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Abstract 

The purpose of this research is to develop Caudillo's theory to 

appraise the strengthening levers of governance hegemony in family 

ownership. First, through a systematic screening process, the levers 

that enhance governance hegemony were identified. During the stages 

of fuzzy analysis, these levers were evaluated for reliability. The 

results from the qualitative phase indicate the existence of six levers 

that strengthen governance hegemony in family companies, as 

identified through the steps of fuzzy Delphi analysis. All dimensions 

were confirmed to be reliable. Furthermore, based on the credit check 

process, it was determined that the most favorable fuzzy analysis 

method, according to participants' scores, is the hierarchical fuzzy 

analysis using the TODIM approach. 
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1. Introduction 

The governance system in company management is the foundation for 

monitoring the balance of interests between the company and its 

stakeholders. However, based on theories such as agency cost theory, 

this system can often be perceived as one-dimensional or 

opportunistic, particularly in the ownership structure of family-owned 

companies. In other words, governance mechanisms in family 

companies tend to prioritize the expansion of interests that may not 

necessarily align with the broader interests of the majority of 

stakeholders. This misalignment gradually exacerbates the 

representation gap in the capital market. Therefore, assessing how the 

concentration of power in such structures affects stakeholder 

expectations is a critical issue. Beyond past research, this evaluation 

takes a step forward by examining its dimensions at the market level 

within companies of this ownership nature. 

 

2. Literature review 

Caudillos, or supporters of Caudillo rule (Caudilloism), represent a 

type of political and governing party found in one-party government 

systems. These systems typically revolve around a government 

structure loyal to a central, powerful figure. The term “Caudillo,” 

derived from Spanish and meaning "powerful man", describes a leader 

who forms a management system populated by individuals aligned 

with their ideology. Over time, this governance approach often leads 

to discrimination and corruption within the administrative system. 

While the characteristics of Caudillo governance-such as the pursuit of 

power and suppression of opposing opinions-may not directly 

translate to the management structures of companies, drawing 

thematic analogies can highlight similarities between this political 

system and corporate governance. A concept closely resembling 

Caudilloism in corporate governance is family ownership, where 

power is typically concentrated among the relatives of the company’s 

founder. In such systems, decisions often aim to satisfy the interests of 

the central powerful figure, mirroring the dynamics of Caudilloism. 
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3. Methodology 

This research is practical and through a developmental approach, aims 

to identify and determine the most significant lever to strengthen 

sovereign ownership in family-owned companies within capital 

market contexts, using Todim's fuzzy analysis. Given the incoherence 

of the theoretical framework, this research contributes to enhancing 

perceptual effectiveness through a developmental lens, both 

thematically and analytically. In terms of data type, this research falls 

into the category of mixed-method research, combining qualitative 

and quantitative analyses to describe and survey the research topic. 

The implementation strategy is based on mathematical models and 

operational research, categorizing it as analytical-mathematical 

research. Descriptive-analytical research involves not only illustrating 

what exists but also describing and explaining the reasons behind the 

situation, including the “how” and “why” of the problem and its 

dimensions. Such research requires strong argumentative support to 

explain and justify its findings. This support is achieved through an 

extensive review of the literature, theoretical discussions, and the 

development of leverage criteria and general propositions regarding 

the phenomenon under investigation. In the qualitative phase, meta-

composite analysis is used to establish a solid foundation. The 

researcher logically connects the details of the research problem with 

its components, enabling meaningful conclusions to be drawn. 

 

4. Finding 

In this study, addressing the first research question regarding the 

levers to strengthen government ownership in family-owned 

companies, content analysis of research texts was conducted to 

identify evaluable dimensions. A Delphi analysis was then performed 

to assess the reliability of these dimensions within the Iranian capital 

market. The results from the qualitative phase indicated the existence 

of six levers. Subsequently, to address the second research question, 

fuzzy analysis based on TODIM was conducted to identify the most 

prominent dimension in this relationship. The results of the analysis 

revealed that the lack of independence of the board of directors is the 

most significant lever reinforcing corporate governance ownership in 

family-owned companies. 
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5. Discussion 

The purpose of this research is to develop Caudillo's theory to 

appraise the governance hegemony levers in family ownership. 

Caudillo's theory outlines the structure of political governance in 

administration based on power-oriented processes, where individuals 

close to power are selected as leaders and tasked with overseeing 

executive affairs. Given that the structure of family-owned companies 

may follow a similar pattern, this research examines various aspects of 

the structural characteristics of companies with power-oriented 

ownership, specifically in the context of family ownership. In 

analyzing the results, it can be stated that family-owned structures 

often aim to maintain their power within the company. To achieve 

this, they tend to select board members who have close familial or 

interactive ties with the president or founder of the company. This 

ensures their influence over the company's decisions. Consequently, 

the independence of the board of directors in such companies is often 

compromised, which can lead to the allocation of bonuses to managers 

and an increase in information asymmetry. 

 

6. Conclusion 

The results of this study indicate that the management of companies is 

often influenced by the presence of individuals who may not 

necessarily possess expertise in management or effective decision-

making. Their primary role is to ensure that the interests of those in 

power are safeguarded, even at the expense of other stakeholders. In 

family-owned companies, the ownership structure characterized by a 

higher proportion of non-independent members on the board of 

directors, can exacerbate conflicts of interest due to the lack of 

independence among board members. This imbalance, where non-

independent members outnumber independent ones, creates a fertile 

ground for conflicts between the interests of the company and its 

shareholders, ultimately harming the interests of minority 

shareholders. 
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 چکیده
های خانوادگی بر اساس الهام از نظریه  گرایی حاکمیتیِ شرکت های محرکِ تملک پژوهش زمینههدف این 

در این پژوهش ابتدا از طریق  رریینقد بربقال ری سیسقتماتیک نسق ت بقه تعیقین  باشد. حکمرانی کادیلو می
تقا  گرایی حقاکمیتی ادقدام گردیقد و طقی مراحقی تحلیقی رقازی تق   شقده کننده تملک های تقویت اهرم
شده به لحاظ پایایی موردبررسی درار گیرند. نتایج در بخش کیفقی از ووقود شقش اهقرم  های شناسایی اهرم

های خانوادگی حکایت دارد که طی مراحی تحلیی دلفی  گرایی حاکمیتی در شرکت ی تملک کننده تقویت
رریینقد وارسقی ابت قاری رازی مشخص گردید، تمامی ابعاد مورد تأیید پایایی درار گررتند. سپس بر اسقاس 

کنندگان، تحلیی رازی سلسله مرات ی بر  ترین تحلیی رازی بر اساس امتیازهای مشارکت مشخص شد، مطلوب
باشد. نتایج در بخش کمی نشقان داد، بقر اسقاس م نقای رقازی تقودیم، بقارزترین اهقرم  اساس نوع تودیم می

های بقازار سقرمایه  دگی در سقط  شقرکتهای بقا مالکیقت خقانوا گرایی حاکمیتی در شرکت تقویت تملک
 باشد. مدیره می ایران، اهرم، بدم استق ل هیئت

 .یخانوادگ تیمالک ،یتیحاکم ییگرا تملک ،لویکاد هینظر :ها واژهکلید 
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 مقدمه

ها م نای نظارت بر تقوازن منقارب بقین شقرکت بقا اینفعقان  ی شرکت نظام حاکمیتی در اداره

توانقد  هایی همچقون تئقوری هنینقه نماینقدگی می اسقاس نظریقهشود که همواره بر  تلقی می

های دارای ماهیقت خقانوادگی  ویژه در ساختار مالکیت شرکت طل انه به بعدی یا ررصت تک

هقای حقاکمیتی در  دی ر مکانینم ب ارت (؛ بقهOtero-González et al., 2023تلققی شقود  

راسقتا بقا منقارب  ناماً ممکن است همهای خانوادگی به دن ال بسط منارعی هستند که ال شرکت

تدریج زمینه شقکاف نماینقدگی را در  رراگیر و اکثریت اینفعان تلقی نشود و این موضوع به

(. لذا ارزیابی این موضوع کقه تمرکقن Buchanan et al., 2024  بازار سرمایه تسهیی نماید

فعقان اررگقذار باشقد توانقد بقر انتظقارات این ددرت در چنین ساختارهایی تقا چقه انقدازه می

ولو بقرای  هقای گذشقته، یقک گقام روبقه موضوع مهم و بااهمیتی است که رراتر از پژوهش

تواند تلقی  هایی با چنین ماهیت مالکیتی در سط  بازار می ارزیابی ابعاد ین در سط  شرکت

 تواند در این حوزه از دانش مدیریت دولتقی های نظام ساختاری که می گردد. یکی از نظریه

و بقا  0891باشقد. نظریقه کادیلوئیسقم از اواخقر دهقه  وام گررته شود، نظریه کادیلوئیسقم می

ی امور در مدیریت دولتقی ههقور یارقت و  ترویج مطالعات تط یقی در مدیریت از نظام اداره

صقورت مقوروری از یکقی از اب قای خقانواده بقه  شقود کقه دقدرت به هایی گفته می به نظام

 (.Dinorah, 2011بد  یا دی ران انتقال می

دهقد بقه معنقای  ی اصقلی ایقن نظریقه را شقکی می که ریشه« Caudillo»مفهوم کادیلو 

انتقال از پدر بقه سقایر  ی ددرت ساختاری دابی کننده است که تعیین« مرد ددرتمند»حاکمیت 

هققای حققاکمیتی، رققرد دارای  (. در ایققن نظامMenaldo, 2010  باشققد اب ققای خققانواده می

کنقد تقا مناصقا را  دراردادن ارراد نندیک و اصط حاً ورادار به خقود، تق   می ددرت، با

مشققی  راسققتا بققا خط بققرای حفاهققت از منققارب خققود، در اختیققار ارققرادی دققرار دهققد کققه هم

گرایانه صرراً در مسقیر انتظقارات رقرد دارای دقدرت حرکقت نماینقد  ویقژه و پتفقت،  رردی

کننقد  حاکمیتی، ش یه یک انجمن خانوادگی بمقی می های دی ر، این نظام ب ارت (؛ به0981

با تمرکن ددرت اداری در دست خود، انتصقاب ارقراد را بقر اسقاس « مرد ددرتمند»و کادیلو 
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 ,Taylorدهقد   مینان ورارت؛ وراداری و یا احساس تعل  به یک هدف مشقترک انجقام می

گی، دروادب تمثیلقی از های خانواد (. بسط این تئوری به ساختارهای حاکمیتی شرکت1996

های تشققریفاتی همچققون  ی اب ققای خققانواده در شققکی منصققا طل انه بملکردهققای ررصققت

باشقد کقه بقریورده کقردن  مدیره و یا مدیران بامی و سایر مدیران شرکت می اب ای هیئت

گیری ایقن نظقام حقاکمیتی در  دهند. دروادقب شقکی منارب متصدیان ددرت را مدنظر درار می

تقووهی بقه منقارب سقهامداران، در تق    های دارای ماهیت نمایندگی، با بی تی شرک اداره

 است تا رقط در مسیر منارب کادیلو بمی نماید.

گرایی  سقاز، تملقک توانقد زمینه ها می ماحصی چنین مکانینم راه ری در سط  شقرکت

ایی، گرایی برای اولین بقار توسقط محقق  و رعقال ایتالیق حاکمیت شرکتی باشد. واژه تملک

Antonio Gramsci (1975)  مطرح گردید. این مفهقوم اشقاره بقه سقلطه و بل قه حاصقی از

ی گروهی از  طل انه ی رویکردهای ددرت ی توسعه دهنده ایدئولوژی حاکمیتی دارد که نشان

ارراد رأس یک شرکت دارد که دارای منارب بیشتر نس ت به سایر ارراد بانفوا کمتقر، هسقتند 

های  شده در رأس هقرم سقازمانی، مسقیر انتظقارات و خواسقته ددرت نهادینه ی که به پشتوانه

 (.0۰11مقدم و همکاران،  شود  نوابی تووه از انتظارات ینان تعیین می سهامداران بی

های بورسقی، در  های بقازار سقرمایه همچقون شقرکت این رویکرد در ساختار شقرکت

تواند  یک شرکت در بازار ردابتی میهای حاکمیتی برای پیش رد اهداف  گیری سط  تصمیم

کقه ووقود رویکردهقای گروهقی از ارقراد  (. وایی0988بسط داده شود  طقاهری و امینقی، 

تقدریج  نمایقد و ایقن رویکقرد به بنوان مالکان، مسیر حرکت یتی شرکت را مشقخص می به

ت قدیی بققه ررهن ققی از بملکردهققای ینققان در پاسققخ ویی بققه نیازهققای اط بققاتی و منفعققت 

های  تر شدن شکاف هنینقه ( که به بمی 0۰10سهامداران خواهد شد  محمدی و همکاران، 

(. Lee, 2022شود   گردد و بابث ایجاد تعارض در منارب سهامداران می نمایندگی منجر می

Lyytinen et al. (1993) بنوان یکی از محققان این برصقه، بقر اهمیقت اینفعقان تأکیقد  به

ناپققذیر از  کققه بققریوردن انتظققارات اینفعققان، یققک بخققش وداییکنققد  داشققته و اههققار می

ساختارهای حاکمیتی است، لذا ووود کارکردهقای ارقربخش در سقاختارهای حقاکمیتی را 
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تووقه ایقن  م نایی برای تعارض منارب اینفعان بیرونقی بقا شقرکت بنقوان نمودنقد. نکتقه دابی

رای تحلیی ب ئ  و منارب اینفعقان های مختلف ب ای از متدولوژی است، تحلیی اینفعان دامنه

گیری در اولویت دقرار گیقرد  کند کدام منارب باید در زمان تصمیم را در برگررته و تعیین می

 Tapaninaho & Kujala, 2019های گذشقته رویکردهقای مختلفقی  (. اگرچه در پژوهش

اشقی از ارشقای طورکلی، به دلیی ت عقی  ن برای تحلیی اینفعان توسعه داده شده است، اما به

ها، بال اً منقارب اینفعقان دچقار ت عقی   اط بات در درون ساختارهای بملکرد مالی شرکت

گردد که در بین اینکه بابث تحمیی ضقرر و زیقان بقه  هایی می طل ی گیری یا ررصت تصمیم

های بقازار سقرمایه  حقال از ارقنایش وقذابیت گقردد، دربین گذاران می سهامداران و سرمایه

معتقدنقد  Ahmed and Cohen (2019)(. 098۰کیاسقری و ب قدی، د بکاهد  بربتوان می

هایی بققا مالکیققت  گرایی دققدرت در سققاختارهای حققاکمیتی در شققرکت نظققارت بققر تملققک

هققای  ها در پنهققان نمققودن وادعیت طل ی شققرکت خققانوادگی، ضققمن اینکققه مققانب از ررصققت

مناسقق ی از منققارب مققورد انتظققار توانققد تحلیققی  گققردد، می بملکققردی در برابققر اینفعققان می

ها در هنینه نمایندگی را ایجاد کند. لقذا در بیقان ضقرورت  سهامداران وهت کنترل تعارض

ی نظری در رابطه بقا بلقی ایجقاد  پشتوانه بایست به بدم ی اول می انجام این پژوهش در وهله

ه کادیلوئیسقم های با مالکیت خانوادگی با الهقام از نظریق گرایی حاکمیتی در شرکت تملک

دهد، این پژوهش برای اولقین  اشاره نمود. چراکه مرور ادبیات نظری در این برصه نشان می

شققود کققه بققه مفهققوم تنققاد   ی واکققاوی نققوع مالکیققت خققانوادگی انجققام می بققار در حققوزه

ی  پقردازد و توسقعه گرایی حاکمیتی در ایجاد تعارض منارب بین شرکت با اینفعان می تملک

تواند بقه شقفاریت  هایی همچون حاکمیت کادیلو می وام گررتن نظری از تئوری ین از طری 

 ها خانوادگی کمک نماید. های پویا بر کارکردهای شرکت و ارنایش ارربخشی نظارت

تواند م نایی بقرای ضقرورت  از طرف دی ر، اهمیت این پژوهش از منظر کاربردی می

ست از تعارضات بین شرکت با اینفعان ط   انجام این پژوهش تلقی شود؛ زیرا کنترل این د

در دانون تجارت باهقدف کقارابودن شقرکت و حفق   0900ی اص ح دسمتی از ماده  لایحه

لایحقه دقانون  ۷۲۲و  ۷۶۲تعادل مورد تأکید درار گررته است. از طرف دی ر بر اساس مقاده 
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سققتور کققار بایسققت در د بنوان یققک اولویققت می تجققارت، حفاهققت از منققارب سققهامداران بققه

ها درار گیرد و سهولت طرح دبوی توسط ادلیت را برای حفاهت از حقوق مقادی و  شرکت

(. بقراین 0981ندوشقن و بقادری،  گذاران مجقاز تلققی نمقوده اسقت  صاددیان معنوی سرمایه

شقده، ایقن پققژوهش بقه دن قال بسقط نظریققه  اسقاس بقا بنایقت بقه اهمیققت و ضقرورت مطرح

های بقا مالکیقت  گرایی حقاکمیتی در شقرکت ی ایجاد تملقککادیلوئیسم وهت ارزیابی بل

گرایی  باشد. لذا برای این منظور در گام اول نس ت بقه شناسقایی ابعقاد تملقک خانوادگی می

شقود و سقپس در گقام دوم از  های دارای مالکیت خانوادگی ادقدام می حاکمیتی در شرکت

پقذیرد تقا مشقخص گقردد،  یشقده صقورت م طری  تحلیقی راف، ارزیقابی از ابعقاد شناسایی

های با مالکیت خقانوادگی  گرایی حاکمیتی در شرکت گیری تملک مؤررترین مکانینم شکی

 در سط  بازار سرمایه ایران کدام است.

 مبانی نظری

ها(، نوبی احناب سیاسی و حقاکمیتی در  کادیلو یا طررداران حاکمیت کادیلو  کادیلوئیسم

شقوند کقه معمقولاً سقاختاری  حنبی تلققی می تار تقکهای حکومتی کشورهایی با ساخ نظام

ی  های وراداری به ررد ددرتمند دارند. کقادیلو کقه کلمقه م تنی بر تشکیی نوبی از حاکمیت

است معمولاً در تشکیی ساختار نظام مدیریتی خود تق   « مرد ددرتمند»اسپانیایی به معنای 

های او گقام بقر دارنقد و  ر مسقیر اندیشقهنماید تا اُمرایی به ب ویت در ین دربیایند کقه د می

توانققد بابققث ایجققاد ت عققی  و رسققاد در نظققام اداری گققردد  معمققولاً در بلندمققدت می

 Derluguian & Earle, 2010هققا اگرچققه بققه دلیققی  (. سققاختار ایققن نققوع از حاکمیت

ها  طل ی صرف و سرکوبی نظرات مخالفان بقه سقاختار مقدیریتی شقرکت های ددرت ویژگی

پذیر ن اشد، اما استفاده از تش یه م امین شاید بتواند بقه ارقنایش مشقابهت  ممکن است امکان

ترین مفهقوم بقا  اید نندیقکبین این نوع از نظام سیاسی با حاکمیت شرکتی کمک نماید. شق

ها نوع مالکیت خقانوادگی باشقد کقه ارکقان دقدرت معمقولاً از نندیکقان  نظریه کادیلوئیسم

نمایند تا منارب رقرد دارای  شوند و ت   می ی شرکت انتخاب می گذار یا تأسیس کننده بنیان

تعریقف  تقوان های مختلقف می های خانوادگی را از ون قه ددرت را بریورده نمایند. شرکت
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در تعریف ک سیک مالکیت خقانوادگی، بقه ب قویت در  Pascucci et al. (2021)نمود. 

 Zhouهای دی ر در این زمینه همچقون  مدیره و درصد مالکیت سهام همسو با تعریف هیئت

(2014) ،Setiawan et al. (2016)  وBaek et al. (2016) نماید. اشاره می 

ت مختلفققی همققواره ارائققه شققده اسقققت در مققورد درصققد مالکیققت سققهام، نظققرا

شده، مالکیت حقدادی  های ارائه مثال در تعریف بنوان (. به0۰1۷گرگانی و همکاران،   و لی

بنوان شقر   درصد سهم را از سوی اب ای خانواده، بقه پنج درصد و حداکثر، بیش از پنجاه

بقورس یلمقان،  هقای مرکقن تحلیل قران و انتشقاردهندگان داده ۷101اند. در سقال  اکر شده

های خقانوادگی ارائقه نمقود کقه ط ق  ین  شاخص خانوادگی دکس پ س را برای شقرکت

 شود که یکی از دو شر  زیر را دارا باشد: بنوان خانوادگی معرری می شرکتی به

درصد سهام را در اختیار داشته باشد و یا یکقی از اب قای  ۷1خانواده مؤسس حدادی 

درصد از سهام بادی را در اختیار داشقته  1داشته و حدادی  مدیره ب ویت خانواده در هیئت

 ۷1استاندارد شماره  9باشد. همسو با این تغییرات، مطاب  با دوانین و مقررات ایران، ط   بند 

نفوا  ابمقال»پقردازد کقه  حسابداری ایران، در تعریف مالکیت خانوادگی به این موضوع می

درت رأی کاری، بعید اسقت و بقه همقین دلیقی، داشقتن م حظه، اساساً بدون دارابودن د دابی

م حظقه تلققی  بنوان رقرض نفقوا دابی پذیر، بقه مینان خاصی از حق  رأی در واحقد سقرمایه

شود. برای دستیابی به مینان معقولی از یکنواختی در بمی، ررض بر این اسقت در بیقاب  می

مسقتقیم یقا بیرمسقتقیم از  طور گذار  بقه شواهد نقص کننده، در مواردی کقه واحقد سقرمایه

پذیر را  درصقد از دقدرت رأی در واحقد سقرمایه ۷1طری  واحدهای تجاری رربی( حدادی 

پذیر اسقت. بقربکس در مقوارد کقه  م حظه در واحقد سقرمایه داشته باشد، دارای نفوا دابی

پذیر را داشقته باشقد،  درصقد دقدرت رأی در واحقد سقرمایه ۷1گذار کمتقر از  واحد سرمایه

چنین نفوای را بتقوان  م حظه ندارد، م ر این گذار نفوا دابی شود که سرمایه ن ررض میچنی

های  هقای خقانوادگی، شقرکت به روشی ار ات نمود. بر اسقاس یخقرین یمقار مؤسسقه بن اه

 ۲1دهند و در حقدود  وکارهای سراسر وهان را تشکیی می خانوادگی دوسوم از تمام کسا

ملی سالانه را تولیقد کقرده و در بیشقتر کشقورهای وهقان در  درصد از تولید ناخالص 81تا 
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دهنده  کننقد. ایقن یمقار و اردقام از یکسقو نشقان درصد مشابی را ایجقاد می 91تا  11حدود 

های ادتصادی خانوادگی در ادتصاد و از سقوی دی قر نقشقی اسقت کقه  وای اه بن اه اهمیت

(؛ اما در کنار نققش 0۰11زاده و بلوی، توانند در رشد و توسعه ادتصادی ایفا کنند  دادر می

 Jong؛ Astrachan et al. (2021)اررگذار مالکیت خانوادگی، بسیاری از محققان همچون 

et al. (2018)  وChrbel et al. (2013) ر قاتی  به واکاوی نقش مالکیقت خقانوادگی در بی

ها را بقه  ین نوع از شقرکتزدن تعادل منارب در بین اینفعان اشاره دارند و رشد ا بازار و برهم

طل ی ساختاری، باملی برای کقاهش ربایقت حققوق اینفعقان در بقازار سقرمایه  دلیی منفعت

 نمایند. تلقی می

 Trebing andو  Ogbor (2001)گرایی حاکمیتی، بقه ابتققاد  از طرف دی ر، تملک

Goldstene (1990) رایی گ گرایی صرف نظام حاکمیتی است. واژه تملقک م نای از ددرت

شدن ددرت در سیاست اشاره دارد و بسط این مفهوم در  در معنای بام به تسلط و تک دط ی

ی او قاریمین و یقا حاکمیقت  توان معادل مفهقوم سقلطه کارکردهای حاکمیت شرکتی را می

در راسقتای منقارب رقردی و گروهقی   ای کقه بقا ابمقال سقلطه ب منازبه تشری  نمود، حقوزه

هقای دارای دقدرت شقود.  ت عقی  در منقارب اکثریقت در برابقر ادلیتتواند بابقث ایجقاد  می

Antonio Gramsci (1996ی هژمونی که توسط  نظریه
b
مطرح شد، به ت عقی  و نقابرابری  (

گیری حاکمیتی رردگرا در ساختارهای نظام اداری در کشورها حکایقت دارد و ین  از شکی

 Vallas (2003)کنقد.  تعریقف میرا برخ ف اخ ق اوتمابی در ربایت حققوق اینفعقان 

ی ین بقه بسقترهای اوتمقابی تعریقف  هقا را نقوبی ایقدئولوژی متمرکقن و اشقابه این ارز 

خققوردن تعقادل در بققین ارققراد وامعقه ازنظققر حقققوق و منقارب را پیامققد منفققی  کنقد و برهم می

هققای  ارز  Keane (2001)نمایققد. از طققرف دی ققر،  گرایی تلقققی می تفکققرات تملققک

ای از وامعقه  ایی مدیریتی را باملی از مجموبقه ایقدئولوژی مسقلط در هقر حقوزهگر تملک

توانقد مقؤرر  های بیراخ دی می کند که بر توزیب ارز  های بمومی بیان می همچون شرکت

بعدی ددرت اشقاره داشقتند، امقا  گرایی بر تسلط و تک های تملک باشد. اگرچه بالا نظریه
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Bigoni (2021) گرایی در حسقابداری،  با اسقتدلال، مشقروبیت تملقک در بسط این مفهوم

 گرایی ررهن ی را ارائه داد. مثُلث تملک

 های حسابداری ی ارزش گرایی فرهنگی در توسعه مُثلث تملک .1شکل 



های  وبرگشقت تناسقا دقدرت بقا لایقه دهقد، دروادقب ررت طور که این مدل نشقان می همان

ی پقذیر  دقدرت نهقادی را در حسقابداری ایجقاد  ررهن ی در ساختارهای اوتمابی، زمینه

شقود.  گرایقی می گیری اخ ق ساز شقکی ای زمینه های حرره نماید که بر اساس ین ارز  می

بنوان بسققتر مققدل  ای بققه هققای حررققه چنققین، ارز بققر اسققاس یققک سققیکی سیسققتماتیک هم

ی ایجقاد نمادهقای اخ دقی و درنتیجقه هنجارهقای اوتمقابی  گرایی ررهن قی، زمینقه تملک

کند تا اشقتراک منقارب اوتمقابی اینفعقان بقا حررقه حسقابداری  حرره حسابداری را مهیا می
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هد. بر اسقاس م قانی تری را بد های اوتمابی وامعه شکی منسجم ازپیش بتواند به ارز  بیش

های مقوردنظر  شناسی ترکی ی این پژوهش، سؤال شده و باتووه به ماهیت رو  نظری مطرح

 توان به ترتیا زیر ارائه داد: را می

 های بقا  گرایی حقاکمیتی در شقرکت های تقویقت تملقک سؤال اول پژوهش( اهرم

 اند؟ مالکیت خانوادگی کدم

  های  گرایی حاکمیتی در شرکت تملکسؤال دوم پژوهش( بارزترین اهرم تقویت

 اند؟ های بازار سرمایه کدم با مالکیت خانوادگی در سط  شرکت

 شناسی روش

ای نس ت به شناسایی و تعیقین بقارزترین  این پژوهش کاربردی است و از طری  م نای توسعه

های بققا مالکیققت خققانوادگی در سققط   گرایی حققاکمیتی در شققرکت اهققرم تقویققت تملققک

کند. موضوبی کقه بقه دلیقی  ازار سرمایه بر اساس تحلیی رازی تودیم اددام میهای ب شرکت

ای در بُعقد نتیجقه بقه ارقنایش  تواند از طری  رویکرد توسعه بدم انسجام چارچوب نظری می

ارربخشی ادراکی چه از منظر م مونی و چه از منظر تحلیلی کمک نمایقد. همچنقین ازنظقر 

هقای  گیرد که از طریق  تحلیی های یمیخته درار می ژوهشنوع داده، این پژوهش در دسته، پ

باشد. ازنظر استراتژی  کیفی و کمی به دن ال توصیف و پیمایش در باب موضوع پژوهش می

تقوان ین را  اورای این پژوهش م تنی بر ال وهای ریاضی و تحقی  در بملیات است کقه می

قیققاتی هسقتند کقه محقق  تحلیلقی تح-ریاضی دانست. تحقیقات توصیفی-پژوهش تحلیلی

بودن و چرایقی وضقعیت  ب وه بر تصویرسازی ینچه هست به تشری  و ت یین دلایی چ ونقه

گاه  پقردازد. لققذا پقژوهش بققرای ت یقین و توویققه دلایقی، نیققاز بقه تکیققه مسقئله و ابعققاد ین می

 نظری تحقیق  و گاه از طری  وستجو در ادبیقات و م احقث استدلالی محکمی دارد. این تکیه

ی موردبررسی در این پژوهش  تدوین معیارهای اهرمی و د ایای کلی مووود دربارۀ پدیده

شقود. محقق  ازنظقر منطققی ونئیقات  در بخش کیفی و برم نای تحلیی رراترکیا رراهم می

گیری  دهقد و بقه نتیجقه های پقژوهش ارت قا  می مربو  به مسقئله تحقیق  خقود را بقا مؤلفقه

پردازد. می



 3241 زمستان | 82شماره | بیست و یکم سال | یمال یحسابدار یمطالعات تجرب | 424

 حجم نمونهجامعه آماری و 

در این بخش وامعه یماری و رو  نمونه و حجم نمونه بر اسقاس تفکیقک بخقش کیفقی و 

نفر از خ رگان رشته حسابداری که در سقط   0۰شود. در بخش کیفی، تعداد  کمی ارائه می

ی پژوهشی و یموزشی در مقورد مالکیقت خقانوادگی از شقناخت  دانش اهی از حیث تجربه

گیری هم ن برای انجام بخقش کیفقی مطالعقه  ی نمونه م نای شیوهکاری برخوردار بودند، بر

بنوان  گیری هم ققن، ارققرادی بققه حاضققر، انتخققاب شققدند. دروادققب همسققو باهققدف نمونققه

بایسققت انتخققاب شققوند کققه از ادراک منسققجمی در بققاب موضققوع و  کننده می مشققارکت

هقایی کقه  ت و کتابهای مرت ط به ین برخوردار باشند. همچنین در این بخش از مقالا ریشه

( در ایقققران؛ پای قققاه نشقققریات کشقققور    هقققای همچقققون وهقققاد دانشققق اهی   در تارگاه

( ایقران؛         ای اسق می   هقای بلقوم رایانقه ( ایران؛ مرکقن پژوهش        

( و               (؛ مروب امرالقد               المللی مقالات روز دنیا   مروب بین

نفققر از  ۷1( اسققتفاده شققد. در بخقش کماققی، وامعققه هقدف شققامی              مروقب  

های بققا مالکیققت خققانوادگی در بققازار سققرمایه بودنققد کققه باتووققه بققه اِلققنام  مققدیران شققرکت

های منط  رازی، ضمن دارابودن شرایط تجربی و بلمی لازم، در دسترس برای انجام   تحلیی

کقه رو  منبقور،  ای رازی بودند. دروادب ازینجاییه لیست مشارکت م نی بر پُر نمودن چک

بایسقت بقر  های پیچیده در سقطوح مشخصقی اسقت و می یک تحلیی م تنی بر تحلیی سیستم

کنندگان صقورت  اساس معیار مشخصی همچون تجربه یا دانش تخصصی توسقط مشقارکت

گیقرد.  مینفقر صقورت  91تقا  01پذیرد، معمولاً از پرسشنامه ماتریسی متقابقی بقا مشقارکت 

انتخاب وامعقه هقدف را بقا  Tang et al. (2020)و  Xian et al. (2020)محققانی همچون 

 ای انجام تحلیی، محدود توصیف نمودند. تووه به ررییند چندمرحله

 های پژوهش یافته

بقاره  بر اساس مفهوم حاضر در ایقن پقژوهش باتووقه بقه اینکقه، چقارچوب منسقجمی دراین

های پقژوهش و  های تحلیی کیفی نسق ت بقه انتخقاب مؤلفقه ووود ندارد، ابتدا از طری  شیوه

شود و سپس بر اساس تحلیی رازی تودیم در بخش تحلیی کمی  تعیین پایایی ین استفاده می
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های بقا مالکیقت  گرایی حقاکمیتی در شقرکت عقد اهرمقی تملقکنس ت به تعیین بقارزترین ب

ایقن  های  شقود. بقاوووداین، یارتقه های بقازار سقرمایه ادقدام می خانوادگی در سط  شقرکت

این مطالعه باتووه به تشری  ابتقدایی محقق    کنندگان در دهد که مشارکت پژوهش نشان می

گرایی  های تملقک هت شناسایی اهرمها، توانستند ادراک مناس ی و درباره موضوع برای ین

های بققا مالکیققت خققانوادگی مققوردنظر پققژوهش بققه دسققت یورنققد و  حققاکمیتی در شققرکت

های رازی تعیین نماینقد. بقراین اسقاس ابتقدا در  ها و ابعاد ین را در دالا چک لیست ویژگی

بخش تحلیی کیفی، تحلیی رراترکیا؛ دلفی و سپس در بخش کمقی، تحلیقی رقازی تقودیم 

 ۷109-۷1۷۷ئه خواهد شد. لذا در بخش اول بر اساس تحلیی رراترکیا طی بقازه زمقانی ارا

های  شود تا بتوان اهرم های مشابه وهت بربال ری محتوایی اددام می نس ت به تعیین پژوهش

بایسقت  های با مالکیت خانوادگی تعیین شود. لذا ابتدا می گرایی حاکمیتی در شرکت تملک

هقایی  های تجربی مشابه، بر اساس بنقوان: محتقوا و تحلیقی، پژوهش بر اساس مرور پژوهش

موردبررسی درار گیرد که بیشترین برابقت را بقا موضقوع پقژوهش دارد. بقراین اسقاس ایقن 

 بربال ری به ترتیا زیر ارائه شده است:

 گرایی حاکمیتی های تملک های متناسب با اهرم مرور پژوهش . 2شکل 



پژوهش تأیید گردید. در گقام سقوم ازنظقر ارزیقابی انتققادی بقا  09بر اساس این سه مرحله، 

معیار زیر است کقه  01مشارکت خ رگان پژوهش مورد تحلیی درار گیرد. این ررییند شامی 

 تعداد کل منابع

 اول به دلیل عنوان غربالگری

 بررسی شده از نظر عنوان

 سوم به دلیل محتواغربالگری 

 بررسی شده از نظر محتوا

 دوم به دلیل تحلیل غربالگری

 منابع نهایی پس از تحلیل

30 

۷ 

۲3 

6 

۱۷ 

۴ 

۱3 
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گیقرد. مجمقوع امتیازهقا بقر  ( موردبررسقی دقرار می1( و حداکثر  0بر اساس امتیاز حدادی  

و بقیش از ین را کسقا نمایقد،  91باشد که اگر پژوهشی امتیاز  11واند ت معیار می 01اساس 

شود. حالا بر اساس شناخت بهتر ررییند انجقام تحلیقی در ایقن گقام، بقا  وارد گام چهارم می

ی تأییدشده، مورد واکاوی امتیازی بقر اسقاس  پژوهش اولیه 09مشارکت خ رگان پژوهش، 

 گیرد. تحلیی ارزیابی انتقادی درار می

 تحلیل ارزیابی انتقادی .1جدول 

  ۱ ۲ ۳ ۴ ۵ ۶ ۸ ۹ ۱۱ ۱۱ ۱۲ ۱۳ 
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 9 9 0 9 9 9 0 ۰ 9 0 ۰ 9 رو 

 ۰ 9 ۷ ۰ ۰ ۰ 9 ۰ ۰ ۷ 1 ۷ طرح

 ۰ ۰ 9 ۰ 9 9 ۷ ۰ 1 9 9 9 گیری نمونه

 9 9 ۷ ۰ ۰ 1 9 ۰ 9 ۷ ۰ ۰ یوری ومب

 ۰ ۰ ۷ ۰ 1 ۰ 9 9 9 9 9 1 تعمیم

 ۰ ۰ 0 ۰ ۰ 9 ۷ ۰ 9 9 ۰ ۰ اخ دی

 9 9 ۷ ۰ 1 ۰ 9 1 ۷ 9 ۰ 9 تحلیی

 ۰ ۰ 0 9 ۰ 9 9 ۰ 9 ۷ ۰ 9 تئوریک

 ۰ ۰ ۷ ۰ ۰ 9 9 ۰ 9 ۷ ۰ 9 ارز 

 ۳3 ۳۴ ۱۸ ۳3 ۳۹ ۳۶ ۲۵ ۳۹ ۳۳ ۲۳ ۳۹ ۳۳ جمع 
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پژوهش بر اسقاس کسقا امتیقاز  9تحلیی رراترکیا،  شده در بر اساس ررییند ارزیابی انجام

گرایی حققاکمیتی در  هققای تملققک منظور تعیققین اهرم ، حققذف شققدند. در ادامققه بققه91زیققر 

های با مالکیت خانوادگی از ررییند انتخاب بیشترین ومب توزیب رراوانی با واکقاوی  شرکت

هققای  سققاس پژوهششققود. لققذا بققر ا هققای تأییدشققده، اسققتفاده می محتققوایی در دل پژوهش

( ۷ی معیارهای مربو  بقه مفهقوم پقژوهش تعیقین و در سقتون وقدول   تأییدشده، ابتدا کلیه

در ولوی هر پژوهش، درنهایقت مشقخص شقود، « »شود تا با دراردادن ب مت  یورده می

های بقا مالکیقت خقانوادگی  گرایی حقاکمیتی در شقرکت های تملقک بیشترین رراوانی اهرم

شده در  دی ر برم نای استفاده از هر پژوهش ر از معیارهای رربی نوشته ارتب  کدام است؛ به

شود، سپس امتیازهایی هر ستون معیارهای رربقی، بقاهم  درج می« »ستون ودول، ب مت 

های  بنوان مؤلفقه شقده، بقه هقای انجام شقود و امتیازهقای بقالاتر از میقان ین پژوهش ومب می

 شوند. پژوهش انتخاب می
 های با مالکیت خانوادگی گرایی حاکمیتی در شرکت های تملک فرآیند تعیین اهرم (2جدول )

 

محققان
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0۷ 
ترکیققققققققا سققققققققاختار 

 مدیره هیئت
 - - -  - - -  9 

        - ۲ - پادا  مدیران 09

  -  -  - - -  ۰ توانایی مدیریتی 0۰

01 
درصققققققققد مالکیققققققققت 

 مدیره هیئت
 -  - - -  - - 9 

      -  - ۶ - مالکیت مدیریتی 0۶

بایسقت متناسقا بقودن  در گام بعدی، پژوهش از طری  دستیابی به اوماع نظر خ رگقان، می

های با مالکیت خقانوادگی  گرایی حاکمیتی در شرکت تملکهای  شده با اهرم ابعاد شناسایی

در سط  بازار سرمایه ایران را از طری  تحلیی دلفی بقر اسقاس دو معیقار میقان ین و ضقریا 

شققده بققه  شققرح ابعققاد شناسایی توارقق  انجققام دهققد. لققذا بققرای انجققام ایققن بخققش نسقق ت بققه

بر اساس تحلیقی دلفقی رقازی  شده تا کنندگان پژوهش اددام شد و از ینان خواسته مشارکت

دی ر  ب ارت راسقتا بقا مفهقوم پقژوهش ادقدام نماینقد؛ بقه نس ت به تعیین سط  پایایی ابعاد هم

هقای  توانقد وقنا اهرم شقده، می هدف از انجام این ررییند این است کقه ییقا ابعقاد شناسایی

ه ایقران های با مالکیت خانوادگی در سقط  بقازار سقرمای گرایی حاکمیتی در شرکت تملک

 تلقی شوند.

 شده تحلیل دلفی فازی مبتنی بر ابعاد شناسایی .۴جدول 

  خیلیکم کم متوسط زیاد خیلیزیاد ارزشزبانی

 ۱ ۳ ۵ 3 ۹ ارزشعددی 

Max Mod Min 
ارزشفازی-زیرمعیارها  (۱۱،۹،3)  (۹،3،۵)  (3،۵،۳)  (۵،۳،۱)  (۳،۱،۱)  

میانگین

غیرفازی

 شده



 422 | و همکاران فر انیزمان...؛ ی خانوادگ یها شرکت یتیحاکم ییگرا محرک تملک یها نهیزم

  خیلیکم کم متوسط زیاد خیلیزیاد ارزشزبانی

 ۱ ۳ ۵ 3 ۹ ارزشعددی 

Max Mod Min 
ارزشفازی-زیرمعیارها  (۱۱،۹،3)  (۹،3،۵)  (3،۵،۳)  (۵،۳،۱)  (۳،۱،۱)  

میانگین

غیرفازی

 شده

 8.09 6.20 8.20 9.55 0 0 1 6 13 با اشخا  وابستهمعام ت 

 8.37 6.50 8.50 9.7 0 0 1 3 16 مالکیت مدیریتی

 4.71 2.75 4.70 6.7 1 6 8 5 0 مدیره استق ل هیئت بدم

 7.99 6.10 8.10 9.45 0 0 2 5 13 تصدی بلندمدت مدیربامی

 7.70 5.80 7.80 9.2 0 0 4 4 12 مدیره بدم اندازه بهینه هیئت

 8.00 6.10 8.10 9.5 0 0 1 7 12 تخصیص پادا  مدیران

نتایج پقس از دو دور تحلیقی در گقام دلفقی رقازی و تعیقین پقایین بقودن حقد اخقت ف بقین 

ی هریک از ابعقاد، هقر شقش  دهد باتووه به میان ین بیررازی شده های تحلیی، نشان می گام

بنوان گقام یخقر تحلیقی کیفقی،  بخقش بقهباشقد. در ایقن  شده مورد تأییقد می اهرم شناسایی

های مالکیقت  گرایی در شقرکت ال وی نظری پقژوهش بقرای تحلیقی ابعقاد سقاختار تملقک

 شود. خانوادگی ارائه می
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 الگوی نظری پژوهش.3شکل 

 

های بقا  گرایی حقاکمیتی در شقرکت در ادامه باهدف تعیین بقارزترین اهقرم تقویقت تملقک

های بازار سرمایه از طریق  تحلیقی رقازی تقودیم، ابتقدا  مالکیت خانوادگی در سط  شرکت

بقرای سقنجش لقذا نس ت به تعیین نوع ارزیابی رازی بر اسقاس رو  سقنتروید ادقدام نمقود. 

های بقا  گرایی حقاکمیتی در شقرکت های تملک ارزیابی اهرمترین م نای رازی برای  مطلوب

های مربو  به هریک از معیارهقای ابت قار سقنجی ابعقاد  بایست وزن مالکیت خانوادگی، می

کنندگان  ی پژوهش تعیقین شقدند. بقراین م نقا روی محقور بمقودی مشقارکت شده شناسایی

 است. پژوهش و رو  محور ارقی وزن هریک از این ابعاد درار گررته

اهرم های تملک گرایی 
 حاکمیتی

معاملات با 
 اشخاص وابسته

 مالکیت مدیریتی

عدم استقلال 
 هیئت مدیره

تصدی بلندمدت 
 مدیرعامل

عدم اندازه بهینه 
 هیئت مدیره

 پاداش مدیران
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 های خانوادگی گرایی حاکمیتی شرکت های تملک اعتبار سنجی اهرم .1نمودار 

 

شقود،  طور کقه مشقاهده می ی دوانین رقازی هسقتند کقه همقان دهنده این نمودار دروادب نشان

دهد و محور سمت چپ نیقن  های رازی را نشان می ها و خرووی محور سمت راست ورودی

دهقد. در ادامقه باهقدف  کنندگان را نشقان می به مشارکتکنندگان از مجمو تعداد مشارکت

بینی، تفاوت بین مقادیر وادعی با مققادیر رقازی تعیقین شقوند کقه در  تعیین نتیجه مقایسه پیش

رنگ هستند. سپس اددام بقه شقماردن  ( مقادیر وادعی س نرنگ و مقادیر رازی یبی0نمودار  

(، صقحت سقنجش         عیار ددت  شود تا از طری  م های درست و بلط می بینی پیش

کننده بقر م نقای مققادیر  مشقارکت ۷1ی  شقده تعیین شود. این نتایج بر اساس امتیازهقای داده

( ارائقه شقده اسقت. لقذا باتووقه بقه اینکقه در کُدنویسقی 1وادعی و مقادیر رازی در ودول  

بایست نسق ت  میکه  شده وارد شود و ازینجایی بایست بدد تعریف ارناری می دستورات نرم

هقای مختلقف مقایسقه صقورت  های زبانی تحلیی به تعیین ارز  دطعی و تفاوت ین با ارز 

 صورت مقیاس زیر ترتیا داده شد: پذیرد، لذا پرسشنامه به
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 های فازی و اعداد واقعی مقیاس تطبیق وزن. 5جدول 

 اهمیتبی کماهمیت اهمیتمتوسط پراهمیت بسیارپراهمیت وزنکیفی

 0 ۷ 9 ۰ 1 ماهویوزن 

 0 9 1 ۲ 8 وزن کمی

 00/1 99/1 1۶/1 ۲9/1 0 وزن ابشاری

 1۲1/1 ۷1/1 1/1 ۲1/1 8۷1/1 وزن رازی

هقا، ارز  وادعقی و ارز   شده به هریک از زیربامی به این معنا که بر اساس امتیازهای ارائه

کنندگان بقر  مشقارکتی امتیازبنقدی هریقک از  ( نین نحقوه۶رازی تفکیک شد. در ودول  

 اساس مقایسه تط یقی بین مقادیر رازی مشخص شده است.

 های پژوهش بینی گزاره امتیازی پیش .6جدول 

 نفرآخر   نفرسوم نفردوم نفراول مقادیر هاگزاره

   
 0   1 ۰ ۰ مقدار وادعی

 1۲1/1   8۷1/1 ۲1/1 ۲1/1 مقدار رازی

   
 9   ۰ 0 9 مقدار وادعی

 1/1   ۲1/1 1۲1/1 1/1 مقدار رازی

   
 0   ۷ 0 ۰ مقدار وادعی

 1۲1/1   ۷1/1 1۲1/1 ۲1/1 مقدار رازی

   
 ۰   ۷ 1 2 مقدار وادعی

 ۲1/1   ۷1/1 8۷1/1 0/25 مقدار رازی

   
 ۷ ۷ 9 ۷ ۰ مقدار وادعی

 ۷1/1 ۷1/1 1/1 ۷1/1 ۲1/1 مقدار رازی

   
 1 0 1 9 ۰ مقدار وادعی

 8۷1/1 1۲1/1 8۷1/1 1/1 ۲1/1 مقدار رازی

بایسققت نتقایج ابت ارسققنجی مطلوبیققت انتخقاب نققوع تحلیققی رقازی بققرای تعیققین  در ادامقه می

بققا مقققادیر      و       ؛     گرایی حققاکمیتی، سققه م نققای  بققارزترین اهققرم تملققک

ی  دهنده رنقگ نشقان طور که در نمودار مشخص است، مقادیر یبی وادعی مقایسه شود. همان

ی ویکور و  دهنده ی رازی؛ مقادیر س نرنگ نشان دهنده مقدار وادعی؛ مقادیر درمنرنگ نشان
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شقود، محقور ارققی  طور کقه مشقاهده می ی ایداس هستند. همان دهنده مقادیر زردرنگ نشان

 باشد. ی تط ی  نتایج می دهنده نندگان و محور بمودی نشانک مشارکت

 بینی مطلوبیت انتخاب نوع تحلیل فازی مقایسه پیش .3نمودار 

 

توان همین مقایسه را از طری  مقایسه نمودار پق ت انجقام داد. ایقن نمقودار نیقن  در ادامه می

نشقان      و       ؛     ها را بر اساس مقدار وادعی را بقر اسقاس سقه معیقار  تفاوت

 دهد. می
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 صورت پالت سیگنال روند تغییرات ای به نمودار مقایسه .۴نمودار 

 

های رقازی بقرای  لذا با این ررییند، پژوهش نس ت به یزمون و ابت ارسنجی هریک از تحلیی

تواند اددام کند. برای این منظور، از سیسقتم  گرایی حاکمیتی می تعیین بارزترین اهرم تملک

( اسققتفاده      مصققنوبی بنققام رققازی بققرای تعیققین ابت ارسققنجی از رو  یمققوز   هققو  

یارته و موردپذیر  بقرای ینقالین صقحت  یک متد توسعه (  شود. رو  وارسی ابت ار   می

بخشقی  های تصادری و یا چند طور بمده برای زیرمجموبه باشد. از این رو  به بینی می پیش

بنوان یقک  شقود. رو  اکرشقده بقه ز ، استفاده میاز مجموبه یزمون و یمو (       

شقده اسقت؛  باشقد، شناخته برداری ونا که رویکقردی سقاده از وارسقی ابت قار می متُد نمونه

         و           ،       ،          ،    بنابراین با اسقتفاده از معیارهقای 

 ( ارائه شده است.۲ل  شود و نتایج ین در ودو نس ت به سنجش وارسی ابت اری اددام می

 گرایی حاکمیتی اعتبارسنجی مقادیر فازی برای تعیین بارزترین اهرم تملک .7جدول 

 MMC f-measure recall precision accuracy مقادیر

 ۰۰/80 ۰9/89 9۰/81 1۰/8۶ 91/8۲ مقادیر رازی

 ۲۶/99 10/89 91/9۲ 0۶/81 18/89 مقادیر ویکور

 ۶1/81 0۲/98 ۶8/91 99/80 ۷۰/81 مقادیر ایداس
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ترین مققدار رقازی بقرای تعیقین بقارزترین اهقرم  طور کقه مشقخص اسقت، مطلقوب لذا همان

های بقازار  های دارای مالکیت خانوادگی در سقط  شقرکت گرایی حاکمیتی شرکت تملک

سرمایه، نوع تحلیی رازی سلسله مرات ی است که در ادامقه از شقکی پیشقررته ایقن تحلیقی در 

ودیم رازی سلسله مرات ی بهره بقرده خواهقد شقد. پقس از انتخقاب ایقن م نقای دالا تحلیی ت

بایسقت در گقام اول نسق ت بقه اختصقا  امتیقاز بقر اسقاس  رازی وهت تحلیی در ادامقه می

شقققده توسقققط  ی زووقققی هریقققک از ابعقققاد شناسایی مقیقققاس زبقققانی از طریققق  مقایسقققه

گرایی حققاکمیتی در  کهققای تملقق کنندگان ادققدام نمققود. لققذا هریققک از اهرم مشققارکت

های بقازار  های با مالکیت خانوادگی را باهدف تعیین بارزترین ین در سط  شقرکت شرکت

هقا خواسقته شقد تقا بقر  سرمایه، بین اب ای وامعه هدف در بخش کمی توزیب نمود و از ین

 ی زووی، اددام به امتیازدهی هریک از پیامدها بر اساس ودول زیر نمایند. اساس مقایسه

 های زبانی بر اساس روابط زوجی مقیاس .8جدول 

 مقادیر رازی متغیرهای زبانی

 (9،8،8  تأریر خیلی بالا

 (۶،۲،9  تأریر بالا

 (۰،1،۶  تأریر پایین

 (۷،9،۰  تأریر خیلی پایین

 (0،0،0  بدون تأریر

های  گرایی حاکمیتی شقرکت های تملک دی ر، در این بخش، برای هریک از اهرم ب ارت به

در « بدون تقأریر»؛ تا «تأریر خیلی بالا»تایی  شده، طیف پنج دارای مالکیت خانوادگی شناسایی

های رقازی بقا توابقب ب قویتی  ها مجموبه پرسشنامه استفاده شده است و برای هرکدام از ین

. دلیی این انتخاب ین است که این ابداد ابلا در کاربردهای کنترلرهقای رازی تعریف شد

ایقن گیرنقد.  حی مورداستفاده دقرار می گیری وهت انتخاب بهترین راه رازی همچون تصمیم

شقود  گیری چندمعیاره ودیقد محسقوب می بنوان یکی از ررییندهای رازی تصمیم ررییند به

 شوند. تی تشکیی میکه با ترکیا اوزان از طری  تکنیک دیم
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 استنتاج فازی تودیم در تعیین اهمیت معیارهای اولیه .9جدول 

            

              

                 
                 
          

                 

باشقند،  ( در دسترسی می      گنینه    ( و        معیار شامی   در این ماتریس 

(        ام   ام باتووقه بقه معیقار  یارته بقه گنینقه  امتیقاز اختصقا     ای که گونه به

شقده، وقدول  های ارائه ام است. باتووقه بقه توضقی   وزن اهمیت معیار    است. همچنین

 دهد:  ( میان ین مقایسات زووی را نشان می01 

 ماتریس مستقیم فازی بین ابعاد .11جدول 

            

                         

0 0 0       0.5 0.25 0.5 0.75 0.56 0.81    

0.63 0.88 0.94       0.69 0.44 0.69 0.88 0.38 0.63    

                          

0.69 0.94 1       0.5 0.56 0.81 0.88 0 0    

( اسقتفاده ۷( و  0های   رابطقه دست یمده از بایست برای نرمالینه کردن ماتریس به در ادامه می

 شود می

  ̃   
 ̃  

 
   

    
 

 
 
    

 

 
 
    

 

 
       

      
      

(0رابطه         

 یید: دست می از رابطه زیر به rکه 

           ∑     
 
(۷رابطه                                         
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 ی معیارهای پژوهش ماتریس روابط نرمالیزه شده .11جدول 

            

                         

0 0 0       0.037 0.074 0.111 0.083 0.12 0.148    

0.093 0.13 0.139       0.065 0.102 0.13 0.056 0.093 0.12    

                          

0.102 0.139 0.148       0.083 0.12 0.13 0 0 0    

است. مجمقوع سقطرها و  ̃ های ماتریس دست یوردن مجموع سطرها و ستون بهدر گام بعدی 

 شود. ( محاس ه می۰( و  9ها باتووه به روابط   ستون

 ̃    ̃       
  ∑  ̃  

 
(9رابطه               

  ̃    ̃       
  ∑  ̃  

 
(۰رابطه               

 هستند.    و     به ترتیا ماتریس  ̃ و ̃ که

( مشقخص  ̃   ̃ ( و رابطقه بقین معیارهقا   ̃   ̃ ابعقاد  مرحله بعدی مینان اهمیت 

باشقد معیقار     ̃   ̃ باشد معیقار مربوطقه اررگقذار و اگقر    ̃   ̃ گردد. اگر می

 دهد. را نشان می  ̃   ̃ و  ̃   ̃ (0۷مربوطه اررپذیر است. ودول  

 اهمیت و تأثیرگذاری ابعاد .12جدول 

 ̃   ̃  ̃   ̃  ̃  ̃     

 معام ت با اشخا  وابسته    0.336 0.365 0.702 0.029-

ابعاد

 پژوهش

 مالکیت مدیریتی    0.356 0.405 0.761 0.048-

 مدیره استق ل هیئت بدم    0.449 0.468 0.967 0.031

 تصدی بلندمدت مدیربامی    0.452 0.454 0.906 0.002-

 مدیره بدم اندازه بهینه هیئت    0.45 0.366 0.815 0.0841

 تخصیص پادا  مدیران    0.402 0.468 0.967 0.0311
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̃ ط   این ودول برابقر بقا حاصقی ومقب تأریرهقایی کقه یقک بامقی از بوامقی دی قر  ̃  

̃ گذارد، دروادقب پذیرد با تأریرهایی است که ین بامی بر بوامی دی ر می می حاصقی  ̃  

̃ ومب تأریرپذیری و تأریرگذاری هر بامی از بوامی دی ر است. برابر است با اخت ف  ̃  

گذارد با تأریرهایی است که ین بامی از بوامقی  تأریرهایی که یک بامی بر بوامی دی ر می

̃ پذیرد، دروادب دی ر می خالص اررگذاری یک بامقی بقر بوامقی دی قر اسقت. اگقر  ̃  

خالص اررگذاری یک بامی مث ت باشد، ین بامی اررگذار است و اگقر منفقی باشقد، یعنقی 

̃ ررپققذیر اسققت. هرچققه یققک بامققیین بامققی ا تققر دلمققداد  بیشققتری داشققته باشققد، مهم ̃  

بقارزترین اهقرم تقویقت مقدیره  اسقتق ل هیئت گردد. بر اسقاس نتیجقه کسقا شقده، بدم می

های بقازار  های با مالکیقت خقانوادگی در سقط  شقرکت گرایی حاکمیتی در شرکت تملاک

تودیم در تعیین اهمیت معیارهای اولیه تشکیی استنتاج رازی باشد. سپس نس ت به  می سرمایه

بایسقت از  کنندگان استفاده شد. برای ایقن منظقور می ( از نظر مشارکت09در دالا ودول  

 بندی استفاده نمود. متغیرهای زبانی بر اساس ابداد خاکستری وهت رت ه

 ها بندی گزینه متغیرهای زبانی رتبه .13جدول 

 ظراعدادخاکستریمتنا متغیرهایزبانی

 (1,2) (  خیلی ضعیف  

 (3 ,2) ( کمی تا نس تاً ضعیف  

 (3,4) ( ضعیف  

 (5 ,4) (  کمی ضعیف  

 (5,6) ( متوسط  

 (7 ,6) (  کمی خوب  

 (8 ,7) (  کمی تا نس تاً خوب  

 (9 ,8) (   خوب

 (10 ,9) (  خیلی خوب  

گیرندگان و بعقد از  نظرات تصقمیمها بر اساس  بندی گنینه گیری رت ه سپس ماتریس تصمیم

 ( یمده است:0۰کنندگان در ودول   تجمیب هندسی نظرات مشارکت
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 ماتریس تصمیم خاکستری .1۴جدول 

 
                  

                         معیار

   5 6 6.26 7.27 7.61 8.62 8.28 9.28 3.98 5.04 5.74 6.84  

   5 6 5.59 6.6 5.59 6.6 5.59 6.6 2.76 4 2.76 4  

   4.22 5.24 2.08 3.17 8.28 9.28 5.28 6.35 2.76 4 6.8 7.83  

   3.56 4.58 2.08 3.17 3.56 4.58 4.72 5.77 3 4 6.08 7.11  

   4.22 5.24 3.98 5.04 8.28 9.28 5.13 6.21 3.98 5.04 6.26 7.27  

   2.47 3.63 2.08 3.17 5.59 6.6 4.72 5.77 3.98 5.04 5 6  

بایست نس ت به نرمال نمودن اوزان خاکستری اددام نمود. سپس مرحلقه بقه دسقت  سپس می

گیری خاکستری نرمال شقده وزیقن شقده از طریق  ضقرب مقاتریس  یوردن ماتریس تصمیم

 است.های رازی زیرمعیارها  وزن گیری خاکستری نرمالینه شده در تصمیم

 گیری خاکستری نرمال شده موزون ماتریس تصمیم .15جدول 

 
                  

                         معیار

   0.13 0.18 0.18 0.21 0.27 0.32 0.11 0.15 0.19 0.22 0.17 0.21  

   0.18 0.22 0.16 0.19 0.24 0.29 0.13 0.18 0.16 0.19 0.14 0.19  

   0.25 0.28 0.28 0.31 0.09 0.14 0.18 0.22 0.23 0.26 0.22 0.26  

   0.27 0.3 0.23 0.26 0.09 0.14 0.15 0.19 0.23 0.26 0.11 0.16  

   0.09 0.13 0.16 0.19 0.17 0.22 0.17 0.21 0.2 0.24 0.16 0.21  

   0.09 0.13 0.17 0.2 0.09 0.14 0.32 0.36 0.11 0.16 0.21 0.25  

گرایی حققاکمیتی در  بنققدی( اهققرم تقویققت تملققک در ادامققه بققرای تعیققین بققارزترین  رت ه

بایسقت ارز  هقر  های بقازار سقرمایه می های با مالکیت خانوادگی در سط  شرکت شرکت

ایقن مرحلقه ومقب ارز  هقر ها در معیارهای هنینه و منفعت مشخص شود در  یک از گنینه

( بقرای   ها در معیارهای مطلوبیت محاس ه شد. سپس شاخص بملکرد کلی   یک از گنینه

  ̅  ̅   ها از طریق  رو  راصقله بقین دو بقدد خاکسقتری از طریق   هر یقک از گنینقه

     

 
 

     

 
 

 

 
( یمقده 0۶به دست یمد که در وقدول                    

 است:

 گرایی حاکمیتی هرم تقویت تملکتعیین بارزترین ا .16جدول 
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   ̃ 
   

 C L M    RANK 

گراییاهرمتملک

 حاکمیتی

 

معام ت با اشخا  

 وابسته
   0.507 0.59 0.549 4

th
 

3 0.55 0.592 0.509    مالکیت مدیریتی
rd

 

1 0.591 0.63 0.551    مدیره استق ل هیئت بدم
st
 

تصدی بلندمدت 

 مدیربامی
   0.489 0.571 0.53 6

th
 

بدم اندازه بهینه 

 مدیره هیئت
   0.509 0.595 0.552 2

nd
 

5 0.535 0.578 0.492    تخصیص پادا  مدیران
th

 

( مشخص گردید، بر اساس م نای رازی تودیم که م تنقی بقر 0۶طور که در ودول   لذا همان

«   »بقالاترین معیقار باشقد کقه م نقای رقازی را بقر اسقاس  سه سط  بالا، پایین و متوسقط می

های  گرایی حاکمیتی در شقرکت کند، نشان داد که بارزترین اهرم تقویت تملک ارزیابی می

های بققازار سققرمایه ایققران، اهققرم، بققدم اسققتق ل  بققا مالکیققت خققانوادگی در سققط  شققرکت

 باشد. مدیره می هیئت

 گیری بحث و نتیجه

گرایی  هقای تقویقت تملقک هدف ایقن پقژوهش بسقط نظریقه کقادیلو وهقت ارزیقابی اهرم

باشقد. نظریقه کقادیلو سقاختار حاکمیقت  های با مالکیت خانوادگی می حاکمیتی در شرکت

نمایقد و در انتخقاب  گرایی بنقا می ی امور را م تنی بر رریینقدهایی از دقدرت سیاسی در اداره

رت اسقتفاده بنوان سردمداران اداره و نظارت بر امور اورایی، از ارراد نندیک به دقد ارراد به

هایی با مالکیت خانوادگی احتمالاً از چنقین ال قویی  که ساختار شرکت نمایند. ازینجایی می

هقای سقاختاری  ی مختلفقی از ویژگی پیروی نماید، در این پژوهش ت   گردیقد تقا زوایقه

گرایی ددرت بقر اسقاس نقوع مالکیقت رقامیلی موردبررسقی دقرار  های دارای تملک شرکت

گرایی  هققای تقویققت تملققک بققا سققؤال اول پققژوهش م نققی بققر تعیققین اهرم گیقرد. لققذا همسققو

های با مالکیت خانوادگی، ابتقدا از طریق  واکقاوی محتقوایی از متقون  حاکمیتی در شرکت
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پژوهش ت   شد تا ابعاد دابی ارزیابی شناسایی شقوند و بقا انجقام تحلیقی دلفقی نسق ت بقه 

م صورت گیرد. لذا نتایج در بخش کیفی از ووود پایایی ین در بازار سرمایه ایران اددام لاز

شش اهرم حکایت داشت. سپس با انجام تحلیی رازی برم نای تقودیم، همسقو بقا سقؤال دوم 

پژوهش، ت   داشت تقا بقارزترین بعقد در ایقن رابطقه شناسقایی شقود. نتقایج پقس از طقی 

کننقده  رین اهقرم تقویتبنوان بقارزت مدیره به استق ل هیئت ررییندهای تحلیی نشان داد، بدم

شقود. در  هایی بقا مالکیقت خقانوادگی تلققی می گرایی حاکمیت شرکتی در شقرکت تملک

کققه همقواره ایققن احتمقال ووققود دارد  شققده بایقد بیققان نمقود، ازینجایی تحلیقی نتیجقه کسا

باشقند،  ساختارهای با مالکیت خقانوادگی در پقی حفق  دقدرت خقود در مسقیر شقرکت می

مقدیره انتخقاب شقوند کقه دارای درابقت  بنوان اب قای هیئت ا ارقرادی بقهنمایند ت ت   می

ی او باشقند تقا از ایقن طریق  نفقوا  گذار شرکت و اب ای خقانواده متعاملی با رئیس یا بنیان

های شرکت حف  نماینقد. لقذا معمقولاً در چنقین شقرایطی احتمقالاً سقط   خود را بر تصمیم

یابقد کقه، احتمقالاً دو پیامقد  ی شقرکت کقاهش میها گیری مدیره در تصقمیم استق ل هیئت

 گردد. ازپیش محتمی می تقارن اط باتی بیش تخصیص پادا  مدیران و ارنایش بدم

ی امور  نماید، اداره تشری  می  طور که ساختارهای حاکمیتی کادیلو براین اساس همان

ی مدیریتی یقا اتخقاا  گیرد که الناماً تخصصی در برصه بر اساس ح ور اررادی صورت می

گردند تا منارب صاح ان ددرت در برابقر منقارب سقایر  های ارربخش ندارند و بابث می تصمیم

هایی بقا مالکیقت خقانوادگی از  گرایی در شقرکت ا سقاختار تملقکاینفعان نق  نشود. لقذ

تواند بقه دلیقی مشقخص  مدیره می طری  بیشتر بودن اب ای بیرموهف به کی اب ای هیئت

مققدیره در  ن ققودن اسققتق لِ بیشققتر، اب ققای بیرموهققف نسقق ت بققه اب ققای موهققفِ هیئت

با سهامداران را ایجاد نمایند  ها ی لازم را برای تعارض منارب بین شرکت گیری، زمینه تصمیم

توانقد بقه دلیقی بقدم بهینقه بقودن انقدازه  و منارب سهامداران خُرد ت ییب شود. این ضعف می

کقه بقدم تناسقا کقاری در  های خانوادگی هاهر شود، وایی مدیره در ساختار شرکت هیئت

کننقده مقدیره را بقه نفقب خقانواده تأسقیس  تنوع و دانش تخصصقی، احتمقالاً بملکقرد هیئت

کنقد. معمقولاً در ایقن سقاختارها سقط  مالکیقت مقدیریتی و تخصقیص  شرکت مصادره می
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گقردد کقه  ها نین برحسا وراداری ارراد به صاحا دقدرت اصقلی شقرکت تعیقین می پادا 

ها باشد. اگرچه پژوهشقی در  تر مدیربامی در این شرکت تواند همراه با تصدی بلندمدت می

اهیقت موضقوع حاضقر صقورت ن ررتقه اسقت، امقا نتیجقه گذشته به بررسی موضقوبی بقا م

؛ Jamel et al. (2021)هقققای  هققا بقققا پژوهش تقققوان از منظقققر تئوری شققده را می کسا

Ramaswamy (2019) ؛Sakawa and Watanabel (2019)  وCaputo et al. (2018) 

 مشابه تلقی نمود.

شققود،  میهای پققژوهش پیشققنهاد  شققده و همسققو بققا سققؤال بققر اسققاس نتیجققه کسا

ها و دوانین بازار بقورس اوراق بهقادار تهقران، در  نامه کنندگان ییین گذاران و تدوین سیاست

های رراگیرتری را بقا  بایست نظارت راستای حفاهت از منارب و حقوق سهامداران ادلیت، می

هایی بققا مالکیققت  ویژه در شققرکت های حاکمیققت شققرکتی بققه ایجققاد الققنام نهققادی بققر رویققه

ی شرکت  ددرت در ساختارهای اداره  گرایی ابمال کنند تا مانب از ترویج تملک خانوادگی

ها م نی  های شرکت ها یا تدوین اساسنامه گردند. دروادب رقدان اِلنامات لازم در دستورالعمی

های مشقخص در  مدیره و مقدیران بامقی شقرکت از یکسقو و رققدان رویقه بر انتصاب هیئت

تواند در بلندمدت بقه تحریقف و  ن شرکت از سویی دی ر میی تصدی مدیران و ارکا دوره

 ت ییب حقوق اینفعان منجر شود.
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