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اعتمادی بررسی تأثیر سازوکارهای نظارت بیرونی بر ارتباط بین بیش
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 چکیده
 گذاریسرمایه. است گذاریسرمایه به مربوط هایتصمیم تجاری واحد مدیران رویپیش هایتصمیم مهمترین از یکی
 در بسزایی نقش مدیران، توسط گذاریسیاستهای سرمایه اتخاذ. است تجاری واحد هر عملیات ضروری اجزاء از یکی

اعتمادی های یک شرکت، بیشگذارییکی از عوامل مؤثر بر میزان سرمایه .دارد سهامداران برای ثروت ایجاد و ریسک
تاثیر نظارت بیرونی بر ارتباط بین بیش اعتمادی مدیران و بیش در این راستا، پژوهش حاضر به بررسی  مدیران است.

 پردازد.می 1911–1911زمانی  یدر بازه )صنعت دارو( تهران شده در بورس اوراق بهادارپذیرفتههای شرکت سرمایه گذاری
های آمار توصیفی  بدین منظور با استفاده از روش بررسی میدانی و اسنادکاوی، اطلاعات استخراج شده با استفاده از روش

که بیش  نتایج حاصل حاکی از آن استاند.  مورد آزمون و تجزیه و تحلیل قرار گرفته رگرسیون لجستیکو الگوی 
نظارت بیرونی  گذاری است که این رابطه توسطبا بیش سرمایه مستقیم و معناداری یاعتمادی مدیران دارای رابطه

 گذاری سرمایه های فرصت به راجع گیریهای بیرونی صحیح بر تصمیموجود نظارت. به این معنا که یابدتعدیل)کاهش( می
 هایگذاریگذارد و سرمایهگیرد تأثیر می می صورت ها آن شخصی منافع اساس بر که تجاری واحدهای مدیران یوسیله به

 .رساندمی حداقل به آورزیان

 .بیش سرمایه گذاری، نظارت بیرونیبیش اعتمادی مدیران،  های کلیدی:واژه

 

 مقدمه
 به نسبت منطقی گیریتصمیم نیازمند و شوند می رو به رو زیادی گذاری سرمایه های فرصت با همواره تجاری، واحدهای

 آن بودن کارا و منابع محدودیت به توجه با باید تجاری واحد هر گذاری سرمایه واقع، در. هستند بهینه گذاری سرمایه یک
 مدیران یوسیله به گذاری سرمایه های فرصت به راجع گیریتصمیم و ها طرح انتخاب اصلی، یمسأله اما بگیرد؛ صورت

 تضاد و اطلاعاتی تقارن عدم دیگر، عبارتی به. گیرد می صورت ها آن شخصی منافع اساس بر که است تجاری واحدهای
 برای تجاری واحدهای رو، این از .(1002 ،1جیانگ و یانگ) شود می بهینه گذاری سرمایه یک انجام مانع منافع،

 دهند قرار توجه مورد منابع،  محدودیت به توجه با را گذاری سرمایه میزان یا حد باید مختلف، های طرح در گذاری سرمایه
 طبق. شود می خالص انجام فعلی ارزش جمله از ها طرح ارزیابی های روش طریق از امر این .(1921 حصارزاده، و مدرس)
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