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 چکيده
پردازد.  سهام می شوندگی نقد و شرکت  پایدار رشد بر  مدیره هیئت جنسیتی تنوع هدف اصلی این پژوهش به بررسی تأثیر

است. روش آزمون فرضیات  5933تا  5931های  محدوده موردمطالعه برای این تحقیق شامل هشت سال، یعنی از سال
انجام  Eviewsیتا با الگوی اثرات ثابت می باشد که با بهره گیری از نرم افزار در مطالعه حاضر روش رگرسیون پانل د

بندی بر مبنای ماهیت در گروه تحقیقات همبستگی  و در تقسیم دسته تحقیقات کاربردی قرار دارد شده است. پژوهش در
 تنوع داد نشان تحقیق فرضیه زمونآ از حاصل پردازد. نتایج گیری می گیرد که بر اساس شیوه استقرایی به نتیجه قرار می
 .نیست تأثیرگذار شرکت سهام نقد شوندگی و شرکت پایدار رشد بر  مدیره هیئت جنسیتی

 .سهام شوندگی نقد و شرکت  پایدار رشد حسابرس، کمیته اعضای جنسیتی تنوع کليدی: اژگانو

 

 مقدمه
عملكرد شـناختی،  کنند که جنسیت را تأیید می های موجود در ادبیات روانشناسی، علوم اجتماعی و مدیریت، تفاوت

ست. مطالعات اخیر ا ها های رهبری ازجمله آن سبک دمحوری ومساعی، فراین گیری، تشریک میمهای ارتباطی، تص ارتمه
 یتیاند که تنوع جنس مدیره نشـان داده تأثیر حضور نماینده زن در هیئت یها و بررس نظام راهبری با لحاظ این تفاوت

باشد )ابوت، پارکر و  مدیره ای در پویایی و استقلال هیئت تواند عامل بالقوه بردهایی برای نظام راهبری داشته و میکار
که  پردازان نمایندگی، تنوع جنسیتی ممكن است پویـایی گـروه کوچـک را . بر اساس دیدگاه نظریه(1152، 5پرسلی

معتقدند که تنوع جنسیتی در  ن ببرد. ولی، مخالفان تئوری یادشدهشود، از بی موجب تشكیل اکثریت و اقلیت در گروه می
وسیعی از  را در مجموعه مدیره هیئتتواند  مختلف، می های و حضور افراد باتجربه و دارای دیدگاه مدیره هیئتترکیب 

 (.1153گال، سیریندی و اینجی، ) دموضوعات حسابداری کمک کن
 عوامل تنوع .است شده نظر گرفته در تجاری ادبیات تكامل در مهمی عامل عنوان به همواره شرکت رشد های تئوری

 مؤثر عوامل به نسبت توضیحی دارند تلاش که باشد حوزه می این به مربوط ادبیات مشخصۀ شرکت، رشد بر تأثیرگذار

  سرمایه جذب بقاء و ای بر شرکت اهداف از یكی پایدار رشد (. نرخ5931 )قائمی و همكاران، نمایند ارائه شرکت رشد بر
در  هایی ( شرکت1115) امری های یافته طبق (. بر1152 )نوروف و همكاران، است و تحلیلگران اعتباردهندگان گذاران،
 بر زمانی ها شرکت بر این علاوه بخشند بهبود و مدیریت را مالی وضعیت بتوانند که برند می سر به خوب وضعیت

 خود مالی تأمین یا و عملیاتی های سیاست در توجهی قابل تغییر ایجاد برای را رایطیش که نمایند غلبه ایجادشده مشكلات
                                                           

1
 Abbott, Parker and Persley, 2018 
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 مدیره بر رشد پایدار شرکت و نقد شوندگی سهام اثير تنوع جنسيتی هيئتت
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نشان  با شرکت های فعالیت و فعلی وضعیت بر نظارت که است نموده ( بیان1151) همچنین راداسانو.باشند نموده فراهم
 بر نظارت بنابراین، دهد انجام مؤثر صورت به را مالی یزیر برنامه تا کند کمک مدیریت به تواند می پایدار رشد نرخ دادن

)العین و  نماید می شرکت رشد حفظ برای شرکت مالی حل مشكلات به قادر را شرکت و است ضروری شرکت عملكرد
 (.1115همكاران، 

 

 مبانی نظری و پيشينه پژوهش

  رهیمد ئتيهتنوع جنسيتی در 
های دولتی و خصوصی،  به دلیل درجه ناکافی تنوع در شرکتگیری  های تصمیم های اخیر، تنوع در ترکیب هیئت در سال

بندی و کدهای حاکمیت شرکتی  است. از این نظر، کشورهای مختلف از طریق قوانین سهمیه قرارگرفتهجهانی  موردتوجه
اعمال ای به دلیل اجباری بودن  اند و قوانین سهمیه ها افزایش داده مناسب، حضور زنان را در شوراهای راهبردی شرکت

ی دیگر، مانند ها یژگیومدیره نباید تنها به جنسیت  محدود شود، بلكه باید  است. اما  ناهمگونی هیئت شده نیتدوها  آن
؛ چراکه تنوع به کاهش ریسک تفكر گروهی در سطوح مختلف ردیبرگملیت، شغل، سن، و قومیت مدیران را در 

و عملكرد مالی بهتر در اقدامات مدیریتی، شفافیت شرکتی  کند و در طول زمان کنترل بهتری گیری کمک می تصمیم
 .(1111، 5)آرنا تورس و همكارانکند  ایجاد می

فرصت برابر همانند  اجتماعی زنان حق ازنظراست،  بحث قابلمدیره از دو منظر اجتماعی و اقتصادی  حضور زنان در هیئت
جنسیت افراد باید به دنبال گزینش افراد اصلح برای  دوراز بهن سازما اقتصادی ازنظری مدیریتی دارند  و ها پستمردان در 

جنسیتی باعث خواهد شد که سازمان از منابع انسانی به نحو احسن استفاده ننماید.  ی مدیریتی خود باشد. تبعیضها پست
تاسر جهان وجود مدیره در سر توجهی در افزایش نمایندگی زنان در هیئت ی گذشته، روند قابلها دههبنابراین در طول 

های دارای مدیران زن تصمیمات بهتری برای سهامداران  داشت که دلیل این افزایش، این واقعیت بود که شرکت
گیرند. اگرچه کشورهای اروپایی پیشرو در ارتقای حقوق زنان در محیط کار بودند، اما کشورهای دیگر نیز  این روند را  می

ها ازنظر  مدیره شرکت که هیئت (. همچنین ازآنجایی1111، 1ی دنبال کردند )وانگهای اجبار از طریق قوانین یا توصیه
اند که بالاترین سطح عملكرد  ای گسترده نشان داده ( در مطالعه1153) 9شوند؛ بن اسلاما و همكاران تر می جنسیت متعادل

(  1152) 1. رگورا آلواردو و همكارانمدیره تكمیل شود از زنان در هیئت ٪11آید که سهمیه  حسابداری زمانی به دست می
شوند و  ها مواجه می تا از انتقادات اجتماعی و کاری که زنان معمولاً با آن  قرارداد موردتوجهنیاز به مداخلات نظارتی را 

ستدلال ( ا1153کند، اجتناب کنند. از دیدگاه اخلاقی، مارتینز و رامبو ) ها را به مجبور به وارد شدن به مشاغل خرد می آن
کند که زنان  ، دیدگاه اقتصادی ادعا میحال نیبااشود.  کردند که اگر تعداد زنان افزایش یابد، سودآوری  شرکت حاصل می

ی خود ارتقاء یابند، در غیر این صورت ممكن است شرکت با  کاهش در ا حرفهباید بر اساس تحصیلات و دانش 
است زیرا زنان رفتارهای  قرارگرفتهتوجهی  قابل موردتوجهطالعات اخیر ، این پدیده در مرو نیازاسودآوری مواجه شود. 

 (.1115)سیمونسكو و همكاران،  دهند یماخلاقی و اجتماعی متفاوتی نسبت به مردان از خود نشان 
ی را در ی مختلفها دگاهیدتوانند  ،زنان  می یی که تمام مدیران آن مرد هستندها رهیمد ئتیهعلاوه بر این، در مقایسه با 

 درواقعمدیره شوند.  افزایش شفافیت در سطح هیئت ی را بگیرند و منجر بهتر آگاهانهمدیره مطرح کنند و تصمیمات  هیئت
، ارتباطات اثربخش، تعهدات و منابع برای ها یگذار قانونی ایمن، ها هیتوصی با تنوع جنسیتی در ارتباط با ها رهیمد ئتیه

                                                           
1 Arenas-Torres 
2
 Wang 

3
 Ben Slama et al 
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ی مالی، ها یریگ میتصم. زنان همچنین  در کنند یمبدون تنوع جنسیتی عمل ی ها رهیمد ئتیهشرکت بهتر از 
 علاوه به(. 5932)کاظمی علوم و همكاران،  رادارندی بیشتری کار محافظهی و بیش اطمینانی کمتر و ریپذ سکیر

 اخلاقی زلحاظا، کارتر محافظهمالی  ازلحاظاخلاقی زنان نسبت به مردان بیشتر است. زنان  است که درک شده عنوان
مساعی بیشتری  فرآیند و با تشریک ، مبتنی برتر آهستهگیری  و  سبک تصمیم و ریسک گریزتر از مردان هستند تر موظف

 (.5932گردد )عبدی و همكاران،  تر قیدق ممكن است منجر به اتخاذ تصمیمات تیدرنهادارند که 

 

 شرکت  داریرشد پا
 تئوری نمایندگی اساس بر هستند یگذار هیسرما یها فرصت فاقد که ییها شرکت ایستا توازی تئوری ینیب شیپ اساس بر

ایستا  توازی تئوری بنابراین .کنند محدود را مدیریت به مربوط نمایندگی یها نهیهز تا نمایند بدهی انتشار به اقدام باید
(. 1111دارد )ویل،  وجود یمنف رابطه یک شرکت رشد یها فرصت و بدهی از استفاده میزان بین کند می ینیب شیپ

ندارد و  یگذار یقهوث یتشود امّا قابل ارزش شرکت می یشاست که باعث افزا یدارائ یرشد نوع یها فرصتین علاوه بر ا
هرچه  ،گرید عبارت گردد. به می ینیب شیپ یرشد و نسبت بده یها فرصت ینب یرابطه منف یک یل وجوددل ینبه هم

)ویل،  شود یم متحمل را بیشتری مالی نابسامانی هزینه و است بیشتر آن ریسک دباش بیشتر یک شرکتفرصت رشد 
1111.) 
 مبالغ مصرفی زیرا .کند می ینیب شیپ منفی را رشد یها فرصت و بازار ارزش به بدهی نسبت بین رابطه ایستا موازنه مدل

طریق  از بدهی سطح مراتبی سلسله مدل ساده شكل در .ابدی یم افزایش شرکت یک بازار ارزش یگذار هیسرما بابت
 و یگذار هیسرما بودن پایدار فرض با بنابراین، شود. می تعیین یگذار هیسرما مبلغ و انباشته سودهای بین تجمعی تفاوت

 به بدهی نسبت بین و است منفی دفتری ارزش به بدهی نسبت و رشد یها فرصت بین رابطه شرکت، سودهای یک

 (.1151وجیسون،  هنگ) است نشده ینیب شیپ یا رابطه یگذار هیسرما و بازار ارزش

 

  سهام ینقد شوندگ
وجود برای مطالعه و بررسی تأثیر نقد شوندگی بر روی قیمت مشاهده نیست باایننقد شوندگی یک متغیر ملموس و قابل

پنج مورد از معیارهایی  بایست نقد شوندگی در قالب عبارات کمی بیان شود. در اولین قسمت از این بخشبازار سهام می
شده است. توجه به این نكته ضروری است که کل جامعه رود ارائهگیری نقد شوندگی بازار به کار میکه بیشتر برای اندازه

کننده توجهی بیشتر از معیارهای است که توسط مقالات بررسیصورت قابلگیری نقد شوندگی بازار بهمعیارهای اندازه
گیری نقد معیار اندازه 12کنند حدود اکتین و وین بیان می شده است.و نقد شوندگی بازار به کار گرفتهارتباط بین قیمت 

دهنده عدم توافق در مورد شده است. این موضوع نشانشوندگی بازار وجود دارد که در مقالات مختلف به کار گرفته
 باشد.بهترین معیار برای استفاده می

شده است. در یک روند، ارائهسه معیار اصلی برای مدیریت نقد شوندگی شرکت به کار میدرنهایت در دومین قسمت 
های سهام تا گیری نقد شوندگی بازار سهام را در یک طیف از معیارهای مبتنی بر سفارشتوان اندازهبندی کلی میطبقه

 (.5931 )نكونام، معیارهای مبتنی بر معاملات سهام قرارداد

 

 های سهامنی بر سفارشمعيارهای مبت
الزحمه کارگزاران، های مربوط به معامله سهام هم چون حقاین دسته از معیارهای نقد شوندگی بازار، مستقیماً هزینه

کنند. یكی از نقایص گیری میهای جستجو و غیره را اندازههای پیشنهادی خریدوفروش، اثر بازار، هزینهتفاوت قیمت
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هایی متفاوت و یا حتی که معاملات سهام در قیمتهای نقد شوندگی بازار این است که درصورتیاصلی این گروه از معیار
-های پیشنهادی خریدوفروش به انجام برسد در آن صورت قیمت سهام در پایان روز معاملات نیز از قیمتخارج از قیمت

های پیشنهادی خرید یا فروش همیشه در های پیشنهادی خرید یا فروش انحراف پیدا خواهد کرد. علاوه بر این قیمت
 (.5931های زمانی آماده و در دسترس نیست )نكونام تمامی بازارها و برای همه دوره

 

 فروش و معيار تفاوت قيمت پيشنهادی خرید
د. دهنمدت، سهام بسیار نقد شونده را بر سهام کم نقد شونده ترجیح میگذاری کوتاهگذاران دارای افق سرمایهسرمایه

 نقد بهترین عوامل مربوط منظور از نقد شوندگی سهام، صرفاً سهولت در خریدوفروش سهام موردنظر است. از مهم
توان به اختلاف قیمت پیشنهادی خریدوفروش سهام اشاره کرد. برخی دیگر از عوامل مربوط شوندگی بازار سهام می

، درصد حجم کل معامله بهشده روزانه، ارزش سهام معاملهوزشده در هررشوندگی سهام شامل تعداد سهام معامله نقد به
کننده اختلاف قیمت گیری عوامل تعیینباشد. نیاز به درک و اندازه، تعداد خریداران و دفعات خرید میکل ارزش بازار

گیری تعارف در تصمیمباشد. متغیر مگران در ارزیابی ساختار بازار رقابتی بسیار ضروری میپیشنهادی خریدوفروش معامله
فروش بالاتر، وباشد. اختلاف قیمت پیشنهادی خرید، اختلاف قیمت پیشنهادی خریدوفروش سهام میدر مورد دو حوزه

کننده اختلاف قیمت گیری عوامل تعیینبنابراین درک و اندازه. گردد و بالعكسموجب کاهش نقد شوندگی بازار سهام می
)ایزدی  باشدبازار سرمایه بسیار مهم می در ارزیابی تناسب محصولات و ساختارهای مختلف پیشنهادی خریدوفروش سهام

 (.5931 نیا و رسائیان،

 

 فروش و اختلاف قيمت پيشنهادی خرید
شود و قیمت مورد گر برای خرید اوراق بهادار پیشنهاد میقیمت پیشنهادی خرید بالاترین قیمتی است که توسط معامله

 گران حاضرند اوراق بهادار خود را به آن قیمت به فروش برسانند.ترین قیمتی است که معاملهپایین درخواست فروش
به اختلاف بین قیمت پیشنهادی فروش سهام و قیمت پیشنهادی خرید سهام اختلاف قیمت پیشنهادی خریدوفروش 

 گردد.گویند؛ که به دو صورت محاسبه میسهام می
به کار  5312که در پژوهش دمستز در سال  5-1دوفروش مطلق سهام با استفاده از رابطه اختلاف قیمت پیشنهادی خری

 آید.شده است، به دست میگرفته

 
 

 اختلاف قيمت پيشنهادی خریدوفروش نسبی سهام
ن در سال که در پژوهش آمیهود و مندلسو 1-1اختلاف قیمت پیشنهادی خریدوفروش نسبی سهام با استفاده از رابطه 

 آید.شده است، به دست میبه کار گرفته 5312

 
 BAit اختلاف قیمت پیشنهادی خریدوفروش نسبی شرکت :i  در دورهt. 
 APit بهترین قیمت پیشنهادی فروش سهام شرکت :i  در دورهt. 
 BPit بهترین قیمت پیشنهادی خرید سهام شرکت :i  در دورهt. 

 

http://www.jamv.ir/


www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلنامه چشم انداز حسابداری و مدیریت

     (                                                                                                                            )جلد دوم2048، تابستان 28، شماره 6دوره 
 

53 

  شداخلی پژوهپيشينه 
های کیفی اطلاعات  مدیره بر ویژگی ( در تحقیقی با عنوان تأثیر حضور زنان در هیئت5111بشیری منش و همكاران )

های  دهند که وجود زن در ساختار مدیریت شرکت شده در بورس اوراق بهادار تهران نشان می های پذیرفته مالی شرکت
مدیره که تنوع  ین شكل که حضور زنان بین اعضای هیئتبورسی موجب افزایش کیفیت اطلاعات شرکت شده است. بد

موقع بودن  های مالی و به مدیره است، تأثیر مستقیم و معناداری بر بیان صادقانه گزارش جنسیتی اعضای هیئت
 .شود های مالی می های مالی دارد و همچنین باعث افزایش قابلیت مقایسه صورت گزارش

مدیره بر ریسک  ( در تحقیقی با عنوان بررسی تأثیر تنوع جنسیتی هیئت5111ان )سرایی و همكار گیلانی نیای صومعه
شده در بورس اوراق بهادار تهران نشان دادند که  های پذیرفته واسطه نقش تعدیلگر مدیریت ریسک شرکت سیستماتیک به

ا افزایش تنوع جنسیتی مدیره تأثیر منفی و معناداری بر ریسک سیستماتیک شرکت دارد، لذا ب تنوع جنسیتی هیئت
مدیره  یابد. مدیریت ریسک شرکت بر رابطه میان تنوع جنسیتی هیئت مدیره، ریسک سیستماتیک شرکت کاهش می هیئت

 .و ریسک سیستماتیک شرکت تأثیر منفی و معناداری دارد
های دارویی  رکتمدیره بر سودآوری ش ( در تحقیقی با عنوان تأثیر تنوع جنسیتی در هیئت5933مصلی و همكاران )

ها )عملكرد شده در بورس اوراق بهادار تهران به این نتیجه رسیدند که بین تنوع جنسیتی و سودآوری شرکت  پذیرفته
 .مالی( رابطه معناداری وجود ندارد

 شده رفتهیپذ یها شرکت پایدار در رشدبر نرخ  ییو کارا ینگیو نقد مالی اهرم تأثیر ( به بررسی5932) سعدی و همكاران
 بر دارایی بازده و نقدینگی مالی، اهرم که داد نشان مدل برازش از حاصل تهران پرداختند. نتایج بهادار اوراق بورس در

 .دارند معناداری تأثیر پایدار رشد نرخ
ی مالی: آزمون نظریه ها صورت( در پژوهشی با عنوان تنوع جنسیتی و احتمال تجدید ارائه 5933عبدی و همكاران )

ی مالی را ها صورتارائه  تجدید تواند یمگروه نشان دادند حضور حداقل یک نماینده زن در کمیته حسابرسی،  اییپوی
ی ها صورتمعناداری بر کاهش تجدید ارائه  مدیره، تأثیر کاهش دهد. اما شواهد پژوهش نشان داد حضور زنان در هیئت

کمیته حسابرسی، موجب بهبود کیفیت  ژهیو بهنظام راهبری  ها حضور زنان در ارکان به نظر آن درمجموع .مالی ندارد
 .گردد یممالی  گزارشگری

( به بررسی شفافیت اطلاعات و نقدینگی سهام پرداختند؛ و نتایج پژوهش آنان نشان داد که 5932حقیقت و همكاران )
این نتایج بیانگر این است که بین علاوه بر  .داری وجود دارد بین شفافیت اطلاعات و نقدینگی سهام رابطه مثبت و معنی

 داری وجود ندارد.  معیار شفافیت و بازده مورد انتظار سهامداران رابطه معنی
( به بررسی نقد شوندگی بازار سرمایه در شرایط بحران مالی پرداختند. نتایج پژوهش نشان 5932دهقان کار و همكاران )

باشد. همچنین بین بحران مالی و نقد ی و  نقد شوندگی بازار سهام میدار بین محدودیت مال داد که یک رابطه منفی معنی
 داری وجود ندارد.  شوندگی رابطه معنی
( به بررسی اثر کیفیت اطلاعات بر ریسک نقد شوندگی سهام و ریسک بازار پرداختند. نتایج 5932شیری و همكاران )

ای که مقادیر  گونه ت با ریسک نقد شوندگی سهام است، بهای معنادار بین هر سه معیار کیفیت اطلاعانشان داد رابطه
تر سود، سبب کاهش ریسک نقد شوندگی سهام و مقادیر بیشتر درصد خطای  موقع بهبیشتر کیفیت اقلام تعهدی و اعلام 

ت کدام از معیارهای کیفی شود. این در حالی است که بین هیچبینی سود سبب افزایش ریسک نقد شوندگی سهام میپیش
 اطلاعات با ریسک بازار، رابطۀ معناداری یافت نشد.
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 پيشينه خارجی پژوهش
( در پژوهشی با عنوان تأثیر تنوع جنسیتی بر درماندگی مالی در مالزی نشان دادند که تنوع 1111) 5گویزانی و همكاران

مشكلات مالی و ورشكستگی، به ها در معرض  شرکت ازحد شیبتواند با جلوگیری از قرار گرفتن  مدیره می جنسیتی هیئت
ها در هر دو حالت استقلال و یا عدم استقلال )اعضای  های آن مدیره کمک کند. مطابق با یافته بهبود اثربخشی هیئت

. اما  تأثیر مدیران زن بر احتمال مشكلات مالی از طریق دهند یمداخلی(، مدیران زن، احتمال مشكلات مالی را کاهش 
 شود. مدیره تقویت می استقلال بیشتر هیئت

های  شرکت چینی با استفاده از داده  پایدار رشد بر مدیره هیئت جنسیتی ( به بررسی تأثیر تنوع1115) العین و همكاران
 شرکت تأثیر مثبت دارد.  پایدار رشد بر مدیره هیئت جنسیتی پرداختند. نتایج نشان داد تنوع 1152تا  1119

های تولیدی بورس  ی با عنوان تنوع جنسیتی، تحصیلات و ریسک ورشكستگی شرکت( در تحقیق1115چو و همكاران )
، نشان دادند که در 1151تا  1111از سال  ها شرکتمشاهدات سالانه  1123ای از  اوراق بهادار در چین با استفاده از نمونه

تر ریسک ورشكستگی  نسیتی پایینهایی با تنوع ج هایی با تنوع جنسیتی بیشتر در مقایسه با شرکت سطح مدیران، شرکت
ها نشان داد که سطح تحصیلات بالاتر این رابطه منفی بین تنوع جنسیتی و ورشكستگی  تر است. همچنین نتایج آن پایین

 کند. را تقویت می

 گذارد؟ مدیره بر عملكرد شرکت تأثیر می ( در تحقیقی با عنوان آیا تنوع جنسیتی هیئت1115) 1سیمیونسكو و همكاران
شرکت استاندارد اند پورز متعلق  111ای از  شواهد تجربی از بخش فناوری اطلاعات استاندارد اند پورز، با استفاده از نمونه

سال با استفاده از روش حداقل مربعات به این نتیجه رسیدند که هیچ ارتباط آماری  51به بخش فناوری اطلاعات طی 
مدیره بر نسبت  ها وجود ندارد اما افزایش حضور زنان در هیئت بازده دارایی مدیره و داری بین تنوع جنسیتی هیئت معنی

 قیمت به درآمد تأثیر مثبت دارد.
و  مدیره هیئت جنسیتی تنوع در شرکتی اجتماعی مسئولیت کننده لیتعد نقش ( به بررسی1115) جیانگ و همكاران

 مالی عملكرد با مثبت طور به مدیره هیئت در زن دیرانم بیشتر حضور که دهد می  شرکت پرداختند. نتایج مالی عملكرد
 شرکت مالی عملكرد و مدیره هیئت جنسیتی تنوع بین رابطه تعدیل در معناداری مثبت تأثیر CSR و است مرتبط شرکت

 .دارد
ی جنوبی، ( در تحقیقی با عنوان تنوع جنسیتی، قومیت و نقد شوندگی  سهام: شواهدی از آفریقا1111نگویان و همكاران )
ها دارند، با سطح بالاتری از نقد  مدیره شرکت پوست بیشتری در هیئت هایی که مدیران زن یا سیاه نشان دادند شرکت

دهد که تأثیر مثبت تنوع قومیتی بر نقد شوندگی سهام با  ، اثر متقابل نشان میحال نیبااشوندگی سهام مرتبط هستند. 
 .یابد حضور بیشتر تنوع جنسیتی کاهش می

که نقد شوندگی  دهند یم( در تحقیقی با عنوان تأثیر تنوع جنسیتی بر نقد شوندگی سهام نشان 1153لوکیل و همكاران )
گذاران با  ها متوجه شدند که تصمیمات سرمایه طور مثبت و معناداری با حضور مدیران زن همراه است. آن بازار سهام به

 دهند یمی نقدینگی را کاهش ها نهیهزت است: زنان اعضای مستقل مدیره متفاو ها در هیئت توجه به موقعیت آن
دهد. علاوه بر این، زنان توانایی شرکت را  حضور زنان در داخل مدیران حجم معاملات روزانه را افزایش می که یدرحال

دهد که  ایش میکند، افز های اقتصادی، اجتماعی و محیطی مقابله می های بهتری که با محدودیت برای اجرای استراتژی
 .دهد گذاران را به واکنش مثبت سوق می سرمایه

                                                           
1 Guizani 
2
 Simionescu 
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نشان  مدیره و نقد شوندگی سهام: شواهدی از استرالیا ( در تحقیقی با عنوان تنوع جنسیتی هیئت1152احمد و علی )
یعنی نقد  های مهم کارایی بازار سرمایه، طور مثبت با یكی از ویژگی ها به مدیره شرکت دهند حضور زنان در هیئت می

 شوندگی سهام، مرتبط است.

عنوان نمونه در  سهام به شوندگی با نقد شرکت مدیره هیئت جنسیتی تنوع به بررسی رابطه 5( 1152) عماد و همكاران
سهام  شوندگی نقد نوع و شرکت مدیره هیئت جنسیتی ها نشان بین تنوع . نتایج تحقیق آننظر گرفتندبازار استرالیا در 

 معناداری  وجود دارد. رابطه  مثبت

 لیوتحل هیتجز نتایج پرداختند. مالزی شرکت در عملكرد و پایدار رونق و رشد نرخ بررسی ( به1152) هادزیلواتی نوروف
 .دارد معناداری تأثیر پایدار رشدبر نرخ  دارایی بازده. دارد تأثیر معناداری پایدار رشدبر نرخ  مالی اهرم که داد نشان ها داده

 .دارد معناداری تأثیر پایدار رشدبر نرخ شرکت  اندازه ینهمچن و
گیرند که گذار و نقد شوندگی بازار را بررسی کرده و نتیجه می ( رابطه بین محافظت از سرمایه1152بروکمن و چانگ )

نشان می ها های تحقیق آنگذار و هزینه نقد شوندگی رابطه معكوسی وجود دارد. یافته بین کیفیت محافظت از سرمایه
تری بین  تری قرار دارند، منجر به تفاوت بزرگگذار در سطوح پایین محافظت از سرمایه ازنظرهایی که  دهد که محیط

ها عدم تقارن اطلاعاتی در سطح  شوند، زیر در این محیطسطح نقد شوندگی کمتر می جهیدرنتقیمت خریدوفروش سهم و 
 کم است.بالایی قرار دارد و شفافیت اطلاعاتی نیز 

 

 روش شناسی پژوهش
 پس رویدادی علی از نوع پژوهش، به عنوان توجه با روش شناسی لحاظ از و است سرمایه بازار در پژوهش این حوزه

 پژوهشگر پژوهشها نوع این در .میپذیرد انجام متغیرها بین رابطه از کسب اطلاع برای تحقیقات نوع میباشد این

دنبال  به ارتباط وجود صورت در و خیر یا دارد وجود همبستگی و رابطه اطلاعات از روهگ دو آیا بین که بداند میخواهد
 روش حاضر از نظر پژوهش لذا .است وابسته متغیر بر مستقل متغیر تأثیر منفی( یا مثبت)چگونگی  و میزان بررسی

 کتب به مراجعه با بخانه ایکتا به صورت پژوهش پیشینه و موضوع ادبیات گردآوری .است همبستگی نوع از و توصیفی

 و مالی از صورتهای متغیرها محاسبه جهت لازم داده های به منظور جمع آوری و پذیرفت صورت مقالات و مجموعه
جمع  از گردید. بعد استفاده نوین فشرده ره آورد لوح و تهران بهادار اوراق بورس رسمی سایت در مندرج یادداشت های

 و پژوهش های فرضیه آزمون جهت و سپس گرفت اکسل صورت نرم افزار در متغیرها تمحاسبا لازم های داده آوری
 .شد استفاده  EVIEWSنرم افزارهای  از داده ها تجزیه وتحلیل

 

 جامعه آماری و روش انتخاب نمونه
 پژوهش نای در .میباشد. . تهران بهادار اوراق بورس در شرکتهای پذیرفته شده کلیه شامل تحقیق این آماری جامعه

 استفاده شده سیستماتیک حذف روش از باشد، موردنظر آماری جامعه از مناسب یک نماینده آماری نمونه اینكه برای

سال شرکت مشخص گردید،  5512شرکت بصورت نمونه انتخاب گردید و تعداد مشاهدات به  511به تعداد ;.است
 باشد به عنوان کرده احراز را معیارها کلیه شرکتی درصورتیكه و گرفته شده نظر در زیر معیار 1 منظور برای این بعبارتی

 .میشوند حذف مابقی و انتخاب شده پژوهش نمونه
 .باشد فعال بورس در 5933سال پایان تا و پذیرفته شده بورس در 5931 سال از قبل شرکت -5

                                                           
1
 Ammad,2017,537 
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 و و سرمایه گذاری مالی مؤسسات بانكها، لیزینگ، بیمه، هلدینگ، شرکتهای فعالیت خاص ماهیت دلیل به -1
 .نباشد یاد شده جز شرکتهای انتخابی شرکت بازرگانی، و تولیدی شرکتهای با آنها قابل ملاحظه تفاوت

 .باشد نداشته مالی سال تغییر پژوهش زمانی بازه طی و باشد اسفند 13 به منتهی شرکت مالی سال -9

 از بیش سال، طی یک آنها معاملاتی باشد )نماد شتهحضوردا بورس در فعال به طور پژوهش زمانی دوره طی در -1

 (.باشد نشده متوقف ماه 1

 .باشد دسترس در شرکتها مالی اطلاعات -1

 

 فرضيه های پژوهش

 فرضيه اصلی اول
 .شرکت تأثیر دارد  داریمدیره  بر رشد پا هیئت یتیتنوع جنس

 

 فرضيه اصلی دوم 

 .تأثیر دارد سهام یمدیره  بر نقد شوندگ هیئت یتیتنوع جنس
 مدلهای آماری جهت آزمون فرضیات بصورت زیر می باشد:

 مدل آماری فرضیه اول:
SGR,I,t = B0+ B1 Gender diversity it + B2 BINDP it + B3 BSI,I,t + β4 LEV ,I,t+ β5 

LSALE,I,t + β6 SIZE I,t +εit 

  

 آماری فرضیه دوم:مدل  
StockLiquidity,I,t = B0+ B1 Gender diversity it + B2 BINDP it + B3 BSI,I,t + β4 LEV ,I,t+ 

β5 LSALE,I,t + β6 SIZE I,t +εit 

 
 از: اند عبارتاجزای مدل فوق 

SGR در شرکت: رشد پایدار i  در سالt؛ 
Gender diversityمدیره در شرکت : تنوع جنسیتی هیئت i  در سالt؛ 

StockLiquidity شرکت : نقد شوندگی سهام درi  ام در سالt    ؛ 
BINDPمدیره در شرکت : استقلال هیئت i  ام در سالt؛ 

BSIمدیره شرکت در شرکت : اندازه هیئت i  ام در سالt؛ 
LEVاهرم مالی در شرکت : i  ام در سالt؛ 
Size: اندازه شرکت i  ام در سالt  ؛ 

LSALE رشد فروش شرکت در شرکت :i  ام در سالt   ؛ 
εitادله رگرسیون؛: خطای مع 
βارزش ارتباطی متغیرها :. 
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 متغيرها

 متغيرهای وابسته
ی آن را ندارد و کار دستاند که پژوهشگر اختیاری بر آن ندارد و توانایی  عنوان متغیری تعریف کرده متغیر وابسته را به

 متغیر مستقل است.  ژهیو بهتحت تأثیر تغییرات دیگر متغیرها و  درواقع

)العین و رکت از فرمول زیر استفاده می شود در این پژوهش برای محاسبه رشد پایدار ش :(SGR) کتپایدار شر رشد

 :(1115 همكاران،
SGR = ROE (1 – DPR) 

 

ROE : سهام صاحبان حقوق بازده. 

: DPR تقسیمی سود نسبت. 

 

)العین استفاده می گردد سهام از مدل زیر برای اندازه گیری نقد شوندگی  :(Sock Liqudity) سهام شوندگی نقد

  :(1115 و همكاران،

     
 

 
∑ 

    

   

          

       
      
 

   

 

BASسهام؛ دوفروشیخر پیشنهادی قیمت اختلاف از است : عبارت 
Askidسهام روزانه شرکت فروش پیشنهادی قیمت ترین( )کم : بهترین i؛ 
Bidi.dسهام روزانه شرکت فروش پیشنهادی قیمت ترین( )بیش : بهترین i؛ 

 سهام، ی نقد شوندگیریگ اندازه برای مدل این در

       
 .شد خواهد استفاده 

 

 متغير مستقل

 (Gender diversity) تنوع جنسيتی هيئت مدیره
مدیره وجود داشته باشـد به  بصورت یک متغیر مصنوعی می باشد بدین صورت که اگر حداقل یک نماینده زن در هیئت

 .گیرد و در غیر این صورت صفر است تعلق می 5ن عدد آ

 

 کنترلیمتغيرهای 

 بر بلندمدت های بدهی ارزش دفتری تقسیم از شرکت مالی اهرم گیریاندازه برای پژوهش، دراین شرکت: مالی اهرم

 .(5931 نیسی، سینایی و)شود می استفاده هادارایی کل

 متغیر گیریاندازه برای هادارایی کل نپری لگاریتم از است، گرفته تصور( 1112) لی براساس پژوهش شرکت: اندازه

  .است شده استفاده شرکت اندازه

 .شود از تقسیم تعداد مدیران غیرموظف بر کل اعضا محاسبه می(: BINDP) مدیره استقلال هيئت

 .دیآ یم به دستمدیره  از مجموع تعداد اعضای هیئت (:BSIمدیره ) اندازه هيئت
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بر فروش سال  درآمد فروش سال جاری منهای درآمد فروش سال قبل تقسیم(: LSALE) رشد فروش شرکت

 قبل.

 برازش مدل  فرضيه اول پژوهش

 آمار توصيفی
شده را پردازش کرده و خلاصه نمود، آمار  آوری توان اطلاعات جمعی آن می وسیله هایی را که بهطورکلی، روش به

ی پارامترهای جامعه یا پردازد و هدف از آن محاسبهع آمار صرفاً به توصیف جامعه یا نمونه مینامند. این نوتوصیفی می
های حاصل از پژوهش نمونه پژوهش است. در آمار توصیفی، سعی بر آن است که از طریق خلاصه و تنظیم نمودن داده

ها آشكار  های کلی آنآماری، ویژگی ها توسط نمودارهای های توزیع فراوانی و سپس نمایش تصویری آنتوسط جدول
 شود.

 : آمار توصيفی متغيرهای پژوهش(2)جدول 
 های کشیدگی شاخص های مرکزی شاخص نام و تعداد متغیرها

انحراف  میانه میانگین تعداد علامت اختصاری متغیرها
 معیار

 بیشینه کمینه کشیدگی چولگی

 SGR 5512 10112 10153 1013 1059- 5013 1059- 1051 رشد پایدار

 StockLiquidity 5512 1035 1021 5012 1019 1011 1021 2035 نقد شوندگی سهام

 BINDP 5512 1011 1011 1052 1012 1021 101 5 مدیره استقلال هیئت

 BSI 5512 1019 1 1012 1091 1019 1 2 مدیره اندازه هیئت

 Size 5512 51025 51019 5013 1031 1011 55091 11021 اندازه شرکت

 LEV 5512 1011 1011 1011 1099- 9015 1011 1032 اهرم مالی

 LSALE 5512 1012 1015 1011 9035 19035 1025- 1011 رشد فروش شرکت

است. میانگین نقد  1051و  -1059به ترتیب برابر با ( و کمینه و بیشینه آن 10112میانگین رشد پایدار شرکت برابر با )
(  بوده است و  1035) دوفروشیخردهد که تفاوت قیمت پیشنهادی  موردمطالعه نشان می یها شرکتشوندگی سهام 

است؛  رموظفیغمدیره که بیانگر وجود اعضای  ( است. استقلال هیئت 2035( ) 1021کمینه و بیشنه آن به ترتیب برابر با )
لگاریتم طبیعی  برحسبنیز که  ها شرکتاندازه نفر است. 1مدیره در حدود  باشد و میانگین اندازه هیئت ( می1011برابر با )

 11دهد که در حدود  می باشد. میانگین اهرم مالی نشان می( 11021( و بیشینه )51025است برابر با ) شده محاسبه ها ییدارا
 است.  شده لیتشكاز بدهی  ها شرکتدرصد از سرمایه 

 : آمار توصيفی متغيرهای کيفی پژوهش(8)جدول 
 جمع عدم وجود وجود مت اختصاریعلا نام متغیر

 درصد تعداد درصد تعداد درصد تعداد

 Gender diversity 113 53011 393 21011 5512 511 مدیره تنوع جنسیتی هیئت

شرکت حداقل یک نماینده زن در  -سال 113ها(  یعنی  شرکت -صد )سالدر 53011دهد در  جدول فوق نشان می
 مدیره وجود داشته است. هیئت

 

 بررسی نرمال بودن متغير وابسته
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. روش حداقل گردد یمهای تحقیق از روش حداقل مربعات معمولی استفاده آزمون فرضیه منظور بهدر انجام این تحقیق 
باشد و توزیع غیرنرمال آن منجر مربعات معمولی بر این فرض استوار است که متغیر وابسته تحقیق دارای توزیع نرمال می

شود. لذا لازم است نرمال بودن توزیع متغیرهای وابسته مورد فروضات این روش برای تخمین پارامترها میبه تخطی از م
گیرد و اگر سطح اهمیت آماره برا موردبررسی قرار می -آزمون قرار گیرد. در این مطالعه این موضوع از طریق آماره جارکیو

 –شود. نتایج آزمون جارکیو نرمال بودن توزیع متغیر پذیرفته می بر H0 مبنی ( فرضیهProb>.05باشد ) 11/1آن بیشتر از 
 است.   شده ارائه 9برا برای متغیرهای وابسته در جدول 

 : نتایج آزمون نرمال بودن توزیع متغيرهای وابسته تحقيق(3) جدول
 سطح اهمیت آماره جارکیو ـ برا متغیر

SGR 122/25 1111/1 

StockLiquidity 15/32 1111/1 

( بنابراین 1111/1باشد ) می 11/1سطح اهمیت آماره جارکیو ـ برا برای متغیر وابسته تحقیق کمتر از  که نیابا توجه به 
ها از تابع انتقال سازی دادهباشند. در این مطالعه برای نرمالتوان گفت این متغیرها از توزیع نرمال برخوردار نمیمی

 . باشد می 1سازی به شرح جدول برا بعد از فرآیند نرمال ـحاصل از آزمون جارکیو شده است. نتایج  جانسون بهره گرفته
 یساز نرمالنتایج آزمون نرمال بودن توزیع متغيرهای وابسته تحقيق بعد از فرآیند  (:0) جدول

 سطح اهمیت برا-آماره جارکیو  متغیر

SGR 29/1 1119/1 

StockLiquidity 11/3 5923/1 

 11/1برا به بالاتر از  –ها سطح اهمیت آماره جارکیوسازی دادهبعد از نرمال که ییازآنجا،  1جدول  با توجه به این

و بیانگر این است که متغیرهای  وابسته تحقیق بعد  دشدهییتأ% 31در سطح اطمینان  0Hبنابراین فرضیه   افتهی شیافزا
 باشند رمال میاز فرآیند نرمال سازی، دارای توزیع ن

 

 یخط همبررسی 
 شده است. چنانچه  این متغیر )عامل افزایش واریانس( بهره گرفتهVIF  ی از مقدارخط همدر این تحقیق جهت آزمون 

 آمده دست بهی میان  متغیرها پایین است و بیانگر معتبر بودن رگرسیون خط همباشد، به این معنی است که   1از   تر نییپا
 است.

 عامل افزایش واریانس برای فرضيه اول: مقادیر (5)جدول 
 VIF متغیر

Gender diversity 5013 
BINDP 5025 

BSI 5011 
Size 5051 

LEV 5053 

LSALE 5011 

هستند، که به معنای  9و  5و  میان   1تر از  در جدول فوق بیانگر آن است که تمام مقادیر کوچک شده گزارشمقادیر 
 ان متغیرها در مدل است. ی میخط همعدم وجود 
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 يمر و هاسمن جهت آزمون فرضيه اولل Fآزمون 
ها یكسان  های ترکیبی با دو حالت کلی روبرو هستیم. در حالت اول عرض از مبدأ برای کلیه شرکت در انتخاب مدل داده

که در این حالت  ها متفاوت است عرض از مبدأ برای تمام شرکت است که در این صورت با روش پول و در حالت دوم
 کنیم. لیمر استفاده می -اسایی دو حالت مذکور از آزمون افشود. برای شن روش پانل انتخاب می

 لیمر به شكل زیر است: Fگیری آزمون  قاعده آماری تصمیم
H0 : برابرند. باهمتمام عرض از مبدأها 
H1 :.حداقل یكی از عرض از مبدأها با بقیه متفاوت است 

کنیم. ولی در صورت رد فرض صفر، باید  ها استفاده می صفر رد نشود، از الگوی پول برای برازش داده که فرض درصورتی
با استفاده از آزمون هاسمن، الگوی اثرات ثابت را در مقابل الگوی اثرات تصادفی آزمون کرده و الگوی برتر را جهت 

 برآورد مدل انتخاب کنیم.
 فرضيه اول رليم Fنتایج آزمون چاو یا  (:7)جدول 

 نتیجه آزمون P-Value مقدار آماره آزمون آزمون اثرات

 1111/1 11/11 لیمر Fآزمون 
 رد فرض صفر 

 استفاده از مدل پانل

 
 نتایج آزمون هاسمن (:2)جدول 

 نتیجه آزمون P-Value مقدار آماره آزمون آزمون اثرات

 مدل اثرات تصادفی 155/1 219/9 آزمون هاسمن

(، 1111/1باشد ) یم 11/1 این آزمون کمتر از P-Valueکه مقدار  لیمر، ازآنجایی Fتایج حاصل از آزمون با توجه به ن
های پانل استفاده شود. همچنین با توجه به  همسانی عرض از مبدأها رد شده و لازم است در برآورد مدل از روش داده

، بنابراین در (155/1باشد ) می 11/1 ازآزمون نیز بیشتر این   P-Valueکه مقدار نتایج حاصل از آزمون هاسمن، ازآنجایی
 بایست روش اثرات تصادفی بكار برده شود. برآورد می

 

 پژوهش اول برآورد رگرسيونی مدل فرضيه
شود. با  خطی برآورد رگرسیونی انجام می آمده در بخش ناهمسانی واریانس و هم دست در این بخش با توجه به نتایج به

خطی در مدل وجود نداشت،  که در مدل پژوهش مشكل ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی بین خطاها و هم توجه به این
 های رگرسیونی برقرار هستند. فرض بنابراین، تمام پیش

 فرضيه اول : نتایج برآورد مدل(9)جدول 
 VIF مقدار احتمال tمقدار  مقدار ضرایب متغیر

Gender diversity 10119 10322 10532 5013 
BINDP 1051 1095 10111 5025 

BSI 10191- 5052- 10519 5011 
Size 1051 55011 10111 5051 
LEV 10113- 2051- 10111 5053 

LSALE 1015 3051 10111 5011 

 C )10111 1013 1015 )مقدار ثابت - 
 F 10111مقدار احتمال  F 51011مقدار 
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R)ضریب تعیین
2
 5021 دوربین واتسون 101219 (

 101112 شده لیتعدضریب تعیین 

 

  معناداری کل مدل

 گيری برای رد یا پذیرش فرضيه نحوه تصميم
 11/1از  تر بزرگمدیره  مربوط به تنوع جنسیتی هیئت t( آماره P-Valueداری ) با توجه به نتایج جدول فوق سطح معنی

باشد این  می 322/1برای آن برابر با  tد و مقدار آماره باش ( مثبت می11/1، ضریب آن )ی استمعن یب( یعنی 532/1بوده )
مدیره  بر رشد  نتیجه گرفت تنوع جنسیتی هیئت توان یمگیرد.  بنابراین  در ناحیه رد فرض صفر قرار نمی tمقدار آماره 

 پایدار  شرکت تأثیرگذار نیست. 
 

 برازش مدل  فرضيه دوم پژوهش 

 یخط همبررسی 
 شده است. چنانچه  این متغیر )عامل افزایش واریانس( بهره گرفتهVIF  ی از مقدارخط هم در این تحقیق جهت آزمون

 آمده دست بهی میان  متغیرها پایین است و بیانگر معتبر بودن رگرسیون خط همباشد، به این معنی است که   1از   تر نییپا
 است.

 عامل افزایش واریانس برای فرضيه دوم: مقادیر (24)جدول 
 VIF متغیر

Gender diversity 5052 

BINDP 5011 

BSI 5011 

Size 5012 

LEV 5059 

LSALE 5011 

هستند، که به معنای  9و  5و  میان   1تر از  در جدول فوق بیانگر آن است که تمام مقادیر کوچک شده گزارشمقادیر 
 ی میان متغیرها در مدل است. خط همعدم وجود 

 

 آزمون فرضيه دوم يمر و هاسمن جهتل Fآزمون 
 فرضيه دوم : نتایج آزمون چاو یا ليمر(28)جدول 

 نتیجه آزمون P-Value مقدار آماره آزمون آزمون اثرات

 1111/1 19/55 لیمر Fآزمون 
 رد فرض صفر 

 استفاده از مدل پانل

 
 نتایج آزمون هاسمن: (23)جدول 

 نتیجه آزمون P-Value مقدار آماره آزمون آزمون اثرات

 مدل اثرات ثابت 1111/1 32/11 ون هاسمنآزم
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( همسانی 1111/1باشد ) یم 11/1این آزمون از P-Valueکه مقدار  لیمر، ازآنجایی Fبا توجه به نتایج حاصل از آزمون 
های پانل استفاده شود. همچنین با توجه به نتایج حاصل  عرض از مبدأها رد شده و لازم است در برآورد مدل از روش داده

بایست  بنابراین در برآورد می (1111/1باشد ) یم 11/1ازاین آزمون نیز   P-Valueکه مقدار آزمون هاسمن، ازآنجاییاز 
 روش اثرات ثابت بكار برده شود.

 

 پژوهش دوم برآورد رگرسيونی مدل فرضيه
شود. با  یونی انجام میخطی برآورد رگرس آمده در بخش ناهمسانی واریانس و هم دست در این بخش با توجه به نتایج به

خطی در مدل وجود نداشت،  که در مدل پژوهش مشكل ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی بین خطاها و هم توجه به این
 های رگرسیونی برقرار هستند. فرض بنابراین، تمام پیش

 فرضيه دوم : نتایج برآورد مدل(20)جدول 

 VIF مقدار احتمال tمقدار  مقدار ضرایب متغیر
Gender 

diversity 1059 5012 10551 5052 

BINDP 1013 1095 10191 5011 

BSI 1091 10212 10111 5011 

Size 1019 1031 10113 5012 

LEV 1011- 5011- 10533 5059 

LSALE 1021 2095 10111 5011 

 C )10111 51032 1029 )مقدار ثابت - 

 F 10111مقدار احتمال  F 3092مقدار 

 101511 (R2)نضریب تعیی
 5025 دوربین واتسون

 109211 شده لیتعدضریب تعیین 

 

 گيری برای رد یا پذیرش فرضيه نحوه تصميم
 11/1از  تر بزرگمدیره  مربوط به تنوع جنسیتی هیئت t( آماره P-Valueداری ) سطح معنی 51 با توجه به نتایج جدول

باشد این  می 12/5برای آن برابر با  tباشد و مقدار آماره  ( مثبت می 59/1ی است ، ضریب آن )معن یب( یعنی 551/1بوده )
مدیره بر نقد  نتیجه گرفت تنوع جنسیتی هیئت توان یمبنابراین  گیرد. نمیدر ناحیه رد فرض صفر قرار  tمقدار آماره 

 شوندگی سهام شرکت تأثیرگذار نیست.

 

 نتيجه گيری و پيشنهادها
ها مختلط و  اند، اگرچه نتایج آن ین تنوع جنسیتی و عملكرد مالی شرکت را بررسی کردهمطالعات تجربی مختلف رابطه ب

، حال نیباا. ابدی یماند که عملكرد مالی یک شرکت توسط تنوع جنسیتی بهبود  غیرقطعی است. برخی مطالعات اظهار کرده
که تنوع جنسیتی ممكن است تضادها و کنند  اند و استدلال می مطالعات دیگر، یک رابطه تجربی معكوس را نشان داده

ی متنوع  ممكن است از تضاد ها رهیمد ئتیههای ارتباطی را برای شرکت افزایش دهد. مطابق استدلال گروه دوم   هزینه
شود و عملكرد  ی نظارت میخوب بهتر رنج ببرند . وقتی شرکت  گیری کندتر و عملكرد مالی پایین منافع بیشتر، تصمیم

، تصمیمات مثال عنوان بههای پرهزینه بگیرند.  شوند که تصمیم های مدیره با تنوع جنسیتی وسوسه می یئتخوبی دارد، ه
 رندگانیگ میتصمگیری جمعی زمانی که  شود؛ چراکه تصمیم و معكوس می ازحد شیبی نظارتی ها نهیهزها منجر به  آن
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راستا، برخی از مطالعات آکادمیک به اشكالات متعدد  شود در همین ی بالاتری میها نهیهزبسیار ناهمگن باشند منجر به 
مدیره، اختلافات بیشتر،  های دارای تنوع جنسیتی مانند مشكلات ارتباطی به دلیل افزایش ناهمگونی در هیئت هیئت

 اند. بر اشاره کرده گیری کند و زمان فرآیند تصمیم
 شرکت تأثیرگذار نیست. دیره بر رشد پایدارم نشان داد تنوع جنسیتی هیئتدر این تحقیق نتیجه فرضیه اول 

استدلال اصلی مطالعات طرفدار نقش مثبت زنان در رشد پایدار شرکت این بود که تنوع جنسیتی دارای مزایای اقتصادی 
. کنند یمها توجه  ، مدیران زن بیشتر از مدیران مرد به فعالیتمثال عنوان بهدهد.  مدیره را تغییر می است و پویایی هیئت

و از این طریق به بحث در مورد تصمیمات پیچیده  دهند یممدیره اغلب نظرات متضادی را نیز ارائه  زنان در هیئت
 است. مؤثرگذاری پایدار . مطابق با این مطالعات حضور زنانی در  افشای پایداری و سرمایهندیافزا یممدیره  هیئت

 ینه دست پیدا نكرد. این نتیجه در تضاد با نتایج تحقیق العین و همكارانی در این زمدار یمعناما نتایج تحقیق ما به تأثیر 
 و مثبت دست پیدا کردند. دار یمعنی ریتأث( است که به 1115)

 ی ندارد.دار یمعنمدیره  بر نقد شوندگی سهام تأثیر  نتیجه فرضیه دوم نیز نشان داد تنوع جنسیتی هیئت
تحت تأثیر تئوری وابستگی به منابع،  عمدتاًنقد شوندگی نیز متفاوت است و مطالعات در مورد تأثیر تنوع جنسیتی بر 

 ی بالایی است.ها ردهتئوری نمایندگی و تئوری 
عنوان مدیران  شود که انتصاب زنان به مطابق با ادبیات طرفداران تأثیر مثبت تنوع جنسیتی بر نقد شوندگی استدلال می

مدیره حضور  وقتی زنان در هیئت .ها برای ذینفعان تلقی شود ی شرکتسوعنوان یک سیگنال مثبت از  تواند به می
تواند منجر به  می ها ئتیهها در این  . حضور آنابدی یمکاهش  ها پاداشی دارند، حقوق مدیران اجرایی و  تر پررنگ

زین برای حكمرانی در عنوان یک مكانیسم جایگ تواند به مدیره می ، تنوع جنسیتی در هیئتجهیدرنتافزایش شفافیت شود. 
های سرسختی  کننده این است که مدیران زن کنترل قبول قابلی ضعیف در نظر گرفته شود. یكی از دلایل ها شرکت

قیمت  جهیدرنتشوند که نظارت بهتری ایجاد کنند و افشای عمومی و خصوصی را افزایش دهند  ها وسوسه می هستند: آن
تواند  یت متفاوت باشد، اطلاعات بیشتری دارد. در همین راستا، شفافیت نیز میجنس ازنظرمدیره  سهام زمانی که هیئت

و عدم شفافیت قیمت  افتهی  شیافزا گران مالی شده توسط تحلیل ارائه های سود بینی دقت پیش ژهیو بهافزایش یابد. 
حضور زنان در  و دهند یمی نقدینگی را کاهش ها نهیهز. همچنین مطابق با این تئوری زنان ابدی یمکاهش  ها شرکت

 .دهد داخل مدیران حجم معاملات روزانه را افزایش می
ی  رابطهمدیره و نقد شوندگی سهام  که بین تنوع جنسیتی در هیئت کنند یماستدلال  ها یتئور اما در مقابل نتایج برخی

را کاهش داده که این  ها تشرکی ریپذ سکیرمدیره  ی وجود دارد؛ چراکه  وجود مدیر زن در هیئتدار یمعنمنفی و 
 .آن کاهش نقد شوندگی تأثیر منفی داشته باشد تبع بهتواند بر عملكرد شرکت و  موضوع می

نیست. این نتیجه  دار یمعننتیجه تحقیق ما  نشان داد تأثیر تنوع جنسیتی بر نقد شوندگی سهام مثبت است؛ اما این تأثیر 
 ( است.1152(  و احمد و علی )1153(، لوکیل و همكاران )1111های نگویان و همكاران ) در تضاد با یافته

ی بر متغیرهای دار یمعندهد که در بازار سرمایه ایران تنوع جنسیتی تأثیر  در مجموع نتایج هر دو فرضیه نشان می
 .موردمطالعه ندارد

 

  پيشنهادها
شود که حضور  ر نتیجه  فرضیه اول، پیشنهاد میتنوع جنسیتی بر رشد پایدار شرکت بناب دار یمعنعدم تأثیر   بهبا توجه 

مورد استناد قرار نگیرد؛ چراکه در  ها شرکتعنوان یک معیار علامت دهنده از رشد پایدار  مدیره به بالاتر زنان در هیئت
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ایدار ها بر تصمیمات اثرگذار مربوط به رشد پ تواند بیانگر تأثیرگذاری آن ی ایرانی تنها صرف حضور زنان نمیها شرکت
 باشد. ها شرکت

شود در  ، پیشنهاد میها شرکتحضور زنان بر نقد شوندگی سهام  دار یمعنبا توجه به نتیجه فرضیه دوم مبنی بر عدم تأثیر 
 اطیبااحتعنوان معیاری برای بالا بودن شاخص نقد شوندگی و خرید و فرش،  صورت استفاده از شاخص تنوع جنسیتی به

تواند معیاری کامل از حجم بالای معاملات سهام یک شرکت،  نمی چراکهامداران قرار گیرد؛ این شاخص مورداستفاده سه
مدیره آن باشد و لازم است که دیگر معیارهای مرتبط با آن مانند توانایی و قدرت  تنها به دلیل حضور زنان در هیئت

 قرار گیرد. توجه موردمدیران زن نیز 

 

 منابع 
 بر  رهیمد ئتیتنوع جنسیتی در ه ریبررسی تأث ،(5932) ،یمصطف ،یعبد ،یعلوم، مهد یکاظم ،برندق، محمد یمانیا

 .121-119 صص ،1 ماره، ش9دوره  ،یو رفتار یارزش یداخلی، حسابدار یها احتمال وجود ضعف در کنترل
 و  یحسابدار یها ینامه بررس سهام، فصل یو نقد شوندگ تیمالك یپراکندگ ،(5931)، انیرسائ ریام ،ناصر ا،ین یزدیا

 .92-15، صص 11شماره  یحسابرس
 بر رهیمد  ئتیحضور زنان در ه ریبا عنوان تأث یقیدر تحق ،(5111) ،حسام دیس ،یوقف ،نیمنش، نازن یریبش 

در بورس اوراق بهادار تهران، زن در توسعه و سیاست،  شده  رفتهیپذ های شرکت یاطلاعات مال یفیک یها یژگیو
 .111-122 صص ،9 ماره، ش53دوره 

 99-91، صص 512 سابدار، شمارهماهنامه ح ،یشرکت تیحاکم می، مفاه(5931) ،ییحی گانه،ی حساس. 
 سهام یاطلاعات و نقد شوندگ تیشفاف (،5932)، یمصطف دیس ،یعلو رضا، ،یکشتل ینعمت د،یحم قت،یحق ،

  .12-2 ، صص51سوم، شماره  سال ،یحسابدار یتجرب یپژوهشها
 راهبرد یبحران مال طیدر شرا هیبازار سرما ینقد شوندگ یبررس ،(5932)، ریام ،، محمد زادهلایدهقان کار، سه ،

 .511-29 صص ،1، شماره 1دوره  ،یمال تیریمد

 برنرخ  ییوکارا ینگیدونق یاهرم مال ریتأث ی(، بررس5932)، دمحمدرضایس زاده، لی، خلزی، پرویدی، سعایناد ،یسعد
ارشد، موسسه آموزش  یکارشناس نامه انیشده در بورس اوراق بهادار تهران، پا رفتهیپذ یدر شرکت ها داریرشد پا

 .یگروه حسابدار ،یگرگان یلامع یعال
 ،رد مالی، بر ارزش شرکت و عملك رهیمد ئتیتأثیرات حضور زنان در ه ،(5931) ،عبدلی، لیلا ،سحر سپاسی

 .12-93 صص ،13 مارهحسابداری مالی و حسابرسی، ش یها پژوهش
 نقد  سکیاطلاعات بر ر تیفیاثر ک ،(5932)، حسن یخلعت بر روشندل، معصومه، ،یموسو دمحمودیس ،یریش

، سال ششم، شماره دوم ،یمال نیو تأم ییدارا تیریمد یپژوهش -یبازار، فصلنامه علم کسیسهام و ر یشوندگ
 .53-5صص 

 ها درآمد بر رشد شرکت تیریآثار مد ی، بررس(5931) ،محمد باقر ،یمیکر ،احمد دیس ،یمحسن ،نیمحمدحس ،یقائم ،
 .515-592 ، صص51، شماره 1، دوره یجله دانش حسابدارم
 یکارشناس نامه انیسهام در بورس اوراق بهادار تهران، پا متیبر ق یعدم تقارن اطلاعات ریتأث ،(5931) ،میمر ،یقائم 

 .ارشد، دانشگاه اصفهان
 و  رهیمد ئتییتی در هبررسی تأثیر تنوع جنس ،(5932) ،عبدی، مصطفی ،دق، محمدایمانی برن ،علوم، مهدی کاظمی

 .512-592 صص اول، مارهحسابرسی بر کیفیت سود، مجله دانش حسابداری، ش تهیکم
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 سکیبر ر رهیمد ئتیه یتیتنوع جنس ریتأث یبررس ،(5111) ،تایآز زاده،یعل ،بهنام ،ییسرا صومعه یاین یلانیگ 
در بورس اوراق بهادار تهران،  شده رفتهیپذ یها شرکت سکیر تیریمد لگریواسطه نقش تعد به کیستماتیس
 .552-511 صص ،21 مارهش، سال پنجم ،یو حسابدار تیریدر مد نینو یپژوهش یكردهایرو
 ارائه  دیو احتمال تجد یتیتنوع جنس ،(5933) ،ایهل ،یرین ،دهیها ان،یرضائ ،یعلوم، مهد یکاظم ،یمصطف ،یعبد

-511 صص ،9 ماره، ش2دوره  ،یمال یدانش حسابدار ،یمال یدانش حسابدار ،ییایپو هیآزمون نظر ،یمال یصورتها
511. 

 یها شرکت یبر سودآور رهیمد ئتیدر ه یتیتنوع جنس ریتأث ،(5933) ،، مسعودیضا جوز ،شیرایزهرا، پ ،مصلا 
و  تیریدر مد نینو یپژوهش یكردهایرو یتخصص یفصلنامه علم ،در بورس اوراق بهادار تهران شده رفتهیپذ ییدارو

 .13-19، صص 13، شماره 1، دوره یحسابدار
 ،در بورس  شده رفتهیپذ یها سهام شرکت یو نقد شوندگ تیساختار مالك نیرابطه ب نییتب ،(5931) ،جعفر نكونام

 .واحد اراک یارشد، دانشگاه آزاد اسلام یکارشناس نامه انیتهران، پا
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