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نيدر گردش بر روابط ب هيسرما تيريبشردوستانه و مد رفتارنقش  يهدف اين تحقيق بررس
پذيرفته هاي شركتراهبري شركتي و رشد فروش بوده است. قلمرو مكاني اين تحقيق  يفاكتورها

بوده است. در اين 9139تا  9313هاي بين  شده در بورس اوراق بهادار تهران و قلمرو زماني سال
مستقل و رشد فروش متغير وابسته در نظر گرفتههاي راهبري شركتي متغير يتحقيق، فاكتورها

بر حاضر در زمره تحقيقات كاربردي قرار دارد، چنانچه طبقه بندي انواع تحقيقات قيتحق شد.
اساس ماهيت و روش را مدنظر قرار گيرد، روش تحقيق حاضر از لحاظ ماهيت در زمره تحقيقات

گردد. در اينتوصيفي قرار داشته واز نظر روش نيز در دسته تحقيقات همبستگي محسوب مي
هاياستفاده شد. در بخش داده يا كتابخانهها و اطلاعات، ازروش داده پژوهش براي جمع آوري

هاي مالي،صورت هاي نمونه با مراجعه بهشركتهاي پژوهش از طريق جمع آوري داده
اساس روش حذفتوضيحي و ماهنامه بورس اوراق بهادار انجام پذيرفت. بر يها ادداشتي

ه آماري انتخاب گرديد. به منظور توصيف وبه عنوان نمون شركت 135 تعداد سيستماتيك
هاي جمع آوري شده از آمارتوصيفي و استنباطي بهره گرفته شده است. به منظورتلخيص داده
، آزمون هاسمن و آزمونمريل  Fناهمساني واريانس، آزمون يها آزمونها ابتدا پيش تحليل داده

نرم( قيتحق هايفرضيه رد و دييتأ براي متغيره چند رگرسيون آزمون از سپس و به را –جارك 
در گردش هيسرما تيريبشردوستانه و مد رفتار داد نشان نتايج. است گرديده استفاده) ايويوز افزار

استقلال و رهيمد ئتياندازه ه ساختار مالكيت؛ شاملراهبري شركتي  يفاكتورها نيبر روابط ب
مستندات با پژوهش اين در آمده  دست  به نتايجگذار است؛  ريتأث رشد فروش هيئت مديره با

 .دارد مطابقت مالي ادبيات و تحقيق نظري چارچوب در شده اشاره
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  مقدمه
چند چارچوب نظري متفاوت براي توضيح ؛ ها ترديدي نيست مروزه در اهميت و جايگاه حاكميت شركتي براي موفقيت شركتا

از آنان با استفاده از واژگان مختلف و به صورتي متفاوت به موضوع و تحليل حاكميت شركتي مطرح شده است. هر يك 
 نگرد. تئوري نمايندگياند كـه ناشي از زمينه علمي خاصي است كه به موضوع حاكميت شركتي مي حاكميت شركتي پرداخته

ادي، حقوقي و سازماني و هاي اقتص ناشي از تئوري معاملات ناشي از زمينه مالي و اقتصادي است، در صورتي كه تئوري هزينه
گيري بين  هاي چشم مورد موضوع حاكميت شركتي است. گرچه تفاوتدر ناشي از يك ديدگاه اجتماعي نفعان تئوري ذي
گيرند)، اما داراي وجوه مشترك دارد (چون هر يك موضوع را از ديدگاه متفاوتي در نظر مي هاي نظري مختلف وجود چارچوب

ها و  مديره شركت تئوري نمايندگي، حضور مديران غير موظف (غير اجرايي) مستقل در هيئت ز ديدگاها .هستند مشي خط
عملكرد نظارتي آنها به عنوان افرادي مسـتقل، به كاهش تضاد منافع موجود ميان سهامداران و مديران شركت در جلسات 

رايي شركت، نقش مهمي را در ايجاد تركيب كند. البته بايد توجه داشت كه مديران اجميمديره، كمك شايان توجهي  هيئت
كنند. وجود چنين تركيبـي، از عناصـر اصـلي يـك  مديره ايفا مي مناسبي از مديران موظف و غير موظف در ميان اعضاي هيئت

ارائه هاي شركت  شود زيرا درحالي كه مديران موظف، اطلاعات ارزشمندي درباره فعاليتمحسوب مي مؤثرمديره كارا و  هيئت
نشينند.  هاي مديران مذكور به قضاوت مي گيـري ، در مـورد تصـميمطرفانهبيكنند، مديران غير موظف با ديدگاه حرفه مي

مديره شركت بـا دارا بـودن تخصـص، استقلال و قدرت قانوني لازم، يك سازوكار بالقوه توانمند حاكميت  بدين ترتيب، هيئت
گذاران نهادي در حاكميت شركتي بسيار پيچيده است. از يـك  اه نظري، جايگاه سرمايهز ديدگآيد؛ ا ميشركتي به حساب 

توانند بر مديريت كنند كه ميگذاران نهادي يكي ديگر از سازوكارهاي حاكميت شركتي نيرومند را بازنمايي ميه، سرمايهديدگا
توانند منافع گروه فوذي چشمگير داشته باشند و هم ميتوانند بر مديريت شركت ن شركت نظارت داشته باشند. زيرا آنان هم مي

امكان سه رابطه علت و معلولي بين كيفيـت راهبري ) 2005(1طبق پژوهش انجام شده توسط چي؛ سهامداران را همسو كنند
كيفيت دهنده اين است كه رابطه مستقيم و يك طرفه بين  وجود دارد، امكان اول نشان(رشد فروش) شركتي و عملكرد شركت 

(رشد  وجود دارد مبني بر اينكه كيفيت حاكميـت باعـث بهبـود عملكـرد (رشد فروش) راهبري شركتي و عملكرد شركت
(رشد  به اين ترتيب كيفيـت راهبري شركتي و عملكرد ؛شود در حالت دوم اين امكان دوسويه مي .شود شركت مي فروش)
به طور  (رشد فروش) آنسـت كه كيفيـت راهبري شركتي و عملكرد هر دو بر هم اثرگذارند. حالت سوم حاكي از فروش)

(شوروزي و  گذارند مي مستقيم بر هم اثرگذار نيستند بلكه از طريق دخالت متغير سومي به نام سهامداران نهادي بر هم اثر
  ).1394،125 همكاران،

 لام ،2011؛2گذار است (سامي و همكاران تاثيراند كه راهبري شركتي بر عملكرد شركت  امروزه تحقيقات بيشماري نشان داده
)، معتقدند كيفيت راهبري شركتي 2010( 6ديميتريس و ماريا )2014؛5؛ كومار و همكارن2013؛4، رشيد و اسلام2012 3ولي
باعث كاهش  تواند يمكه اين امر  كنند يمبيان  آنهابر عملكرد شركت تأثيرگذار باشد؛ همچنين  تواند يماي  طور قابل ملاحظهبه

مديره و عملكرد شركت رابطه  هاي جديد نيز بين استقلال هيئت پژوهشهاي نمايندگي بين مالكان و مديريت شود؛ هزينه
به  مديره و عملكرد وجود دارد؛  ) نيز نشان دادند كه يك رابطه مثبت بين اندازه هيئت2007( 7اند؛ گاش و همكاران مثبتي يافته

مدت، نقـد، اوراق بهادار كوتاه هاي جاري، وجـوه  هاي جاري، بدهي بـه معناي تخصيص منابع به داراييسرمايه در گـردش علاوه 
كند،  هاي شركت ايفا مي ؛ كيفيت راهبري شركتي نه تنها نقش مهمي در سياستاست لااهاي دريافتني و موجودي ك حساب
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) يك رابطه معنادار بين مديريت سرمايه در 2013همكاران (و  1نقش مهمي در كنترل مديريت سرمايه در گردش دارد، گول
گذار است (نعيم  ريتأث ها شركتعملكرد گردش بر) مديريت سرمايه در2012(2گردش و سود عملياتي يافتند؛ وحيدو همكاران

  ). 2020، 3 شهيدو همكاران
شركت اشاره دارد.  ياجتماع تيسطح مسئول نيبشردوستانه است كه به بالاتر يها يبا استراتژ ينماد شركت يشركت يبشردوست

سالم و  يستيز طيمح دار،يجامعه پا كي جاديا قيبشردوستانه دارد كه از طر يها تياز فعال يمفهوم ارائهبه  شيگرا دگاه،يد نيا
 يها گروه نيسودآور شركت فراهم نموده و با كاهش تضاد منافع ب يها تيفعال يرا برا نهيزم تواند يشفاف، م ياسيس يفضا
 يانتفاع ريغ يو سازمانها هيريخ يها سازمانپول خود را به  ياكه زمان  يشركت. ديشركت كمك نما يبه ثبات اقتصاد نفع،يذ

 زيكند، بلكه موجب بهبود تعاملات با كاركنان شركت ن يهستند كمك م يكمك مال ازمنديكه ن يكند نه تنها به كسانياهدا م
داوطلبانه نرخ مشاركت خود را در  وهيكنند تا به شيم قيتشو ادهد كه شركتها كاركنان خود رينشان م قاتيتحق. شوديم

ترك شركت  يبرا يكمتر ليتما برند يمخود لذت  يكار طيكه از مح يكاركنان رايدهند، ز شيبشردوستانه افزا يهاتيفعال
كار و بهبود  و كسب دبهبود عملكر ان،يموجب بهبود روابط كاركنان، بهبود روابط با مشتر يشركت يبشردوست نيدارند. بنابرا

  ).1398(تقي زاده خانقاه و بادآور نهندي،  شود يشركت م يابيبازار يها تلاش
 ترويج براي را دوستي اقدامات بشر هاشركت برخي مثال براي. دارند كارهاي بشردوستانه براي مختلفي هايانگيزه هاشركت
 اصلي همچون نفعان ذي با خود روابط توانند مي ها شركت دهند. اينمي انجام مشهود هاي توليد دارايي و خود عمومي تصوير
 بين مثبت رابطه ) يك2015(  4كيان و وان. كنند حفظ را ذينفعان تحت كنترل حياتي منابع و كنند تقويت را دولت

 و بيشتر عمومي ديد با ييها شركت رابطه براي اين كه دهندمي نشان و كنندمي مستند عملكرد مالي و شركتي بشردوستي
 و بشردوستي شركت بين مثبت رابطه يك مطالعات همچنين، برخي. است مثبت گذشته، در بهتر عملكرد مديراني با براي

 خوب، اجتماعي مسئوليت با عملكرد هايي شركت كه كنند يم بيان )2016( 5و همكاران ژانگ مثال براي. اند داده ارائه عملكرد
 رابطه ) يك2003( 7همكاران و اورليتزكي و )1987( 6اسپنسر و وكوچ .كنندمي كسب كنندگان تامين از تجاري بهتري اعتبار
 را داري معني ارتباط )1997( 8و ماهون گريفين وجود اين با. دهندمي نشان را مالي عملكرد و شركتي بشردوستي بين مثبت
 براي مديران ابزاري عنوان به تواند مي شركتي همچنين، بشردوستي. دهند نمي نشان مالي عملكرد و بشردوستي شركتي بين
  ).1398(تقي زاده خانقاه و همكاران،  شود استفاده اعتبار حفظ جهت در

گذار باشد و  رشد فروش به طور خاص تاثيركلي و بر  طور ها به رسد رفتار بشر دوستانه بر عملكرد شركت بنابراين به نظر مي
 براي قوي انگيزه اگر مديران نمايندگي، تعديل نمايد. چرا كه  يها نهيهزراهبري شركتي را بر رشد فروش را با تغيير  ريتأثبتواند 
لذا  .شد دايجاد خواه كمتري نمايندگي با افزايش رفتار بشر دوستانه؛ مشكلات باشند، داشته شخصي خود شهرت از حمايت

بشردوستانه و  رفتارنقش به بررسي  )2020همكاران (پژوهش حاضر به پيروي از پژوهش صورت گرفته توسط نعيم شهيد و 
پردازد و اميد است كه نتايج حاصل از آن مي راهبري شركتي و رشد فروش يفاكتورها نيدر گردش بر روابط ب هيسرما تيريمد

-گذاران فردي و نهادي، دولت، تحليلمفاهيم، به عنوان موضوعاتي با اهميت، براي مديران، سرمايهبتواند با معرفي بيشتر اين 

هاي مالي و اقتصادي، مفيد واقع شود؛ لذا در اين پژوهش به بهادار تهران و پژوهشگران حوزهگران مالي، سازمان بورس اوراق
  باشيم: اساسي زير مي سؤالدنبال پاسخگويي به 
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به چه صورت  راهبري شركتي و رشد فروش يفاكتورها نيدر گردش بر روابط ب هيسرما تيريبشردوستانه و مد رفتارنقش 
  است؟

  
  مباني نظري پژوهش

 توجه .شوند مي گرفته نظر در شركتي، حاكميت هاي مولفه ترين مهم عنوان به شركت مديرعامل دوگانگي و مديره تئهي اندازه
 حاكميت .است شده ارائه شركتي حاكميت زمينه در موجود ادبيات در ها آن عملكرد و ها شركت مديره هيات اندازه به زيادي

 .دارند سازماني عملكرد بر مهمي ريتأث خانوادگي، غير و خانوادگي مالكيت براي مستقل مدير و مديره هيات اندازه شركتي مانند
 باشد، داشته وجود گسترده كنترل و مالكيت اگر. دارد وجود تفاوت ها شركت مالكان بين نمايندگي، نظريه بيني پيش طبق

 ميان تضاد اشباع، مالكيت يك در حالف اين با .باشد داشته وجود تضاد شركت مديريت و سهامداران بين است ممكن
 رابطه داشتن جاي به )2003( 1لمون و لنيس مطالعه به توجه با .دارد اهميت جزئي قليت سهامداران و عمده سهامداران
 .را دارد شركت عملكرد بدترين خانوادگي مالكيت .نسبت معكوس دارند يكدگر با شركت عملكرد و مالكيت واگرايي مستقيم،
 و مالكيت واگرايي كه است مشهود آسيايي مختلف كشورهاي از .است خانوادگي مالكيت از تر مهم مديريتي مالكيت بنابراين،

  ).2017، 2دارند (يوتاما و همكاران غيرخطيرابطه  يكديگر با هاسودآوري شركت
 عملكرد ها آن .است داده ها سازمان عملكرد بر خانوادگي مالكيت ريتأث خصوص در جديدي ) شواهد2017و همكاران ( يوتاما

 ها آن مطالعه نتايج و كردند متمايز اسپانيايي هاي سازمان از اطلاعات آوري جمع با راغيرخانوادگي  و خانوادگي هاي سازمان
 .دارد بستگي مديران سني گروه به سازماني عملكرد و خودي مالكيت بين رابطه خانواده، به متعلق هاي شركت در كه داد نشان

 مطالعه .دارند يكديگر با غيرخطي رابطه شركت سودآوري و مالكيت واگرايي كه است مشهود آسيايي مختلف كشورهاي در

 به دارد، وجود معناداري رابطه شركت عملكرد و مالكيت بين كه دهد مي نشان نيز )2018( 3مطالعات حنفي و همكاران
 مالكيت به زيادي توجه بايد نفعان ذي ساير و گذاران سياست بنابراين .دهد مي افزايش را عملكرد اشباع مالكيت كه خصوص
 تحليل ها سازمان از بسياري .دارد وجود معناداري غيرخطي رابطه عملكرد و مالكيت بين كه داد نشان نتايج .باشند داشته
  .)2018دارد (حنفي و همكاران،  وجود معناداري و مثبت رابطه سازماني عملكرد و خارجي گذاران سرمايه بين كه اند كرده

 مالكيت كه دريافتند ها آن .كردند بررسي را حاكميت شركتي و شركت عملكرد بين رابطه) 2009( 4نيكوزيا مودامبي و
 هاي داده) 2011( 5لوترباچ و وانينسكي .بخشند بهبود را شركت مالي عملكرد توانند مي ها شركت خانوادگي مالكيت و مديريتي

 مطالعه .كردند تحليل حاكميت شركتي را و شركت عملكرد بين رابطه بررسي براي اسرائيلي را  شركت 280 از شده آوري جمع
 مالكيت از مهمتر مديريتي رو، مالكيت اين از .يابد مي افزايش نيز شركت عملكرد باشند، مالك مديران اگر كه داد نشان ها آن

 شركت عملكرد هاي داده آوري جمع با را مدير و مديره هيات مالكيت، بين متقابل روابط) 2011(6انگرو و اووكو .است خانوادگي
 اندازه را سهام سود بازده و ROE ها دارايي بازده ها آن. دادند قرار بررسي مورد نايروبي، سهام بورس در برده نام سازمان 52 از

  .)2020، 7هستند (نعيم شهيد و همكاران منفي سازماني عملكرد و دولت مالكيت، تمركز بين روابط كه دريافتند و گرفتند
 را مالكيت نوع چهار ها آن. كردند مطالعه را شركت عملكرد روي بر عامل سيستم مختلف انواع ريتأث) 2014( 8همكاران و زكريا

 يا خصوصي مالكيت كه است آن از حاكي نتايج. بودند مديريتي و دولتي خصوصي، متمركز، مالكيت شامل كه گرفتند نظر در
 كمتري ريتأث آن روي بر خصوصي مالكيت و مالكيت دولتي اما گذارد، مي ريتأث شركت عملكرد بر مثبت و مستقيم متمركز
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 زيرا ندارد وجود حاكميت شركتي و شركت عملكرد بين دقيق رابطه مشاهده يا گيري اندازه براي خاصي استاندارد هيچ. دارند
  ).2014دارد (زكريا و همكاران،  وجود پايدار حاكميت شركتي اقتصاد، و كشور هر براي

 تمركز وقتي كه رسيد نتيجه اين به و كرد بررسي 2012 تا 2011 سال از را هلندي شركت 80 اطلاعات )2014( 1چولتن 
 ريتأث. كنند مي عمل بهتر ها شركت شود، مي شركت ضعيف عملكرد به منجر مالكيت تمركز در كاهش و يابد مي افزايش مالكيت
 مالكيت دولتي و منفي مالكيت داراي خصوصي مالكيت. دارد وجود گيري تصميم در مالكيت در خصوصي مالكيت بر زيادي

 ).2015؛ 2(لي گذارد مي رشد فروش بر مثبتي ريتأث مديريتي مالكيت كه حالي در دارد رشد فروش شركت بر مثبتي ريتأث

 ريتأث حاكميت شركتي كه كردند تاكيد, اند شده فهرست) 2014 - 2010( سال پنجدر كه غيرمالي دولتي هاي شركت هاي داده
  ).2016 ،3حميد و (الوين دارد مالي عملكرد بر مثبتي

) 2018( 5همكاران و . شهيد)2017، 4هادي و احمد( است متناسب شركت عملكرد با مستقيم طور به مالكيت ساختار بنابراين،
 بين مثبت اما معنادار رابطه ها آن. كردند بررسي را پاكستان در سيمان صنعت عملكرد و حاكميت شركتي عناصر بين رابطه
دارد (شهيد و  وجود ROE و مالي اهرم بين منفي رابطه كه دريافتند ها آن اين، بر علاوه. كردند پيدا ROE و مديره هيات اندازه

  .)2018همكاران، 
 را شركت عملكرد و حاكميت شركتي مكانيزم بين رابطه و گرفتند پاكستان شكر صنعت از را ها داده) 2013( 6همكاران و لطيف
 حاكميت شركتي مكانيسم بررسي براي مديره هييت تركيب و عامل مدير دوگانگي مديره، هيئت اندازه به ها آن .كردند بررسي

 نتايج. گرفت قرار استفاده مورد شركت عملكرد بررسي براي ها آن وسيله به ROE از استفاده كه حالي در .كردند استفاده
 ).2013(لطيف و همكاران، هستند  داري معني رابطه در شركت عملكرد و حاكميت شركتي كه داد نشان ها آن مطالعه

 كه حالي در. داد نشان را شركت عملكرد و مديره هييت اندازه بين مثبت رابطه) 2004( 7پنگ ديگر، محققان از بسياري مانند
 بررسي را رشد فروش با مديره هيات اندازه رابطه) 2013( 8سينگ و كومار. اند داده توضيح منفي را رابطه اين مطالعات برخي
 براي پارتو رويكرد از) 2014( 9همكاران و مالك. يافتند شركت رشد فروش و مديره هيات اندازه بين مثبتي رابطه و كردند
 2012 تا 2008 از تجاري بانك 14 از منظور اين براي و كردند استفاده سازمان عملكرد و مديره هيات اندازه بين ارتباط بررسي
 مطالعه و شد گيري اندازه اقتصادسنجي هاي تكنيك از استفاده با حاكميت شركتي و بانك بورد اندازه بين رابطه. شدند انتخاب
 به شركت مالي عملكرد ،)1993 ،10جنسن( گفته طبق. دارد وجود مديره هييت اندازه و عملكرد بين مثبتي رابطه كه داد نشان
 قوي منفي رابطه و است بزرگ اندازه از كارآمدتر كوچك هيات مديره اندازه. دارد قرار مديره هيات اندازه تاثير تحت مثبت طور
  ).2014د (مالك و همكاران، دار وجود شركت عملكرد و مديره هيات اندازه بين

 داراي هاي شركت از بهتر كوچك مديره هيات اندازه با هاي شركت عملكرد كه دريافتند) 2004( 11همكاران و لهناين  بر علاوه 
 عملكرد بر عميقي ريتأث و است شركت خاص ويژگي مديره هيات اندازه) 2005( 12هرمالين گفته طبق. است مديره هييت اندازه
 شركت عملكرد براي بهتر و ارزشمندتر هيات مديره كوچك كه دادند توضيح) 2012( 13همكارانكانلي و  ترتيب همين به. دارد
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 اندازه و دريافتند را شركت سودآوري و مديره هيات اندازه بين قوي منفي رابطه ) نيز2014( 1جل اجوبر و ويندسپرگر. هستند
 شركت مالي عملكرد و مديره هيات اندازه. شود مي ضعيف گيري تصميم و ضعيف ارتباطات فقدان به منجر بزرگ مديره هيات
  .)2020، 2دارند (نعيم شهيد و همكاران منفي رابطه
و  ROE توسط كه است، مرتبط بانك مالي عملكرد با مثبتي طور به تر كوچكهيات مديره  اندازه كه داد توضيح) 2012( 3هاتي

ROA مورد را شركت عملكرد و مديره هيات اندازه بين مثبت در پاكستان ارتباط) 2017( 4فيض و شود. كريم مي محاسبه 
 كه دريافتند ها آن. كردند گيري اندازه را مالي عملكرد بر مستقل مديران ريتأث) 2000( 5همكاران روادز و .داد قرار بررسي
  ).2017نيست (كريم و فيض،  وابسته مديران استقلال به عملكرد

 ادراك اين از واقعاً رابطه اين و كردند برجسته را مستقل مديران و ROE بين دار معني رابطه) 2001( 6همكاران و دهائن 
  ).2015 ،7همكاران و(جوهل  شود مي محافظت خوبي به سهامداران مستقل، منافع مديران عملكرد دليل به كه كرد پشتيباني

 مستقل مديران توسط كه دارند دسترسي خارجي اطلاعات و محيط منابع به مستقل مديران زيرا هستند مهم مستقل مديران 
 اعتبار بندي درجه و بانك مالي اعتبار افزايش همچنين و شركت عملكرد بر مثبتي ريتأث مستقل مدير .است دسترسي غيرقابل

 سازماني مشكل بردن بالا و مستقل نظارت براي ديگري مستقل مدير با گرايش يك مديره، هييت سمت به اخير زمان در .دارد
 مديران به منصفانه پاداش افزايش براي مستقل مديران وجود ها، بانك مديره هيات در .دارد وجود است، مواجه آن با سازمان كه
 به( باشند داشته نظارت سهامداران سود مديريت بر مستقل طور به توانند مي مستقل مديران .گيرد مي قرار سود مديريت و

 تجربي لحاظ از شركت عملكرد بر مستقل مديران اثربخشي). مالك ثروت رساندن حداكثر به و حفاظت براي مثال عنوان
 مشكل و كنند مي حمايت سهامداران منافع از مستقل مديران كه كرد آشكار ادبيات. دارد متنوعي هاي يافته اما شود مي حمايت

  ).2012 ،8مهران و آدامز(دهند مي كاهش را نمايندگي
 سنجش با شركت مالي عملكرد و مستقل مديران بين مثبت ارتباط دهنده نشان) 2012( 9اعوان و خان مطالعه, پاكستان در

ROA و ROE مديران عملكرد باشد، منفي رابطه اين اگر. دارد وجود مثبتي رابطه شركت عملكرد و مستقل مديران بين. بود 
  ).2016 همكاران، و 10شريفا( اندازد مي خطر به را مستقل

 چند تنها .يافتند مستقل مديران و عادي غير هاي بازده بين منفي همبستگي) 2012( 11مهران و آدامز ها، يافته اين مقابل در
 بين رابطه تا اند كرده بررسي را مديريت كارايي و سيستم حاكميت شركتي هاي مكانيسم بين رابطه كه دارند وجود مطالعه
 ،)1998( 12همكاران و كيم گفته طبق. كنند ارزيابي را شركت درآمد بر آن ريتأث گردش و در سرمايه مديريت سطح تغييرات
 نقشي هيچ پول اين و شوند مي گرفته نظر در ضعيفگردش  در سرمايه در مديريت اغلب دارند مازاد نقد پول كه هايي شركت

 در شده پذيرفته هاي شركت عملياتي سود گردش ودر سرمايه مديريت بين رابطه) 2013( 13همكاران و گل. ندارد سود توليد در
 گيري اندازه فروش نسبت نقدي، گردش نسبت طريق از را شركت اين بازده ها آن. كردند بررسي را پاكستان بهادار اوراق بورس
 متغيرهاي عنوان به ROA و (APP) پرداخت دوره متوسط و (ITOP) كار گردش دوره (ACP) ميانگين آوري جمع دوره. كردند
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 معناداري رابطه ROAگردش و در سرمايه معيارهاي مديريت بين كه گرفتند نتيجه ها آن. گرفتند قرار استفاده مورد وابسته
  ).2013(گل و همكاران،  دارد وجود
 دوگانگي مديره، هيات اندازه بين رابطه تا كردند آوري جمع را كانادايي هاي شركت به مربوط هاي داده )2011( 1ماتور و گيل
 ريتأثگردش  در سرمايه مديريت آن بر دوگانگي و هيات مديره اندازه كه كنند كشف را گردش در سرمايه و مديريت مديره هيات
 اوراق بورس در شده پذيرفته هاي شركت عملكرد در را) نقدي هاي دارايي( ريتأث) 2012( همكاران و2 وحيد گذارد.مي ايويژه

 مدل از استفاده با. كردند استفاده 2010تا 2001 دوره براي ايراني شركت 83 هاي داده از ها آن. كردند بررسي تهران بهادار
 گردش در سرمايه مديره و مديريت دوگانگي هيات مديره، هيات اندازه بين داري معني و منفي رابطه ها آن چندگانه، رگرسيون

گذارد  مي منفي ريتأث سهامداران ارزش بر منفي طور به ضعف اين شود، ناكارآمد هاي سياست به منجر تواند مي آن ضعف. يافتند
  ).2013، 3(گيل و بيگر

 قرار قضاوت مورد حاكميت شركتي توسط گردش در سرمايه كارايي مديريت دادند كه ) توضيح2015( 4جمالي نساريا و سهيلي
 است و به اعتباري صورت به شده خريداري موجودي پرداخت براي شركت يك توسط شده صرف زمان هاگيرد. مكانيسممي

  ).2015دارد (جمالي نساريا و سهيلي،  اشاره پرداخت دوره ميانگين
 شناخته عمومي عمومي رفاه عنوان به بشردوستي سنتي، طور به. كند مي توصيف را رفاه كه است يوناني واژه يك بشردوستي

 باز ها آن موفقيت روي بر تمركز با مردم عموم رفاه براي را ها فعاليت بشردوستي، ايده دارد. تمركز انساني رونق بر كه شود مي
 وسايا گفته به .است اجرايي هاي فعاليت در حمايت و چارچوب مالي، بهبود هداياي مثال، بعد، براي چندين شامل آن. كند مي

 مديران .گيرد مي قرار استفاده مورد كنند، مي كار انساني رفاه براي كه هايي سازمان سوي از بشردوستي ،)2003( 5همكاران
. است خيريه كارهاي نتيجه كه دهند، نشان مشتريان به را شركت سودآوري كه باشند داشته را توانايي اين بايد ها شركت
 سن، شامل متغيرها اين و دارند شركت عملكرد بر زيادي ريتأث شركت خاص متغيرهاي كه اند كرده بحث مطالعات از بسياري
 .هستند نفوذ قدرت و شركت اندازه

  
  پيشينه پژوهش
 معيارهاي پرداختند. اگرچه "هند در شركتي حاكميت و مديرعامل دستمزد فروش، رشد") به بررسي2021( 6جايسوال و رامان

 دستمزد به مربوط مقررات اما هستند، رايج متحده ايالات در مديرعامل غرامت قراردادهاي در سهام بازده بر مبتني عملكرد
 رشد, عوض در. نباشد مناسب تر كم نقدينگي و بالاتر سهام بازده تغيير با مقايسه در است ممكن هند در مشابه عامل مدير

 ارزش سازي بيشينه با سازگار درآمدها رشد گيري پي براي هندي تشويق مديران در تواند مي عملكرد معيار يك عنوان به فروش
 موجود هندي اجرايي مديران در عملكرد معيار يك عنوان به را فروش رشد از استفاده ها آن مطالعه، اين در. باشد مفيد سهام

 غرامت تعيين در فروش رشد روي وزن كه دهد مي ها نشان يافته. نه يا است سازگار كارايي با كاربرد آيا اينكه و كنند مي بررسي
 در مديره هيات مراقبت كه شدند متوجه همچنين. است بيشتر قدرتمند عامل مديران براي و بوده مثبت هند در مديرعامل

 كه وزني كه دهند مي نشان ها آننهايت،  در. است مؤثر عامل مدير پرداخت ترتيبات در فروش رشد بر شده داده قرار وزن تعديل
 هايي شركت براي خصوص به گذارد، مي منفي ريتأث آينده در شركت عملكرد بر گرفته قرار عامل مدير ارزيابي در فروش رشد در
, مجموع در. دارند كمتري سهام بر نظارت و هستند، سودآور تر كم دارند، قرار شركت حيات چرخه بعدي مراحل در كه

 بعد مرحله هاي شركت در عملكرد معيار يك عنوان به فروش رشد از استفاده مورد در) وري بهره( ناكارآمدي با آنها هاي يافته
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2-Vahid et al 
3-Gill & Biger 
4- Jamalinesaria & Soheilib 
5-Saiiaet al 
6- SS Jaiswall & KK Raman 
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 آنها هاي يافته گسترده، طور به. هستند سازگار) تر قوي( ضعيف نظارت هاي شركت و) بيشتر( تر كم سود هاي شركت), اوليه(
 رشد آن در كه ديگر جاهاي و متحده ايالات در عامل مدير هاي هزينه تنظيم هاي بحث به نسبت - است هند خاص اگرچه
  .هستند است، عامل مدير جبران تعيين در مهم عملكرد معيار يك فروش

 "مالزي از شواهدي 19گيري كوويد  همه طول در شركت عملكرد بر شركتي حاكميت تأثير") به بررسي 2021( 1ختيب و نور
 اين. است شركت عملكرد ارتباط و شركتي حاكميت هاي ويژگي بر 19كوويد  ريتأث ارزيابي مطالعه اين از هدف پرداختند.

 19كوويد  كه دريافتند ها آن. كرد استفاده 2020 - 2019 هاي سال براي مالزي بازار از غيرمالي شركت 188 نمونه از تحقيق
 قرار تاثير تحت را اهرم سطح و نقدينگي تقسيمي، سود حاكميت، ساختار شركت، عملكرد جمله از شركت هاي ويژگي تمامي
 اين با. كند مي وارد شركت عملكرد بر توجهي قابل مثبت ريتأث مديره هيات اندازه كه داد نشان تحقيقات, همچنين. است داده
 نيست، در مهم فعلي بحران نامشخص زمان در مديره هيات اندازه كه شدند سال، متوجه براساس نمونه كردن جدا از پس حال،
 رابطه آن در كه گذشته سال با مقايسه در بحران زمان در را شركت عملكرد توجهي قابل طور به مديره هيات تنوع كه حالي

 به حسابرسي كميته جلسات و مديره هيات جلسات. دهد مي افزايش دارد، وجود شاخص دو هر در شركت عملكرد با معكوس
 اولين ارائه با مطالعه اين. باشد داشته 19كوويد  از بعد و پيش از شركت عملكرد بر توجهي قابل منفي ريتأث رسيد مي نظر

 .كند مي كمك محدود ادبيات به, شركتي حاكميت انجمن و شركت عملكرد بر آن ريتأث مورد در تجربي مدرك

 پرداختند. اين "شركت عملكرد و شركتي حاكميت مديريتي، حد از بيش استقرار") به بررسي 2021و همكاران ( 2آنتونيون
 عملكرد و مديرعامل عملكرد جبران عامل، مدير عملكرد بر منفي حد از بيش مديريتي استقرار متقابل اثر بررسي به مقاله

 معرفي) 2009( همكاران و 3ببچاك توسط كه E شاخص از استفاده با را مديريتي گيري جبهه ميزان ها آن. پردازد مي شركت
 كاهش باعث عامل مدير حد از بيش گيري جبهه در افزايش كه است آن از حاكي آنها هاي يافته. كنند مي گيري اندازه, شد

 و حد از بيش گيري جبهه بين مثبت ارتباط يك همچنين آنهاا. شود مي ضعيف عملكرد دليل به عامل مدير جابجايي احتمال
 ديگر، سوي از. كنند مي كسب خود استقرار زمان در را بيشتري قدرت مديران زيرا, دهند مي نشان عامل مدير جبران
 كنند مي پيشنهاد ها آن كلي، طور به. است شركت ارزش و شركت عملكرد با معكوس همبستگي داراي اضافي عامل گيري جبهه

  .دارد ريتأث سهامداران رفاه و مديره هيات عملكرد بر حد از بيش مديريتي گيري جبهه كه
 اقتصاد علمي، تحليل و تجزيه و بررسي به تحقيق پرداخت. اين "شركت عملكرد و شركتي حاكميت") به بررسي 2021( 4ناگرو
 شركتي حاكميت گذاري و سرمايه تصميمات گذاري، سرمايه تصميمات حسابرسي، هاي ديدگاه مالي، ريسك مديريت كلان،
 اين نتايج. دارد وجود اندونزي بهادار اوراق بورس در توليدي هاي شركت از نمونه 147 .پردازد مي ميانجي يك عنوان به خوب

 ريسك مديريت بر توجهي قابل ريتأث كلان اقتصاد: دهد مي نشان نتايج. دارد وجود فرعي فرضيه چهار كه دهد مي نشان مطالعه
 5 اهميت سطح كه حالي در. ندارد حسابرسي نظرات بر توجهي قابل ريتأث هيچ )GCG( خوب شركتي حاكميت ندارد، مالي

 .كند نمي تعديل را نگراني حسابرسي نظر به سرمايه بازگشت ريتأث است درصد

 شواهد ؟گذارد يم تأثير هند در شركت عملكرد بر شركتي حاكميت يها يژگيو آيا") به بررسي 2021و همكاران ( 5ميشرا
 و شركتي حاكميت بين تجربي رابطه تا دارد سعي مطالعه پرداختند. اين "پويا پانل يها داده تحليل از استفاده با تجربي
 شركتي حاكميت هاي ويژگي انواع براساس) انيميشن( شركتي حاكميت شاخص توسعه با را هندي هاي شركت مالي عملكرد
 رقابت و خارجي كنترل براي بازار مشغله مدير مشاركت مالكيت، ساختار مديره، هيات ساختار شامل ها ويژگي اين. كند بررسي

 -  2010 دوره براي ملي بهادار اوراق بورس در كه هندي غيرمالي هاي شركت براي را ها داده مجموعه ها آن. است محصول بازار
 شركت عملكرد معيارهاي با شده كدگذاري پويا، رابطه پانل رويكرد يك از استفاده با ها آن. برند مي بكار اند، شده فهرست 2018

                                                           
1-SFA Khatib & ANI Nour 
2-C Antounian 
3-Bebchuk 
4-M Nugroho 
5-AK Mishra 
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 مورد را )RONW( خالص سرمايه بازگشت و )TQ( ها دارايي بازگشت مثل بازار بر مبتني عملكرد معيارهاي جمله از مختلف
 با )CGI( شركتي حاكميت شاخص از دار معني مثبت رابطه يك ها آن, تجربي نتايج براساس. دهند مي قرار تحليل و تجزيه
ROA و RONW با توجهي قابل منفي رابطه و TQ كردند پيدا.  

 بررسي مطالعه اين پرداختند. هدف "بريتانيا در ها شركت مالي عملكرد و شركتي حاكميت") به بررسي 2021( 1كاير و آسلوز
 نظريه و نمايندگي نظريه. است انگلستان در شده پذيرفته هاي شركت مالي عملكرد بر خوب شركتي حاكميت ريتأث تجربي
 مالي، عملكرد شاخص دو روي بر شركتي حاكميت مكانيسم پنج. كنند مي عمل مفهومي مدل يك اساس عنوان به نظارت

 تجربي تست از حاصل گيري نتيجه. شود مي بررسي مقطعي رگرسيون روش كارگيري به ،Tobin's Q و ها دارايي بازگشت
 اما است، منفي يا مثبت رابطه دهنده نشان 2014 سال براي لندن بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته شركت 252 در شده انجام
 ها آن درنتيجه،. اند گرفته قرار بحث مورد مفاهيم. ندارد مالي عملكرد بر شركتي حاكميت هاي مكانيزم از اثري هيچ گاهي

 شركت يك مالي وضعيت شوند، مي انتخاب مناسب شركتي راهبري هاي مكانيسم كه هنگامي كه، كردند ارائه را شواهدي
  .باشد داشته گذاران سياست و علمي هاي نظريه بر دلالت بايد تحقيق اين نتايج. يابد بهبود تواند مي

 تيريمدو  رفتار بشردوستانه ،رهيمد ئتياندازه ه يا واسطهنقش ") در پژوهش خود با عنوان 2020( 2نعيم شهيد و همكاران
مطالعه با  نيا ؛ به بررسي موضوع مذكور پرداختند؛"تشرك عملكرد راهبري شركتي و عوامل بر روابط بين در گردش هيسرما

كه  شود يمساخته  يمطالعه مدلاين  . درشود يمقند انجام  ديتول يها كارخانهراهبري شركتي بر عملكرد  ريتأث ييهدف شناسا
ه عملكرد شركت با استفاده ك يمستقل در نظر گرفته شده است. در حال يرهايعنوان متغ بهمستقل  رانيو مد تيساختار مالك

 ئتي، اندازه هنيعلاوه بر ا ؛شود يم دارايي؛ رشد فروش و بازده حقوق صاحبان سهام اندازه گيريمانند بازده  ييها يپروكساز 
و  يتيحاكم يرهايمتغ نيب يانجيم يرهايبه عنوان متغ رفتار بشردوستانه) و WCM( در گردش هيسرما تيري، مدرهيمد

دوره  يكارخانه قند ذكر شده در بورس سهام پاكستان برا 32 يها دادهبدين منظور  ؛شوندينظر گرفته م شركت درعملكرد 
حداقل مربعات استفاده شده  ياز روش آمار رهايمتغ نيرابطه ب يرياندازه گ يبرا استخراج گرديد؛ )2017-2014چهار ساله (

 وجود دارد؛دار  يمعنبا فاكتورهاي مختلف عملكرد رابطه  تيساختار مالكاستقلال هيئت مديره و  نينشان داد كه ب جيا؛ نتاست
  .راهبري شركتي و عملكرد شركت هستند نيواسطه ب WCM(مديريت سرمايه در گردش) و  رفتار بشر دوستانه، نيعلاوه بر ا

 به شركتي حاكميت با ليما درماندگي بر نقدي جريان فروش، رشد اهرم، تأثير ") به بررسي 2020( 3جيارتو و فاچرورزي
 با مالي پريشاني بر نقدي جريان و فروش اهرم، رشد ريتأث شناسايي تحقيق اين پرداختند. هدف "كننده  تعديل متغير عنوان

 كه بنيادي و شيميايي مواد بخش توليدي هاي شركت همه از تحقيق اين. است كننده تعديل متغير عنوان به شركتي حاكميت
 با برداري نمونه. داشت وجود شركت 69 كه كرد استفاده شدند، فهرست )IDX 2013 -2017( اندونزي بهادار اوراق بورس در

 و توصيفي آماري تحليل از استفاده با ها داده. شد انتخاب آناليز واحد 152 با شركت 31 و هدفمند برداري نمونه تكنيك
 مثبت ريتأث فشار اهرم كه دهند مي نشان نتايج. گرفتند قرار تحليل و تجزيه مورد استنباطي آمار براي منطقي رگرسيون

 بر توجهي قابل منفي اثر نقد جريان. ندارد مالي پريشاني بر توجهي قابل اثر فروش رشد. دارد مالي پريشاني بر توجهي قابل
 و نفوذ قدرت مثبت اثر تضعيف به قادر شود، مي گيري اندازه مديريتي مالكيت توسط كه شركتي حاكميت. دارد مالي پريشاني
 نخواهد مالي پريشاني به نقدينگي جريان منفي ريتأث تقويت به قادر است، اما مالي پريشاني به فروش رشد منفي ريتأث تقويت

 حاكميت همچنين, دارد مالي پريشاني بر توجهي قابل ريتأث نقدينگي جريان و هستند مالي اهرم تنها تحقيق اين نتايج. بود
  .است مالي پريشاني به فروش رشد و لوريج اثر تعديل به قادر تنها شركتي
 پرداخت. مطالعه "تابلويي  هاي داده رويكرد: شركت عملكرد تعيين در شركتي حاكميت اثربخشي ") به بررسي 2020( 4شوكلا
 مطالعه اين. كند مي تحليل و تجزيه را ها آن مالي عملكرد بر آن ريتأث و هند هاي بانك توسط شده دييتأ حكمراني سطح حاضر

                                                           
1-M Kyere & M Ausloos 
2-Naeem Shahid et al 
3-RVD Giarto & F Fachrurrozie 
4-M Shukla 
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 اين. دهد مي قرار تحليل و تجزيه مورد را بانك عملكرد بر شركتي حاكميت ريتأث تعديل در جنسيتي تنوع نقش همچنين
 محتوا تحليل تكنيك از. اند بوده فعال هند در سال 12 مدت براي كه است شده انجام خصوصي و دولتي بانك 30 در مطالعه
 مختلف هاي نسبت. است شده استفاده شركتي راهبري امتيازي كارت كمك با ها بانك در حكمراني سطح ارزيابي براي

 تحليل. است شده استفاده نياز مورد كنترل متغيرهاي همراه به شركت عملكرد براي پروكسي يك عنوان به حسابداري
 نشان نتايج. است شده انجام ها بانك عملكرد بر شركتي حاكميت سطح ريتأث تحليل و تجزيه براي پانل هاي داده رگرسيون

 اين. ندارد ها آن مالي عملكرد بر توجه قابل تاثيري شود مي نگهداري ها بانك توسط كه شركتي حاكميت سطح كه دهد مي
 بر تاثيرگذاري در مهمي نقش ندارد، بانك عملكرد بر عمده تاثيري جنسيتي تنوع چند هر كه گيرد مي نتيجه همچنين مطالعه

  .كند مي ايفا بانك عملكرد بر شركتي حاكميت ريتأث
 پايداري عمل ابتكار آيا: نيجريه در متوسط يها شركت عملكرد و شركتي حاكميت ") به بررسي 2020( 1آددجي و همكاران

 (MSFs) متوسط مالي غير هاي شركت توسط اعمال براي (CG) شركتي حاكميت وجود عدم پرداختند. هدف "دارد؟  اهميت

 اينكه و گذارد مي ريتأث ها شركت عملكرد بر CG اقدامات آيا كه كند مشخص دارد قصد مطالعه اين. است شده مطلع نيجريه در
 براي گيري نمونه پايه بر شركت 300 مجموع در .است نيجريه در MSFs و CG كارايي بين رابطه در (SI) پايداري ابتكار آيا

 تجزيه براي آماري بسته از نويسندگان. شدند انتخاب ساختاري پرسشنامه يك از استفاده با غربي نيجريه از گيري نمونه راحتي
 تست كوواريانس بر مبتني ساختاري معادلات سازي مدل از استفاده با فرضيات و كردند استفاده اكتشافي هاي داده تحليل و

 و (NFP) مالي غير عملكرد و (FNP) مالي عملكرد بر توجهي قابل مثبت اثر كامپيوتري گرافيك كه دهد مي نشان نتايج .شدند
SI .دارد SI روي بر توجهي قابل مثبت ريتأث مثال عنوان به دارد، عملكرد روي تركيبي ريتأث NFP روي ناچيز منفي اثر اما FNP. 
 اجتماعي اقدامات در توجهي قابل طور به ها دارد. بنگاه عملكرد و CG بين رابطه در تركيبي اي واسطه اثر يك SI مشابه، طور به
  .كنند مي گذاري سرمايه محيطي زيست و

پرداختند.  "غنا  و نيجريه در ها شركت شركتي عملكرد و شركتي حاكميت هايمكانيسم ") به بررسي2020( 2كولمن و وو
 در ها شركت عملكرد ارزيابي و ارزيابي شاخص گنجاندن با شركتي حاكميت هاي مكانيزم ريتأث بررسي به مطالعه اين هدف

 كه مطالعاتي رويكرد .كند مي بررسي را CP و CG بين رابطه در مالي پريشاني كننده تعديل اثر همچنين. پردازد مي غنا و نيجريه
 نفر 510 مجموع مشاهده با 2016 - 2012 دوره براي غنا سهام بورس و نيجريه در غيرمالي شركت 102 پانل هاي داده از

 خطي چند خاطر به. كرد استفاده CP روي بر CG هاي مكانيسم ريتأث تخمين در OLS از ابتدا مطالعه اين. است شده استفاده
 اندازه مالكيت، ساختار شاخص كه داد نشان ها يافته .شد گرفته كار به خطي رگرسيون مستقل، متغيرهاي در بودن
 منفي طور به (ZFS) مالي پريشاني همچنين،. دارند ROE و ROA بر مثبتي ريتأث سهامداران حق مديره، هيات افشا مديره، هيات
 طور به اما كند، مي تعديل را سهامداران عملكرد و حق مديره، هيات آشكارسازي شاخص مديره، هيات ساختار شاخص بين رابطه
  .كند مي تعديل ROE Q و مالكيت ساختار شاخص بين منفي

 پرداختند. هدف "پاكستان  در بيمه هايشركت عملكرد و شركتي حاكميت مكانيسم ") به بررسي2020( 3جونايد و همكاران
 شركتي حاكميت تئوري. باشد مي پاكستان در عملكرد و )CGM( شركتي حاكميت سازوكارهاي بين رابطه بررسي مقاله اين

 قرار استفاده مورد حاكميت هاي مكانيزم به رسيدگي براي نظارت نظريه و منابع وابستگي نظريه نمايندگي، تئوري مانند اصلي
 تا 2007 سال از سال 12 مدت به سالانه ها گزارش از پاكستان بهادار اوراق بورس در گران بيمه هاي شركت اطلاعات. گيرند مي

 تركيب كه دهند مي نشان ها يافته و گيرد مي قرار استفاده مورد تحليل و تجزيه هدف براي OLS. است شده آوري جمع 2018
 و هيات تركيب. هستند گران بيمه عملكرد براي داخلي گذاري ريتأث ترين بيش اجرايي جبران و مالكيت، تمركز مديره، هيات
 ريتأث پاكستان در عملكرد بر مالكيت تمركز اما دارد، منفي ارتباط عملكرد معيارهاي همه با توجهي قابل طور به اجرايي جبران

                                                           
1-BS Adedeji et al 
2-M Coleman & M Wu 
3-M Junaid et al 
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 معيارهاي تمام منفي اهرم كه حالي در دهد مي قرار تاثير تحت را عملكرد معيارهاي همه كنترل متغير سن و اندازه. دارد مثبت
 عملكرد بر توجهي قابل ريتأث CGM كه دهد مي نشان مطالعه اين رگرسيون نتايج مجموع، در. دهد مي قرار تاثير تحت را عملكرد

  .دارد پاكستان در گر بيمه
 ها سازمان زيرا دارد، وجود شركت مالي اثربخشي روي بشردوستي از توجهي قابل اثر كه كردند بررسي) 2015( همكاران و دابور
  شود. مي مطلوب نتايج به منجر كه هستند، اجتماعي رفاه به مند علاقه

 تا 2004 از( سال 15 مدت براي پاكستان بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته شركت هاي داده از) 2018( سايرين و محمود
 قرار بررسي مورد را شركت عملكرد و حاكميت شركتي عملكرد با رابطه بين استراتژيك بشردوستي كننده تعديل اثر و) 2018

 ريتأث شركت عملكرد بر توجهي قابل طور به سيستم حاكميتي بشردوستي، نقش تعديل با كه داد نشان ها آن مطالعه. داد
  گذارد. مي

پرداختند.  "نوظهور يبازارها در شركت عملكرد بر شركتي حاكميت ريتأث ") به بررسي 1400نجف آبادي و دليري (طالبي 
. است تهران بهادار اوراق بورس در شده پذيرفته يها شركت عملكرد و شركتي حاكميت بين رابطه بررسي حاضر پژوهش هدف
 شركت 172 مجموع در غربالگري روش از استفاده با است شده گرفته نظر در 1396 تا 1390 سال از پژوهش اين زماني دورة

 كاربردي يها پژوهش نوع از هدف، لحاظ از حاضر پژوهش. شد انتخاب نمونه عنوان به پژوهش متغيرهاي بين رابطه بررسي جهت

 و مستقل متغير شركتي حاكميت اين در. است همبستگي-توصيفي نوع از رهايمتغ بين ارتباط .است مقطعي زماني از نظر .است
 آزمون و سازيپياده جهت ايويوز نرمافزار و چندمتغيره خطي رگرسيون از پژوهش اين در .هستند وابسته متغير شركت عملكرد

 به توبين كيو شاخص و مالكيت تمركز بين كه دهد يم نشان پژوهش نتايج .است شده استفاده ها هيفرض

 عملكرد معيار عنوان به توبين كيو شاخص و نهادي مالكيت ندارد. بين وجود معناداري و مثبت رابطه شركت عملكرد معيار عنوان

 رابطه شركت عملكرد معيار عنوان به توبين كيو شاخص و مديره هيئت اندازه دارد. بين وجود معناداري و مثبت رابطه شركت

 معناداري و مثبت رابطه شركت عملكرد معيار عنوان به ها ييدارا بازده شاخص و مالكيت تمركز دارد. بين جودو معناداري و مثبت

 ارد. بيند وجود معناداري و مثبت رابطه شركت عملكرد معيار عنوان به ها ييدارا بازده شاخص و نهادي مالكيت ندارد. بين وجود

  وجود دارد. معناداري و مثبت رابطه شركت عملكرد معيار عنوان به ها ييدارا بازده شاخص و مديره هيئت اندازه
 شركت (مورد پايداري ميانجي نقش به توجه با مالي عملكرد بر شركتي حاكميت تأثير ") به بررسي 1400رسقيجاني و دهقان (

 با كه اندداده تشكيل ايران بانكهاي خصوصي كاركنان را تحقيق اين آماري پرداختند. جامعه "كشور) خصوصي يها بانك :مطالعه

 نياز مورد هايداده تحليل نهايت در گرفتند. قرار بررسي و مورد شده انتخاب نمونه عنوانبه نفر 384 كوكران فرمول از استفاده

 شركتي حاكميت داد نشان نتايج .شد انجام pls3افزار  نرم و ساختاري معادلات مدل استفاده از با تحقيق هايفرضيه آزمون جهت

 همچنين نشان نتايج است. تاثيرگذار مالي عملكرد بر شركت پايداري همچنين است. تاثيرگذار پايداري شركت مالي و عملكرد بر

كارايي زيست  نقش ميانجي است. تاثيرگذار مالي عملكرد بر شركت پايداري ميانجي نقش به توجه با شركتي داد حاكميت
 و جامعه توسعه اما شد. دييتأ مالي عملكردو  شركتي حاكميت ميان رابطه در ايمني و سلامتي مديريت سيستم و محيطي
  .كنندنمي ميانجي را اين رابطه اجتماعي توسعه ظرفيت و تعهد زيست، محيط مديريت

؛ به "رقابتي محيط شركت؛ نقش دوستي بشر بر مديره هيئت جنسيت ريتأثبررسي ") در پژوهش خود با عنوان 1399پرورش (
پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و  شركتهايقلمرو مكاني اين تحقيق  مذكور پرداخت؛ يرهايمتغبررسي روابط بين 

متغير  دوستي بشرمتغيرمستقل و  مديره هيئت جنسيتبوده است. در اين تحقيق،  1397تا  1391قلمرو زماني سالهاي بين 
بر اساس  دارد، چنانچه طبقه بندي انواع تحقيقاتتحقيق حاضر در زمره تحقيقات كاربردي قرار  وابسته در نظر گرفته شد.

از نظر روش  ماهيت و روش را مدنظر قرار گيرد، روش تحقيق حاضر از لحاظ ماهيت در زمره تحقيقات توصيفي قرار داشته و
 يا هكتابخانروش  و اطلاعات، از ها دادهگردد. در اين پژوهش براي جمع آوري نيز در دسته تحقيقات همبستگي محسوب مي

مالي،  يها صورت نمونه با مراجعه به يها شركت يها دادهپژوهش از طريق جمع آوري  يها دادهاستفاده شد. در بخش 
به  شركت 127تعداد  اساس روش حذف سيستماتيكتوضيحي و ماهنامه بورس اوراق بهادار انجام پذيرفت. بر يها ادداشتي
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توصيفي و استنباطي بهره  جمع آوري شده از آمار يها دادهعنوان نمونه آماري انتخاب گرديد. به منظور توصيف و تلخيص 
، آزمون هاسمن و آزمون مريل F ناهمساني واريانس، آزمون يها آزمونابتدا پيش  ها دادهگرفته شده است. به منظور تحليل 

 گرديده استفاده) ايويوز افزار نرم(تحقيق  يها هيفرض رد و دييتأ براي متغيره چند نرگرسيو آزمون از سپس و به را –جارك 
مالكيت دولتي و علاوه  به ؛مثبت دارد ريتأثشركت  دوستي بشر بر مديره اعضاي هيئت تنوع جنسيتي داد نشان نتايج. است

  گذار است. ريتأثشركت  دوستي بشر و مديره اعضاي هيئت سطح رقابت بر تعامل بين تنوع جنسيتي
ارتباط بين راهبري شركتي و رشد شركت با تاكيد بر نقش ") در پژوهش خود با عنوان 1398نصرت و بادآور نهندي (

هدف اين تحقيق مطالعه ارتباط بين راهبري شركتي و رشد شركت با  ؛ به برسري موضوع مذكور پرداختند؛"محدوديت مالي
. براي رسيدن به اين هدف در باشد يماي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تاكيد بر نقش محدوديت مالي در شركته
مشاهده بين  726شركت پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران كه شامل  121اين پژوهش با استفاده از نمونه آماري 

شاخص (تمركز  2گيري راهبري شركتي از ها پرداخته شد. جهت اندازه به آزمون فرضيه باشد يم 1394تا  1389هاي سال
(رشد داراييها، رشد فروش و رشد سود)  مالكيت و درصد مالكيت نهادي) و براي اندازه گيري رشد شركت از سه شاخص

 با مطابق) 1388( حصارزاده و راعي توسط كه زينگلاس و كاپلان شاخص از مالي محدوديت گيري اندازه 	استفاده گرديد و براي
شد ر با مالكيت تمركز و نهادي مالكيت بين كه داد نشان تحقيق از حاصل نتايج. گرديد استفاده است شده تعديل راناي محيط

  .باشد ينمداري وجود دارد و محدوديت مالي بر رابطه بين راهبري شركتي و رشد شركت تاثيرگذار شركت ارتباط مثبت معني
 اين پرداختند. هدف "شركت ارزش و اجتماعي مسئوليت افشاي شركتي، حاكميت ") به بررسي 1398و شاكري ( ها يحاج

 بهادار اوراق بورس در پذيرفته شده يها شركت در شركت ارزش و مسئوليت اجتماعي شركتي، حاكميت ارتباط بررسي مقاله

 از ها هيفرضآزمون  براي است. شده شركت گردآوري 75 مالي يها صورت از پژوهش اين براي نياز اطلاعات مورد است. تهران

 همكاران و ميشرا مدل از اجتماعي معيار مسئوليت محاسبه است. براي شده استفاده تابلويي يها داده با چندمتغيره رگرسيون

 عمده داران سهام دست در سهام درصد و مالكيت تمركز از معيارهاي حاكميت شركتي براي است. شده استفاده )2011(

 ارتباط معني اجتماعي مسئوليت و مالكيت تمركز معيار بين دهد يم نشان پژوهش از حاصل نتايج .است شده استفاده (بلوكي)

 نشد. مشاهده داري معني اجتماعي ارتباط مسئوليت و عمده داران سهام دست در سهام درصد معيار بين ولي دارد وجود داري

  .نشد مشاهده دار ارتباطي معني نيز شركت ارزش و اجتماعي مسئوليت بين همچنين
 و شركتي: مسئوليت اجتماعي عملكرد و شركتي حاكميت از نوين الگويي ارائه ") به بررسي 1398سعيديان و همكاران (

 شركتي حاكميت معنادار تأثير مثبت و تحقيق نتايج پرداختند. در "اطلاعات  فناوري تعديل كنندگي نقش و شركتي كارآفريني

 بر اجتماعي مسئوليت شركتي؛ بر كارآفريني حاكميت شركتي اجتماعي، مسئوليت بر شركتي حاكميت شركت؛ عملكرد بر

 گري تعديل نقش تحقيق، از حاصل نتايج در اما قرار گرفت؛ تائيد شركت مورد عملكرد بر شركتي كارآفريني شركت؛ عملكرد

 تائيد مورد شركت عملكرد و شركتي حاكميت بين رابطه و شركت عملكرد و شركتي بين كارآفريني رابطه در اطلاعات فناوري

 .قرار نگرفت

 
 فرضيه پژوهش

  گذار است. ريتأث و رشد فروش مديره اندازه هيئت نيدر گردش بر روابط ب هيسرما تيريبشردوستانه و مد رفتار
  گذار است. ريتأث و رشد فروش ساختار مالكيت نيدر گردش بر روابط ب هيسرما تيريبشردوستانه و مد رفتار
  گذار است. ريتأث و رشد فروش مديره استقلال هيئت نيدر گردش بر روابط ب هيسرما تيريبشردوستانه و مد رفتار

  
  روش شناسي پژوهش

اين پژوهش از لحاظ هدف كاربردي و از لحاظ ماهيت، يك پژوهش توصيفي با تأكيد بر روابط همبستگي است، زيرا از يك 
-ديگر، رابطه بين متغيرهاي مختلف را با استفاده از تحليل رگرسيون، تعيين ميكند و از طرف طرف وضع موجود را بررسي مي
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گيرد و مبتني بر اطلاعات واقعي نمايد. علاوه بر اين، در حوزه مطالعات پس رويدادي (استفاده از اطلاعات گذشته) قرار مي
لاعات واقعي است كه با روش استقرايي به كل هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و ساير اطهاي مالي شركتصورت

  جامعه آماري قابل تعميم خواهد بود.
 

  مدل تحقيق و شيوه اندازه گيري متغيرها
در گردش بر  هيسرما تيرينقش رفتار بشردوستانه و مداصلي تحقيق كه عبارت است از اينكه  سؤالدر تحقيق حاضر با توجه به 

  به چه صورت است؟ و رشد فروش يشركت يراهبر يفاكتورها نيروابط ب
  

  مدل آماري پژوهش
  :گردد يممدل زير برآورد  يها هيفرض)؛ جهت اظهار نظر درباره اين 2020همكاران (اساس پژوهش نعيم شهيد و بر

SGit = ɑ+β1 OWNit + β2 BSizeit+β3 IDit + β4 PhT it + β5 WCM it +β6 OWNit *PhTit +β7 BSizeit *PhTit + β8 IDit 

*PhTit+ +β9OWNit * WCMit +β10 BSizeit * WCM it +β11 IDit * WCM it +єit 
 

  در مدلهاي مذكور داريم:
SGit: رشد فروش  

OWN(فاكتور حاكميت شركتي) : ساختار مالكيت  
BSize: (فاكتور حاكميت شركتي) رهيمد ئتياندازه ه  

ID(فاكتور حاكميت شركتي) : استقلال هيئت مديره  
PhTدوستانه : رفتار بشر  

WCM: گردش در سرمايه مديريت  
  )2020 (نعيم شهيد و همكاران،

  
 شيوه اندازه گيري متغيرها

  متغير وابسته:
Sales Growth: 1رشد فروش  

 )2020نعيم شهيد و همكاران،قبل (برابر است با تفاوت فروش دوره جاري از دوره قبل بر فروش دوره 

  متغيرهاي مستقل:
  و استقلال هيئت مديره رهيمد ئتياندازه ه مشتمل بر: ساختار مالكيت؛ راهبري شركتي فاكتورهاي

OWN2: ساختار مالكيت  
 ) و2007روبين ( هاي پژوهش در استفاده مورد و شده ارائه تعريف مطابق دست سهامداران نهادي؛برابر است با درصد سهام در

هاي  شركت ها، هلدينگ ها، بيمه و ها بانك اختيار در سهام مجموع نهادي، سطح مالكيت محاسبه براي )،2009كوئتو (
 دولتي و نهادهاي و ها سازمان گذاري، هاي سرمايه صندوق و سرمايه تأمين هاي بازنشستگي، شركت هاي صندوق گذاري، سرمايه

غير در آيد؛ اين مت دست مي به نهادي ميزان مالكيت يا درصد و شده تقسيم شركت، منتشره سهام كل بر دولتي هاي شركت
  است. )، نيز با همين تعريف به كار رفته1387) و نمازي و كرماني (2006هارت و ليزال ( )، ارن2003هاي كومار ( پژوهش

  

                                                           
1-Sales growth 
2-Ownership structure 
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مجموع	سهام	در	اختيار	مالكان	نهادي=سطح مالكيت نهادي
كل	سهام	منتشره	شركت  

BSize: 1 رهيمد ئتياندازه ه  
  )2020(نعيم شهيد و همكاران، هيئت مديره در هريك از سنوات پژوهش تعداد اعضايبرابر است با  رهيمد ئتياندازه ه

ID2: استقلال هيئت مديره  
  (همان منبع) نسبت اعضاء غير موظف به كل اعضاء هيات مديرهبرابر است با 

  متغيرهاي تعديل گر:
PhTشركت 3دوستي : بشر  

) از طريق نمره امتياز 1400)؛ اسكو و نوروزي (2018هاي صورت گرفته توسط پژوهشگران كوي و همكاران ( بر اساس پژوهش
فرهنگي، اجتماعي، زيست محيطي، محصولات و خدمات، كاركنان، مشتريان)  تركيبي شش بعد مسئوليت اجتماعي (بعد

 استفاده شده است.

هاي داخلي  از پژوهشليست مسئوليت اجتماعي و امتياز شركت در اجراي اين عامل، در مرحله اول با استفاده  با استفاده از چك
ليست نهايي و با تحليل  و خارجي عوامل سنجش مسئوليت اجتماعي شركت استخراج كرديد. در مرحله بعد با استفاده از چك

هاي نمونه تعلق گرفت  ها، امتياز مسئوليت اجتماعي به شركت مديره و همچنين سايت شركت هاي هيئت محتوا در گزارش
ها بيان نكرده است، عدد صفر و در ادامه امتياز،  رده است، عدد يك و معيارهايي كه در گزارش(معيارهايي كه شركت رعايت ك

  است: شده ارائهآمد كه اين معيارها به شرح زير  به دستاز مجموع اعداد تقسيم بر كل معيارها 
  

  ليست مسئوليت اجتماعي . چك1نگاره 
 ها مؤلفه  معيارها

هاي خيريه، خدمات ، فعاليتوپرورش آموزشحمايت از بهداشت عمومي، حمايت از   فرهنگي
ي مذهبي/فرهنگي، آموزش حفاظت از ها تيفعالرفاهي، بهداشتي و آموزشي به كاركنان، 

 براي كاركنان، اطلاعات انتشار آلاينده هوا ستيز طيمح

ي ها كمكي و مذهبي، ي تفريحي، فرهنگها تيحماي ورزشي، ها تيفعالحمايت از   اجتماعي
، تعهد به رجوع اربابخيريه، تعهد به رسيدگي به امور كاركنان، تعهد به رسيدگي به امور 

ي كمك مالي مستقيم در امور جا بهگذاري اجتماعي (بدين معني كه  افراد جامعه، سرمايه
ات كند)، اقدام گذاري مي ي پايدار سرمايهرگذاريتأثي اجتماعي با ها پروژهخيريه، در 

  قانوني، دعاوي قضاوتي
ي مخصوصاً آلودگي آب، بازيافت طيمح ستيزكنترل آلودگي هوا، جلوگيري از خسارت   يطيمح ستيز

يا جلوگيري از ضايعات، حفظ منابع طبيعي، داشتن يك سياست مشخص در زمينه 
)، توسعه فضاي سبز و 14000(ايزو  ستيز طيمحي، جايزه در زمينه طيمح ستيز

ي، طيمح ستيزي ها پروژهگذاري در  يي در انرژي، سرمايهجو صرفهي، حفظ و ساز محوطه
  از منابع تجديدپذير، تحقيق و توسعه استفادهي، طيمح ستيزرعايت قوانين 

، ايمني و سلامت محصول، ISOتوسعه محصول، افزايش سهم بازار، كيفيت محصول/  محصولات و خدمات
  اتخدمات پس از فروش، ساير محصولات و خدم

ي، بهداشت و ريگ ميتصمروابط اتحاديه، اشتراك در سود نقدي، مشاركت كاركنان در   كاركنان
                                                           

1-Board size 
2-Independence of the Board 
3-philanthropy 
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ايمني محيط كار، مزاياي بازنشستگي، مالكيت سهم كاركنان، سلامت اخلاقي محيط 
كاركنان، توجه به تعهد، تخصص و شايستگي، تعداد كاركنان (افزايش آمار اشتغال)، 

  دي و مزاياحقوق ماهانه يا پاداش نق
سلامتي مشتريان، رضايتمندي مشتريان، تدارك تسهيلات و خدمات به مشتريان،   مشتريان

  پاسخگويي به نياز مشتريان
  

  ها است. آمده از رابطه زير حاكي از سطح افشاي مسئوليت اجتماعي در شركت به دستدر نهايت ميزان 
  

  ):1رابطه (

/50 
  

) به آن اشاره شده است و مجموع هر يك از ابعاد بر 1هايي است كه در جدول ( در رابطه فوق مخرج كسر حاوي كليه مولفه
  بيانگر ميزان افشاي مسئوليت اجتماعي شركت است. مؤلفهمجموع كل 

WCM: 1گردش در سرمايه مديريت  
  :شود يمشرح زير اندازه گيري  ) بهAPP( يبه رهطريق دوره پرداخت  ) از2020به پيروي از نعيم شهيد و همكاران (

  ها پرداختني اول و پايان دوره تجاري) = دوره پرداخت بدهي يها حساب/ متوسط نسيه خريد 365 ×(
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

                                                           
1-working capital management 
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  هاي پژوهش يافته
  

  متغيرهاي پژوهش آمارتوصيفي هايشاخص. 1 جدول

عنوان
 متغيرها

  
  
  
  

هاي شاخص
  توصيفي

رشد 
 فروش

ساختار
تيمالك

اندازه 
 ئتيه

 رهيمد

استقلال
 ئتيه

 رهيمد

رفتار 
بشر 
دوستانه

تيريمد
هيسرما
در 

گردش

رفتار بشر
دوستانه 
در تعامل

ساختاربا 
 تيمالك

رفتار بشر
دوستانه 
در تعامل 

اندازه با 
 ئتيه

  رهيمد

رفتار 
بشر 
دوستانه
در تعامل

با 
استقلال

 ئتيه
  رهيمد

 تيريمد
در هيسرما

در گردش
تعامل با 
ساختار 

  تيمالك

 تيريمد
در  هيسرما

در  گردش
تعامل با 

ئتياندازه ه
  رهيمد

 تيريمد
در هيسرما

در گردش
تعامل با 
استقلال 

 ئتيه
  رهيمد

SG OWNBSizeID PHTWCM
OWN*P

HT 
BSize 
*PHT 

ID*PH
TIT 

OWN*W
CM 

BSize 
*WCM 

ID*WC
M 

 11/443 0/5537 5/8571 31/819 1/6946 ميانگين
-

119/13 
0/0117 0/0013 0/0001 -1474/4 -700/76 -69/756 

 11/000 0/5000 6/0000 14/580 1/9246 ميانه
-

4/3211 
0/0000 0/0001 0/0000 0/0000 -23/100 -1/2370 

 11/449 82/524 1187/1 0/0050 0/0491 0/7187 12/000 17/000 1/0000 8/0000 98/930 6/6297 ماكسيمم

 8/0000 0/0000 5/0000 0/0000 3/4604- مينيمم
-

4340/7 
0/0000 0/0000 0/0000 -58626 -24111 -3472/5 

 271/04 2263/0 5034/2 0/0004 0/0043 0/0498 391/77 3/4671 0/1939 0/4008 34/614 1/4468انحراف معيار

 945 945 945 945 945 945 945 945 945 945 945 945 مشاهدات

  
يع كه نشان دهنده نقطه تعادل و مركز ثقل توز نيانگيم ي و پراكندگي است.مركز هايشاخص نيتريصلا دربردارنده )1جدول (

. ميانه يكي ديگر از است 69/1برابر  رشد فروش ، براي متغيرهاستو شاخص خوبي براي نشان دادن مركزيت داده بوده
كمتر از اين مقدار و نيمي  ها دادهدهد كه نيمي از دهد. و نشان ميباشد كه وضعيت جامعه را نشان ميهاي مركزي ميشاخص

كه  باشدبودن مقدار ميانگين و ميانه نشان دهنده نرمال بودن اين متغير مي كسانيهمچنين  مقدار هستند نيبيشتر از ا يگرد
 اي گريكدياز  هاي دادهپراكندگ زانيم نيتعي يبرا ياريمع ،يپراكندگ يها شاخص. است 92/1برابر  رشد فروش براي متغير

رشد  كه براي متغير است يكندگپرا هايشاخص نيتراز مهم انحراف معيار يكي است. نيانگيآنها نسبت به م يپراكندگ زانيم
نامند. اگر ضريب چولگي صفر باشد، جامعه كاملاً تقارن منحني فراواني را چولگي مي . ميزان عدمباشد يم 44/1برابر  فروش

. مقدار ضريب منفي باشد چولگي به چپ دارد بيمتقارن است و چنانچه اين ضريب مثبت باشد، چولگي به راست و اگرضر
. باشد ال و خيلي كم چوله به چپ ميدهد توزيع نرمباشد كه نشان ميمنفي و نزديك صفر مي رشد فروش چولگي براي متغير

نامند. نسبت به منحني نرمال استاندارد را برجستگي يا كشيدگي مي وانيميزان كشيدگي يا پخي منحني فرا يپراكندگ شاخص
اگر كشيدگي حدود صفر باشد، يعني منحني فراواني از لحاظ كشيدگي وضع متعادل و نرمالي دارد، اگر اين مقدار مثبت باشد 

  .باشد يمدر اين پژوهش براي تمام متغيرها كشيدگي مثبت . باشد يممنحني برجسته و اگر منفي باشد منحني پهن 
  

  متغيرهاي پژوهش پاياييآزمون 
كه ميانگين، هاي گيرد. پايايي متغيرهاي تركيبي مورد بحث قرار ميها در دادهآن يها آزمونها و مت پايايي متغيردر اين قس

زماني يك متغير، تغيير كند و  مبدأواريانس و ضرايب خودهمبستگي آن در طول زمان ثابت باقي بماند. به طور كلي اگر 
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به وجود آمدن رگرسيون  باعث ها در مدل،در نتيجه، استفاده از اين متغيراريانس آن تغييري نكند، وميانگين و واريانس و كو
هاي تركيبي، شود. در اين پژوهش از آزمون لوين و لين استفاده شده است. لوين و لين نشان دادند كه در دادهكاذب نمي

يشتري نسبت به استفاده از آزمون ريشه واحد براي هر مقطع به ها، داراي قدرت باستفاده آزمون ريشه واحد براي تركيب داده
  صورت جداگانه است.

  
  لوين و لين نتايج آزمون. 2جدول 

ي آزمون  آماره  متغيرها
نتيجه سطح معناداري  لوين، لين و چو

 SG -13/3978 0/0000 I(0) رشد فروش

 OWN -23/6473 0/0000 I(0) ساختار مالكيت

 BSize -4/21055 0/0000 I(0) اندازه هيئت مديره

 ID -10/5147 0/0000 I(0) استقلال هيئت مديره

 PHT -11/7278 0/0000 I(0) رفتار بشر دوستانه

 WCM -32/8446 0/0000 I(0) مديريت سرمايه در گردش

 OWN*PHT -88/5160 0/0000 I(0) رفتار بشر دوستانه در تعامل با ساختار مالكيت

 BSize *PHT -12/2964 0/0000 I(0) در تعامل با اندازه هيئت مديرهرفتار بشر دوستانه 

 ID*PHTIT -9/31381 0/0000 I(0) رفتار بشر دوستانه در تعامل با استقلال هيئت مديره

 OWN*WCM-1777/34 0/0000 I(0) مديريت سرمايه در گردش در تعامل با ساختار مالكيت

 BSize اندازه هيئت مديرهمديريت سرمايه در گردش در تعامل با 
*WCM -28/5907 0/0000 I(0) 

مديريت سرمايه در گردش در تعامل با استقلال هيئت 
 مديره

ID*WCM -34/9769 0/0000 I(0) 

  محقق يها افتهيمنبع: 
 

از مرتبه كه  دهدو نشان مي 05/0از  در همه متغيرها كمتر داري آزمون ريشه واحدسطح معني شود طور كه ملاحظه مي همان
ين بدان معني است كه ميانگين و واريانس متغيرها در طول زمان و كوواريانس متغيرها بين ا مانا هستند و در سطح I(0صفر (
 .باشد يمپايايي متغيرها  دهدو نشان ميثابت بوده است.  1399تا  1393 هاي سال

  
  آزمون همبستگي

 يهمبستگ بي. اعداد موجود در هر خانه از جدول، تنها مشتمل بر ضردهد يرا نشان م يابيارز نيا جي) خلاصه نتا5-4( جدول
معادل يك و اين ماتريس نسبت به قطر اصلي متقارن است.  ادشدهي. عناصر قطر اصلي در ماتريس همبستگي باشد يم رسونيپ

اند. عدد اول در جدول آورده نشده با عناصر پايين قطر اصلي، يكسان بوده و در ناًيبه جهت اين تقارن، عناصر بالاي قطر اصلي ع
 سهيمقا يرا بر مبنا گريكديمستقل بر  يرهايمتقابل متغ يخط راتيمحاسبه شده، تأث يهمبستگ بيماتريس يا ضرا يها خانه
نسبت به استقلال خطي  توان ياين ضرايب، م كردننموده كه در صورت به سمت صفر ميل  يريگ ها اندازه آن ييدودو

  از يكديگر قضاوت كرد. متغيرهاي مستقل
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 پژوهشمدل  الگو همبستگي . نتايج3 جدول
Correlation Q TAX SIZE GROWTH PPE ROA LEV AGE LIQ 

Q 1         
TAX -0/1660 1        
SIZE -0/3283 -0/0681 1       

GROWTH 0/0633 -0/0313 0/0478 1      
PPE -0/1696 -0/0657 -0/0539 -0/0654 1     
ROA 0/6886 0/0423 0/1719 0/1026 -0/2429 1    
LEV -0/5758 0/0742 -0/0369 -0/0842 0/0178 -0/5940 1   
AGE 0/2588 0/0687 0/0410 0/0226 -0/1063 0/0927 -0/1053 1  
LIQ 0/4902 -0/0404 0/0049 0/0655 -0/1883 0/4028 -0/2482 -0/0017 1 

  همبستگي وجود ندارد.مستقل  يرهايمتغ نيبباشد  75/0ي كمتر از همبستگ بيضر هرگاهدهد ي) نشان م3شماره ( جدول
  

  ها به تفكيك هر فرضيه تحليل  و  تجزيه
  

 1399 تا 1393هاي  سال يبا استفاده از روش اثرات ثابت ط 1ي الگو جيخلاصه نتا. 4جدول 

خطاي   ضرايب    
سطح   t - آماره  استاندارد

  نتيجه  معناداري

α  مبدأعرض از   مثبت  0023/0  068/3  031/0  098/0 
 مثبت  OWN 529/3  150/1  068/3  0000/0 ساختار مالكيت

 منفي  BSize 128/4 -  343/1  072/3 -  0000/0 اندازه هيئت مديره
 مثبت  ID 053/0  026/0  016/2  0448/0 استقلال هيئت مديره
 مثبت  PHT 162/0  071/0  268/2  0142/0 رفتار بشر دوستانه

 منفي  WCM 239/0 -  072/0  289/3 -  0046/0 مديريت سرمايه در گردش
 مثبت  OWN*PHT 289/0  087/0  320/3  001/0 رفتار بشر دوستانه در تعامل با ساختار مالكيت

 منفي  BSize *PHT 311/0 -  0623/0  991/4 -  0061/0 رفتار بشر دوستانه در تعامل با اندازه هيئت مديره
تعامل با استقلال هيئت رفتار بشر دوستانه در 

 مديره
ID*PHTIT 077/0  013/0  636/5  000/0  مثبت 

مديريت سرمايه در گردش در تعامل با ساختار 
 مالكيت

OWN*WCM003/0  001/0  967/2  003/0  مثبت 

مديريت سرمايه در گردش در تعامل با اندازه 
 هيئت مديره

BSize 
*WCM 042/0  006/0  044/6  000/0  مثبت 

سرمايه در گردش در تعامل با استقلال مديريت 
 هيئت مديره

ID*WCM 036/0-  014/0  57/2 -  008/0  منفي 

  633/0  ضريب تعيين
  614/0  ضريب تعيين تعديل شده

F-0000/0 آماره  
  29013/12  سطح معناداري
  810/1  دوربين واتسون
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 ئتياندازه ه ت،يساختار مالك يرهايمتغ بيضرا ضريب ثابت و براي t احتمال آماره كه دهدمي نشان تخمين از حاصل نتايج
، تيدر گردش، رفتار بشر دوستانه در تعامل با ساختار مالك هيسرما تيري، رفتار بشر دوستانه، مدرهيمد ئتي، استقلال هرهيمد

در هيسرما تيريمد ره،يمد ئتيرفتار بشر دوستانه در تعامل با استقلال ه ره،يمد ئتيرفتار بشر دوستانه در تعامل با اندازه ه
گردش در در هيسرما تيريو مد رهيمد ئتيگردش در تعامل با اندازه هدر هيسرما تيريمد ت،يگردش در تعامل با ساختار مالك

 بباشد. و ضريمي دار% است؛ لذا ارتباط فوق از لحاظ آماري معني5از  كمتر بر رشد فروش رهيمد ئتيتعامل با استقلال ه
، رفتار بشر دوستانه در تعامل با ساختار رهيمد ئتياستقلال ه ت،يساختار مالك يرهايمتغ يبرآورد شده توسط نرم افزار برا

بر  رهيمد ئتيش در تعامل با اندازه هدر گرد هيسرما تيريمد ره،يمد ئتي، رفتار بشر دوستانه در تعامل با استقلال هتيمالك
 تيريمد ره،يمد ئتي، رفتار بشر دوستانه در تعامل با اندازه هرهيمد ئتياندازه ه يرهايمتغمثبت و معني دار و  رشد فروش

 بر رشد فروش رهيمد ئتيدر گردش در تعامل با استقلال ه هيسرما تيريو مدتيدر گردش در تعامل با ساختار مالك هيسرما
 قادر است كه دهدمي نشان را مستقل متغيرهاي دهندگي توضيح قدرت تعيين تعديل شده . ضريبباشد يممنفي و معني دار 

 دارمعني آماري لحاظ از مدل كه كل است اين بيانگر F آماره احتمال .دهند توضيح را وابسته متغير تغييرات %63 ميزان به
 نيواتسون استفاده شد. اگر مقدار ا - نيبرازش شده از آماره آزمون دورب هايمدل ياستقلال پسماندها يبررس يبرا باشد.مي

از فقدان  يشواهد حاك نصورتيرايدر غ رد،گييقرار م دييمدل موردتأ يپسماندها استقلال باشد. 5/2تا  5/1آماره در محدود 
آماره در  نيمقدار اكه  80/1وربين واتسون كه در اينجا مقدار د مدل است. يپسماندها ياليسر يوجود همبستگ اي تقلالاس

 يرهايمتغبا توجه به فرضيه چون  .ردگييقرار م دييتأ مدل مورد ياستقلال پسماندهابنابراين  باشد يم 5/2تا  5/1محدود 
تعامل با استقلال ، رفتار بشر دوستانه در تي، رفتار بشر دوستانه در تعامل با ساختار مالكرهيمد ئتياستقلال ه ت،يساختار مالك

اندازه  يرهايمتغمثبت و معني دار و  بر رشد فروش رهيمد ئتيدر گردش در تعامل با اندازه ه هيسرما تيريمد ره،يمد ئتيه
و  تيگردش در تعامل با ساختار مالكدر هيسرما تيريمد ره،يمد ئتي، رفتار بشر دوستانه در تعامل با اندازه هرهيمد ئتيه

رد  H0. پس فرض باشديمدار منفي و معني بر رشد فروش رهيمد ئتيدر گردش در تعامل با استقلال ه هيسرما تيريمد
راهبري شركتي و رشد  يفاكتورها نيدر گردش بر روابط ب هيسرما تيريبشردوستانه و مد رفتار گفت توان يم. پس شود يم

  گذار است. ريتأث فروش
  

  نتيجه گيري و پيشنهادات پژوهش
به تجزيه و تحليل ارائه شده در فصل چهارم كه در خصوص هر فرضيه انجام گرفت، ابتدا به تفكيك، به نتايج هر فرضيه با توجه 

  .ميپرداز يماين پژوهش  يها افتهيگيري كلي در خصوص اشاره نموده و سپس به نتيجه
  
 اصليايج فرضيه نت

 "گذار است. ريتأثو رشد فروش  يشركت يراهبر يفاكتورها نيدر گردش بر روابط ب هيسرما تيريرفتار بشردوستانه و مد "

به اين نتيجه  و با توجه به نتايج فرضيات فرعي، هايي كه از راه رگرسيون و همبستگي انجام شدبا توجه به آزمونها و تحليل
رفتار در تعامل  رهيمد ئتياستقلال ه و رهيمد ئتياندازه ه ،تيساختار مالكشامل  يشركت يراهبرفاكتورهاي رسيديم كه 

فاكتورهاي  ضرايب معنادار متغيرو با توجه به  معنادار دارد ريتأث رشد فروش شركت بردر گردش  هيسرما تيريبشردوستانه و مد
 يراهبرفاكتورهاي معنادار بين  ي رابطهوجود  ،در گردش هيسرما تيريرفتار بشردوستانه و مدي در تعامل شركت يراهبر
رفتار توان گفت مي لذا ؛شود يماستنتاج  شركترشد فروش  با در گردش هيسرما تيريار بشردوستانه و مدرفتي در تعامل شركت

به نظر مي ؛گذار است ريتأثو رشد فروش  يشركت يراهبر يفاكتورها نيدر گردش بر روابط ب هيسرما تيريبشردوستانه و مد
گذار  ريتأثرسد رفتار بشر دوستانه و مديريت سرمايه در گردش بر عملكرد شركتها به طور كلي و بر رشد فروش به طور خاص 

 انگيزه اگر مديران نمايندگي، تعديل نمايد. چرا كه يها نهيهزراهبري شركتي را بر رشد فروش را با تغيير  ريتأثباشند و بتواند 
 با افزايش رفتار بشر دوستانه يا مديريت سرمايه در گردش؛ مشكلات باشند، داشته شخصي خود شهرت از حمايت براي قوي
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 تيريبشردوستانه و مد رفتار نيز نشان دادند كه )2020همكاران (اين راستا شهيد و  در شد؛ ايجاد خواهد كمتري نمايندگي
هاي سامي و نتايج پژوهش گذار است؛ ريأثت راهبري شركتي و رشد فروش يفاكتورها نيدر گردش بر روابط ب هيسرما

 ريتأث)، نيز حاكي از 2010ديميتريس و ماريا ( ؛2014؛ كومار و همكارن؛2013، رشيد و اسلام؛2012ولي  لام ،2011همكاران؛
اين نكته نيز گفتني  البته باشد،كه با نتايج پژوهش حاضر در يك راستا مي؛ باشد يمكيفيت راهبري شركتي بر عملكرد شركت 

است كه مقايسة نتـايج پـژوهشهـاي انجـام شـده در مكانها و زمانهاي مختلف، از سوي افراد مختلف، هر چند ممكن است از 
گرفته در حيطة موضوعي  جنبة علمي چنـدان مناسب بـه نظر نرسد؛ اما از جنبه بيان سير تكامل تدريجي پژوهشهـاي انجـام

دست افراد مختلف، ناگزير  ئز اهميت است. نتايج پژوهشهاي انجام شده در مكـانها و زمانهاي مختلف بهخاص، اين موضوع حا
اين شرايط متفاوت را  تواند ينممتأثر از شرايط مختلفي اسـت و همخـواني يا ناهمخواني نتايج پژوهشهاي با موضوع مشابه 

  .ناديده انگارد
  

  منابع
ژگيهاي هيأت مديره و مربوط بودن اطلاعات حسابداري وي ")1392( .قاسم زاده، نيحس .عقوبي ،بهنمون .جمال بحري ثالث،

فصلنامه علمي پژوهشي دانش حسابداري و حسابرسي مديريت سال  "در شركتهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران
 1392دوم / شماره ششم/ تابستان 

 پايان نامه كارشناسي ارشد؛"رقابتي  محيط نقش-شركت دوستي بشر بر مديره هيئت جنسيت ريتأث ")1399( نيحسپرورش، 
  آزاد واحد دولت آباد دانشگاه

 بر تاكيد با سهام قيمت سقوط خطر و شركتي بشردوستي بين ). ارتباط1398نهندي. ( بادآور و يونس خانقاه وحيد زاده تقي
  .179-163 ،1398 تابستان ،42 شماره ،12 دوره ،10 اطلاعاتي، دانش مالي تحليل اوراق بهادار، مقاله تقارن عدم

هاي پذيرفته شده در بورس  ساختار حاكميت شركتي بر عملكرد مالي و ارزش شركت ريتأث ")1391رضا ( ،تاكر .يول خداداي،
 101-88	صفحه. 1391پاييز  15، شماره 4دوره  تحقيقات حسابداري و حسابرسي؛ "اوراق بهادار تهران

، "هاساختار مالكيت و ساختار سرمايه بر تصميمات مالي شركت ريتأثبررسي "). 1395. (ارسلان ،ايرجي راد ؛آرزو ،خوبزاد
موسسه آموزش عالي صالحان، دانشكده مديريت  :دومين كنفرانس بين المللي در مديريت، حسابداري و اقتصاد، تهران

 دانشگاه تهران.

بررسي تأثير حاكميت شركتي بر عملكرد مالي و بحران مالي در شركتهاي پذيرفته  )1397( امير ؛محمدزاده .شاهده ؛رضائي
 88-81	صفحه. 1397بهار  32، شماره 1397دوره  فصلنامه توسعه مديريت و  تحول؛" شده در بورس اوراق بهادار تهران

 بر رهيمد ئتيه در يتيجنس تنوع ري). تأث1392. (يبست كله انيملك يمصطف و يفاطر يعل جواد؛ محمد، يريبهنم زارع
 بر يكرديرو با( ياسيس حماسه يالملل نيب كنفرانس نياول تهران، بهادار اوراق بورس در شده رفتهيپذ يها شركت عملكرد
 .رودهن واحد ياسلام آزاد دانشگاه رودهن، ،)يحسابدار و تيريمد بر يكرديرو با( ياقتصاد حماسه و) انهيخاورم تحولات

رتباط بين حاكميت شركتي و عملكرد شركت بر مبناي ا )1394حميد ( فروتن ؛سليماني .محسن ؛خليلي .محمدرضا ؛شورورزي
  139تا  121صفحه  1394/ بهار  25شماره  7حسابداري مالي و حسابرسي سال /  يها پژوهش"رگرسيون فازي

تجربي  يها پژوهش، "در بورس اوراق بهادار تهران ها شركتساختار مالكيت بر ارزش  ريتأث")، 1391عباسي، ا.، رستگارنيا، ف.، (
 .50-22، 5ابداري، سال دوم، شماره حس

پايان "شركت يشيافزا ياهرم مال يليتعد نقش بر رشد فروش، ياجتماع تيمسئول يافشا ريتأث يبررس ")1398ساره ( كريمي،
 نامه كارشناسي ارشد، موسسه آموزش عالي فيض الاسلام

شركت با تاكيد بر نقش محدوديت  ارتباط بين حاكميت شركتي و رشد ")1398( ونسي ،يبادآورنهند نصرت، قاسم.
  35-25	صفحه .1397بهار  32.، شماره 1397دوره  فصلنامه مديريت توسعه و تحول؛"مالي



  63 بررسي نقش رفتار بشر دوستانه و مديريت سرمايه در گردش ...

  1401 پاييز/ دوم شماره/ اول  سال/  قدسشهر واحد اسلامي آزاد دانشگاه/  بازرگاني و علم اطلاعاتمديريت 

سياستهاي مديريت سرمايه در گردش بر عملكرد مالي شركتهاي پذيرفته شده در بورس  ريتأث ")1394عسگر ( يوسفي تلارمي؛
  ازاد اراك دانشگاه پايان نامه كارشناسي ارشد؛"اوراق بهادار تهران

Abuzayed, Bana, (2016), “Working Capital Management and Firms’ Performance in Emerging Markets: the Case 
of Jordan” The current issue and full text archive of this journal is available at. 

Ahmad, Basheer. Ahmed, Ibrar. Samim, Muhammad Mounas (2018). Working Capital Management Efficiency 
and Corporate Governance in Manufacturing Sector of Pakistan. European Online Journal of Natural and 
Social Sciences. Vol.7, No 1 pp. 67-86 

Iatridis, G.E., (2017). Corporate Philanthropy in the US Stock Market: Evidence on Corporate Governance, 
Value Relevance and Earnings Manipulation, International Review of Financial Analysis, 39 (3): 113-126. 

Minnick. Kristina .Tracy, Noga. (2012). Do corporate governance characteristics influence tax management. 

Journal of Corporate Finance,16. 703–718. 
Naeem Shahid, Muhammad Aamir Abbas, Khalid Latif, Ayesha Attique and Safwan Khalid. (2020)” The 

mediating role of board size, philanthropy and working capital management between basic corporate 
governance factors and firm’s performance” Published in Journal of Asian Business and Economic Studies 
https://www.emerald.com/insight/2515-964X.htm 

Ogundipe, S.E. Idowu, A. and Ogundipe, L. O. (2015). “Working Capital Management, Firm’s Performance and 
Market Valuation in Nigeria”. International Journal of Social and Human Sciences. Vol. 6, pp. 143-147. 

Wu Cisheng., Hui Guang., Jing Xu., Sijia Wang. (2019). The effects of female executives on corporate 
philanthropy in China, Corporate Social Responsibility and Environmental Management, 26(3), 628-643. 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Examining the role of philanthropic behavior and working capital 
management on the relationship between corporate governance 
factors and sales growth 
Mohammad Ali Razi1, Mohsen Amini Khozani*2, Mohammad Norouzi 

AbstractArticle Info 
The purpose of this research was to investigate the role of philanthropic 
behavior and working capital management on the relationship between corporate 
governance factors and sales growth. The spatial domain of this research was the 
companies accepted in Tehran Stock Exchange and the temporal domain was the 
years between 2013 and 2019. In this research, corporate governance factors 
were considered as independent variables and sales growth as a dependent 
variable. The current research is in the category of applied research, if the 
classification of research types based on nature and method is considered, the 
present research method is It is in the category of descriptive research, and in 
terms of method, it is also considered in the category of correlational research. 
In this research, the library method was used to collect data and information. In 
the data section, the research was done by collecting the data of the sample 
companies by referring to the financial statements, explanatory notes and the 
stock exchange monthly. Based on the method of systematic elimination, 135 
companies were selected as a statistical sample. In order to describe and 
summarize the collected data, descriptive and inferential statistics have been 
used. In order to analyze the data, first, pre-tests of heterogeneity of variance, 
Flimer test, Hausman test and Jarek-Ber test and then multivariate regression 
test were used to confirm and reject the research hypotheses. The results showed 
that philanthropic behavior and working capital management have an effect on 
the relationship between corporate governance factors, including ownership 
structure; The size of the board of directors and the independence of the board 
of directors are effective with sales growth; The results obtained in this research 
are consistent with the documents mentioned in the theoretical framework of 
research and financial literature. 
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