژمونی فرهنگی نوعی تبعیض ارزش

 باشد. منسجم در یک نظام برابر می

 

حفاظت از منافع بسط تئوریک هژمونی فرهنگی، 

 نفعانیذ یفشار اجتماعو  سهامداران

های قبلی این پژوهش مشخص  همانطور که در بخش

گردید، هژمونی فرهنگی همچون یک شمشیر دو لبه عمل 

های  ای که اگر مبتنی بر ارزش نماید، به گونه می

تواند به توسعه تعاملات و رضایت  گرایانه باشد، می جمعی

تواند نمایی از  ذینفعان منجر شود، اما در غیر اینصورت می

کنندگان حاکمیت بر اکثریت یا  قالب اداره تسلط اقلیت در

اصطلاحا صاحبان منافع باشد. براساس رویکردی منسجم 

( 2۲۷2جیکِل )، (۷۳۱۱) یوگرامشیآنتونهمسو با نظریه 

هژمونی فرهنگی را در سطح عملکردهای رقابتی بازار 

گرایی گروه دارای قدرت بر  سرمایه به عنوان وجود برتری

اید و ثبات این رویه را عاملی برای نم ذینفعان، تفسیر می

فروپاشی سطح شفافیت و تقارن و برابری اطلاعات قلمداد 
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هژمونی فرهنگی به نوعی  نماید. براساس این رویکرد، می

تقارن اطلاعات،  های نامشهودی همچون عدم با ترویج ارزش

خوردن تعادل منافعِ بین سهامداران با شرکت  باعث برهم

شرایط سطح حفاظت از منافعِ شود که در این  می

(. 2۲۷۹، 2۲یابد )ژیو و همکاران سهامداران کاهش می

 یِجو سیطره انِبازیگر مجموعه ،ابزارهای فرهنگی هژمونی

طلبانه در نظام راهبری را  های منفعت فرض همسو با پیش

های  ای نرم و غیرمستقیم، ارزش گونه نمایند تا به تشویق می

ذینفعان )اقلیت( ترسیم نمایند و موردنظر را برای سایر 

های  براساس آن اقدام به تعریف مجدد انتظارات و خواسته

ذینفعان نمایند. براساس این رویکرد در تحت وجود 

طلبانه و  حاکمیت دارای هژمونی فرهنگی منفعت

هایِ دور از منافعِ سهامداران، سطح  ی ارزش دهنده بسط

یابد و این موضوع  حفاظت از منافعِ آنان بشدت کاهش می

باعث خواهد شد تا فشارهای اجتماعی ذینفعان در ابعاد 

مختلف شکل بگیرد. چراکه باتوسعه اجتماعی بازار سرمایه 

های  ها و قوانین نظارتی، آگاهی نامه و افزایش تعدد آیین

یابد و این  اجتماعی مبنی بر حقوق سهامداران افزایش می

اظت سهامداران موضوع باعث خواهد شد تا موضوع حف

، 2۷بیش از پیش مورد توجه قرار گیرد )مانتِزری و جئرجیو

طلبانه در چارچوب  های منفعت قدرتوجودِ  (.2۲۷۳

های ناملموس، به  از طریق ترویج ارزش ی فرهنگیهژمون

قواعد و  ،به تبعیت از اصول ذینفعانوادارکردن  دنبالِ

باشد.  برای رسیدن به منافع بیشتر اکثریت می هنجارهای

( در نقدِ نظریه هژمونی 2۲۷۱مانتِزری و همکاران )

خواهی هژمونی  ی مشروعیت فرهنگی، نامحدودبودن توسعه

ی هژمون صاحبان قدرت را زیر سوال بردند و بیان نمودند،

به  در تحت وجود رویکردهای نمایندگی، بیشتر فرهنگی

اصیلان یعنی و به ضرر  نمایندگی یعنی مدیراننفع 

، کند عمل می وکیل-ان براساس نظریه اصیلسهامدار

طلبانه در صاحبان  های فرصت چراکه همواره وجود انگیزه

قدرت باعث خواهد شد، تا کاکردهای وکلا در جهت 

تقویت منافع سهامداران صورت نگیرد. در این شرایط 

ی  جویانه های تسلط فرهنگی براساس ارزش هژمونی

باعث افزایش سطح یابد و این موضوع  حاکمیت ظهور می

. بنابراین ها و بروز فشارهای اجتماعی، خواهد شد نارضایتی

گرایی  و تسلطدر نهایت بر اعمال قدرت  فرهنگی هژمونی

در ساختارهای حاکمیتی منجر به کاهش سطح محافظت 

های  از منافع سهامداران به عنوان مهمترین هدفِ تئوری

رابر و این موضوع کارکردهای ب شود و می نمایندگی

نماید.  حداکثر کردن منافع ذینفعان را دچار اختلال می

( در تشریح هژمونی فرهنگی بر بازارهای 2۲۷۷) 22چِریر

با بیان تاثیرگذار  2۲۲۱های مالی سال  سرمایه تحت بحران

بودن هژمونی فرهنگی بر عدم تقارن اطلاعات، تصدیق 

ال ها در شرایط اقتصادی ناپایدار به دنب نمود که شرکت

مخفی نگه داشتن اخبار بد به منظور جلوگیری از هیجانات 

تواند به  گیری سهامداران هستند و این موضوع می تصمیم

های فرهنگی تقارن اطلاعاتی در سطح تعامل  تغییر رویه

شرکت با سهامداران منتهی گردد و این موضوع باعث 

 2۹نارضایتی سهامداران گردد. از طرف دیگر انِگِلستاد

( در تشریح نقش قدرت در تبیین هژمونی فرهنگ، 2۲۲۹)

نماید که صاحبان قدرت همواره جهت کنترل  بیان می

فشارها و انتظارات در تلاش هستند تا سطحی از 

هایی را مابین خود با ذینفعان ایجاد کنند که به طور  ارزش

ی تسلط بر ادراك و باورهای ذهنی  ناملموس نشان دهنده

گرایی ریشه در  رکت باشد. این تسلطآنان در تعامل با ش

ساختارهای حاکمیتی دارد که الزاما ممکن است 

طلبانه نباشد و با رویکرد پایدار صورت گرفته باشد.  منفعت

( بر وجود تاثیرگذاری 2۲۷۱) 24همچنین پینهیرو و کوئتو

گیری مجدد هژمونی فرهنگی  فشارهای اجتماعی بر شکل

و سیاسی تاکید نمودند و وجود این دست از فشارها را که 

ی پویایی  های اجتماعی است، لازمه مبتنی بر آگاهی

ها  فرهنگی و تعاملات سیاسی در سطح حاکمیت شرکت

شده، دو فرضیه های داده  دانستند. لذا باتوجه به توضیح

 باشد: زیر مورد توجه می

تاثیر  بر حفاظت از منافع سهامداران یفرهنگ یهژمونالف( 

 منفی دارد.

 یفرهنگ یهژمونتاثیر منفیِ  فشار اجتماعی ذینفعان ب(

 کند. را تعدیل می بر حفاظت از منافع سهامداران
 

 پیشینه پژوهش

 ( پژوهشی تحت عنوان جهانی 2۲2۲بِلیک و میکلوسی )
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گرایی تحت وجود نظریه ثبات ساختاری  بُعدی شدن و تک

هژمونیک فرهنگی انجام دادند. موضوع اصلی پژوهش سیر 

تغییر ساختارهای قدرت در ساختارهای سازمانی است، به 

گرایی در قدرت را عاملی مخرب برای  بُعدی طوریکه تک

نماید.  پویایی سازمان در برابر تغییرات محیطی عنوان می

پژوهش در واقع بر این موضوع متمرکز است که وجودِ این 

تواند کارکردهای اثربخش  گرایی در قدرت می سلطه

هایی با رویکرد جهانی و فرامرزی را  ها حتی سازمان سازمان

های  تحت تاثیر قرار دهد و پیوند بین قدرت و سیاست

گیری  تحمیلی بر جامعه و سازمان را عامل مهم شکل

تحت وجود نظریه ثبات ساختاری گرایی  بُعدی تک

نماید. این پژوهش که به صورت مطالعه  هژمونیک تلقی می

گرایی در ساختارها را  موردی بود در نهایت وجود اخلاق

نقطه مقابل هژمونی تلقی نمود و افزایش اهمیت به این 

موضوع را عاملی برای پیشبرد اهداف رقابتی سازمان عنوان 

( پژوهشی تحت عنوان 2۲۷۳) 2۱لارایِن و همکاران کرد.

بررسی تاثیرپذیری محافظت حقوق سهامداران از کنترل 

های  های شرکت شرکت انجام دادند. در این پژوهش از داده

تا  2۲۲2اتحادیه اروپا استفاده شد و در طی بازه زمانی 

مورد بررسی قرار گرفتند. در این پژوهش به منظور  2۲۷4

معیار کیفیت  4ان از سنجش محافظت از حقوق سهامدار

اطلاعات حسابداری، ترکیب هیات مدیره، تمرکز مالکیت و 

مالکیت نهادی استفاده شد و برای سنجش کنترل 

داخلی استفاده شد. نتایج  ها از اثربخشی کنترل شرکت

داخلی بر محافظت از حقوق  نشان داد، اثربخشی کنترل

زایش سهامداران تاثیر مثبت و معناداری دارد و باعث اف

شود. بریگیر و  ها می های شرکت گذاری اثربخشی سرمایه

( پژوهشی تحت عنوان مسئولیت 2۲۷۱) 26همکاران

اجتماعی، حفاظت از حقوق سهامداران و هزینه حقوق 

تا  2۲۲۲صاحبان سهام انجام دادند. دوره زمانی پژوهش 

مشاهده مورد بررسی قرار  ۷۳۷۱۹بود و تعداد  2۲۷4

داد مسئولیت اجتماعی و حفاظت از گرفت. نتایج نشان 

حقوق سهامداران بر هزینه حقوق صاحبان سهام تاثیر 

منفی و معناداری دارد. به عبارت دیگر با افزایش افشای 

مسئولیت اجتماعی و حفاظت از حقوق سهامداران، هزینه 

ها بدلیل افزایش اطمینان و اعتماد  تامین مالی شرکت

حسینی و  ش خواهد یافت.ها کاه گذاران به شرکت سرمایه

 یمدل نییتب»( پژوهشی تحت عنوان ۷۹۳۱زاده ) شفیع

 یها بر سازه دیبا تأک گذاران هیاز حقوق سرما تیحما یبرا

انجام دادند. این پژوهش بر مبنای تحلیل « یحسابدار

 تیحما یبرا یبا ارائه مدلنظریه داده بنیاد انجام گرفت و 

از  تیبر حما رگذاریتأث یها مؤلفه گذاران، هیاز حقوق سرما

نتایج نشان داد،  شدند. ییشناسا گذاران هیحقوق سرما

 گذاران، هیاز حقوق سرما تیحما یها مؤلفه ییشناسا

 شیرا افزا یجامعه و اعتماد عموم یسلامت اقتصاد

منابع،  نهیبه صیتخص ،یو به تحقق عدالت اقتصاد دهد یم

 تیشفاف یارتقا ،یمال یها از فساد و سوءاستفاده یریشگیپ

بازار  جادیا ه،یتوسعه بازار سرما ه،یبازار سرما یاطلاعات

 شرفتیو پ یفعال، رقابت در اقتصاد، توسعه اقتصاد

نقش ( ۷۹۳۱زاده و همکاران ) شفیع .کند یکمک م یصنعت

از  تیدر حما یشرکت یو راهبر تیشفاف ،یمال یگزارشگر

با را بررسی نمودند. در این پژوهش  گذاران هیحقوق سرما

از  ان،یبن نهیزم یپرداز هینظر قیروش تحق یریبکارگ

 لینظر و تحل مصاحبه با خبرگان و اشخاص صاحب قیطر

 ،یمال یهای حاصل از مصاحبه، نقش گزارشگر داده

از حقوق  تیدر حما یشرکت یو راهبر تیشفاف

ا استفاده ب نیهمچن قرار گرفت. یمورد بررس گذاران هیسرما

ها،  مقوله م،یمفاه ،یانتخاب و یباز، محور یاز کدگذار

های  و مقوله دندیها استخراج گرد مشخصات و ابعاد مقوله

مداخله گر،  طیراهبردها، شرا ،یعلّ طیمذکور به شرا

شدند و در  یطبقه بند امدهایپ تیبستر و در نها طیشرا

)که  مدل به دست آمده،با ارائه به صاحب نظران تینها

شرکت نداشتند(مورد  بهها قبلاً در مصاح از آن یتعداد

 .قرار گرفت دییو تأ شیپالا

 

 روش شناسی پژوهش

های  این پژوهش، براساس ماهیت هدف، در دسته پژوهش

های  کاربردی و از نظر نوع داده، در دست پژوهش

باشد. همچنین، از نظر شیوه  همبستگی می -توصیفی

های  دلیل مطالعه داده بوده و به استقرایی -استدلال قیاسی

ها  مربوط به یک مقطع زمانی خاص، روش تحلیل داده

صورت مقطعی و مبتنی بر روش تحلیل حداقل مربعات  به
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های پژوهش در مورد متغیر وابسته از  دادهجزئی است. 

های بورس اوراق بهادار  ی شرکت های افشای شده گزارش

اوراق بهادار تهران، و تهران در پایگاه اینترنتی بورس 

های مربوط به پارادایم حسابداری قضایی نیز از طریق  داده

پرسشنامه و توزیع آن در بین روسای حسابداریِ 

آوری  های بورس اوراق اوراق بهادار تهران جمع شرکت

جامعه آماری مورد مطالعه در این پژوهش شامل  گردید.

بهادار تهران های پذیرفته شده در بورس اوراق  کلیه شرکت

است. نمونه انتخابی تحقیق نیز  ۷۹۳۳-۷۹۳۱در سال 

باشند که مجموعه شرایط زیر را دارا  هایی می شرکت

 باشند:

در  ۷۹۳۱هایی که از ابتدا تا انتهای سال  شرکت  -۷

 عضویت بورس اوراق بهادار باشند. 

طی سال مذکور تغییر فعالیت یا تغییر سال مالی   -2

 نداده باشند.

گری مالی  گذاری و واسطه های سرمایه جزء شرکت -۹

گذاری به علت تفاوت  های سرمایه نباشند )شرکت

ها در جامعه آماری  ماهیت فعالیت با بقیه شرکت

 منظور نشدند(.

 

 شرکت ۷4۲ تعداد فوق های محدودیت اعمال از پس

 نمونه عنوان به تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته

 این مدیران برای مذکور پرسشنامه و شدند انتخاب تحقیق

 های پیگیری از پس نهایت در که گردید ارسال ها شرکت

 به و شد داده برگشت و تکمیل پرسشنامه ۷۷۲ فراوان،

. گردید استفاده تحلیل و تجزیه برای نهایی نمونه عنوان

 با نیز شده گردآوری های داده نهایی تحلیل و تجزیه

ساختاری و به روش  معادلات سازی مدل  روش از استفاده

     افزار با استفاده از نرم تحلیل حداقل مربعات جزئی

 معادلات سازی مدل انجام مراحل. است گرفته صورت

 برازش بررسی به ابتدا که است ترتیب بدین ساختاری

 مدل برازش گیری، اندازه های مدل برازش شامل) مدل

 آزمون به سپس و( کلی مدل برازش و ساختاری

 .شود می پرداخته پژوهش های فرضیه

 

 متغیرهای پژوهش

 متغیر مستقل

باشد. برای  متغیر مستقل این پژوهش هژمونی فرهنگی می

و کوئتو  روینهیپی  سنجش این متغیر از پرسشنامه

استفاده شده است. این پرسشنامه شامل سه  (2۲۷۱)

خرده مقیاس استیلای اطلاعاتی؛ استیلای ساختاری و 

باشد. این پرسشنامه به دلیل  استیلای حقوقی می

استانداردبودن از نظر روایی مورد تایید قرار گرفت. از نظر 

ضریب آلفای کرونباخ  ۳۷/۲پایایی نیز این پرسشنامه برابر 

این پرسشنامه براساس طیف لیکرت برآورد شده است. 

(؛ کم ۹(؛ تاحدی )4(؛ زیاد )۱ای از بسیار زیاد ) پنج گزینه

( تشکیل شده است که براساس سه ۷( و بسیار کم )2)

خرده مقیاس یاد شده، هژمونی فرهنگی را مورد کنکاش 

سوال و سه بُعد  ۷2دهد. این پرسشنامه شامل  قرار می

ر کاربرد آن در این باشد و به منظو قابل سنجش می

 پرسشنامه که براساس گذاری پژوهش بر مبنای نمره

 هر به متعلق امتیاز بود، جمع لیکرت ای گزینه پنج مقیاس

عنوان  به ،(6۲) اکتساب قابل امتیاز کل به پرسشنامه

 های بورس اوراق بهادار تهران هژمونی فرهنگی شرکت

 شد. درنظر گرفته

 

 متغیر وابسته

متغیر وابسته، حفاظت از منافعِ سهامداران در این پژوهش 

های پرساکیس و  باشد که به پیروی از پژوهش می

( از 2۲۷۱) 2۱( و ژانگ و همکاران2۲۷6) 2۱ایاترادیسا

شود. در  مبنای تحلیلی آنتروپی برای سنجش استفاده می

گیری چندمعیاره  این مبنای تحلیلی که یک روش تصمیم

باشد  حلیل تاپسیس میدهی به کمک ت با خاصیتِ وزن

های  هایی شاملِ تمرکز مالکیت؛ ویژگی براساس شاخص

راهبری؛ حق رای سهامداران و اثربخشی کنترل داخلی 

مورد سنجش قرار گرفت. فرآیند انجام تحلیل ماتریسی 

    شود. براین مبنا ابتدا  آنتروپی طبق روابط زیر تعریف می

 شود: محاسبه می ۷متناسب با رابطۀ 

     
    

∑   
      

(۷رابطه )                       

 

مرحلۀ دوم، محاسبۀ شاخص عدم اطمینان است. برای 

 2به صورت رابطۀ     این منظور ابتدا ارزشی به نام 
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   شود. سپس عدم اطمینان یا درجۀ انحراف  محاسبه می

کند شاخص مربوط به چه میزان اطلاعات  که بیان می

گیرنده قرار  گیری در اختیار تصمیم مفید برای تصمیم

آید. این عدم اطمینان به کمک رابطۀ  دهد، به دست می می

 شود. محاسبه می ۹

      ∑ (           )           
 

   

 
    

(2رابطه )                  

(۹ابطه )ر                             

 

محاسبه  4ها مطابق رابطۀ  در نهایت وزن شاخص

 شود. می

   
  

∑   
 
   

(4ابطه )                  

را    گیرنده از قبل وزن خاصی  در صورتی که تصمیم

  برای شاخص در نظر گرفته باشد، وزن جدید 
به   

 شود. محاسبه می ۱صورت رابطۀ 

  
  

    

∑     
 
   

(۱رابطه )                 

 

بایست به این  های تحلیلی، می پس از شناخت رابطه

نکته توجه نمود که، در انجام فرآیند این تحلیل براساس 

هایی که رتبه بالاتری را از وجود  معیارهای یادشده، شرکت

معیارهای بیان شده دریافت نمایند، به عنوان ویژگی دارای 

این شوند. براساس  حفاظت از منافع سهامداران قلمداد می

 فرآیند ماتریس تحلیلی زیر جهت نمونه ارائه شده است.

 
 ( ماتریس تحلیلی حفاظت از منافعِ سهامداران1جدول )

 معیارها
 

 سال-شرکت

تمرکز 

 مالکیت

حق رای 

 سهامداران

اثربخشی 

 کنترل داخلی

های  ویژگی

 راهبری

                
                
          
               
 

طبق ماتریس تحلیلی آنتروپی ایجاد شده، گزینه برتر 

مثبت  آل دهیحل ا فاصله را با راه نیکمتربایست  می

 آل دهیفاصله را با راه حل ا نیشتری)شاخص مطلوب( و ب

 س،یماتر نی( داشته باشد. در ای)شاخص منف یمنف

 ۀ)جنب یشیافزا کنواختی تیمطلوب یکه دارا یشاخص

 یو شاخص شود یم دهینام یتمطلوبمثبت( است، شاخص 

( دارد، یمنف ۀ)جنب یکاهش کنواختی تیکه مطلوب

های  ( شاخص۷براساس جدول ) است. زیانشاخص 

های دارای حفاظت از حقوق  کنندۀ شرکت تفکیک

گذاران، از مطلوبیت افزایشی )جنبۀ مثبت( برخور  سرمایه

آیند.  دارند. بنابراین، شاخص مطلوبیت به حساب می

گیرنده اهمیت  ها برای تصمیم از آنجاکه شاخصهمچنین، 

ها براساس روش  یکسانی ندارد، نخست وزن شاخص

ماتریسی آنتروپی به دست آمد و سپس به الگوریتم 

بندی به روش تاپسیس، در  برای رتبهتاپسیس وارد شدند. 

گام اول و دوم ماتریس تصمیم براساس معیارها و وزن 

براساس دو  ( و حد بالا ) ( )عناصر در قالب حد پایین 

بُعد ماتریس تصمیم نرمال و ماتریس تصمیم نرمال موزون 

 گیرند: مورد برازش قرار می

 
 ( فرآیند تحلیل ماتریس نرمال تصمیم2جدول )

 عناصر

 وزن نهایی عناصر وزن عناصر

حد پایین 

( ) 

حد بالا 

( ) 

حد پایین 

( ) 

حد بالا 

( ) 

 ۹6۹/۲ 26۱/۲ ۹6۹/۲ 2۱۷/۲ تمرکز مالکیت

حق رای 

 سهامداران
۷۱4/۲ 2۷۱/۲ ۷۹۳/۲ 2۷۱/۲ 

اثربخشی کنترل 

 داخلی
4۹2/۲ ۱۷۲/۲ 4۲۹/۲ ۱۷۲/۲ 

 4۷6/۲ 2۳۳/۲ 4۷6/۲ ۹2۱/۲ های راهبری ویژگی

 

شود،  باتوجه به وزن نهایی هریک از معیارها مشخص می

باشند، براین اساس  را دارا می ۷/۲مقدار ناسازگاری زیر 

 از پس در این گامتوان وارد گام سوم و چهارم شود.  می

مسئله  تصمیم ماتریس پژوهش، معیارهای وزن محاسبۀ

ای و براساس  فاصله شود این ماتریس به صورت تشکیل می

عناصر در  از هریک وضعیت دربارۀ ای مربوطامتیازه

راه سپس براساس  شود. های مورد بررسی تدوین می شرکت

آل منفی  آل مثبت و در گام سوم راه حل ایده حل ایده

 .شود تعیین می

شود، هیچکدام از عناصِر  همانطور که مشاهده می

آل مثبت ندارند و  آل منفی بالاتری از ایده تعیین شده، ایده

دهنده تاثیرگذاربودن تمامی عناصر در  موضوع نشاناین 

در نهایت در گام  باشد. حفاظت از منافعِ سهامداران می
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شود. براین  بندی می رتبه  ها براساس فرآیند  آخر گزینه

  های  ابتدا گزارهاساس 
  ،  

  ،  
  ،  

محاسبه شود،   

ها، تاثیرگذاترین عنصر  سپس با مشخص شدن مقدار آن

 گردد. تعیین می  معیار براساس 

همانطور که مشخص است، بالاترین عُنصر تاثیرگذار بر 

حفاظت از منافعِ سهامداران، عُنصر حق رای سهامداران 

های  باشد. اما باتوجه به فرآیند تحلیلی و دستورالعمل می

بایست از معکوس تحلیل ماتریسی آنتروپی  این تحلیل، می

ورد توجه در حفاظت از به عنوان تاثیرگذاترین عُنصر م

منافعِ سهامداران، استفاده گردد. زیرا براساس این تحلیل 

ی تاثیرگذاری عُنصر  نشان دهنده  ترین سطح  پایین

ترین  باشد. بر این اساس نتایج نشان داد، پایین مربوطه می

عُنصر مورد توجه در حفاظت از منافعِ سهامداران، عُنصرِ 

باشد. همچنین  می 6۷۱/۲ان اثربخشی کنترل داخلی با میز

  های راهبری شرکتی با میزانِ  عنصر بعدی نیز ویژگی

باشد. حال به منظور تعیین سطح  می 6۳4/۲برابر با 

حفاظت از منافع سهامداران، برحسب دو عُنصر بدست 

بالا و پایین، برحسب سنجش میانه،   میزانِ آمده از 

هامداران ها در دو دسته با سطح حفاظت منافعِ س شرکت

و با سطح حفاظت منافعِ سهامداران پایین عدد  ۷بالا عدد 

ای که رتبۀ  شوند. به عبارت دیگر، دسته تفکیک می ۲

های دارای حفاظت از منافعِ  بالاتری داشته باشد، شرکت

اختصاص یافت  ۷ها  ( محسوب شد و به آن4۹سهامداران )

فاقد  های ترین رتبه را کسب کرد، شرکت ای که کم و دسته

ها  ( شناسایی شد و به آن6۱حفاظت از منافعِ سهامداران )

شرکت مورد  ۷۷۲صفر تعلق گرفت. پس از مجموعِ 

های دارای حفاظت از  شرکت در دست شرکت 4۹بررسی، 

دریافت نمودند و  ۷منافعِ سهامداران قرار گرفتند که عدد 

ها با حفاظت از منافع  شرکت در دسته شرکت 6۱

به آنان تعلق گرفت.  ۲ین قرار گرفتند و عدد سهامداران پای

ذکر این نکته مهم است که برای سنجش اثربخشی کنترل 

که از  یداخل یها کنترل تیز نقاط ضعف با اهمداخلی ا

استفاده شد.  د،یآ یگزارش حسابرسان مستقل به دست م

 یحاکم بر گزارشگر یداخل یها کنترل ستیطبق چک ل

به  ۷۹۳۷مصوب سازمان بورس و اوراق بهادار از سال  یمال

 یها بعد حسابرس شرکت مکلف شده است که کنترل

از عدم  یکه حاک ینموده و موارد یشرکت را بررس یداخل

را  باشد یم یداخل یها مطلوب کنترل یعدم اجرا ای تیرعا

رو، مشابه با پژوهش  نیافشا کند. از ا یدر گزارش حسابرس

(، 2۲۷۱) 2۳( و چن و همکاران۷۹۳6) کارانو هم هایحاج

باشد، از  یچنانچه شرکت فاقد نقاط ضعف کنترل داخل

و  ۷برخوردار بوده و به آن عدد  یاثربخش یکنترل داخل

 .شود یبه آن اختصاص داده م ۲عدد  صورت، نیا ریدرغ

 

 
 منفی هریک از عناصِر حفاظت از منافعِ سهامدارانهای مثبت و  ( تعیین ایده آل3جدول )

 های راهبری ویژگی اثربخشی کنترل داخلی حق رای سهامداران تمرکز مالکیت 

             سطح مطلوبیت

  )  مطلوبیت مثبت
 ) ۷2/2۹ 2۱/۹۲ ۷۱/26 ۷4/2۱ 

  )  مطلوبیت منفی
 ) ۷۱/۷۱ ۳6/۷۱ 2۲/۷۱ ۹۱/۷۱ 

 

 تاثیرگذارترین عنصر در حفاظت از منافع سهامداران( تعیین ۴جدول )

   عناصرِ مورد نظر
    

    
    

    
    

  

 ۱۷۷2۹۱2/۲ 6۹26۱۱/۲ ۱۱۷62۲/۲ 4۱۷62۹/۲ ۱46۱6۲۱/2 ۱۱62۱۱/۷ تمرکز مالکیت

 ۱۱۷6۱26/۲ 6۱۹6۱۱/۲ ۱۲۱۱26/۲ ۱۷۲۲۷۹/۲ ۱۳۱۳۲2/2 ۳۷۱۳24/۷ حق رای سهامداران

 6۷۱2۱۹4/۲ 442۳۱۱/۲ 4۳۹۲۳۲/۲ ۹۱2۱۷۱/۲ 2۱۷۱۱۱/2 ۷۷2۷6۱/۷ اثربخشی کنترل داخلی

 6۳44۹۱۷/۲ 4۳۲2۳۱/۲ ۱۹4266/۲ ۹۱۱۱۷6/۲ ۹2۷۱2۱/2 ۱۲6۱۹2/۷ های راهبری ویژگی

 معیارهای سنجش
             ها گزاره

 ۷ ۱26۹۱۳/۲ ۷۱26۱۱/۹ ۱۲۲2۱6/۲ ها مقدار گزاره
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 کننده تعدیلمتغیر 

 عنوان به به منظور سنجشِ فشارهای اجتماعی ذینفعان

ی پژوهش، باتوجه به اینکه مبنایی  کننده تعدیل متغیر

ابزاری در سطح بازار سرمایه وجود ندارد، از تحلیل 

 شود. فراترکیب و دلفی برای تدوین پرسشنامه استفاده می

اجع های اطلاعات و مر براین اساس ابتدا از طریق بانک

های مشابه در رابطه با  پژوهشی اقدام به استخراج پژوهش

های معتبر و قابل  تعدادی پژوهش شود. موضوع پژوهش می

طبق  ۷۹۳۱تا  ۷۹۳۲و  2۲۷۳تا  2۲۷۲اتکا در بازه زمانی 

پروتکل و فرآیند ارزیابی فراترکیب مشخص شدند. به 

 های مشابه ها و پژوهش عبارت دیگر به منظور یافتن مقاله

ها و مراجع پژوهشی فوق، اقدام به  و با استفاده از پایگاه

 های مرتبط با هدف پژوهش شد. شناسایی پژوهش

ها از سه حیث عنوان، محتوا و  براساس غربالگری پژوهش

تواند به عنوان  پژوهش می ۷6تحلیل، مشخص شد، تعداد 

های مربوط به  ها و گزاره مبنای ارزیابی جهت تعیین مولفه

جتماعی مورد استفاده قرار گیرد. پس از این مرحله، فشار ا

( اقدام به 2۲۲۷در گام بعدی با اتکا به رویکرد استرلینگ )

ها و  بندی و تفکیک مضامین در قالب مولفه دسته

شود.  های فشار اجتماعی در سطح بازار سرمایه می گزاره

پژوهش تایید شده از طریق  ۷6براساس این روش ابتدا 

تحقیق،  شامل اهداف ۹۷وش ارزیابی انتقادیمعیار ر ۷۲

آوری  برداری، جمع تحقیق، نمونه منطق روش تحقیق، طرح

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

نفر از  ۷۱تحقیق به کمک  ها و ارزش و شفاف یافته

تر از نظر  خبرگان پژوهش، برای رسیدن به درك منسجم

 گیرند. ازش قرار میماهیت پژوهش مورد بر
 

 
 ها ها و شاخص های متناسب با هدف پژوهش جهت شناسایی مولفه ( فرآیند تحلیل غربالگری پژوهش2شکل )

 

 های پژوهش های تایید شده جهت تعیین گزاره ( فرآیند ارزیابی پژوهش۵جدول )
های خارجی پژوهش   های داخلی پژوهش   

 ۷6 ۷۱ ۷4 ۷۹ ۷2 ۷۷ ۷۲ ۳ ۱ ۱ 6 ۱ 4 ۹ 2 ۷ ردیف

معیارهای ارزیابی 

ها انتقادی/پژوهش  

ی
تِر

 
ت و همکاران

آل
۹۲
 

(
2۲2۲

)
 

ناماکورا و یلدریم
۹۷
 

(
2۲۷۳

)
 

چیئو و شو
۹2
 (

2۲۷۳
)

 

فو و همکاران
۹۹
 (

2۲۷۱
)

 

س و ایگموند
موراتی

۹4
 

(
2۲۷۱

)
 

ک و همکاران
برین

۹۱
 

(
2۲۷۱

)
 

گرافالند و اسمید
۹6
 

(
2۲۷۱

)
 

گ و همکاران
وان

۹۱
 (

2۲۷۱
)

 

باتیستون و گامبا
۹۱
 

(
2۲۷6

)
 

ک و همکاران )
برین

2۲۷6
)

 

بوسلا و همکاران
۹۳
 

(
2۲۷۹

)
بارون 

4۲
 (

2۲۷2
)

 

داوسون و دوبسون
4۷
 

(
2۲۷۲

)
مهربان 

 
ی 

ی قم
)پور و جندق

۷۹۳۱
)

 

ن
ابوالحس

 
خان
یا 

لچ
ی 

(
۷۹۳6

)
 

ی )
ی و خوئین

حسین
۷۹۳6

)
 

 ۹ 2 ۹ ۹ ۹ ۹ ۹ ۹ ۹ 4 ۹ 4 2 4 2 ۹ هدف پژوهش

 ۹ ۹ 4 4 4 4 4 ۹ 4 4 4 ۹ 2 ۹ ۹ 2 روش پژوهش

 4 2 4 ۹ ۹ ۹ 4 ۹ ۹ 4 ۹ 4 2 4 ۹ ۹ طرح پژوهش

گیری روش نمونه  ۹ 2 4 ۹ 4 4 4 4 4 4 4 ۹ ۹ 4 2 ۹ 

آوری  نحوه جمع  ۹ 2 ۹ ۹ ۹ 4 ۱ 4 ۹ 4 4 2 ۹ 4 2 4 

ها تعمیم یافته  2 2 4 ۹ 4 4 4 ۹ 4 4 ۹ ۹ ۹ 4 ۹ ۹ 

 4 ۹ 4 ۹ 2 4 4 4 4 ۱ ۹ 4 2 4 2 2 اخلاقی

 4 2 ۹ ۹ ۹ 4 4 ۹ 4 ۱ 4 ۱ 2 ۹ 2 2 تحلیل آماری 

 ۹ 4 4 2 2 ۹ ۱ 4 ۹ 4 4 ۹ 2 ۹ 2 2 قابلیت تئوریک

 ۹ 2 4 2 ۹ 4 4 4 4 4 4 4 ۹ 4 ۹ ۹ ارزش پژوهش

 3۵ 2۵ 3۳ 2۳ 2۳ 3۴ ۴۴ 3۴ 3۳ 3۳ 37 3۳ 2۵ 3۳ 2۴ 2۵ جمع

 تعداد کل منابع

 بررسی شده از نظر عنوان

 ۱۰ غربالگری اول به دلیل عنوان ۵۹

 ۱۶ غربالگری دوم به دلیل محتوا ۴۹

 ۱۷ غربالگری دوم به دلیل تحلیل ۳۳ بررسی شده از نظر محتوا

شده پس از تحلیلمنابع تایید   ۱۶ 
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پژوهشِ،  6براساس نتایج این تحلیل مشخص شد، 

؛ (2۲۷۳) میلدریناماکورا و ؛ (2۲2۲و همکاران ) آلت یتِر

داوسون و دوبسون ؛ (2۲۷2بارون )؛ (2۲۷۱) فو و همکاران

امتیاز لازم را  (۷۹۳6)ی لچیا خان ابوالحسنو  (2۲۷۲)

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

اقدام به  (2۲۲۷) نگیاسترل در ادامه با استفاده از روش

شود. براین اساس به منظور  مضامینِ پژوهش میاستخراج 

های فشار اجتماعی در سطح بازار سرمایه از  تعیین گزاره

 روش این برمبنای شود. روش امتیازی زیر استفاده می

 تایید مقالات متن از شده استخراج فرعی ی معیارهای کلیه

 هر ردیف در سپس و شود می نوشته جدول ستون در شده،

. شود می آورده شده تاییدهای  پژوهش محققان نام جدول

 فرعی معیارهای از گر پژوهش هر از استفاده مبنای بر

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

 باهم فرعی، معیارهای ستون در  هر امتیازهایی سپس

 های پژوهش میانگین از بالاتر امتیازهای و شود می جمع

 .شوند می انتخاب پژوهش های مولفه عنوان به شده، انجام

بر  یمبتن یفشار اجتماعپس از طی این مرحله، سه مولفه 

فشار اجتماعی انطباقی و  نینماد یفشار اجتماع؛ اطاعت

دارای بیشترین فراوانی بودند که به عنوان معیارهای اصلی 

های فشار اجتماعی مورد بررسی قرار  برای تعیین گزاره

ها و  ظور اطمینان از مولفهمن سپس بهگیرند.  می

های شناسایی شده از تحلیل دلفی برای رسیدن به  شاخص

حدِ کفایت نظری استفاده گردید. بدین منظور این 

 ۱ها برای نظرسنجی در قالب یک چک لیست  شاخص

( ۱ای در اختیار متخصصان قرار گرفت که جدول ) گزینه

 دهد. نتایج تحلیل دلفی را نشان می
شخص است، طی دو مرحله تحلیل همانطور که م

باشد.  ی حذف شده، اطلاعات سیاسی می دلفی، تنها گزاره

های شناسایی شده در قالب  براین مبنا با تبدیل گزاره

سوال پرسشنامه، ابزار سنجشِ فشار اجتماعی ذینفعان 

بر  یمبتن یفشار اجتماعفرعی   مولفه ۹سئوال و  ۷4 تحت

 وبودن  یبر انطباق یمبتن یفشار اجتماع ،بودن ریپذ اطاعت

تدوین گردید.  بودن نیبر نماد یمبتن یفشار اجتماع

 پنج مقیاس براساس مذکور پرسشنامه گذاری نمره

 نظری ،4= موافقم ،۱= موافقم خیلی) لیکرت ای گزینه

 شده انجام( ۷= مخالفم خیلی و 2= مخالفم ،۹= ندارم

 هر به متعلق امتیاز جمع نسبت طوریکه، به. است

عنوان  به ،(۱۲) اکتساب قابل امتیاز کل به پرسشنامه

بازار های  شاخص فشار اجتماعی ذینفعان در سطح شرکت

 شود. می سرمایه درنظر گرفته

براساس متغیرهای پژوهش و تعاریف عملیاتی آن ها، 

 :چارچوب نظری پژوهش عبارتست از
 

 

 یدور اول و دوم دلف یحاصل از اجرا جینتا( ۳جدول )

 ها گزاره ها مولفه
 دور دوم دلفی دور اول دلفی

 نتیجه
 ضریب توافق میانگین ضریب توافق میانگین

 پذیر بودن اطاعت

 تایید ۱۲/۲ 6 ۱۱/۲ ۱۲/۱ اطاعت نهادی

 تایید 6۲/۲ 2۲/۱ ۱۱/۲ ۷۲/۱ اطاعت هنجاری

 تایید ۱۱/۲ ۱۲/۱ 6۲/۲ 2۲/۱ اطاعت استانداردی

 حذف ۹۲/۲ ۱۲/۹ اطاعت سیاسی

 تایید ۱2/۲ ۷۲/6 ۱۱/۲ ۱۲/۱ اطاعت قانونی

 انطباقی بودن

 تایید ۱۲/۲ ۱۲/۱ 64/۲ ۹۲/۱ تمایل به پذیرش شدن اجتماعی

 تایید ۱۱/۲ 2۲/6 ۱۲/۲ 6 ها تمایل به آگاهی از ادراك درست از واقعیت

 تایید ۱۱/۲ ۷۲/۱ ۱۲/۲ ۱ تمایل به نزدیک شدن به منبع قدرت

 تایید ۱۱/۲ ۷۲/۱ ۱۲/۲ ۱ تمایل به هنجارهای تغییر یافته اجتماعی

 تایید 6۱/۲ ۹۲/۱ 6۲/۲ 2۲/۱ تمایل به حفظ آرامش روانشناختی

 نمادین بودن

 تایید ۱۱/۲ 2۲/6 ۱۲/۲ 6 سهامداران در ارائه طلاعات یکپارچگیحس  کیتحر

 تایید ۱۱/۲ ۱۲/۱ 6۲/۲ 2۲/۱ سهامدارانحجیم نشان دادن اهمیت انتظارات 

 تایید ۱۱/۲ 2۲/6 ۱۲/۲ 6 از بازار ینقد یها هینشان دادن جذب سرما میحج

 تایید ۱2/۲ ۷۲/6 ۱۱/۲ ۱۲/۱ ها بر منافع سهامداران حجیم نشان دادن سطح نظارت

 تایید ۱2/۲ ۷۲/6 ۱۱/۲ ۱۲/۱ حجیم جلوه دادن میزان پذیرش جمعی سهامداران
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 ( چارچوب اقتباسی پژوهش3شکل )

 

 های پژوهش یافته

در این بخش در قالب آمار توصیفی و آمار استنباطی نتایج 

گیرد که در بخش  پژوهش مورد بحث و بررسی قرار می

 شود. اول آمار توصیفی ارائه می

 

 الف( آمار توصیفی

بررسی توصیفی متغیرها مبنایی برای شناخت بهتر 

( ۱باشد. جدول ) ها و تفسیر متغیرهای مورد نظر می ویژگی

آمار توصیفی متغیرهای مورد آزمون که شامل برخی 

 دهد.  باشد را نشان می های مرکزی و پراکندگی می شاخص

شود مقادیر  طور که در جدول فوق ملاحظه می همان

ترتیب برابر  مربوط به فشار اجتماعی بهمیانگین و میانه 

بوده که بیانگر وجود سطح انتظارات  6۹/۹و  ۱۱/2

اجتماعی ذینفعان نسبت به کارکردهای شرکت در فضای 

که مقادیر حداقل و حداکثر این  باشد. ضمن این رقابتی می

متغیر نیز گویای این ادعا است. همچنین، میانگین و میانه 

افع سهامداران به ترتیب برابر با های حفاظت از من شاخص

ی این واقعیت است  باشد که بیان کننده می ۱2/۲و  4۷/۲

های مورد  که سطح حفاظت از منافعِ سهامداران شرکت

باشد. همچنین میانگین  بررسی کمتر از میانگین می

باشد و انحراف معیاری  می 6۱/2هژمونی فرهنگی برابر با 

 د.باش را دارا می 26/۷برابر با 

 

 

 ب( آمار استنباطی

در این بخش سطح استنباطی تاثیر متغیرها در قالب 

برازش مطلوبیت مدل جهت تعیین تاثیر مسیر و بارعاملی 

گیرد که در اولین گام، اقدام  متغیرها مورد بررسی قرار می

در برازش  های اندازه گیری خواهد شد. به برازش مدل

پایایی، روایی همگرا و گیری از سه معیار  های اندازه مدل

شود. به منظور بررسی پایایی مدل  روایی واگرا استفاده می

گیری تحقیق، از ضرایب بارهای عاملی، ضرایب آلفای  اندازه

 گردد. کرونباخ و پایایی ترکیبی استفاده می

مقدار ملاك برای مناسب بودن ضرایب بارهای عاملی، 

اعداد ضرایب ، تمامی (۱)باشد. مطابق با جدول  می 4/۲

بیشتر است که نشان از  4/۲بارهای عاملی سؤالات از 

مناسب بودن این معیار دارد. مطابق با الگوریتم تحلیل 

، بعد از سنجش بارهای عاملی سؤالات،    ها در  داده

نوبت به محاسبه و گزارش ضرایب آلفای کرونباخ و پایایی 

 است. ، آمده(۳)رسد، که نتایج آن در جدول  ترکیبی می

باتوجه به اینکه مقدار مناسب برای آلفای کرونباخ و 

های جدول فوق  است و مطابق با یافته ۱/۲پایایی ترکیبی 

این معیارها در مورد متغیرهای مکنون مقدار مناسبی را 

های  توان مناسب بودن پایایی مدل اند، لذا می اتخاذ نموده

از بررسی معیار دوم  گیری پژوهش را تأیید نمود. اندازه

گیری، روایی همگرا است که به  های اندازه برازش مدل

ها(  بررسی میزان همبستگی هرسازه با سؤالات )شاخص

 پردازد. خود می
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 ( آمار توصیفی مربوط به متغیرهای تحقیق7جدول )

 متغیر

SHP CUH INH LEH STH SPO SPA SPS SP 

حفاظت از 

منافع 

 سهامداران

هژمونی 

 فرهنگی

استیلای 

 اطلاعاتی

استیلای 

 حقوقی

استیلای 

 ساختاری

 یفشار اجتماع

بر  یمبتن

 بودن ریپذ اطاعت

 یفشار اجتماع

 یبر انطباق یمبتن

 بودن

 یفشار اجتماع

 نیبر نماد یمبتن

 بودن

فشار اجتماعی 

در سطح بازار 

 سرمایه

 ۱۱/2 ۹ ۱۲/2 ۱4/2 ۱۲/2 ۳6/2 ۱۲/2 6۱/2 4۷/۲ میانگین

 6۹/۹ 4۲/۹ 4۲/۹ ۹ 62/2 2۱/۹ 62/2 ۳۱/2 ۱2/۲ میانه

 ۹۱/۷ ۱6/۷ ۹۱/۷ 4۹/۷ ۷۳/۷ ۱۷/۷ ۷۳/۷ 26/۷ ۱۹/۲ انحراف معیار

 ۷ ۷ ۷ ۷ ۷ ۷ ۷ ۷ ۲ حداقل

 ۱۲/4 ۱ ۱ ۱ 45۱۲ ۱ ۱۲/4 6۱/4 ۷ حداکثر

 

 ضرایب بارهای عاملی (۳)جدول 
 بارعاملی سوالات شاخص عامل بارعاملی سوالات شاخص عامل

ابعاد 
ی )

فشار اجتماع
S

P
) 

 (SPO) پذیر بودن اطاعت

SPO1 ۳4/۲ 

ی )
ی فرهنگ

هژمون
C

U
H

) 

 استیلای اطلاعاتی

(INH) 

CUH1 ۱۱/۲ 

SPO2 ۳6/۲ CUH2 ۳۷/۲ 

SPO3 ۳۷/۲ CUH3 ۳2/۲ 

SPO4 ۳۱/۲ CUH4 ۳6/۲ 

 (SPAانطباق پذیر بودن )

SPA5 ۳2/۲ 

 استیلای ساختاری

(STH) 

INH5 ۳2/۲ 

SPA6 ۳۱/۲ INH6 ۳۱/۲ 

SPA7 ۳۳/۲ INH7 ۳۱/۲ 

SPA8 ۳۱/۲ INH8 ۳6/۲ 

SPA9 ۳۱/۲ 

 استیلای حقوقی

(LEH) 

LEH9 ۳2/۲ 

 (SPSنمادین بودن )

SPS10 ۳۳/۲ LEH10 ۳۹/۲ 

SPS11 ۳۱/۲ LEH11 ۳6/۲ 

SPS12 ۳۳/۲ LEH12 ۳۱/۲ 

SPS13 ۳۳/۲  سهامدارانحفاظت منافع SHP ۷ 

 

 نتایج معیار آلفای کرونباخ و پایایی ترکیبی متغیرهای پنهان تحقیق( ۳)جدول 
 (      ) ضریب پایایی ترکیبی (         ) ضریب آلفای کرونباخ علامت اختصاری متغیرهای مکنون

 ۷ ۲۲/۷     حفاظت از منافع سهامداران

 ۳۱/۲ ۳۱/۲     هژمونی فرهنگی

 ۳6/۲ ۳4/۲     استیلای اطلاعاتی

 ۳۱/۲ ۳6/۲     استیلای ساختاری

 ۳6/۲ ۳4/۲     استیلای حقوقی

 ۳۱/۲ ۳۱/۲    ذیفنعان فشار اجتماعی

 ۳۱/۲ ۳6/۲     بودن ریانطباق پذ

 ۳۳/۲ ۳۳/۲     بودن ریپذ اطاعت

 ۳۱/۲ ۳۱/۲     بودن نینماد

 

 نتایج روایی همگرای متغیرهای پنهان تحقیق (1۴)جدول 

 (AVE>0.5) میانگین واریانس استخراجی علامت اختصاری متغیرهای مکنون
 ۷     حفاظت از منافع سهامداران

 ۳۷/۲     هژمونی فرهنگی

 ۱4/۲     استیلای اطلاعاتی

 ۳۷/۲     استیلای ساختاری

 ۱۱/۲     استیلای حقوقی

 ۳۲/۲    ذیفنعان فشار اجتماعی

 ۳2/۲     بودن ریانطباق پذ

 ۳۲/۲     بودن ریپذ اطاعت

 ۳۱/۲     بودن نینماد



 انو همکار سعیده میرزائی/  ی فشار اجتماعی ذینفعان کننده بررسی تاثیر هژمونی فرهنگی بر حفاظت از منافع سهامداران: آزمون نقش تعدیل

 

 

پنجاه و سومشماره   دانش مالی و تحلیل اوراق بهادارنشریـه علمـی   

 

913 

 ماتریس فورنل و لارکر جهت بررسی روایی واگرا( 11)جدول 

 متغیرها
 

حفاظت از منافع 

 سهامداران

فشار 

 اجتماعی

استیلای 

 اطلاعاتی

استیلای 

 ساختاری

استیلای 

 حقوقی

هژمونی 

 فرهنگی

                        نمادها

 -- -- -- -- -- ۷     حفاظت از منافع سهامداران

 -- -- -- -- ۳۱/۲ ۷4/۲    فشار اجتماعی

 -- -- -- ۳2/۲ ۱۷/۲ ۷۱/۲     استیلای اطلاعاتی

 -- -- ۳۱/۲ ۱4/۲ ۱۱/۲ ۷۷/۲     استیلای ساختاری

 -- ۳4/۲ ۱۳/۲ ۱۱/۲ ۱2/۲ 2۹/۲     استیلای حقوقی

 ۳6/۲ ۱۱/۲ ۱۱/۲ ۱۱/۲ ۱۱/۲ ۷۱/۲     هژمونی فرهنگی

 

است و  ۱/۲،    باتوجه به اینکه مقدار مناسب برای  

، این معیار در مورد (۷۲)های جدول  مطابق با یافته

متغیرهای مکنون مقدار مناسبی را اتخاذ نموده، در نتیجه 

روایی  شود. مناسب بودن روایی همگرای پژوهش تأیید می

گیری  های اندازه واگرا معیار سوم بررسی برازش مدل

باشد. روایی واگرای قابل قبول یک مدل بیانگر آن است  می

که یک سازه در مدل، نسبت به سازه های دیگر تعامل 

هایش دارد. روایی واگرا وقتی در سطح  بیشتری با شاخص

برای هر سازه بیشتر از واریانس     لی است که قابل قبو

اشتراکی میزان بین آن سازه و سازه های دیگر در مدل 

(، مقدار جذر میانگین ۷۷باتوجه به جدول )حال . دباش

مقادیر اشتراکی متغیرهای پنهان در پژوهش حاضر که در 

اند، از  های موجود در قطر اصلی ماتریس قرار گرفته خانه

های زیرین و  ها که در خانه گی میان آنمقدار همبست

راست قطر اصلی قرار دارند، بیشتر است. این بدان 

معناست که هر سازه در مدل تحقیق نسبت به دیگر 

های خود در تعامل بیشتری است. این  ها با شاخص سازه

های  موضوع، روایی واگرای مناسب و برازش مناسب مدل

 .دهد گیری پژوهش را نشان می اندازه

باتوجه به نتایج پایایی، روایی همگرا و روایی واگرا 

گیری مدل معادلات  های اندازه شود که مدل مشاهده می

گیری  ساختاری پژوهش به نحوی مطلوب، توانایی اندازه

متغیرهای پنهان پژوهش را دارند. لذا، در ادامه برازش 

در ادامه اقدام به  گردد. مدل ساختاری پژوهش بررسی می

شود. به عبارت دیگر،  برازش مدل ساختاری پژوهش می

گیری، مدل  پس از سنجش روایی و پایایی مدل اندازه

ساختاری از طریق روابط بین متغیرهای مکنون ارزیابی 

( و   شد. در پژوهش حاضر از دو معیار ضریب تعیین )

   (، استفاده شده است.   بینی ) ضریب قدرت پیش

 کی بر زا برون ریمتغ کی ریاست که نشان از تأث یاریمع

 یبرا   ، مقدار (2)مطابق با شکل دارد.  زا درون ریمتغ

 توان پژوهش محاسبه شده است که می یدرونزاهای  سازه

نمود.  دییرا تأ یمناسب بودن برازش مدل ساختار

بینی مدل از  قدرت پیش یدرضمن، به منظور بررس

 با عنوان  یاریمع
 نیا جیاستفاده شد. باتوجه به نتا 2

گرفت که مدل،  جهینت توان ( می۷۹) در جدول اریمع

 دارد. «قوی»بینی  قدرت پیش

گیری و ساختاری مدل  پس از برازش بخش اندازه

پژوهش حاضر، به منظور کنترل برازش کلی مدل از 

   معیاری با عنوان 
، ۲۷/۲استفاده شد.که سه مقدار  42

 به عنوان مقادیر ضعیف، متوسط و قوی برای ۹6/۲و  2۱/۲

 (۷رابطه )آن معرفی شده است. این معیار از طریق 

 گردد: محاسبه می

    √             ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅    ̅̅           (۷رابطه ) ̅
   

             ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ از میانگین مقادیر اشتراکی  ̅̅

میانگین مقادیر ضریب    و  متغیرهای مکنون پژوهش

 زای مدل است.  تعیین متغیرهای درون

به میزان     باتوجه به مقدار بدست آمده برای 

 شود. ، برازش بسیار مناسب مدل کلی تأیید می۱۱/۲
 

 ها نتایج آزمون فرضیه

 گیری و مدل  های اندازه پس از بررسی برازش مدل
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وجه به کلی و با ت  ساختاری و داشتن برازش مناسب مدل

های  ، به بررسی نتایج آزمون فرضیه(۱)و  (4)های  شکل

، (۷۱)شود که نتایج آن در جدول  پژوهش پرداخته می

 ارائه شده است.

باتوجه به مدل ساختاری و ضرایب بار عاملی، در قالب 

توان نتیجه آزمون فرضیه پژوهش را  ( می۷۱جدول )

 مشاهده نمود:

استاندارد شده ، ضریب (۱)و  (4)باتوجه به شکل 

، برای هر دو فرضیه مثبت بوده و مقدار )ضریب مسیر(

های  باشد. بنابراین فرضیه می ۳6/۷معناداری بالای 

 شود. پژوهش تایید می

 بحث و نتیجه گیری

فرهنگ به عنوان یک متغیر کلیدی در سطح بازار 

ها باشد، حرکتی  کننده مسیر حرکت شرکت تواند تعیین می

تواند  ردهای فرهنگی نهادهای مزبور میکه بسته به رویک

های نظارتی بر منافع سهامداران و  به افزایش قابلیت

گذاران منتهی گردد و کارکردهای رقابتی را پویاتر  سرمایه

ی  نماید، چراکه عملکردهای متوازن و اخلاق مدارانه

ها باعث افزایش سطح حفاظت از منافع سهامداران  شرکت

گذاران براساس وجود  ران و سرمایهشود و صرفا سهامدا می

 گیری اطلاعات مبتنی بر تقارن موجود اقدام به تصمیم

 
 لارکر جهت بررسی روایی واگراماتریس فورنل و ( 11)جدول 

 متغیرها
 هژمونی فرهنگی استیلای حقوقی استیلای ساختاری استیلای اطلاعاتی فشار اجتماعی حفاظت از منافع سهامداران 

                        نمادها 

 -- -- -- -- -- ۷     حفاظت از منافع سهامداران

 -- -- -- -- ۳۱/۲ ۷4/۲    فشار اجتماعی

 -- -- -- ۳2/۲ ۱۷/۲ ۷۱/۲     استیلای اطلاعاتی

 -- -- ۳۱/۲ ۱4/۲ ۱۱/۲ ۷۷/۲     استیلای ساختاری

 -- ۳4/۲ ۱۳/۲ ۱۱/۲ ۱2/۲ 2۹/۲     استیلای حقوقی

 ۳6/۲ ۱۱/۲ ۱۱/۲ ۱۱/۲ ۱۱/۲ ۷۱/۲     هژمونی فرهنگی

 

 (  بینی ) ( و ضریب قدرت پیش  ) مقادیر ضریب تعیین( 12) جدول
       نمادها متغیرها

 ۹۱/۲ ۲6/۲     حفاظت از منافع سهامداران

 ۳۲/۲ ۱2/۲     استیلای اطلاعاتی

 ۳۷/۲ ۱۱/۲     استیلای ساختاری

 ۳4/۲ ۱6/۲     استیلای حقوقی

 ۱۳/۲ ۱۷/۲     بودن ریانطباق پذ

 ۱۱/۲ ۱۱/۲     بودن ریپذ اطاعت

 ۳۷/۲ ۱۱/۲     بودن نینماد

 

 R2 و              میزان  (13) جدول

 Communality R2 علامت اختصاری متغیرهای مکنون

 ۹۱/۲ ۷     حفاظت از منافع سهامداران

   ۳۷/۲     هژمونی فرهنگی

 ۳۲/۲ ۱4/۲     استیلای اطلاعاتی

 ۳۷/۲ ۱۱/۲     استیلای ساختاری

 ۳4/۲ ۳۲/۲     استیلای حقوقی

   ۳2/۲    ذیفنعان فشار اجتماعی

 ۱۳/۲ ۳۲/۲     بودن ریانطباق پذ

 ۱۱/۲ ۳۱/۲     بودن ریپذ اطاعت

 ۳۹/۲ ۳۷/۲     بودن نینماد

 

 نتایج برازش مدل کلی (1۴)جدول 
           ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅   ̅̅̅̅  GOF 

۱۳/۲ ۱۹/۲ ۱۱/۲ 
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 مدل ساختاری فرضیه پژوهش همراه با ضرایب بارهای عاملی( ۴)شکل 

 

 
 مدل ساختاری فرضیه پژوهش همراه با ضرایب معناداری (۵)شکل 

 
 پژوهش  نتایج مربوط به آزمون فرضیه (1۵)جدول 

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

 تایید 66/2 -۱۲/۲ تاثیر منفی دارد. بر حفاظت از منافع سهامداران یفرهنگ یهژمون اول

 تایید ۳۷/2 2۷/۲ کند. را تعدیل می بر حفاظت از منافع سهامداران یفرهنگ یهژمونتاثیر منفیِ  فشار اجتماعی ذینفعان دوم

 

 یبررس(. هدف این پژوهش 2۲2۲، 4۹نمایند )چوئنفیلد می

 بر حفاظت از منافع سهامداران یفرهنگ یهژمون ریتاث

 نفعانیذ یفشار اجتماع ی کننده لیآزمون نقش تعد تحت

بود. براساس آزمون فرضیه اول پژوهش مشخص شد، 

 ریبر حفاظت از منافع سهامداران تاث یفرهنگ یهژمون

دهد، وجود سطح تسلطِ  این نتیجه نشان می دارد. نفیم

فرهنگی براساس ایجاد هژمونی، کارکردهای متعادلِ بازار 

زند، چراکه هژمونی فرهنگی در سایه   سرمایه را برهم می

نظریه ثبات هژمونیک به دنبال ایجاد تسطِ گروه دارای 

گردد و وجود  اقلیت منافع بر صاحبان اکثریت منافع می

گردد تا  های صاحبان قدرتی، باعث می چنین برترگرایی

حفاظت از منافعِ سهامداران چندان مورد توجه نباشد و 

یه حفظ منافع صاحبان قدرت باعث گردد تا اولویت اول

باشد. هژمونی فرهنگی همچنین براساس ابزارهایِ فرهنگی 
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ی پیشروی صاحبان قدرت را به  که در اختیار دارد، سیطره

های مورد نظر این گروه،  سازد که ارزش ای محیا می گونه

برای سهامداران جزء متصور شود و آنان در مسیر که 

اند،  هژمونی ایجاد نموده ها یا نهادهای دارای قدرت شرکت

های  قدرتبایست حرکت نمایند. به عبارت دیگر، وجودِ  می

از طریق ترویج  ی فرهنگیهژمونطلبانه در چارچوب  منفعت

به  ذینفعانوادارکردن  های ناملموس، به دنبالِ ارزش

برای رسیدن به منافع  قواعد و هنجارهای ،تبعیت از اصول

وجودِ براین اساس  باشد. های دارای قدرت می بیشتر اقلیت

ی تسلطِ  به عنوان یک عاملِ ایجادکننده فرهنگی هژمونی

اعمال های موردِتوجهِ صاحبان قدرت، باعث  ارزش

ی  شود که نتیجه در ساختارهای حاکمیتی می گرایی قدرت

ن به عنوان آن کاهشِ سطح محافظت از منافع سهامدارا

این  و باشد می های نمایندگی مهمترین هدفِ تئوری

موضوع کارکردهای برابر و حداکثر کردن منافع ذینفعان را 

های  نماید. نتیجه این فرضیه با پژوهش دچار اختلال می

( و 2۲۷2ویتلی و همکاران ) (؛2۲۷۹ژیو و همکاران )

( مطابقت دارد. نتیجه فرضیه دوم پژوهش 2۲۷2جیکِل )

 یهژمون یِمنف ریتاث نفعانیذ یفشار اجتماعنشان داد، 

 .کند یم لیبر حفاظت از منافع سهامداران را تعد یفرهنگ

ی این فرضیه باید بیان نمود، وجود  در تحلیل نتیجه

فشارهای اجتماعی به عنوان یک مکانیزم تقابل با 

ی  گرایی در ابعاد مختلف همچون ابعاد تسلط جویانه تسلط

سط صاحبان قدرت، باعث خواهد شد تا سطح فرهنگی تو

فشارهای  حفاظت از منافع سهامداران افزایش یابد.

ای و یا همکاری با  اجتماعی در قالب ابزارهای رسانه

نهادهای نظارتی و حتی مردم نهاد و نهادهای غیررسمی، 

از طریق رساندن صدای سهامداران به شرکت براساس 

ها و  نمایند تا برنامه میتلاش  یی اجتماع توسعههای  طرح

های شرکت را با سطح انتظارات  اهداف و استراتژی

سهامداران متناسب تر نمایند. به عبارت دیگر فشارهای 

و  ها نامه نییتعدد آگردد تا با توسعه  اجتماعی باعث می

بر حقوق  یمبن یاجتماع یها یآگاه سطحِ ،ینظارت نیقوان

موضوع حفاظت  براین اساس تا ابدی  شیسهامداران افزا

، چراکه ردیمورد توجه قرار گ شیاز پ شیسهامداران ب

ی  دهنده طلبانه و بسط هژمونی فرهنگیِ منفعتتحت وجودِ 

گرایی، سطح حفاظت از منافعِ  هایِ دور از جمعی ارزش

یابد و این موضوع باعث خواهد شد  آنان بشدت کاهش می

د مختلف شکل تا فشارهای اجتماعی ذینفعان در ابعا

فرهنگی براساس  هژمونیبگیرد. به عبارت دیگر، 

یابد و  ی حاکمیت غالبا ظهور می جویانه های تسلط ارزش

ها و بروز  این موضوع باعث افزایش سطح نارضایتی

فشارهای اجتماعی، خواهد شدکه براین مبنا فشارهای 

و محافظت بیشتر  اجتماعی باعث متعادل شدن سطح برابر

های  سهامداران به عنوان مهمترین هدفِ تئوریاز منافع 

خواهد شد. در انتها باید ذکر نمود وجود این  نمایندگی

های اجتماعی  دست از فشارها که مبتنی بر افزایش آگاهی

ی پویایی فرهنگی و تعاملات سیاسی در سطح  است، لازمه

تواند قلمداد شود. نتیجه این فرضیه  ها می حاکمیت شرکت

( 2۲۷۷) ریچِر؛ (2۲۷۱و همکاران ) یمانتِزرای ه با پژوهش

 مطابقت دارد. (2۲۷۱و کوئتو ) روینهیپو 

شود، هرچند  براساس نتایج کسب شده پیشنهاد می

این نتیجه نقدی بر وجود ارزش قابل تعمیم و تحمیلِ 

نهادها و ارکان فرادستی در بازار سرمایه بر سهامداران بود، 

های فرهنگِ  وسعه زیرساختتوان استنباط نمود، ت اما می

تواند  ها و ... می سرایی ها؛ داستان برابری در قالب نمادسازی

ها در برابر  به پایبندی بیشتر رفتارهای عملکردی شرکت

سهامداران منجر شود و مانع از زیاده خواهی و منفعت 

ها و افراد دارای قدرت بر سهامداران گردد.  طلبی شرکت

های قابل بسطی که از متن  همچنین وجود چنین ارزش

های  تواند برخیزد، سبب اصلاح ارزش جامعه نیز می

فرهنگی دیکته شده و یک طرفه در جامعه و بازار سرمایه 

گردد تا سطح اطمینان  خواهد شد و این موضوع باعث می

و اعتماد به بازار بیش از پیش تقویت گردد. در نهایت 

شود، با  می براساس نتیجه فرضیه دوم پژوهش پیشنهاد

های  افزایشِ مشارکت سهامداران در تدوین استراتژی

گذاری در راستای رهنمودهای نوین مدیریت  سرمایه

اجرایی و بازرگانی، تلاش گردد ضمن احترام به حقوق 

گذاران، باعث ایجاد  ذینفعانی همچون سهامداران و سرمایه

های غالبی در جهت توسعه اولویت قراردادنِ منافع  ارزش

های اعتماد و اطمینان در بازار  سهامداران گردد تا ظرفیت

سرمایه براساس مجموعه رویکردهای فراگیرِ و برمبنای 
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های بازار  شکست هژمونی فرهنگی به توسعه جذابیت

 سرمایه کمک نماید.
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Abstract 

Cultural hegemony as a mechanism for the domination of the values considered by those in power 

today is not limited to large systems of government but also in the arteries of the functions of 

economic systems; Political; Social and ... has infiltrated and upset the balance in the level of 

protection of the interests of the majority groups that are not dependent on any power. Cultural 

hegemony by penetrating the capital market has somewhat disturbed the balanced values and 

information symmetry as the basis of the free circulation system in the market and has caused 

uncertainty about the functional functions of companies in protecting their interests. The Purpose of 

this research is the effect of cultural hegemony to protect the interests of shareholders by moderating 

role of social pressure tests stakeholders. In this study, which was conducted in the period of one year 

in 2018-2019, the collection tool included two parts of a questionnaire and the data disclosed in the 

financial statements of Tehran Stock Exchange companies. In fact, in order to improve the level of 

innovation in the relationship between judgmental and quantitative processes in accounting research, a 

standard questionnaire was used to collect data on cultural hegemony and social pressures and entropy 

analysis method was used to collect data on stakeholder protection. Finally, partial least squares 

analysis (PLS) was used to fit the model. The results showed that cultural hegemony has a negative 

and significant effect on the protection of shareholders' interests but the result of the second hypothesis 

of the study showed that the social pressure of stakeholders moderates the negative impact of cultural 

hegemony on the protection of shareholders' interests.  
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