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 چکیده

کنترل  و در نظارت ینقش مهمباشد که هدایت و اداره آن میمنظور شرکت به کی تیریمد یاصل یهااز مؤلفه یکی رهیمدئتیه

ریزی شده شرکت برای به حداکثر رساندن های برنامهکند که با پیروی از سیاستدارد و مدیران را تشویق می تیریمد گروه بر

را  فیضع تیرینه تنها مد رهیمدئتیتوسط ه مدیرعامل بر کار قیدق نظارت منافع سهامداران و نسبت سودآوری بالا تلاش کنند.

های ویژگی هدف این پژوهش، بررسی رابطه بین .شودیشرکت م کی ینسبت سودآور شی، بلکه باعث افزادهدیکاهش م

شده در بورس اوراق بهادار تهران است. برای دستیابی به این هدف، سه های پذیرفتههای سودآوری شرکتمدیره و نسبتهیئت

دهد. های سودآوری را مورد آزمون قرار میمدیره و نسبتهای هیئتویژگی که معنادار بودن رابطه بینفرضیه اصلی تدوین شده 

های روش آماری مورد استفاده جهت آزمون فرضیه است. 1400تا  1392شرکت در بازه زمانی  113جامعه آماری پژوهش شامل 

 همبستگی، تحلیل آماری هایروش از استفاده پژوهش باهای ترکیبی است. مدل مطرح شده در این پژوهش، روش داده

دهد که اندازه نتایج حاصل از پژوهش نشان می گرفت. قرار و تحلیل آزمون ایویوز مورد افزارکارگیری نرمبه با رگرسیون و

و معناداری دارد. همچنین ( تأثیر مثبت هاییدارای )نرخ بازده حقوق صاحبان سهام و نرخ بازده سودآوری هانسبتمدیره بر هیئت

ی سودآوری یعنی بر نرخ هانسبتمدیره نیز بر و تعداد جلسات هیئت رهیمدئتیهدهد که استقلال های این پژوهش نشان مییافته

 اثر مثبت و معناداری دارد. هاییدارابازده حقوق صاحبان سهام و نرخ بازده 

 واژگان کلیدی

 مدیرهمدیره، تعداد جلسات هیئتاندازه هیئتهای سودآوری، مدیره، نسبتهیئت
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 . مقدمه1

های بزرگ و به دنبال آن، مسائل مربوط به تفکیک مالکیت از مدیریت، در اواخر سده نوزدهم و اوایل تشکیل شرکت

در انگلستان،  1990دهه  جهانی مطرح شد. توجه به موضوع عملکرد بهینه به شکل کنونی ابتدا درسده بیستم در سطح 

 های بزرگ مطرح گردید.مدیره شرکتهای هیئتگیریی تصمیمایمربوط به کار مشکلاتآمریکا و کانادا و در پاسخ به 

گذاری و عملکرد بهینه صحیح در های سرمایهارسازوکهای اخیر، منجر به تأکید بیشتری به برقراری های مالی سالبحران

شده، عدم توانایی مدیران در استفاده از  های یاداین منطقه و سایر کشورهای دنیا گردیده است. عامل اصلی ایجاد بحران

. با تفکیک مالکیت از مدیریت ها بودگذاری و تقسیم صحیح سود بین سهامداران این شرکتهای مناسب سرمایهفرصت

. شودیمها در حسابداری مطرح ترین موضوععنوان یکی از مهماست به اثرگذاربر این مقوله  چهآنررسی سودآوری و هر ب

ترین، ها از جمله قدیمیها نقش بسیار حساس و مهمی را در اقتصاد کشورها بر عهده دارند. در واقع شرکتشرکت

آوری و در جمع را انکاریمالی و سودآوری هستند که نقش غیرقابلترین مراکز تولیدی و خدماتی ترین و گستردهفعال

خصوص مدیران ها همواره مورد توجه سهامداران و بهسودآوری شرکت .عهده دارند هب توزیع مطلوب منابع مالی در اقتصاد

ر بر سودآوری عوامل مؤث. آیدها به حساب میاز جمله عوامل تأثیرگذار در ارزیابی عملکرد شرکتبوده است؛ که 

خارج از کنترل مدیریت )و عوامل خارجی  (هاتحت کنترل مدیریت شرکت(توان به عوامل داخلی ها را میشرکت

 درآوردنسازوکار برای نظارت مدیریت است که نقش مهمی در به نظم  نیترمیمستقمدیره هیئت .تقسیم نمود (هاشرکت

و باید شامل اعضایی باشد که از مدیریت شرکت و  کندیممدیران در صورت اثبات نامناسب بودن عملکرد آنان بازی 

سهامداران اصلی آن مستقل باشد تا بتواند با ایجاد راهبری کارآمد بر امور شرکت در راستای منافع سهامداران و تعادل در 

مدیره از قبیل های هیئتمطالب فوق در این پژوهش به بررسی تأثیر ویژگی مختلف عمل نماید. با توجه به نفعانیذمنافع 

شده در بورس های پذیرفتههای سودآوری شرکتمدیره بر نسبتمدیره و جلسات هیئتمدیره، اندازه هیئتاستقلال هیئت

مدیره های هیئتص رابطه ویژگیی در خصواباچهیدابتدا پژوهش  بنابراین در این؛ اوراق بهادار تهران پرداخته خواهد شد

-های مختلف استفاده، اهمیت و کاربردهای آن برای گروهگرددیمشود، مسئله پژوهش تشریح با سودآوری بیان می

 .دنشویمو در ادامه متغیرهای مورد استفاده از نظر مفهوم عملیاتی و نظری تعریف  گرددیمکنندگان بیان 

 . مبانی نظری و ادبیات پژوهش2

، کنندهتیهداد نها عنوانبهباشد؛ که ه شرکت میمدیرهیئتتوجه به راهبری نهادی،  خلیداترین سازوکارهای از مهمیکی 

ه دارد )خدامی پور و بر عهداران حفظ منافع مالکیتی سهامدمنظور بهیی اجران امدیرر بر کارت را نظاو قبت انقش مر

حاکمیت بر یک ن و کلای گذاراستیسل، کنتررت، که حق نظاهستند  ادفراز اهی وگره مدیر(. هیئت1393همکاران، 

، بخشثرری اکا گروهلب یک در قامیبایست اد فراز این مجموعه (. ا1389)غفاری، ند ر دارختیاص را در اشرکت خا

ه مدیرهای هیئتیژگیاز ومناسب شرکت تضمین نمایند. یکی د عملکرن متنوعی همچوی هازهحوکت را در سلامت شر

)رندوی ست ه امدیرازه هیئتند، ایفا کنداها شرکتد عملکرو  رهیمدتئیهی اثربخشو یی راکادر ند نقش مهمی اکه میتو

ازه نداهایی با هیرمدد دارد. هیئتجووها شرکته در مدیرازه هیئتندوت در مورد امتفاهای هیدگا(. د2004، 1و جنسن

، گریدعبارتبهد. هند بواخووم تخصصی محرع و متنوی هاشنهادیپات و یافت نظرن درمنافعی چواز  احتمالاً، ترکوچک

ع متنوات نظرد جوولیل دقابتی به زار ربادر حل مسائلی که شرکت ل حتمااباشد  تربزرگه مدیرازه هیئتنداهر چه 

                                                                                                                                                                                             
1. Randoy & Jenssen 
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از طریق  با اندازه بزرگ رهیمدئتیه(. 2005، 2ند )دالتون و دالتوهد بوابیشتر خو، ستاجه اموها آنبیشتر با ی هابحث

کار و حل مشکلات وهای بهتری برای اجرای کسبتواند نظرات و گزینهکار، اطلاعات و دانش قبلی میوتجربه در کسب

تمرکز داشته  مدیران گروهمدیره بیشتر به بررسی عملکرد (. اگر هیئت2008، 3آورد )هوانگ و همکاران دست به شرکت

 (.1996، 4های مالی را کاهش دهد )بیزلیتواند تقلبباشد می

مدیره ی بزرگ آسان نیست، زیرا هیئتهاهمدیری در هیئتریگمیتصم( 2008) 6( و چنگ1993) 5طبق دیدگاه جنسن

گیری کاهش یم، در نتیجه کارایی در تصمدنکنیموقت بیشتری را صرف  هادهیابزرگ برای بحث در مورد هر یک از 

مدیریتی یک شرکت  گروهدر نظارت بر عملکرد  ترکوچکمدیره ( هیئت2007) 7یابد. از دیدگاه پاتن و همکارانمی

همچنین در مورد تأثیر اندازه . دهدیماست، بنابراین نسبت سودآوری را افزایش  تربزرگ رهیمدهیئتکارآمدتر از 

 (2011) 10نیل (،2009) 9رخیبل (،1995) 8داونهای متفاوتی وجود دارد. ی سودآوری دیدگاههانسبتمدیره بر هیئت

 12و کرامر کانل (،2009) 11ارتباط مثبت و معناداری دارد. گست هاییدارامدیره با بازده کل معتقدند که اندازه هیئت

کاهش  هاییدارامدیره بازده کل ( بر این باورند که با بالارفتن تعداد اعضای هیئت2010) 13(، راشید و همکاران2010)

بازده حقوق صاحبان سهام را افزایش دهد  تواندیممدیره ( دریافت که افزایش تعداد اعضای هیئت2010) 14. اودیالابدییم

مدیره با بازده حقوق صاحبان ند که اندازه هیئت( نشان داد2007) و همکاران اتن(، پ2013) 15زیلدیو  وگاندو بالعکس 

 سهام ارتباط منفی دارد.

ظیفه و نیترمهمل کنتر، 16نمایندگیری تئودر ست. ه امدیرل هیئتستقلاه، امدیری هیئتهایژگیواز یگر دیکی 

، 17)جانسن و همکاران کندیمیفا انقش مهمی ، نقش کنترلید یش عملکرافزه در امدیرل هیئتستقلاو است ه امدیرهیئت

افرادی مستقل، به کاهش  عنوانبهها و عملکرد نظارتی آن هاشرکت رهیمدئتیهمدیران غیرموظف در  حضور(. 1996

جی وت و پرایبری طبق دیدگاه  .دینمایم، کمک فراوانی هاشرکتتضاد منافع موجود در میان سهامداران و مدیران 

( 2007ها دارد. پاتن و همکاران )ی با بازده کل داراییداریمعنمدیره ارتباط مثبت و ( استقلال هیئت2010) 18امزیگول

، گست حالنیا بامثبت با بازده حقوق صاحبان سهام ارتباط دارد.  طوربهمدیره مدیران در هیئتاستقلال نشان دادند که 

 19ها دارد. در همان جهت شوکری و همکارانمنفی با بازده کل داراییمدیره ارتباط ( بیان کرد که استقلال هیئت2009)

 دهد.( دریافتند که افزایش تعداد مدیران مستقل در هیئت مدیره، بازده حقوق صاحبان سهام را کاهش می2012)
                                                                                                                                                                                             
2. Dalton & Dalton 
3. Huang et al. 
4. Beasley 
5. Jensen 
6. Cheng 
7. Pathan et al. 
8. Dowen 
9. Belkhir 
10. Lin 
11. Guest 
12. Connell & Cramer 
13. Rashid et al. 
14. Uadiale 
15. Dogan & Yildiz 
16. Agency Theory 
17. Johnson et al. 
18. Priebjrivat & Jiamsagul 
19. Shukeri et al 
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جلسات که تعداد  دهدیمتئوری نمایندگی نشان ست. ه امدیرهیئتجلسات ه، تعداد مدیری هیئتیژگیهااز ویگر دیکی 

مدیریت با نظارت مکرر، نظارت دقیق و ارائه مشاوره مفید و مدیریت  گروهبه یک شرکت برای بهبود عملکرد  تواندیم

مستقیم قابل مشاهده نیست، اما تعداد جلسات  طوربهمدیره سعی و تلاش هیئت کمک کند. رهیمدهیئتمناسب از 

کند تا مدیره ایجاد میمدیره است و این فرصت را برای هیئتدادن تلاش هیئتیک عامل برای نشان عنوانبهمدیره هیئت

مدیره بیشتر شود، نسبت سودآوری آن شرکت نیز بیشتر بر گروه مدیریت نظارت داشته باشد. هرچه زمان جلسه هیئت

مدیره چنین بیان کردند که کیفیت جلسات هیئتین( ا2006) 21حال ریبیز و سالامهبا این (.2011، 20شود )انتیم و اوسیمی

ی نظارت بر گروه مدیریت صرف کارهای جابه رهیمدئتیه( اگر جلسه 1993طبق نظر جنسن ) تر است.از میزان آن مهم

مدیره با ( دریافت که تعداد جلسات هیئت1999) 22افزایش یابد. وافیز رهیمدئتیهجلسات است هزینه  دیگر شود، ممکن

اثر منفی بر  رهیمدئتیه( نشان دادند که تعداد جلسات 2013) 23ارزش شرکت ارتباط منفی دارد. دانوشانا و راویواثانی

، هزینه مدیریت را افزایش، زمان جلسات مدیریت را کاهش رهیمدئتیهنسبت سودآوری دارد و طولانی بودن جلسات 

( دریافتند که تعداد جلسات 2010) گولیامز یج وت و یبریپرادهد. ی را کاهش میسوددهنهایت نسبت  داده و در

اعضای  چنین گفت کهتوان این، میرهیمدئتیههای به ویژگی توجه مدیره هیچ ارتباطی با نسبت سودآوری ندارد. باهیئت

دهند. با توجه به مطالب گفته ی سودآوری ارائه میهانسبتی را درباره مؤثرتری هادهیامدیره اطلاعات و بیشتر در هیئت

تأثیر  ی سودآوریهانسبتبر مدیره هیئتی هایژگیوشده پژوهش حاضر به دنبال پاسخ به این پرسش است که آیا 

 ؟معناداری دارد

 پژوهش پیشینه. 2-1

غیر از  مهیبهای های سودآوری شرکتمدیره و نسبتهیئت"( در پژوهشی با عنوان 2017پتچسکول وانگ و جانسکول )

ها پرداختند. این پژوهش در بازه شرکت مدیره بر میزان سودآوریتئهی یهایژگیبررسی تأثیر و، به "لندیتابیمه عمر 

انجام شده است. در این پژوهش  تابلویی و روش همبستگی هایداده از استفاده در کشور تایلند با 2012تا  2000زمانی 

این  یهایافته .شده استاستفاده  ینسبت سودآور هایشاخصبه عنوان سهام  بانبازده حقوق صاح، هاییبازده کل دارا

جلسات  و تعداد وجود دارد یرابطه مثبت و معنادار یمدیره و نسبت سودآورکه بین اندازه هیئت پژوهش نشان داد

تأثیر منفی و معناداری روی اندازه شرکت  نیهمچن .ی داردداریو معن یمنفتأثیر ها ییبازده کل دارا برمدیره هیئت

 ی سودآوری دارد.هانسبت

مدیره، دوگانگی مدیره، ترکیب هیئترابطه بین اندازه هیئت"( در پژوهشی با عنوان 2006) 24بایکپه و کی ربا کلمن

 هایشرکت عملکرد مدیره وهیئت ترکیب و اندازه میان رابطهبررسی ، به "مدیرعامل و عملکرد شرکت، شواهدی از غنا

 انجام 2001 تا 1990 هایسال زمانی دوره در شرکت 16 اطلاعات اساس بر پژوهش این غنا پرداختند. آفریقایی کشور

 و پرسشنامه طریق از شرکت راهبری اطلاعات به دستیابی و مالی هایتصور از مالی تاطلاعا استخراج شده است.

 مدیره رابطههیئت اندازه که داد نشان پژوهش نیا یونیرگرس پذیرفت. نتایج صورت پژوهشگران شخصی مشاهدات

                                                                                                                                                                                             
20. Ntim & Osei 
21. Rebeiz & Salameh 
22. Vafeas 
23. Danoshana & Ravivathani 
24. Kyereboah-Coleman & Biekpe 
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 یتأثیرمدیره هیئت ترکیب غنا، کشور در که است این هاافتهی میان در توجهقابل دارد. نکته هادارایی بازده با مثبتی

 .است داشته شرکت عملکرد بر منفی اما ناچیز

 رابطهبررسی ، به "شرکت عملکرد کاهش در و شرکتی راهبری"( در پژوهشی با عنوان 2002) 25همکاران و ایوانس

 1999 تا 1996 هایسال و در بازه زمانی شرکت 87 شرکت، با نمونه عملکرد در افت کاهش یا و شرکتی راهبری میان

عملکرد  نیطور خاص، رابطه ببهی تابلویی پرداختند. در این پژوهش هادادهاسترالیا با روش کاربردی و با استفاده از  در

 نتایج این پژوهش نشان داد که شده است. یبررس یخود تیمدیره و مالکهیئت جلسات ره،یمدئتیه بیترک ،شرکت

 العملعکس حاکمیتی به تغییرات مربوط با افت این به اند،کرده را تجربه مالی افت طولانی یهادوره که هاییشرکت

 رانیتعداد مد ،یدرون تیسطح مالک راتییتغ به، افت مالی هستندکه در معرض  ییهاشرکتدهند. همچنین نشان می

 اتجلس تعدادبا  یاطور قابل ملاحظهها بهحال، شرکتنیدهند. با ایواکنش نشان نم ییعامل اجراریو سطوح مد یخارج

 دهند.نشان می العملعکس فیعملکرد ضع همدیره بهیئت

 میان ، به بررسی رابطه"مدیره و عملکرد شرکت در هلندترکیب هیئت"( در پژوهشی با عنوان 2001) 26همکاران و پوستما

 94اند. نمونه این پژوهش های تابلویی پرداختهکشور هلند با استفاده از داده هایشرکت عملکرد مدیره وهیئت ترکیب

 مدیره،هیئت حاصل از این پژوهش نشان داد که اندازهباشد. نتایج در آمستردام می 1998تا  1993شرکت تولیدی از سال 

 اساس بر دارند. مدیره دخالتهیئت نظارتی نقش افزایش مدیره درهیئت پاداش مدیره وهیئت خارجی مدیران تعداد

 خارجی مدیران تعداد بین و ندارد وجود مدیره آنهیئت اندازه و شرکت عملکرد میان ایرابطه پژوهش، این هاییافته

 .دارد وجود معکوسی رابطه شرکت عملکرد مدیره وهیئت

 ( درپژوهشی با عنوان بررسی نقش تعدیلی استقلال هیئت مدیره بررابطه بین گزارشگری مالی2019) 27 وهمکارانژولین 

 استقلال هیئت مدیرهمتقلبانه وبازده سهام رابطه معکوس ومعناداری وجود داردواز سویی دیگر

های با استفاده از داده است. شده گیریاندازه گری مالی متقلبانه وبازده سهام را تحکیم می بخشد.رابطه بین گزارش 

 اندازه مدیره باهیئت غیرموظف اعضای درصد مدیره وهیئت اندازه که ترکیبی و الگوی اثرات ثابت شواهد نشان داد

 مدیره وهیئت غیر اجرایی اعضای تعداد بین دارمعنی مثبت رابطه یک همچنین دارد. داریمعنی رابطه مثبت و شرکت

 بازده شوند،می ترکیب با هم مدیره و مدیرعاملهیئت رئیس وظایف که زمانی و دارد سهام وجود صاحبان حقوق بازده

 که شرکتی بهتر و عملکرد بیشتر، اعضای غیرموظف چه هر دیگربیانبه شود.می بیشتر داریمعنی طوربه هادارایی

 دارایی بالاتری دارد. بازده باشد، مدیره نیزهیئت رئیس آن مدیرعامل

به بررسی رابطه بین  "سرمایه بازده و دارایی بازده مدیره،هیئت هایویژگی"با عنوان  پژوهشی( در 1396هاشمی ثانی )

ذیرفته شده در بورس اوراق بهادار بانک پ 13های سرمایه با استفاده از داده بازده و دارایی بازده مدیره،هیئت هایویژگی

 هاینسبت از مشخص طوربه و سودآوری هایشاخص از پژوهش این . درپرداخت 1394تا  1390تهران در بازه زمانی 

 هایمدل اجرای است. نتایج شده استفاده هابانک عملکرد سنجش برای سهام صاحبان حقوق بازده و هابازده دارایی

 هادارایی بازده مدیره باهیئت اعضای تعداد بین که داد نشان شده، داده برازش مشاهدات به ترکیبیروش  به که رگرسیونی

 بهبود مدیره باعثهیئت مدیریتی مالکیت همچنین دارد. وجود داریمعنی و مستقیم رابطه سهام صاحبان حقوق و بازده

                                                                                                                                                                                             
25. Evans et al. 
26. Postma et al. 
۲۷.xuelian&etal 
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 رابطه هابانک صاحبان سهام حقوق بازده مدیره وهیئت مدیریتی مالکیت بین اما گرددمی هابانک هایدارایی بازده

 بازده بر مدیرعامل استقلال مدیره وهیئت استقلال مدیرعامل، دوگانه نقش طرفی دارد. از وجود معناداری و معکوس

 ندارد. معناداری تأثیر سهام صاحبان حقوق بازده و هادارایی

گذاری با های سرمایهمدیره و فرصتبررسی رابطه استقلال هیئت"( در پژوهشی با عنوان 1394بحرینی و همکاران )

اند. در گذاری با عملکرد شرکت پرداختههای سرمایهمدیره و فرصتبه بررسی رابطه بین استقلال هیئت "عملکرد شرکت

بهادار تهران  های پذیرفته شده در بورس اوراقشرکت از بین شرکت 63دو فرضیه اصلی تدوین و با انتخاب  این پژوهش

، در سطح کل صنایع آزمون شده است. روش این پژوهش از نظر هدف کاربردی و از نوع 1392تا  1387طی بازه زمانی 

شده است.  استفاده 2827 یافتهحداقل مربعات تعمیم ها از مدل رگرسیونتوصیفی همبستگی است و برای آزمون فرضیه

گذاری و بازده حقوق صاحبان سهام و بین که بین فرصت سرمایه داد نشان هافرضیه آزمون از حاصل هاییافتهنتایج 

 .داری وجود داردمدیره و بازده حقوق صاحبان سهام رابطه مثبت و معنیاستقلال هیئت

 هایصورت ارائه بر تجدید مدیرههیئت هایویژگی تأثیر بررسی"( در پژوهشی با عنوان 1394خواجوی و همکاران )

های موجود در بورس اوراق بهادار مالی شرکت هایصورت ارائه بر تجدید مدیرههیئت هایرسی تأثیر ویژگی، به بر"مالی

شرکت با  97در  1389تا  1383های صورت مطالعه موردی در صنعت خودرو و در سالتهران پرداختند. این پژوهش به

باشد. در این پژوهش از پس رویدادی می -کاربردیوهش شده است. روش پژ های تلفیقی و تابلویی انجاماستفاده از داده

 ارائه تجدید شدت گیریاندازه است. برای شده چندمتغیره استفاده خطی رگرسیون 29 لجستیک آزمون رگرسیون

 و مدیرههیئت غیرموظف اعضای درصد مدیره،هیئت اندازه و شده استفاده سود تجدید ارائه میزان از مالی، هایصورت

 حاصل هایاست. یافته شده گرفته در نظر مدیرههیئت هایویژگی عنوانبه مدیرهرئیس هیئت از مدیرعامل نقش جدایی

 وجود معناداری رابطه های مالیصورت ارائه تجدید وقوع و مدیرههیئت هایویژگی بین نشان داد که هافرضیه آزمون از

 ندارد.

مدیره بر عملکرد شرکت در سطوح های هیئتبررسی تأثیر ویژگی"عنوان ( در پژوهشی با 1393خدامی پور و همکاران )

های موجود در بورس اوراق بهادار تهران مدیره بر عملکرد شرکتهای هیئتویژگی ، به بررسی تأثیر"متفاوت رقابت بازار

ز نسبت اعضای غیرموظف، شد. در این پژوهش ا شرکت انجام 120در  1389تا  1383های اند. این پژوهش در سالپرداخته

مدیره استفاده شده است. برای بررسی های هیئتمدیره به عنوان ویژگیمدیره و تعداد اعضای هیئتدرصد مالکیت هیئت

ها با رقابت بازار قوی و ضعیف در نظر گرفته شده است. نتایج حاصل از این ها در دو نمونه از شرکتاین موضوع، فرضیه

به عبارت دیگر،  ؛یک از سطوح رقابتی تأثیر معناداری بر عملکرد شرکت نداردمدیره در هیچیئتپژوهش نشان داد که ه

 .گیردمدیره فاقد کارایی لازم بوده و ارتباط آن با عملکرد شرکت تحت تأثیر رقابت بازار قرار نمیدر بازار ایران، هیئت

، به بررسی "عملکرد شرکت مدیره برهیئت ترکیب تأثیر"( در پژوهشی با عنوان 1390عرب مازاریزدی و طاهرخانی )

صورت های موجود در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. این پژوهش بهعملکرد شرکت مدیره برهیئت ترکیب تأثیر

ی با های تلفیقی و تابلویشرکت با استفاده از داده 110در  1391تا  1385های مطالعه موردی در صنعت خودرو و در سال

مدیره، مدیره، اعضای غیرموظف هیئتمدیره )اندازه هیئتاثرات ثابت انجام شد. متغیر مستقل در این پژوهش ترکیب هیئت

باشد و متغیر وابسته این پژوهش عملکرد شرکت )بازده حقوق صاحبان سهام، نسبت کیوتوبین( سهامداران عمده( می
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 تعداد مدیره وهیئت غیرموظف اعضای تعداد مدیره وهیئت تعداد اعضایباشد. نتایج حاصل از پژوهش نشان داد که می

 ندارند، اما از سویی دیگر این متغیرها بر کیوتوبین مؤثر هستند. سهام صاحبان حقوق بازده بر تأثیری هیچ سهامداران عمده

، به بررسی "عملکرد شرکت مدیره برهای هیئتبررسی تأثیر ویژگی"( در پژوهشی با عنوان 1389نیکبخت و همکاران )

اند. این پژوهش های موجود در بورس اوراق بهادار تهران پرداختهمدیره بر عملکرد شرکتهای هیئتتأثیر ویژگی

شده است. متغیرهای مستقل شرکت با استفاده از روش همبستگی انجام  71در  1387تا  1380های کاربردی است و در سال

مدیره، دانش مالی مدیره، تعداد جلسات هیئتیره، نسبت اعضای غیرموظف در ترکیب هیئتمداین پژوهش اندازه هیئت

شاخص رشد درآمد، رشد سود عملیاتی،  5باشد. بر این اساس، مدیره و متغیر وابسته عملکرد شرکت میاعضای هیئت

های شود. این پژوهش از دادهها و حقوق صاحبان سهام محاسبه میرشد سود خالص پس از کسر مالیات، بازده دارایی

ها نشان داد که های شرکتوتحلیل دادهنموده است. نتایج حاصل از تجزیه تلفیقی و تابلویی با اثرات ثابت استفاده

 مدیره بر عملکرد شرکت تأثیر معناداری ندارد.های هیئتویژگی

 پژوهش هایفرضیه. 2-2

 پژوهش به شرح زیر ارائه شده است:باتوجه به مبانی نظری فوق فرضیه های این 

 های سودآوری تأثیر معناداری دارد.مدیره بر نسبتفرضیه اول: اندازه هیئت

 های سودآوری تأثیر معناداری دارد.مدیره بر نسبتفرضیه دوم: استقلال هیئت

 های سودآوری تأثیر معناداری دارد.مدیره بر نسبتفرضیه سوم: جلسات هیئت

 ژوهشپشناسی . روش3

ها و اطلاعات اولیه با استفاده های بنیادی تجربی است. در این پژوهش دادهپژوهش حاضر بر مبنای هدف از نوع پژوهش

ها، بندی پژوهشگیرند. این پژوهش از جهت طبقهتحلیل قرار میوشده مورد تجزیههای آماری و معیارهای پذیرفتهاز روش

های های سودآوری شرکتمدیره بر نسبتهای هیئتویژگی هدف آن بررسی تأثیرهای همبستگی است و از نوع پژوهش

 شده در بورس اوراق بهادار تهران است.پذیرفته

 پژوهش آماری . جامعه3-1

در این پژوهش از اطلاعات بورس اوراق بهادار تهران استفاده خواهد شد. دلیل این امر، دسترسی به این اطلاعات و شفافیت 

شده در بورس اوراق های پذیرفتهباشد. قلمرو مکانی پژوهش، کلیه شرکتهای مورد بررسی میتنوع در شرکتها و آن

 شود:باشد و نمونه بر اساس روش حذف سامانمند و با در نظر گرفتن شرایط زیر انتخاب میبهادار تهران می

 عضو بورس باشند. 1400تا  1392های مالی در سال -1

ها آخر اسفند هرسال بوده و در طول دوره یاد شده تغییری بودن اطلاعات، پایان سال مالی شرکتمقایسهبل منظور قابه -2

 در سال مالی نداده باشند.

 ها در دسترس باشند.های مورد نیاز آنهای مورد بررسی در پایان سال مالی اطلاعات و دادهدر همه سال -3

ها، بیمه و گذاری، بانکهای سرمایهگری مالی )شرکتها از نوع واسطهتمنظور همگن بودن اطلاعات، شرکبه -4

 لیزینگ( نباشند.

ام گردید، در نهایت های نمونه که بر اساس روش حذف سامانمند انجپس از اعمال شرایط ذکر شده جهت انتخاب شرکت

 باشند.شرکت شرایط انتخاب نمونه را دارا می 113( تعداد 1مطابق جدول )
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 پژوهش : روند انتخاب نمونه(1)جدول 

 453 باشند شده پذیرفته بورس در 1392 سال از قبل

 (78) باشدها پایان اسفند نمیتعداد شرکت هایی که سال مالی آن

 (118) ها بودندها و یا لیزینگهای مالی، بانکگریها، واسطهگذاریهلدینگ، سرمایه ءهایی که جزتعداد شرکت

 (94) داده بودند تغییر را خود مالی سال پژوهش زمانی قلمرو طی

مانند پاداش پرداختی به  نیاز برخی از متغیرها اطلاعات مورد پژوهشهایی که در قلمرو زمانی تعداد شرکت

 باشددر دسترس نمی هیئت مدیره، سن هیئت مدیره

(50) 

 113 های نمونهتعداد شرکت

 رسیده است. شرکت_سال 791به  هاهده( مشا1400-1392)هش پژوساله  8با توجه به بازه زمانی 

 متغیرها گیریواندازه . تبیین3-2

 و کنترلی است که در ادامه به توصیف آن پرداخته میشود. مستقل متغییرهای این پژوهش شامل متغییرهای وابسته،

 تبیین و انداره گیری متغییر وابسته

ها و نرخ منظور محاسبه این متغیر از دو معیار نرخ بازده داراییسودآوری است. بههای متغیر وابسته در این پژوهش نسبت

 شود:بازده حقوق صاحبان سهام به شرح زیر استفاده می

 ها.کل داراییبرابر است با نسبت سود خالص به ها:نرخ بازده دارایی

 ق صاحبان سهام.برابر است با نسبت سود عملیاتی به حقو نرخ بازده حقوق صاحبان سهام:

 تبیین و انداره گیری متغییرهای مستقل

( از 2017است که به پیروی از پتچسکول وانگ و جانسکول ) رهیمدئتیههای متغیرهای مستقل در این پژوهش ویژگی

 شود:میمتغیر استفاده  ندهینمامدیره به عنوان مدیره و تعداد جلسات هیئتمدیره، استقلال هیئتسه معیار اندازه هیئت

 رهیمدئتیه عضو غیرموظف( که و موظف از )اعم مدیرانی تعداد = برابر است با لگاریتم طبیعی28رهیمدئتیهاندازه 

 .هستند

 .رهیمدئتیه اعضای کل به تعداد رموظفیغ مدیران = برابر است با نسبت تعداد29رهیمدئتیهاستقلال 

 .رهیمدئتیه= برابر است با لگاریتم طبیعی تعداد جلسات برگزار شده از سوی 30رهیمدئتیهجلسات 
 تبین و اندازه گیری متغییرهای کنترلی

 باشد:این پژوهش شامل متغیرهای کنترلی زیر می

به کل سهام شرکت )خواجوی و گرگانلی  رهیمدئتیه= تعداد سهام در دست اعضای 31رهیمدئتیهمالکیت اعضای 

 (.1393فیروزجاه، 

-های همراه صورتی شرکت که از یادداشتهاییدارابه کل  رهیمدئتیه= نسبت پاداش پرداختی به 32رهیمدئتیهپاداش 

 های مالی استخراج شد.

                                                                                                                                                                                             
28. Board Size (Lnbdsize) 
29. Board Independence (Pbdind) 
30. Board Meeting (Lnbdmeet) 
31. Board Ownership 
32. Board Compensation 
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. لازم به ذکر است که این متغیر از رهیمدئتیه= لگاریتم طبیعی متوسط سن مدیران در حال خدمت در 33رهیمدئتیهسن 

ها؛ که از سایت کدال قابل دریافت است، شرکت رهیمدئتیه یاعضا بیدر ترک رییتغ/یمعرفطریق بررسی اطلاعیه؛ 

 آوری شده است.استخراج و جمع

 های شرکت.= لگاریتم طبیعی کل دارایی34اندازه شرکت

 . طرح آزمون فرضیه3-3

( برای آزمون فرضیه اول تا سوم 1-3( از مدل شماره )2017پتچسکول وانگ و جانسکول )در این پژوهش به پیروی از 

 شود:پژوهش استفاده می

 (1مدل )

𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜𝑖.𝑡

= 𝛽0 + 𝛽1𝐿𝑛𝑏𝑑𝑠𝑖𝑧𝑒𝑖.𝑡 + 𝛽2𝑃𝑏𝑑𝑖𝑛𝑑𝑖.𝑡 + 𝛽3𝐿𝑛𝑏𝑑𝑚𝑒𝑒𝑡𝑖.𝑡 + 𝛽4𝑃𝑏𝑑𝑜𝑤𝑛𝑖.𝑡

+ 𝛽5𝐿𝑛𝑏𝑑𝑐𝑜𝑚𝑖.𝑡 + 𝛽6𝐿𝑛𝑏𝑑𝑎𝑔𝑒𝑖.𝑡 + 𝛽7𝐿𝑛𝑠𝑖𝑧𝑒𝑖.𝑡 + 𝜀𝑖.𝑡 

 که در آن:

= 𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜𝑖.𝑡بار با استفاده از نسبت سودآوری شرکت مورد مطالعه در سال مورد مطالعه؛ که یک

 گیری شد.صورت جداگانه اندازهها بهدارایینرخ بازده حقوق صاحبان سهام  و بار دیگر با استفاده از نرخ بازده 

= 𝐿𝑛𝑏𝑑𝑠𝑖𝑧𝑒𝑖.𝑡 مدیره شرکت مورد مطالعه در سال مورد مطالعه.اندازه هیئت 

= 𝑃𝑏𝑑𝑖𝑛𝑑𝑖.𝑡 مدیره شرکت مورد مطالعه در سال مورد مطالعه.استقلال هیئت 

= 𝐿𝑛𝑏𝑑𝑚𝑒𝑒𝑡𝑖.𝑡 مدیره شرکت مورد مطالعه در سال مورد مطالعه.تعداد جلسات هیئت 

= 𝑃𝑏𝑑𝑜𝑤𝑛𝑖.𝑡 مدیره شرکت مورد مطالعه در سال مورد مطالعه.مالکیت هیئت 

= 𝐿𝑛𝑏𝑑𝑐𝑜𝑚𝑖.𝑡 مدیره شرکت مورد مطالعه در سال مورد مطالعه.پاداش هیئت 

= 𝐿𝑛𝑏𝑑𝑎𝑔𝑒𝑖.𝑡 مدیره شرکت مورد مطالعه در سال مورد مطالعهسن هیئت. 

= 𝐿𝑛𝑠𝑖𝑧𝑒𝑖.𝑡 .اندازه شرکت مورد مطالعه در سال مورد مطالعه 

های در این مدل ضرایب بتا یک، بتا دو و بتا سه با کاربست آزمون تی و از لحاظ آماری معنادار باشد؛ فرضیه کهیصورت در

 د شد.اول تا سوم این پژوهش رد نخواه

های کمی تجزیه و تحلیل آماری استفاده خواهد شد که شامل تجزیه و تحلیل رگرسیون چند در این پژوهش از روش

متغیره به روش معادلات ساختاری خواهد بود. بدین منظور از آزمون اف وتی استیودنت و تحلیل ضریب تعیین استفاده 

تحقیق در مرحله بعد متغیرهای تحقیق با استفاده از مدل های رگرسیون شود. پس از محاسبه و به دست آوردن متغیرهای می

چند متغیره بالا و با استفاده از نرم افزار ایویوز مورد تجزیه و تحلیل قرار خواهند گرفت. در فرایند برازش مدل و آزمون 

ه و عدم وجود هم خطی و فرضیات این پژوهش ابتدا شروط عمومی رگرسیون نظیر نرمال بودن توزیع متغیرهای وابست

همسانی واریانس مورد بررسی قرار گرفته است، سپس مدل پژوهش برازش شده و ضرایب متغیر های مستقل محاسبه شده 

است. همچنین جهت تعیین کفایت مدل برازش شده و میزان توضیح دهندگی متغیر های مستقل از آماره ضریب تعیین 

شود. دار باشد، فرضیه اول تحقیق تأیید میمعنی مثبت و 𝛽1رسیونی و ضریب متغیرکه رابطه رگاستفاده شده و در صورتی

                                                                                                                                                                                             
33. Board Age  
34. Firm Size  
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شود. دار باشد، فرضیه دوم تحقیق تأیید میمعنی و  مثبت 𝛽2همچنین در صورتی که رابطه رگرسیونی و ضریب متغیر 

 -4شود. سوم تحقیق تأیید می دار باشد، فرضیهمعنی مثبت و 𝛽3همچنین در صورتی که رابطه رگرسیونی و ضریب متغیر

 وهشژیافته های پ

ی ضرایب در مدل رگرسیونی از آماره تی و سطح دارامعناز آزمون اف و برای  پژوهشی هامدلداری جهت بررسی معنا

𝛼 معناداری در سطح خطای =  های آماری این آزمون به شرح زیر است:استفاده شده است. فرض 0/05

 است صفر مبدأ، از عرض از غیر ضرایب تمامی ونیرگرس مدل در فرض صفر:

 است صفر مخالف مبدأ، از عرض از غیر ضرایب از یکی حداقل ونیرگرس مدل در فرض مقابل:

گردد. به شود و فرض مقابل تأیید میکمتر باشد، فرضیه صفر رد می 0/05ی آماره اف از دارامعندر صورتی که سطح 

 هستند.دار ی پژوهش معناهامدلعبارتی، 

؛ مورد بررسی و اندشدهبرازش  ی پژوهش که با استفاده از دو رابطه رگرسیونیهاهیفرضدر این قسمت نتایج هر یک از 

ی پژوهش در هر دو رابطه رگرسیونی یکی هستند و تنها تفاوت هاهیفرض. لازم به ذکر است که ردیگیمی قرار ریگجهینت

ی( با استفاده از شاخص نرخ بازده حقوق صاحبان سودآور هاینسبتوابسته ) ( متغیر2آنها در این است که در جدول )

 هاییدارای( با استفاده از شاخص نرخ بازده سودآور هاینسبت( متغیر وابسته )3سهام محاسبه شده است اما در جدول )

 محاسبه شده است.

 صاحبان نرخ بازده حقوق شاخص با استفاده از مدل پژوهشنتایج آزمون : (2)جدول 

 

𝑷𝒓𝒐𝒇𝒊𝒕𝒂𝒃𝒊𝒍𝒊𝒕𝒚 𝒓𝒂𝒕𝒊𝒐𝒊.𝒕

= 𝜷𝟎 + 𝜷𝟏𝑳𝒏𝒃𝒅𝒔𝒊𝒛𝒆𝒊.𝒕 + 𝜷𝟐𝑷𝒃𝒅𝒊𝒏𝒅𝒊.𝒕 + 𝜷𝟑𝑳𝒏𝒃𝒅𝒎𝒆𝒆𝒕𝒊.𝒕 + 𝜷𝟒𝑷𝒃𝒅𝒐𝒘𝒏𝒊.𝒕

+ 𝜷𝟓𝑳𝒏𝒃𝒅𝒄𝒐𝒎𝒊.𝒕 + 𝜷𝟔𝑳𝒏𝒃𝒅𝒂𝒈𝒆𝒊.𝒕 + 𝜷𝟕𝑳𝒏𝒔𝒊𝒛𝒆𝒊.𝒕 + 𝜺𝒊.𝒕 

 ضریب علامت متغیر عنوان متغیر
خطای 

 استاندارد
 آماره تی

سطح 

 معناداری
 رابطه

 یمعنیب 𝐶 391/0- 225/0 740/1- 082/0 هیئت ضریب خطا

 مثبت 𝐿𝑁𝐵𝐷𝑆𝐼𝑍𝐸 131/0 052/0 513/2 012/0 اندازه مدیره

 مثبت 𝑃𝐵𝐷𝐼𝑁𝐷 082/0 014/0 771/5 000/0 استقلال هیئت مدیره

 مثبت 𝐿𝑁𝐵𝐷𝑀𝐸𝐸𝑇 043/0 020/0 144/2 032/0 تعداد جلسات هیئت مدیره

𝐵𝑂𝐴𝑅𝐷 مالکیت هیئت مدیره − 𝑂𝑊𝑁𝐸𝑅𝑆𝐻𝐼𝑃 075/0 037/0 003/2 045/0 مثبت 

𝐵𝑂𝐴𝑅𝐷 پاداش هیئت مدیره − 𝐶𝑂𝑀𝑃𝐸𝑁𝑆𝐴𝑇𝐼𝑂𝑁 155/0 672/0 231/0 817/0 مثبت 

𝐵𝑂𝐴𝑅𝐷 سن هیئت مدیره − 𝐴𝐺𝐸 004/0 014/0 342/0 732/0 مثبت 

𝐹𝐼𝑅𝑀 اندازه شرکت − 𝑆𝐼𝑍𝐸 020/0 006/0 052/3 002/0 مثبت 

 مثبت 𝑅𝐸𝑆𝐼𝐷01(−1) 482/0 047/0 216/10 000/0 وقفه اول جز خطا

 575/0 ضریب تعیین مدل *****

 570/0 مدل شدهلیتعدضریب تعیین  *****

 اف آماره *****

 (ارزش احتمال)

546/113 

(0000/0) 

 های پژوهشمنبع: یافته
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نتیجه گرفت که مدل پژوهش معنادار است؛ زیرا مقدار درصد نیز معنادار  توانیم(، 2براساس نتایج تخمین مدل در جدول )

این  دهندهنشاناین آماره  است. 0/570مدل برابر  شدهلیتعد. همچنین، مقدار ضریب تعیین شودیمبودن مدل پذیرفته 

متغیرهای مستقل و کنترلی موجود در مدل پژوهش قابل  توسط  درصد از تغییرات متغیر وابسته  57موضوع است که حدود 

 .شودیمبررسی  پژوهش یهاهیفرضی مدل، هاآمارهشدن  دیتائبه  توجهتوصیف است. با 

 هانرخ بازده داراییآزمون مدل پژوهش با استفاده از شاخص (: نتایج 3)جدول 

𝑷𝒓𝒐𝒇𝒊𝒕𝒂𝒃𝒊𝒍𝒊𝒕𝒚 𝒓𝒂𝒕𝒊𝒐𝒊.𝒕

= 𝜷𝟎 + 𝜷𝟏𝑳𝒏𝒃𝒅𝒔𝒊𝒛𝒆𝒊.𝒕 + 𝜷𝟐𝑷𝒃𝒅𝒊𝒏𝒅𝒊.𝒕 + 𝜷𝟑𝑳𝒏𝒃𝒅𝒎𝒆𝒆𝒕𝒊.𝒕

+ 𝜷𝟒𝑷𝒃𝒅𝒐𝒘𝒏𝒊.𝒕 + 𝜷𝟓𝑳𝒏𝒃𝒅𝒄𝒐𝒎𝒊.𝒕 + 𝜷𝟔𝑳𝒏𝒃𝒅𝒂𝒈𝒆𝒊.𝒕 + 𝜷𝟕𝑳𝒏𝒔𝒊𝒛𝒆𝒊.𝒕 + 𝜺𝒊.𝒕 

 عنوان متغیر

*** 

 علامت متغیر

*** 

 ضریب

*** 

خطای 

 استاندارد

*** 

 تیآماره 

*** 
سطح 

 معناداری

 رابطه

*** 

 معنیبی 𝐶 017/0 060/0 282/0 777/0 ضریب خطا

 مثبت 𝐿𝑁𝐵𝐷𝑆𝐼𝑍𝐸 063/0 014/0 435/4 000/0 اندازه هیئت مدیره

 مثبت 𝑃𝐵𝐷𝐼𝑁𝐷 057/0 006/0 730/8 000/0 استقلال هیئت مدیره

 مثبت 𝐿𝑁𝐵𝐷𝑀𝐸𝐸𝑇 052/0 008/0 297/6 000/0 مدیرهتعداد جلسات هیئت 

𝐵𝑂𝐴𝑅𝐷 مالکیت هیئت مدیره − 𝑂𝑊𝑁𝐸𝑅𝑆𝐻𝐼𝑃 066/0 022/0 945/2 003/0 مثبت 

𝐵𝑂𝐴𝑅𝐷 پاداش هیئت مدیره − 𝐶𝑂𝑀𝑃𝐸𝑁𝑆𝐴𝑇𝐼𝑂𝑁 622/0 152/0 086/4 000/0 مثبت 

𝐵𝑂𝐴𝑅𝐷 سن هیئت مدیره − 𝐴𝐺𝐸 009/0 002/0 376/4 000/0 مثبت 

𝐹𝐼𝑅𝑀 اندازه شرکت − 𝑆𝐼𝑍𝐸 009/0 001/0 844/4 000/0 مثبت 

 مثبت 𝑅𝐸𝑆𝐼𝐷01(−1) 184/0 028/0 440/6 000/0 وقفه اول جز خطا

 917/0 ضریب تعیین مدل ***

 900/0 شده مدلضریب تعیین تعدیل *****

***** 

***** 

 اف آماره

 )ارزش احتمال(

852/51 

(0000/0) 

 های پژوهشمنبع: یافته

توان نتیجه گرفت که مدل پژوهش معنادار است؛ زیرا مقدار سطح خطای (، می10-4براساس نتایج تخمین مدل در جدول )

درصد نیز معنادار بودن مدل  99درصد است، در نتیجه حتی در سطح اطمینان  0/05تر از مال مربوط به آماره اف کماحت

دهنده این موضوع است است. این آماره نشان 0/900 شده مدل برابرشود. همچنین، مقدار ضریب تعیین تعدیلمیپذیرفته 

درصد از تغییرات متغیر وابسته توسط  متغیرهای مستقل و کنترلی موجود در مدل پژوهش قابل توصیف است.  90که حدود 

 شود.بررسی میهای پژوهش های مدل، فرضیهبا توجه به تائید شدن آماره

 آزمون فرضیه اول .4-3-4-1

های سودآوری تأثیر معناداری دارد. برای تأیید این فرضیه مدیره بر نسبتکند: اندازه هیئتفرضیه اول پژوهش عنوان می 

 های رگرسیونی مندرجمدیره، در رابطهدرصد، سطح معناداری متغیر اندازه هیئت 95رود که در سطح اطمینان انتظار می

دهد که ( نشان می9-4(، مندرج در جدول )1-3( معنادار باشد. نتایج تخمین مدل رگرسیونی )10-4( و )9-4در جداول )

تر است که در هر دو مدل کم (0/000( )10-4( و همچنین در جدول )0/012مدیره )داری متغیر اندازه هیئتسطح معنا
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توان رو میضریب این متغیر در هر دو مدل نیز مثبت است؛ از این است. همچنین، (0/05از سطح خطای مورد نظر؛ یعنی )

های سودآوری تأثیر مثبت و معناداری دارد و فرضیه اول این پژوهش، در سطح نتیجه گرفت اندازه هیئت مدیره بر نسبت

 شود.تائید می %95اطمینان 

 آزمون فرضیه دوم .4-3-4-2

های سودآوری تأثیر معناداری دارد. برای تأیید این هیئت مدیره بر نسبت کند: استقلالفرضیه دوم پژوهش عنوان می 

های رگرسیونی در رابطه مدیره،درصد، سطح معناداری متغیر استقلال هیئت 95رود که در سطح اطمینان فرضیه انتظار می

دهد که سطح ( نشان می3جدول )ندرج در (، م1( معنادار باشد. نتایج تخمین مدل رگرسیونی )3( و )2مندرج در جداول )

تر از سطح ( است که در هر دو مدل کم0/000( )4( و همچنین در جدول )0/000مدیره )داری متغیر استقلال هیئتمعنا

توان نتیجه رو می( است. همچنین، ضریب این متغیر در هر دو مدل نیز مثبت است؛ از این0/05) خطای مورد نظر؛ یعنی

های سودآوری تأثیر مثبت و معناداری دارد و فرضیه دوم این پژوهش، در سطح مدیره بر نسبت گرفت استقلال هیئت

 شود.تائید می %95اطمینان 

 آزمون فرضیه سوم .4-3-4-3

 های سودآوری تأثیر معناداری دارد.کند: تعداد جلسات هیئت مدیره بر نسبتفرضیه سوم پژوهش عنوان می 

درصد، سطح معناداری متغیر تعداد جلسات هیئت مدیره، در  95رود که در سطح اطمینان انتظار میبرای تأیید این فرضیه 

(، مندرج در 1-3( معنادار باشد. نتایج تخمین مدل رگرسیونی )10-4( و )9-4های رگرسیونی مندرج در جداول )رابطه

( 10-4( و همچنین در جدول )0/032یره )داری متغیر تعداد جلسات هیئت مددهد که سطح معنا( نشان می9-4جدول )

( است. همچنین، ضریب این متغیر در هر 0/05تر از سطح خطای مورد نظر یعنی )( است که در هر دو مدل کم0/000)

های سودآوری تأثیر مثبت و توان نتیجه گرفت تعداد جلسات هیئت مدیره بر نسبترو میدو مدل نیز مثبت است؛ از این

 شود.تائید می %95و فرضیه سوم این پژوهش، در سطح اطمینان  معناداری دارد

 های پژوهشنگاره نتایج آزمون فرضیه .4-3-4-4

 ( بیان شده است:4های پژوهش به شرح جدول شماره )نتایج نهایی حاصل از آزمون فرضیه 

 هابندی نتایج فرضیه(: جمع4جدول )

 گیرینتیجه های پژوهشفرضیه

 شودتائید می تأثیر معناداری دارد.های سودآوری پژوهش: اندازه هیئت مدیره بر نسبتفرضیه اول 

 شودتائید می تأثیر معناداری دارد.های سودآوری فرضیه دوم پژوهش: استقلال هیئت مدیره بر نسبت

 شودتائید می تأثیر معناداری دارد.های سودآوری فرضیه سوم پژوهش: تعداد جلسات هیئت مدیره بر نسبت

 بحث ونتیجه گیری-5

 های سودآوری تأثیر معناداری دارد.مدیره بر نسبتاندازه هیئت فرضیه اول:

عنوان نماینده مدیره عناصر اصلی نظام راهبری شرکتی هستند که مسئول نظارت بر عملکرد مدیریت شرکت بهاعضای هیئت

مدیره برای نظارت بر مدیران باشند هیئتیم مالی واحد اقتصادی،های و نظارت بر کیفیت و یکپارچگی گزارش سهامداران

های متنوع از قبیل حسابداری، بانکداری، آشنایی با قوانین و ها و ویژگیگیری، نیازمند مهارتو مشارکت در تصمیم

بررسی مسائل های خاصی از قبیل استقلال، اندازه و برگزاری جلسات مرتب در طی سال جهت مقررات و همچنین ویژگی

های دهد که دیدگاه(. مبانی نظری پژوهش نشان می2017باشد )پتچسکول وانگ و جانسکول،و مشکلات اقتصادی می
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مدیره و تأثیر آن بر عملکرد و سودآوری شرکت مطرح است. برخی از پژوهشگران مانند متعددی در رابطه با اندازه هیئت

واسطه تواند مؤثرتر باشند؛ زیرا بهتر بین چهار تا شش عضو میهای کوچکمدیره(، معتقدند که هیئت1994) 35گودستین

مدیره باید محدود باشد تا امکان تری بگیرند. تعداد اعضای هیئتموقعهای راهبردی و بهکوچک بودن، قادرند تصمیم

برخی از پژوهشگران  (. از طرف دیگر،2005، 36نظر در خصوص مسائل و مشکلات شرکت مهیا گردد )گرینبحث و تبادل

های افراد باشد. ها و تجربهمدیره باید به حد کافی بزرگ باشد تا دربرگیرنده طیفی از مهارتمعتقدند که اندازه هیئت

مدیره مطرح است. تعداد بهینه اعضای های هیئتعنوان عامل با اهمیتی در تبیین ویژگیمدیره بهدرواقع اندازه هیئت

مدیره ای تعیین شود که نسبت به این موضوع که اعضای کافی برای پاسخگویی به وظایف هیئتونهمدیره باید به گهیئت

 مدیره وجود دارد، اطمینان خاطر حاصل شود.و انجام وظایف مختلف هیئت

جایی احتمال آماره تی برای ضریب متغیر (، از آن3( و )2به نتایج ارائه شده در نگاره ) در بررسی معناداری ضرایب با توجه

(، همچنین مثبت بودن این 0/000( و )0/012است ) 0/05تر از کوچکمدیره در هر دو مدل رگرسیونی اندازه هیئت

طوری باشد؛ بههای سودآوری میمدیره بر نسبت( حاکی از وجود تأثیر مثبت اندازه هیئت0/063( و )0/131ضرایب )

( و 0/131ها نیز به ترتیب به میزان )های سودآوری شرکتمدیره شرکت، نسبتواحدی اندازه هیئتیک که با افزایش 

های سودآوری در سطح اطمینان یره بر نسبتمدیابد. در نتیجه وجود تأثیر معناداری اندازه هیئتواحد افزایش می (0/063)

 شود.بنابراین فرضیه اول پژوهش پذیرفته می؛ گیرددرصد مورد تأیید قرار می 95

مدیره به عنوان یک سازوکار کنترلی جهت حفاظت از منافع سهامداران و تضاد گر این است که هیئتنتایج فرضیه بیان

وجود آمدن مشکلات وری و کارایی به علت بهمدیره افزایش پیدا کند، بهرهتمنافع موفق عمل نموده و هرچه اندازه هیئ

مدیره بر روی مدیریت یابد. بدین ترتیب موارد ذکر شده منجر به کنترل و نظارت غیرموثر توسط اعضای هیئتکاهش می

ای پژوهش پتچسکول وانگ هگردد. نتایج پژوهش حاضر مشابه یافتهتبع آن کاهش عملکرد مالی واحد اقتصادی میو به

 ( است.2011( و لین )2009(، بلخیر )1995(، داون )2017جانسکول )و 

 های مربوط به آزمون فرضیه دومگیری درباره یافتهبحث و نتیجه .5-3-2

 های سودآوری تأثیر معناداری دارد.مدیره بر نسبتاستقلال هیئت فرضیه دوم:

شود. جنسن و مک صورت جدی مطرح میها بهمدیره شرکتاختیارات هیئتدر تئوری نمایندگی افزایش وظایف و 

طور کلی به تضاد منافع میان مدیر )کارگزار( و مالک ( نظریه نمایندگی را مطرح نمودند، این نظریه به1976) 37لینگ

ه دنبال افزایش منافع خود های قرارداد دارای انتظارات منطقی بوده و هرکدام ب)کارگمار( اشاره دارد. بدین معنی که طرف

ها ها و عملکرد نظارتی آنمدیره شرکتهستند. از دیدگاه تئوری نمایندگی، حضور مدیران غیرموظف )مستقل( در هیئت

نماید. ها، کمک فراوانی میعنوان افرادی مستقل به کاهش تضاد منافع موجود در میان سهامداران و مدیران شرکتبه

نشینند. بدین های مدیران مذکور به قضاوت میگیریطرفانه، در مورد تصمیمای و بیهی حرفهمدیران مستقل با دیدگا

مدیره شرکت با دارا بودن تخصص، استقلال و قدرت قانونی لازم، یک سازوکار کنترلی توانمند در شرکت ترتیب، هیئت

ها در نظام راهبری شرکتی و شارکت آن(. در مورد نقش مدیران مستقل و م38،2001آید )چارو و همکارانحساب میبه

                                                                                                                                                                                             
35 . Goodstin 
36 . Grin 
37 . Jensen & Macling 
38 . Chtourou et al. 
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های متعددی انجام گرفته است. طبق دیدگاه پرایبری وت و جی امزیگول های سودآوری پژوهشها بر نسبتتأثیر آن

( 2007داری با بازده کل دارایی دارد. علاوه بر این، پاتن و همکاران )مدیره ارتباط مثبت و معنی( استقلال هیئت2010)

حال، گست طور مثبت با بازده حقوق صاحبان سهام ارتباط دارند. با اینمدیره بهد که استقلال مدیران در هیئتنشان دادن

ها دارد. در همان جهت شوکری مدیره ارتباط منفی با بازدهی کل داراییکند که استقلال هیئتچنین بیان می( این2009)

دهد مدیره، بازده حقوق صاحبان سهام را کاهش میران مستقل در هیئت( دریافتند که افزایش تعداد مدی2012و همکاران )

 (.2017)پتچسکول وانگ و جانسکول،

جایی احتمال آماره تی برای (، از آن10-4( و )9-4در بررسی معناداری ضرایب با توجه به نتایج ارائه شده در نگاره )

(، همچنین 0/000( و )0/000است ) 0/05تر از چکمدیره در هر دو مدل رگرسیونی کوضریب متغیر استقلال هیئت

های سودآوری مدیره بر نسبت( حاکی از وجود تأثیر مثبت استقلال هیئت0/057( و )0/082مثبت بودن این ضرایب )

ها نیز به ترتیب به های سودآوری شرکتمدیره شرکت، نسبتواحدی استقلال هیئت 1طوری که با افزایش باشد؛ بهمی

های یابد. در نتیجه وجود تأثیر معناداری استقلال هیئت مدیره بر نسبتواحد افزایش می (0/057( و )0/082میزان )

 شود.بنابراین فرضیه دوم پژوهش پذیرفته می؛ گیرددرصد مورد تأیید قرار می 95سودآوری در سطح اطمینان 

ها رابطه مثبت و معناداری مدیره و بازده داراییتگر این است بین استقلال هیئنتایج حاصل از فرضیه دوم پژوهش بیان

شود. ها میمدیره موجب افزایش و ارتقای سودآوری و عملکرد شرکتطوری که افزایش استقلال هیئتوجود دارد؛ به

مدیره مستقل باشند و از نسبت بالایی از اعضای غیرموظف که اعضای هیئتدر حقیقت، براساس تئوری نمایندگی هنگامی

های مالی واحد اقتصادی کاهش یافته و به تبع آن سودآوری شکیل شده باشند، احتمال وقوع تقلب و دستکاری صورتت

(، 2017های پژوهش پتچسکول وانگ و جانسکول )یابد. نتایج پژوهش حاضر مشابه یافتهو عملکرد مالی شرکت ارتقا می

 ( است.1390( و عرب مازاریزدی و طاهرخانی )2001دیهن و همکاران )

 های مربوط به آزمون فرضیه سومگیری درباره یافتهبحث و نتیجه .5-3-3

 های سودآوری تأثیر معناداری دارد.مدیره بر نسبتتعداد جلسات هیئت فرضیه سوم:

تواند به یک شرکت برای بهبود عملکرد گروه مدیریت با نظارت دهد که تعداد جلسات میتئوری نمایندگی نشان می

طور مدیره بهمدیره کمک کند. سعی و تلاش هیئتمکرر، نظارت دقیق و ارائه مشاوره مفید و مدیریت مناسب از هیئت

مدیره است و عنوان یک عامل برای نشان دادن تلاش هیئتمدیره بهمستقیم قابل مشاهده نیست، اما تعداد جلسات هیئت

مدیره بیشتر گروه مدیریت نظارت داشته باشد. هرچه زمان جلسه هیئت کند که برمدیره ایجاد میاین فرصت را برای هیئت

چنین ( این2006(. با این حال ریبیز و سالامه )2011شود )انتیم و اوسی، شود، نسبت سودآوری آن شرکت نیز بیشتر می

 (.2017تر است )پتچسکول وانگ و جانسکول،مدیره از میزان آن مهمبیان کردند که کیفیت جلسات هیئت

جایی احتمال آماره تی برای ضریب (، از آن10-4( و )9-4در بررسی معناداری ضرایب با توجه نتایج ارائه شده در نگاره )

(، همچنین 0/000( و )0/032است ) 0/05تر از متغیر تعداد جلسات هیئت مدیره در هر دو مدل رگرسیونی کوچک

های ز وجود تأثیر مثبت تعداد جلسات هیئت مدیره بر نسبت( حاکی ا0/052( و )0/043مثبت بودن این ضرایب )

ها های سودآوری شرکتواحدی تعداد جلسات هیئت مدیره شرکت، نسبت 1طوری که با افزایش باشد؛ بهسودآوری می

مدیره یئتیابد. در نتیجه وجود تأثیر معناداری تعداد جلسات ه( واحد افزایش می0/052( و )0/043به ترتیب به میزان )نیز 

 شود.بنابراین فرضیه سوم پژوهش پذیرفته می؛ گیرددرصد مورد تأیید قرار می 95های سودآوری در سطح اطمینان بر نسبت
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مدیره در طی سال جهت بررسی مسائل و گر اثرگذاری برگزاری جلسات هیئتنتایج حاصل از فرضیه سوم پژوهش بیان

های پذیرفته وری، راندمان و سودآوری شرکتتبع آن افزایش بهرهمنافع و به مشکلات واحد اقتصادی و پیشگیری از تضاد

جانسکول های پژوهش پتچسکول وانگ و شده در بورس اوراق بهادار تهران شده است. نتایج پژوهش حاضر مشابه یافته

 ( است.2017)

 :شودگذاران و...( پیشنهاد میقانونمدیره، با توجه به نتایج این پژوهش به افراد درگیر در کار )هیئت

مدیره با سودآوری، به مالکان و با توجه به نتایج به دست آمده از پژوهش و وجود رابطه معنادار بین اندازه هیئت •

وتحلیل وضعیت سهامداران و همچنین کارگزاران بورس و مشاوران مالی که حوزه کاری هرکدام به نوعی تجزیه

شود از نتایج حاصل از این فرضیه و پژوهش ها است، پیشنهاد میوضعیت مالی آینده شرکت ها و تشریحمالی شرکت

 گذاری و تحلیلی خود استفاده نمایند.های سرمایهدر جهت انتخاب بهینه نمودن شرایط شرکت، تصمیم

های یره بر نسبتمدبا توجه به نتایج حاصل از فرضیه دوم پژوهش و تأثیر مثبت و معنادار استقلال اعضای هیئت •

مدیره هستند و از شرکت حقوق وقت هیئتمدیره، عضو پارهسودآوری، به این دلیل که اعضای غیرموظف هیئت

ها منجر های آنگیریباشد و تصمیمها بیشتر برمبنای ارزش و صلاحدید شرکت میهای آنکنند، تصمیمدریافت نمی

ها از اعضای غیرموظف شود شرکتاهد شد، بنابراین پیشنهاد میها خوبه عملکرد مالی و سودآوری بالاتر شرکت

 مدیره خود بهره گیرند.بیشتری در ترکیب هیئت

های سودآوری، مدیره بر نسبتبا توجه به نتایج حاصل از فرضیه سوم پژوهش و تأثیر مثبت و معنادار تعداد جلسات هیئت

نافع سهامداران و جلوگیری از تضاد منافع میان مالکیت و گردد جهت حفاظت از مها پیشنهاد میبه مالکیت شرکت

همچنین به ریزی شده نمایند. طور مرتب و برنامهمدیره بهمدیریت، در طی سال اقدام به برگزاری جلسات هیئت

را مد های خود این موضوع گیریشود که در تصمیمکنندگان از اطلاعات مالی پیشنهاد میگذاران و سایر استفادهسرمایه

 نظر قرار دهند

 منابع و ماخذ-6

 فارسی

های مدیره و فرصت(. بررسی رابطه استقلال هیئت1394بحرینی، زهرا؛ قاسمی، مصطفی؛ محسنی، عبدالرضا. ) .1

های المللی حسابداری اقتصاد و بانکداری. تهران، مرکز همایشنخستین همایش بین گذاری با عملکرد شرکت،سرمایه

 توسعه ایران.

مدیره های هیئتویژگیسی تأثیر ر(. بر1393خدامی پور، احمد؛ قربانی، رامین؛ نیک کار، جواد؛ بزرایی، یونس. ) .2

 .49-34(: 24)1زار. تحقیقات حسابداری و حسابرسی قابت باوت رمتفاح سطودر شرکت د بر عملکر

 هایویژگی تأثیر رسی(. بر1394خواجوی، شکرالله، قدیریان آرانی، محمدحسین؛ فتاحی نافچی، حسن. ) .3

 .55-71(:1)7های حسابداری مالی، مالی. پژوهش هایصورت ارائه بر تجدید مدیرههیئت
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Abstract 

The board of directors is one of the key components of managing a company that plays an 

important role in overseeing and managing the management team and encourages managers 

to follow the company's planned policies to maximize shareholder interest and a high 

profitability ratio, To try. Strict oversight by the board of directors not only reduces poor 

management but also increases the profitability ratio of a company. The purpose of this 

study is to analyze Board of Director’s Ability and Profitability Ratios of listed companies 

in Tehran Stock Exchange. To this end, three main hypotheses have been formulated that 

test the significance of the relationship�between Board of Director’s Ability and Profitability 
Ratios. The statistical population of the study consisted of 113 companies during the period 

of 2011-2017. The statistical method used to test the hypotheses presented in this study is 

the combined data method. The research model was tested and analyzed using statistical 

methods of correlation analysis, regression using EViews software. The results show that 

Board of Directors has a positive and significant effect on profitability ratios (rate of return 

on equity and rate of return on assets). Also, The findings also show that the independence 

of the board of directors and the number of board meetings also have a positive and 

significant effect on the rate of return on equity and the rate of return on assets. 

Keywords 
Board of Directors, Proift Abilit� Ratio, Board Independence, Board Size, Board Meeting. 

1. Faculty of Education & Accounting, University of Mobarakeh, Iran (yalamehf62@gmail.com). 

2. Faculty of Education & Accounting, University of Mobarakeh, Iran. 
 

mailto:yalamehf62@gmail.com

