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 مقدمه. 1

در ساختار كسب و كار جاري، تفكيك مالكيت از مـديريت اجتنـاب ناپـذير اسـت و     
هـايي احتمـال تخصـيص     عدم وجود مكانيسم نظارتي موثر بر مـديريت در چنـين شـركت   

دهـد   هاي سـازماني را افـزايش مـي    ناكارآمد منابع، كاهش سطح عملكرد و گسترش مشكل
  ). 2008جوهري و همكاران، (

هاي غيـر شـفاف و گمـراه كننـده بـراي پنهـان كـردن         دور گزارشاين امر منجر به ص
بحـران مـالي آسـياي    ). 2012مـرادي و همكـاران،   (گردد  مي) داران از ديد سهام(مشكلات 

، كه بر روي اقتصاد اندونزي، كـره جنـوبي، تايلنـد، مـالزي و فيليپـين      1997شرقي در سال 
 4و پارمالات 3در آمريكا و آهولد 2دكامو ورل1هايي نظير انرون تاثيرگذار بود و سقوط شركت

هاي جدي در خصوص ساختار هيأت مديره و مسائل اخلاقي تهيه كنندگان  در اروپا نگراني
  ). 2012مرادي و همكاران، (وجود آورده است  هاي مالي به و حسابرسان گزارش

ابه آكسلي در آمريكا و قـوانين مش ـ -شرايط پس از بحران منجر به وضع قانون ساربينز
ترين مباحث كسـب و   مفهوم حاكميت شركتي، به عنوان يكي از مهم. در ساير كشورها شد

ها و  تر بر موضوع راهبرد شركت تأكيد مباني اوليه حاكميت شركتي، بيش. كار مطرح گرديد
حاكميت شركتي، شامل ساختارهاي كنترلي، حقـوقي،  در واقع  .داران قرار دارد حقوق سهام

 كنند ي شود كه سمت و سوي حركت و عملكرد شركت ها را تعيين ميفرهنگي و نهادي م
ها تاثير مثبت ابـزار حاكميـت    در اين ارتباط، نتايج برخي تحقيق .)1390ملكيان و دريايي، (

  ). 2012؛ لو و همكاران، 2012مارتين و دورا، (دهند  شركتي بر عملكرد را نشان مي
ي بين حاكميـت شـركتي و عملكـرد را     طهها عدم وجود راب با اين حال، برخي تحقيق

ي  هـا در زمينـه   تـلاش ). 2011؛ كنـگ و فريـدمن،   2011ايبيا و همكاران، (اند  گزارش كرده
ي نظـام   نامه ها در ايران، منجر به تدوين آيين ايجاد مكانيسم نظارتي موثر بر عملكرد شركت

ظف بودن اعضاي هيأت غير مو. راهبري شركتي در بورس اوراق بهادار تهران گرديده است
هـا از   ي حسابرسـي در شـركت   ي هيأت مديره و حضور كميتـه  مديره، متناسب بودن اندازه

  . نامه بدان تاكيد شده است مواردي است كه در اين آيين
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هاي هيات مديره و عملكرد شركت  هدف اصلي اين تحقيق، بررسي ارتباط بين ويژگي
هاي بورسي ايران مورد  ه تاكنون در فضاي شركتبراي اين امر برخي از متغيرهايي ك. است

اند، مانند تغيير در اعضاي هيات مديره و تنوع جنسيت مورد مطالعه قرار  مطالعه قرار نگرفته
  . گيرد مي

هـاي دوگـانگي نقـش مـديرعامل      ي بين ويژگـي  تحقيق حاضر، به دنبال بررسي رابطه
، نسـبت  )ست هيات مديره باشـد شرايطي كه مدير عامل شركت هم زمان داراي سمت ريا(

اعضاي غير موظف، تعداد اعضاي هيات مديره، تغيير در اعضـا، تنـوع جنسـيت در هيـات     
  . مديره و حضور مالكان نهادي بر عملكرد شركت است

ها از رگرسـيون فـازي اسـتفاده     در تحقيق حاضر، جهت كاهش خطا در آزمون فرضيه
ي تحقيـق و در   در بخـش بعـدي پيشـينه   . شود در ادامه، مباني نظري تشريح مي. شده است

بخش پنجم به بيان روش تحقيق اختصـاص  . هاي تحقيق بيان مي شود بخش چهارم فرضيه
گيـري   در نهايت نتيجه. در بخش ششم تجزيه و تحليل نتايج ارائه گرديده است. يافته است

  .  و پيشنهادهاي تحقيق ارائه شده است
  

  مباني نظري. 2
هـاي نظـري متفـاوتي در تحليـل      هـاي مختلـف، چـارچوب    با توجه به وجود ديدگاه

  . حاكميت شركتي مطرح گرديده است
بر اساس مسائل ناشي از تفكيك مـديريت  ) 1976(در اين ارتباط، جنسن و مك لينگ 

ي نمايندگي شخصي به عنوان  رابطهدر . ي نمايندگي را مطرح كردند از مالكيت مباني نظريه
يـابي بـه    به شخص ديگري با عنوان نماينده به منظور انجام وظايفي خـاص و دسـت   مالك

در اين ارتباط، نماينـده از سـوي مالـك موظـف اسـت      . كند هدفي معين تفويض اختيار مي
  ). 1985نمازي، (هاي خود را به كارگيرد تا منافع مورد انتظار مالك تامين گردد  مهارت

شـود كـه رفتـار مشـاركتي كـه رفـاه مجموعـه را         يمشكلات نمايندگي زماني ايجاد م
كه هم سو  سازد، با منافع شخصي هر يك از طرفين درگير هم سو نباشد و يا اين حداكثر مي
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  ). 1990بايمن،(ترين رفاه براي مجموعه منجر نگردد باشد؛ ولي بهينه نباشد و به بيش
ت پوشـش  هـا را جه ـ  كـاري در حسـاب   عدم هم سويي منافع طرفين احتمـال دسـت  

داران  مشكل نمايندگي، ضرورت اعمال كنترل سهام .دهد عملكرد پايين مديريت افزايش مي
ي نمايندگي، بيـانگر وجـود تضـاد     كه نظريه در حالي. دهد ها را نشان مي بر مديريت شركت

ي مباشرت از بعد ديگـري بـه ايـن قضـيه نگـاه       داران و مالكان است، نظريه منافع بين سهام
  . كند مي

هاي غيرمالي به تاثير عـواملي ماننـد رضـايت     ي مباشرت با در نظر گرفتن انگيزه ظريهن
هاي مديريتي اشـاره   رواني، عملكرد موفق، محترم شمردن توانايي و اخلاق كاري بر تصميم

  . دارد
بررسي ) 1998(اين مفاهيم در ميان تحقيقات سازماني محققاني مانند مات و دانلسون 

مباشرت، مبين آن است كه مديران قابل اعتماد بـوده و وكـلاي خـوبي     ي نظريه. شده است
از اين رو، در اين ديدگاه، نظارت بر مديران امري زائد به شـمار  . براي منابع شركت هستند

معتقدند كه ) 1997(در اين خصوص، ديويز و همكاران ). 1997ديويز و همكاران، (رود  مي
  .شود بران نيازهاي شخصي مباشران مييابي به موفقيت سازماني باعث ج دست
هـا را بـه عهـده     هايي كه رهبري آن ي فعاليت شركت در واقع كارايي مديران، با نتيجه 
گردد، از اين رو، اين امر موجب اهميـت يـافتن موفقيـت يـا شكسـت       اند ارزيابي مي داشته

شـتاق بـه   معتقدنـد كـه مـديران م   ) 2003(ديلي و همكـاران  . شود شركت براي مديران مي
كننـد   در نتيجه، مديران سعي مـي . گيران خبره هستند حراست از شهرتشان به عنوان تصميم

  . را حداكثر كنند) داران است ي بازده سهام كه در برگيرنده(عملكرد مالي 
  

  ي تحقيق پيشينه. 3
هـاي هيـأت مـديره و عملكـرد      در اين بخش، ارتباط يافت شده بين هريك از ويژگي

  .هاي پيشين، بررسي شده است تحقيقشركت در 
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  مديران غيرموظف و عملكرد شركت. 1-3
در هيـأت  ) غيراجرايـي (ي نماينـدگي، حضـور مـديران غيرموظـف      از ديدگاه نظريـه 

ها و عملكرد نظارتي آنان به عنوان افرادي مستقل، به كـاهش تضـاد منـافع     ي شركت مديره
حسـاس يگانـه و   (كنـد   داران و مديران شركت  كمك شايان توجهي مـي  موجود ميان سهام

  ). 1385باغوميان، 
ي مثبتي بين نسـبت اعضـاي غيرموظـف و      ها وجود رابطه ي تحقيقدر اين رابطه، برخ

  ). 2010؛ كانل و كارمر، 2012المناصر و همكاران، (اند  عملكرد را گزارش نموده
در ايـن ديـدگاه كـه    . بيانگر مكتب فكري ديگري اسـت ) 1983(از سوي ديگر هارت 

از و كارهاي خـود راه حلـي   وي اعتقاد دارد كه بازار با س. ي مباشرت است منطبق بر نظريه
در نتيجه وجـود مـديران غيـر موظـف در     . كند ي نمايندگي ارائه مي طبيعي براي رفع مسئله

ي منـافع مـديران و    رسد و بازار خود هـم سـو كننـده    هيأت مديره غير ضروري به نظر مي
  . داران خواهد بود سهام

أت مـديره، اثـري   اعضاي غيـر موظـف هي ـ  ) 2012(هاي وانگا و همكاران  طبق تحقيق
ترين هيـأت   اثربخش برخي صاحب نظران، بر اين باورند كه. منفي بر عملكرد شركت دارند

برقرار  "تعادل"مديره، متشكل از اعضايي است كه در ميان مديران موظف و غيرموظف آن 
ي قدرت بـه   جايي موازنه باشد؛ زيرا عدم تعادل شديد به نفع هريك از طرفين، موجب جابه

ها، بر عدم  نتايج برخي از تحقيق .)2012مرادي و همكاران، (نادرست خواهد گرديد سمتي 
؛ 2011ياسر، (دار بين نسبت اعضاي غير موظف و عملكرد اشاره دارد  اي معني وجود رابطه

  ).1389نيك بخت و همكاران، 
  
  تفكيك وظايف رييس هيأت مديره از مديرعامل و عملكرد شركت. 2-3

كه وي بر اعضـاي هيـأت مـديره     قدرت اجرايي است و احتمال اين مديرعامل، داراي
). 2012مـرادي و همكـاران،   (تسلط پيدا كند و استقلال اعضـا را مختـل كنـد وجـود دارد     

مديريت عامل يك پست سازماني تمام وقت است كه بايد به خاطر عمليات اجرايي شركت 
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نظارت و ارزيابي مديران اجرايـي  ي  كه رياست هيأت مديره وظيفه در حالي. پاسخگو باشد
ي رياسـت هيـأت مـديره از     در نتيجه تفكيـك وظيفـه  . از جمله مدير عامل را به عهده دارد

مديريت عامل، عامل بااهميتي در ايجـاد نظـارت مـوثر بـه شـمار رفتـه و موجـب كـاهش         
  ).2008جوهري و همكاران، (شود  مشكلات نمايندگي شركت مي

ي رياست هيأت مـديره از مـديريت عامـل، داراي     وظيفه از سوي ديگر، عدم تفكيك 
اين مزيت است كه باعث ايجاد درك و دانش بهتري در مـورد محـيط و عمليـات شـركت     

يابي به اهـداف سـازماني شـود     تر و بهتر در دست تواند باعث تمركز بيش خواهد شد و مي
ديره و مديريت عامل از اين رو، تركيب وظايف رياست هيأت م). 2002ويير و همكاران، (

  . مورد تاييد نظريه مباشرت قرار گرفته است
در . هاي صورت پذيرفته در اين خصوص، نتايج متناقضي را به همراه داشته اند تحقيق

بيانگر آن است كه ) 2011(و ديوك و كانك )  2012(هاي وانگا و همكاران  كه تحقيق حالي
ي منفي بـين   ست، برخي ديگر بر رابطهتفكيك وظايف موجب بهبود عملكرد شركت شده ا

؛ دار و 2012المناصـر و همكـاران،   (انـد   تفكيك وظايف و عملكرد شـركت اشـاره داشـته   
انـد كـه تفـاوت معنـاداري بـين       هاي اذعـان داشـته   برخي ديگر از تحقيق). 2011همكاران، 

و ؛ نيـك بخـت   2011ياسر و همكـاران،  (شود  تفكيك يا عدم تفكيك وظايف مشاهده نمي
  ).1389همكاران، 

  
  ي هيأت مديره و عملكرد شركت اندازه. 3-3

برخـي از محققـين بـر ايـن     . ي هيأت مديره، تعداد اعضـاي آن اسـت   منظور از اندازه
تـري رو بـه    تر علاوه بر آن كه با مشكلات جمعي كم هاي كوچك اند كه هيأت مديره عقيده

كـارانش   پيزنل و هـم ). 1996يرماك، (شوند  ها مي گيري رواند، باعث افزايش كارايي تصميم
. عضو گزارش نمودنـد  8ها در بريتانيا را  هيأت مديره شركت تعداد متوسط اعضاء) 2005(

ها در آمريكا را بـه   ي شركت متوسط اعضاء هيأت مديره) 2003(كارانش  چنين زي و هم هم
  . عضو گزارش نمودند 12و  48/12تعداد  2003و  2002هاي  ترتيب در سال
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عضاي هيأت مديره برخي شواهد آماري نشان داده است كه عملكرد شركت، با تعداد ا
؛ كانـل و كـارمر،   2012المناصر و همكاران، ؛ 2012وانگا و همكاران (نسبت معكوس دارد 

توانـد اسـتفاده از تفكـر و تخصـص افـراد       از سوي ديگر، افزايش تعداد اعضا مـي ). 2010
در ايـن خصـوص، برخـي    . تري را مهيا سازد و باعث افزايش كـارايي شـركت گـردد    بيش

ي هيات مديره و عملكرد شـركت   بين اندازه معناداري مثبت و  ر وجود رابطهها بيانگ  تحقيق
ي معنـادار ي  ها رابطه برخي از تحقيق). 2011؛ ديوك و كانك، 2011دار و همكاران، (است 

  ). 1389نيك بخت و همكاران، (ي هيات مديره و عملكرد شركت يافت نكردند  بين اندازه
  
  مديره و عملكرد شركتتغيير در اعضاء هيأت . 4-3

يكي ديگر از موضوعات بررسي شده در تحقيقات پيشين، جابه جايي مـديريت عـالي   
ي اعمـال   ها، متغيـر جابـه جـايي در مـديريت عـالي، نشـانه       در اين پژوهش. شركت است

  . حاكميت شركتي مطلوب است
شود كه در صورت وجود نظام مطلـوب حاكميـت شـركتي،     در واقع، چنين فرض مي

كه موجب ضرر و زيان شـركت گردنـد، از كـار بركنـار      يران ناكارا و غيرمؤثر قبل از اينمد
توان ادعا  ، مي"خوب"توسط مديران  "بد"از اين رو، با فرض جايگزيني مديران . شوند مي

ها بالاست، مكانيسم بهتر حاكميت  جايي مديريت عالي آن هايي كه نرخ جابه كرد در شركت
يـابي بـه عملكـرد مـالي      تر اعضاي هيأت مديره، زمينه ساز دسـت  ششركتي و اثربخشي بي

   ).2012مرادي و همكاران، ( تري خواهند شد مطلوب
هاي گسترده در مـديريت عـالي شـركت،     جايي البته بايد در نظر داشت كه وجود جابه

تر نيست، بلكـه ممكـن    تر به جاي مديران ضعيف گزيني مديران قوي همواره به معناي جاي
هاي پنهان ديگري در كار باشد و موجب راه نيافتن  ت در پشت پرده اين تغييرات، انگيزهاس

  ).2012مرادي و همكاران، (تر به هيأت مديره شود  افراد شايسته
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  تنوع جنسيت و عملكرد شركت. 5-3
. گيـرد  هاي مختلف مورد حمايـت قـرار مـي    تنوع جنسيت هيأت مديره، از منظر نظريه

ي نمايندگي با استقلال هيأت مديره و تعادل بين مـديران اجرايـي و غيـر     نظريهبراي مثال، 
نفعان  ي انصاف در رابطه با ذي به علاوه، وجود تنوع رعايت قاعده. اجرايي در ارتباط است

  ). 1997كاران،  كيسلي و هم( و نمايندگي هيأت مديره را در پي خواهد داشت
ره يك منبع اسـتراتژيك اسـت كـه باعـث ايجـاد      از ديدگاه وابستگي منابع، هيأت مدي

ي  و اين امر بـه واسـطه  ) 2001اينگلي و ون دروالت، (گردد  پيوستگي در منابع خارجي مي
  . گردد وجود تنوع در هيأت مديره تسهيل مي

را اظهار نمود و بيان داشـت كـه    "5ارزش تنوع"ايده ) 2004(در اين خصوص، لتندر 
اعضــاي زن هيــأت مــديره باعــث ايجــاد تنــوع در نقطــه نظــرات هيــأت مــديره و انجــام  

به عنوان يك نتيجه، احتمـال آن كـه اعضـاي زن هيـأت     . گردند تر مي وگوهاي جذاب گفت
هاي متفاوت يا يك تصميم مديريتي خـاص بـا سـوالات خـود      مديره در خصوص موضوع

هيـوز و سـالبرگ،   (چالش كشيده و باعث باز شدن مبحث گردند زياد اسـت  موضوع را به 
ايـن  ) 2004(ي لتندر  حتي اگر تنوع جنسيت باعث بروز عدم توافق گردد به عقيده). 2006

بـه  . شود هاي بهتر و هيأت مديره پوياتر مي عدم توافق ارزشمند است زيرا منتهي به تصميم
اي مثبـت   ي وجود رابطه نشان دهنده) 2010(كاران صورت تجربي نتايج تحقيق كارتر و هم

منتج بـه  ) 2007(از طرف ديگر، تحقيقات رز . مابين تنوع جنسيت و عملكرد شركت است
  . اي معنادار بين اعضاي زن هيأت مديره و عملكرد نگرديد اثبات رابطه

  
  و عملكرد شركت 6مالكان نهادي .6-3

گـذاري و سـاير    هاي سـرمايه  ها، شركت بانك گذاران بزرگ نظير مالكان نهادي، سرمايه
  . اشخاص حقوقي و حقيقي داراي سهام عمده هستند
جـا كـه تمـامي     ، معتقدنـد از آن )1997(برخي از نويسندگان از جمله شليفر و ويشني 

منـد   دار نظـارت كننـده، بـدون هزينـه بهـره      هاي نظـارتي سـهام   داران از منافع فعاليت سهام
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هاي كنترلـي و   ي لازم براي اعمال فعاليت داران عمده، انگيزه شوند، از اين رو، تنها سهام مي
  . نظارتي را دارند

 مثبت مالكان نهـادي بـر   بيانگر اثر) 2010(هاي هاراشه و نجيم  در اين ارتباط، تحقيق

هاي پذيرفتـه شـده در بـورس     در اين رابطه، بررسي ساختار مالكيت شركت. عملكرد است
درصد از مالكان نهادي در بـورس ايـران را    66وراق بهادار تهران مبين آن است كه حدود ا

هاي دولتي و شـبه دولتـي ماننـد سـازمان گسـترش و بنيادهـا تشـكيل         ها و سازمان شركت
  ). 2012مرادي و همكاران، (دهند  مي

 يك از .است پيچيده شركتي بسيار حاكميت مالكان نهادي در جايگاه نظري، ديدگاه از

 مشكلات كه شركتي است حاكميت ساز و كارهاي مهم از ديگر يكي مالكان نهادي ديدگاه،

 و شـليفر (بخشـد  مـي  بهبود را گذاران سرمايه منافع از حمايت و كند مي كنترل را نمايندگي
  ).1997 ويشني،
 بـه  دسترسـي  مانند باشد، داشته منفي اثرات تواندمي تمركزي چنين در ديدگاه ديگر، 

 تـر  كوچـك  داران سـهام  و مالكان نهـادي  بين را اطلاعاتي تقارن عدم محرمانه، كه اطلاعات

ي منفـي   رابطـه ) 2011(هاي فضل زاده و همكـاران   در اين خصوص، تحقيق. كند مي ايجاد
هـاي اپسـا و سـرولا     چنـين، تحقيـق   هـم . انـد  بين مالكان نهادي و عملكرد را گزارش كرده

بين مالكان نهادي و عملكـرد شـركت اشـاره داشـته      معناداري  طهبر عدم وجود راب) 2008(
 .است

  

  هاي تحقيق فرضيه. 4
  :گردد هاي تحقيق به شرح زير تشريح مي با توجه به اهداف تحقيق، فرضيه

ي  بين وجود مديران غيرموظف در تركيب هيأت مديره و عملكـرد شـركت، رابطـه   . 1
  .داري وجود دارد معني

رياست هيات مـديره از مـديريت عامـل و عملكـرد شـركت،       بين تفكيك وظايف. 2
  .ي معناداري وجود دارد رابطه

  .ي معناداري وجود دارد بين تعداد اعضاي هيأت مديره و عملكرد شركت، رابطه. 3
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ها در سال جاري نسبت بـه سـال    بين تغيير در اعضاي هيأت مديره يا نمايندگان آن. 4
  .داري وجود داردي معنا قبل و عملكرد شركت، رابطه

  .ي معناداري وجود دارد بين تنوع جنسيت در هيأت مديره و عملكرد شركت، رابطه. 5
  .ي معناداري وجود دارد بين مالكان نهادي و عملكرد شركت، رابطه. 6

  
  متغيرها و روش تحقيق. 5

هاي هيـات مـديره و عملكـرد شـركت احتيـاج بـه        ي بين ويژگي آزمون تجربي رابطه
بررسي هاي صورت پذيرفتـه در ايـن   . گيري عملكرد دارد انتخاب معيار مناسبي براي اندازه

هـاي گذشـته    گيري عملكرد در تحقيـق  مورد، مبين استفاده از معيارهاي متفاوتي براي اندازه
  . است

فروغـي و  ( 7كيوي توبين: ها عبارتند از  رد استفاده در اين تحقيقبرخي از معيارهاي مو
زاده  فضل(، بازده دارايي )2007ادجاود و همكاران، (گذاري  ، بازده سرمايه)1389همكاران، 

نيكبخـت و  (، بازده حقوق صـاحبان سـهام   )2011ياسر، (، رشد فروش )2011و همكاران، 
ي سـود خـالص    ، حاشـيه )2012همكـاران،   المناصـر و (، سود هر سـهم  )1389همكاران، 

  ).2007ادجاود و همكاران، (و ارزش افزوده اقتصادي ) 2011ديوك و كانگ، (
ي  تـوان بـه دو دسـته    هاي پيشين را مـي  طور كلي معيارهاي مورد استفاده در تحقيق به 

يـك از  مزايا و معايب هـر  . معيارهاي مبنا حسابداري و معيارهاي مبنا بازار دسته بندي كرد
براي مثال، معيارهـايي كـه بـر مبنـاي     . اين مبناها توسط محققين مختلف بررسي شده است

گيرند، معيارهايي گذشته نگرند كـه متـاثر از اسـتانداردهاي حسـابداري      حسابداري قرار مي
متـاثر از   "كيـوي تـوبين  "از سوي ديگر، معيارهاي بر مبنـاي بـازار، ماننـد    . كشورها هستند
بنابراين، اين معيارها متاثر از عواملي مانند روانشناسي، تخمـين  . گذاران است ادراك سرمايه

  ). 2007كاپولس و لازارتو، (وقايع آتي، رفتار گروهي و مهارت است 
هاي گذشته به كرات اسـتفاده شـده    بازده دارايي يكي از معيارهايي است كه در تحقيق

هـاي در   كننده آن اسـت كـه چـه مـديريتي باتوجـه بـه دارايـي        بازده دارايي مشخص. است
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ي نماينـدگي مـديران بـا اتـلاف سـودمندي       مطابق با نظريه. كارگرفته شده است دسترس به
طورمسـتقيم بـا    بازده دارايي بـه . شوند داران مي ه سهامشركت و اختلاس، باعث كاهش بازد
چنـين كـارتر و    هـم . هـاي شـركت، در ارتبـاط اسـت     توانايي مديريت در استفاده از دارايي

مشخص كردند كه بازده دارايي عامل مهمي در تشـريح كيـوي تـوبين و    ) 2003(همكاران 
قيق جاري از بازده دارايي به با توجه به دلايل مذكور در تح. رود ارزش شركت به شمار مي

  .گيري عملكرد شركت استفاده شده است عنوان معيار اندازه
اي معنادار بـين   ي رابطه هاي پيشين نشان دهنده علاوه بر متغيرهاي مورد بحث، تحقيق

مطابق ). 2012واهالا و همكاران، (جريان وجه نقد عملياتي و اهرم با عملكرد شركت است 
تر  هاي بزرگ رود شركت انتظار مي) 1978واتس و زيمرمن، (هاي سياسي  ي هزينه با فرضيه

اي معنـي   وجود رابطه. كاري سود كنند هاي سياسي اقدام به دست بجهت جلوگيري از آسي
). 2011الحداد و همكاران، (ي شركت و عملكرد شركت مشخص شده است  دار بين اندازه

ي شركت، جريان وجه نقد عملياتي و اهرم به عنوان متغيرهـاي   از اين رو، متغيرهاي اندازه
عملياتي اين متغيرها به همراه تعاريف عملياتي  تعاريف. اند كنترل تحقيق در نظر گرفته شده

  .ارائه شده است 1شماره  نگارهمتغيرهاي وابسته و مستقل در 
  

  متغيرهاي وابسته، مستقل و كنترل: 1 نگاره
 تعريف عملياتي متغير

 :متغير وابسته

بــازده (عملكــرد شــركت 
 )دارايي

اقـلام غيـر   عملكرد شركت، با استفاده از نسبت سود خـالص قبـل از   
 .گردد ي مالي محاسبه مي هاي پايان دوره مترقبه به دارايي

 :متغيرهاي مستقل

داراي مسئوليت (اي در شركت موظف  از بين اعضاء هيأت مديره عده مديران غير موظف
. هسـتند ) فاقد مسئوليت اجرايـي (اي ديگر غير موظف  و عده) اجرايي

داد اعضـاي غيرموظـف   نسبت غير اجرايي اعضاء از طريق تقسـيم تع ـ 
 .آيد دست مي هيأت مديره بر كل اعضاي هيأت مديره به
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 تعريف عملياتي متغير

تفكيك وظـايف رياسـت   
هيات مـديره از مـديريت   

 عامل

در صورت تفكيك وظايف رياست هيأت مديره از مـديريت عامـل از   
صـورت از متغيـر مصـنوعي صـفر      متغير مصنوعي يك و در غيـر ايـن  

 .شود استفاده مي

تعــداد اعضــاي هيــأت   
 مديره

 .اين متغير، مؤيد تعداد اعضاء هيأت مديره در شركت است

ــأت  ــر در اعضــاء هي تغيي
 مديره

در صورتي كه اعضاء هيأت مديره سال جاري، نسـبت بـه سـال قبـل     
تغيير نكرده باشند از متغير مصنوعي يك و در غير اين صـورت متغيـر   

 .كند مصنوعي صفر اختيار مي

تنوع جنسـيت در هيـأت   
 مديره

صورت وجود عضو زن در هيات مديره، از متغير مصنوعي يـك و  در 
 .شود در غير اين صورت از متغير مصنوعي صفر استفاده مي

دارانـي كـه بـيش از پـنج      عبارت است از مجموع سهام متعلق به سهام مالكان نهادي
 .درصد سهام شركت را دارا هستند به كل سهام شركت

 :هاي كنترل متغير

ي مـالي   در پايـان دوره  8هـا  با استفاده از لگاريتم طبيعي مجموع دارايي ي شركت اندازه
 .گردد محاسبه مي

هـاي   در تحقيق حاضر، نسبت جريان وجـه نقـد عمليـاتي بـه دارايـي      جريان وجه نقد عملياتي
 . شركت به عنوان متغير كنترل در نظر گرفته شده است

ها محاسـبه   مجموع دارايي با استفاده از نسبت بدهي هاي بلند مدت به اهرم
 . شود مي

  
هاي پذيرفته شده در بـورس اوراق   ي شركت ي اين تحقيق، همه ي مورد مطالعه جامعه

هـا طـي    در بورس پذيرفته شـده و نمـاد معـاملاتي آن    1382بهادار تهران است كه از سال 
  . ي تحقيق از تابلوي بورس خارج نشده باشد دوره

كـار گرفتـه شـده     هاي مورد مطالعه بـه  در اين تحقيق، شرايط زير جهت تعيين شركت
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  :است
  .در بورس اوراق بهادار پذيرش شده باشند 1382قبل از سال مالي  -1
  .ها منتهي به پايان اسفند ماه باشد سال مالي آن -2
  .ي مالي نداشته باشند ي مورد بررسي، تغيير دوره در دوره -3
  .بانك وليزينگ نباشند هاي مالي، گري گذاري، واسطه سرمايه هاي شركت -4
  .ها در دسترس باشد هاي مورد نظر آن داده -5

هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طي شش   در نهايت، از مجموع شركت
داراي تمـام شـرايط و   ) شـركت -سـال  954(شركت  159، در مجموع )1388-1383(سال 

  . ها انتخاب شدند ياز تحقيق بودند كه جهت آزمون فرضيهمتغيرهاي مورد ن
 1383هاي مـورد مطالعـه، بـراي قبـل از سـال       لازم به توضيح است، اطلاعات شركت

مـد نظـر    1383ها براي سال هاي بعـد از   از اين رو، داده. داراي نواقص فراواني بوده است
  . قرار گرفته است

در تحليل . ز رگرسيون فازي استفاده شده استها ا در اين تحقيق، براي آزمودن فرضيه
هاي مشاهده شده و مدل رگرسـيوني، متغيـري    رگرسيون آماري، خطاي محاسباتي بين داده

تصادفي با توزيع نرمال است؛ اما در رگرسيون فازي، خطـا بـر مبنـاي ميـزان فـازي بـودن       
  ). 2001چانگ و ايوب، (شود  ساختار مدل در نظر گرفته مي

زاده؛ (هاي فازي را بيان كـرد   مفاهيم مجموعه 1965ن بار لطفي زاده در سال براي اولي
ميـزان  (در اوايل، رگرسيون فازي با در نظر گرفتن حداقل ميزان شـاخص فازيـت   ). 1965

تـرين   استفاده از روش كم). 1982تاناكا و همكاران، (مورد توجه قرار گرفت ) عدم قطعيت
هاي رگرسـيون فـازي، نخسـتين بـار توسـط كلميـنس        مربعات براي بررسي و برازش مدل

  . مورد توجه قرار گرفت) 1987(
را با رگرسـيون فـازي از جهـات    ) معمولي(رگرسيون آماري ) 1996(كيم و همكاران 
هـاي كـاربردي مقايسـه     هاي اوليه، چگونگي برآورد پارامترهـا و زمينـه   مختلف مانند فرض

هاي رگرسيون فازي و  سيون فازي و بيان تفاوتهاي مختلف رگر ي بين مدل مقايسه. كردند
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رادان و ودال، (معمولي، بر ارجحيت رگرسيون فـازي بـر رگرسـيون كلاسـيك اشـاره دارد      
شود كه متغيرها و مشاهدات مربوط به متغيرهـاي   در رگرسيون كلاسيك فرض مي). 1994

ن مقادير مشـاهده  چنين، خطاي مدل كه مربوط به اختلاف بي هم. مورد استفاده دقيق هستند
شــده و مقــاير حاصــل از مــدل اســت، بــه خطاهــاي تصــادفي مربــوط بــه مشــاهدات و   

  . شود  نسبت داده مي... ها، عدم حضور برخي از متغيرها و گيري اندازه
ي جمــلات خطــا و توزيــع احتمــالي آن،  چنــين، دربــاره در رگرســيون كلاســيك هــم

شـود و   درنظر گرفته مي... ثبات واريانس و مفروضاتي از قبيل نرمال بودن، ناهمبسته بودن،
پذيرد؛ اما در بسياري از موارد  هاي آماري انجام مي ي اين مفروضات تجزيه و تحليل بر پايه

چنـين ممكـن اسـت     هـم . ممكن است يك يا چند فرض از مفروضات فوق برقـرار نباشـد  
  . شندمتغيرهاي تحت مطالعه، ارتباط مبهم و گنگي را نسبت به هم داشته با

بنابراين، در اين مقاله، در راستاي نياز به روشي جايگزين و حذف معايـب رگرسـيون   
صورت كلي مـدل مـورد   . كلاسيك، از رگرسيون خطي با ضرايب فازي استفاده شده است

  :بحث عبارت است از
෨ܻ ൌ ሚ0ܣ ൅ ܣሚ11ݔ ൅  ݊ݔሚ݊ܣ + … +2ݔሚ2ܣ

بـردار متغيرهـاي      n…., x ,2, x1x(=  x (متغير وابسـته و فـازي اسـت،    ෨ܻكه در آن 
,ሚ0ܣ}=A مستقل با مقادير حقيقي و ضرايب آن ,ሚ1ܣ … , يك مجموعه از اعـداد فـازي     ሚ݊ሽܣ

  . است
  mx,m),…,(y1x,1(y( هاي معمولي به صـورت  اي از داده  كنيم مجموعه حال فرض مي

,ሚ݊ܣخواهيم پارامترهاي فازي مي. در اختيار داريم … , ,ሚ1ܣ اي تعيين كنيم كـه   را به گونه  ሚ0ܣ
هاي مذكور  مدل فوق براساس برخي از معيارهاي نيكويي برازش، بهترين برازش را به داده

در تحقيق حاضر از اعداد فازي مثلثي جهت تعيين ضرايب مدل اسـتفاده شـده   . داشته باشد
ሚܣ تايي مرتب هر عدد فازي مثلثي توسط سه. است ൌ ሺܽ, ,௅ݏ شود كه در  مي نشان داده ோሻݏ
௅ݏاگر. هستند ሚܣ ترتيب پهناي چپ و راست به  ோݏو  ௅ݏمقدار نما و  a آن ് گـاه   آن   ோݏ

عددي مثبت  sR = ksL)k  در اين حالت با فرض . شود عدد فازي مثلثي نامتقارن ناميده مي
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  ) 1388پرويز و همكاران، : (داريم) و حقيقي
 

ሻݔሚ ሺܣ ൌ ൞
1 െ

ܽ െ ݔ
௅ݏ ,       ܽ െ ௅ݏ ൑ ݔ ൏ ܽ

1 െ
ݔ െ ܽ
௅ݏ݇ ,       ܽ ൑ ݔ ൑ ܽ ൅  ௅ݏ݇

   

 
 ሚ=(a,s)ܣ شود و آن را بـا  زي مثلثي متقارن ناميده ميدد فاع ሚܣ آنگاه  sL = sR= s اگر

  :دهيم نمايش مي

ሻݔሚ ሺܣ ൌ ൞
1 െ

ܽ െ ݔ
ݏ

,       ܽ െ ݏ ൑ ݔ ൏ ܽ

1 െ
ݔ െ ܽ

ݏ
,       ܽ ൑ ݔ ൑ ܽ ൅  ݏ

   

 
مشاهدات ضرايب فازي مدل را برآورد كرد، اي از  ي مجموعه كه بتوان بر پايه براي اين

اولين معيار مورد نظر آن است كـه مقـدار تـابع    . ها و معيارهايي را در نظر گرفت بايد ملاك
෨ܻ در jYر عضويت ه در ايـن صـورت   . عـدد بزرگـي باشـد   )  jx خروجي مدل بـه ازاي ( ݆

معيار ما بـه دنبـال   در دومين . مطمئن هستيم كه مدل فازي برازش خوبي به مشاهدات دارد
بـه عبـارتي، بـه دنبـال مـدلي      . آن هستيم تا ابهام در پيش بيني بر اساس مدل حداقل گردد

෨ܻبـراي تمـام مقـادير     ෨ܻ هستيم كه ابتـدا خروجـي فـازي يعنـي     ݆ ، (j=1,2…, m) داراي
  :باشد، يعني hي عضويتي حداقل به بزرگي  درجه

෨ܻ ݆ ൫ݕ௝൯ ൒ ݄,           ݆ ൌ 1,2, … , ݉ 

تـر باشـد، ابهـام آن     سپس، باتوجه به اين كه هرچه پهناي يك عدد فازي مثلثـي بـيش  
ها را مينـيمم   تر است، از اين رو، براي رسيدن به هدف، بايد مجموع پهناهاي خروجي بيش
 ). 1387طاهري و ماشين چي، (كرد 

قـارن  بنابراين، در حالتي كه ضرايب مدل رگرسيوني مورد نظر را اعداد فازي مثلثـي مت 
ريـزي خطـي زيـر     ي برنامـه  دست آوردن پارامترها از حل مسئله در نظرگرفته شود، براي به

 :استفاده مي شود
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Min ݖ                                ൌ

s.t. 

ሺ1 െ ݄ሻݏ଴ ൅ ሺ1 െ ݄ሻ ෍  ௜௝หݔ௜หݏ

௡

௜ୀଵ

െ ܽ଴ െ ෍ ܽ௜ݔ௜௝ ൒ െݕ௝

௡

௜ୀଵ

            ݆ ൌ 1, … , ݉ 

ሺ1 െ ݄ሻݏ଴ ൅ ሺ1 െ ݄ሻ ෍  ௜௝หݔ௜หݏ

௡

௜ୀଵ

൅ ܽ଴ ൅ ෍ ܽ௜ݔ௜௝ ൒ ௝ݕ

௡

௜ୀଵ

              ݆ ൌ 1, … , ݉   

                sj ≥ 0                            i = 0,1, ..., n 
 

چنين، در حالتي كه ضرايب  هم. ام استiام براي متغير jي  بيانگر مشاهده xij كه در آن
دسـت آوردن   مثلثي نامتقارن تشـكيل شـده باشـد، بـراي بـه     مدل رگرسيوني از اعداد فازي 
  :شود پارامترها از مدل زير استفاده مي

Min ݖ                                ൌ

s.t. 

ሺ1 െ ݄ሻݏ଴
௅ ൅ ሺ1 െ ݄ሻ ෍ ௜ݏ 

௅หݔ௜௝ห 

௡

௜ୀଵ

െ ܽ଴ െ ෍ ܽ௜ݔ௜௝ ൒ െݕ௝

௡

௜ୀଵ

            ݆ ൌ 1, … , ݉ 

ሺ1 െ ݄ሻ݇଴ݏ଴
௅ ൅ ሺ1 െ ݄ሻ ෍ ݇௜ݏ௜

௅หݔ௜௝ห 

௡

௜ୀଵ

൅ ܽ଴ ൅ ෍ ܽ௜ݔ௜௝ ൒ ௝ݕ

௡

௜ୀଵ

    ݆ ൌ 1, … , ݉   

 ௜ݏ
௅ ൒ 0                           ݅ ൌ 0,1, . . . , ݊ 

 
محمـدي و همكـاران،   (ام اسـت   iام  بـراي متغيـر   j ي  بيانگر مشـاهده   xij كه در آن

اسـتفاده   10و متلـب  9براي حل اين مسائل، برنامه ريزي خطي، از نـرم افـزار لينگـو   ). 1384
پس از محاسبه، ضرايب با استفاده از روش غير فازي سازي، مركز ثقل ضرايب به . شود مي

هـا  ، بايـد خطـاي مـدل    hدسـت آوردن  بهتـرين    براي بـه . گردد اعدادي حقيقي تبديل مي
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)MSE( ترين خطا است را محاسبه نموده و در نهايت مدلي را انتخاب نمود كه داراي كم .  
ترين خطا در چنـد مـدل رخ دهـد، در ميـان      لازم به توضيح است، در صورتي كه كم

مدل . گردد ترين مقدار تابع هدف را دارد، به عنوان مدل نهايي انتخاب مي ها مدلي كه كم آن
  :ها به شرح ذيل تبيين گرديده است استفاده، جهت آزمون فرضيهتجربي مورد 

ROA = α + β1 COMPOSE + β2 DUAL + β3 NUM + β4 BCHANGE + 
β5WMEMBER + β6 IO + β7 SIZE + β8  CASH + β9  LEV + £i 

مـديران غيـر موظـف،     COMPOSE، )بـازده دارايـي  (عملكـرد   ROAدر اين مدل  
DUAL ي مدير عامل،  نقش دوگانهNUM     ،تعداد اعضـاي هيـأت مـديرهBCHANGE 

مالكـان   IOتنوع جنسيت در هيـأت مـديره،    WMEMBERتغيير در اعضاء هيأت مديره 
خطـا   £اهـرم و   LEVجريان وجه نقد عمليـاتي،   CASHي شركت،  اندازه SIZEنهادي، 
 .است

  
  نتايج تحقيق. 6

هاي متغيرهـاي وابسـته، مسـتقل و     اول، ويژگيي  جهت آزمون مدل تحقيق در مرحله
ي بعد، بـا اسـتفاده از رگرسـيون     كنترل با استفاده از آمار توصيفي بررسي شده و در مرحله

  .گيرد فازي نتايج مورد تجزيه و تحليل قرار مي
  
 نتايج آمار توصيفي. 1-6

هاي ميانگين، ميانه، انحراف معيـار، حـداقل و حـداكثر مقـدار      آماره 2شماره  نگاره در
  . كار گرفته شده است جهت توصيف  متغيرهاي تحقيق به
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  ي شركت، جريان وجه نقد عملياتي و اهرم آمار توصيفي براي متغيرهاي عملكرد، اندازه :2 نگاره

ي شركت اندازه عملكرد آماره
جريان وجه نقد 

 عملياتي

 اهرم

 0,1050 0,1268 13,2143 0,1146 ميانگين

 0,0540 0,1158 13,0757 0,1020 ميانه

 0,1341 0,1679 1,4771 0,1465 انحراف معيار

-0,9238 حداقل  9,1435 1,9662-  0,0001 

 1,2774 1,8234 18,5818 0,8351 حداكثر

  .ارائه شده است 3 نگاره شمارهنتايج آمار توصيفي براي ساير متغيرها ، در 
  

  آمار توصيفي براي متغيرهاي باينري :3 نگاره

 شرح متغير
 فراواني مطلق

 )شركت- سال(

درصد فراواني 
 نسبي

نسبت اعضاي غير موظف 
 مديره هيأت

 17,4 166 درصد 50تا  0

 82,6 788 درصد 50تر از  بيش

تفكيك وظايف رياست هيأت 
 مديره از مديريت عامل

 95,6 912 دارد

 4,4 42 ندارد

 تعداد اعضاي هيأت مديره
 96 36 نفر 5

 4 918 نفر 7

 تغيير در اعضاي هيأت مديره
 65,4 624 دارد

 34,6 330 ندارد

 تنوع جنسيت در هيأت مديره
 4 38 دارد

 96 916 ندارد

 مالكان نهادي
 17,3 165 درصد 50تا  0مالكيت سهام 

 82,7 789 درصد 50تر از  مالكيت سهام بيش
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هـاي ايرانـي مـورد     درصـد از شـركت   4,4نتايج آمار توصيفي بيانگر آن است كه تنها 
هاي انجام شده  تحقيق. هستند) عدم تفكيك وظايف(مطالعه، داراي نقش دوگانه مديرعامل 

  . اند در ساير كشورها وجود آمار مشابه را گزارش كرده
هاي نيوزلندي نزديـك   ي مديرعامل در بين شركت  هاي پيشين، نقش دوگانه در تحقيق

جـوهري و هـم   (درصد بيان شـده اسـت    10هاي مالزيايي حدود  درصد و در شركت 5به 
در كشورهاي مختلف، نمايندگي اعضاي زن در هيأت مديره بسيار محـدود  ). 2008كاران، 
  . است

درصد از مديران زن هسـتند، ايـن    4/12آمريكا تنها در  11بر طبق سرشماري كاتاليست
درصد است و درصد مـديران اجرايـي زن در هـر دو كشـور      4/6مقدار براي انگلستان تنها 

 3نگاره شماره مطابق نتايج ارائه شده در ). 2004سينك و ويني كامب، (درصد است  2تنها 
  .اند مديره بوده هيأتضو زن در هاي ايراني داراي ع درصد از شركت 4در ايران، تنها حدود 

  
  نتايج رگرسيون فازي. 2-6

هاي مثلثـي متقـارن و    در اين تحقيق، براي تعيين ضرايب، از رگرسيون فازي به روش
جا  نتايج كلي در هر دو روش يكسان بوده است؛ اما از آن. مثلثي نامتقارن استفاده شده است

بوده است، از نتايج اين روش، بـراي تشـريح   تري  كه نتايج مثلثي نامتقارن حاوي خطاي كم
در صورتي كه فرض شود ضرايب مـدل اعـداد فـازي متقـارن باشـند،      . ايم نتايج بهره گرفته

  :ي متغيرهاي اصلي ضرايب به شرح ذيل خواهد بود براي كليه
  
  
  
  
  
  



138  1391هاي حسابداري، دوره چهارم، شماره دوم، پاييز و زمستان  مجله پيشرفت

݄مراكز ضرايب فازي :4 نگاره א ሺ0,1ሻ   

a L
E

V
 

 

a C
A

SH
 

 

a S
IZ

E
 

a I
O
 

a W
M

E
M

B
E

R
 

a B
C

H
A

N
G

E
 

a N
U

M
 

a D
U

A
L

 

a C
O

M
P

O
S

E
 

ao h 

0,403-  0,1976 0,0214 0 0,0014-  0,0236-  0,2306-  0,176-  0,1136-  0,0064 0,1 

0,403-  0,1976 0,0214 0 0,0014-  0,0236-  0,2241-  0,169-  0,1136-  0,0001 0,2 

 
تغييــري   h  ≤ 0,2≥ 0,9در تحقيـق حاضـر، مراكـز ضـرايب فـازي، بـراي مقـادير         

ي بعـد،   در مرحلـه . از اين رو، از تكرار مجدد خـودداري بـه عمـل آمـده اسـت     . اند نداشته
بررسي شده و پهناي ضـرايب فـازي مشـخص     h متغيرهاي تحقيق به ازاي مقادير مختلف

  :نتايج اين مرحله به شرح زير است. گردند مي
  

  پهناي ضرايب فاز: 5 نگاره
H SCOMPOSE SBCHANGE SCASH MSE مقدار تابع هدف 
0,1 0,64614 0,133108 0,42024 0,0343 513,6692 

0,2 0,72691 0,149747 0,47277 0,0342 577,8778 

0,3 0,83076 0,171139 0,54031 0,0342 660,4320 

0,4 0,96969 0,199662 0,63036 0,0340 770,5030 

0,5 1,16306 0,239595 0,75643 0,0341 924,6045 

0,6 1,45383 0,299494 0,94554 0,0333 1155,755 

0,7 1,93844 0,399325 1,26072 0,0332 1541,010 

0,8 2,90766 0,598988 1,89109 0,0334 2311,510 

0,9 5,81533 1,197977 3,78218 0,0334 4623,020 

  
با توجـه بـه نتـايج منـدرج در     . برابر صفرند 5 نگاره شمارهساير مقادير ذكر نشده در 

بنـابراين، جـواب   . را داريـم  (MSE)ترين مقدار خطا  كم " = 0,7h"فوق، در حالت  نگاره
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  :بهينه فازي به صورت زير است
 ෫= (0.0001,0) + (-0.1136,1.93844) COMPOSE + (-0.169,0) DUALܣܱܴ

+ (-0.2241,0) NUM + (-0.0236,0.399325) BCHANGE 
+ (-0.0014,0) WMEMBER + (0,0) IO + (0.0214,0) SIZE 
+ (0.1976,1.89109) CASH + (-0.403,0) LEV 

 

مدل   "متلب"پس از غير فازي سازي با استفاده از روش مركز ثقل به كمك نرم افزار 
  :زير را خواهيم داشت 

ROA = 0.0001 – 0.1138 COMPOSE – 0.1696 DUAL – 0.2242 NUM – 
0.0235 BCHANGE – 0.0014 WMEMBER + 0.0214 SIZE + 0.1977 CASH 
– 0.4034LEV 

  
 ها نتايج آزمون فرضيه .3-6

بين وجود مديران غيرموظف درتركيب هيأت مديره و عملكرد شركت، : ي اول فرضيه
  .ي وجود داردمعناداري  رابطه

اي معكوس بين حضور مديران غير موظـف   نتايج تحقيق جاري، حاكي از وجود رابطه
. خـواني دارد  هـم ) 2012(اين دستاورد با تحقيق وانگا و همكاران . و عملكرد شركت است

  . نيست )1389(و نيكبخت و همكاران ) 2012(لكن مطابق با تحقيق المناصر و همكاران 
ي مباشرت، افزايش تعداد اعضـاي غيـر موظـف هيـأت مـديره باعـث        مطابق با نظريه

شـود كـه مـديران موظـف      جا ناشي مي اين امر از آن. شود كاهش سطح عملكرد شركت مي
نتايج . شناسند وضعيت فعاليت تجاري و بازار را بهتر از اعضاي غير موظف هيات مديره مي

ي مباشـرت   مديران غير موظـف در ايـران بـا نظريـه    خواني نقش  گر هم تحقيق حاضر، بيان
  . است

مديره از مديريت عامـل و عملكـرد    هيأتبين تفكيك وظايف رياست  :ي دوم فرضيه
  .ي معناداري وجود دارد شركت، رابطه

اي معكـوس بـين تفكيـك     نتايج حاصل در مدل برازش شده، حاكي از وجـود رابطـه  
) 2012(با نتايج تحقيق المناصر و همكـاران   اين دستاورد. وظايف و عملكرد شركت است
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خواني داشته لكن مطابق با نتايج تحقيـق انجـام شـده توسـط      هم) 2011(و دار و همكاران 
  . نيست )1389(نيكبخت و همكاران  و) 2011(ياسر و همكاران 

ي مباشرت، عدم تفكيك وظايف با ايجاد درك و دانش بهتري در مورد  بر مبناي نظريه
يـابي بـه اهـداف سـازماني      تر و بهتـر در دسـت   عمليات شركت باعث تمركز بيشمحيط و 

ي مباشـرت قـرار گرفتـه     از اين رو، دوگانگي نقش مدير عامل مورد تاييـد نظريـه  . شود مي
هـاي ايرانـي نيـز     بر اساس نتايج تحقيق حاضر دوگانگي نقش مدير عامل در شركت. است

  .ملكرد شركت داشته باشدتوانسته است نقش موثري در افزايش سطح ع
ي معنـاداري   بين تعداد اعضاي هيأت مديره و عملكرد شركت، رابطـه  :ي سوم فرضيه
  .وجود دارد

مـديره و   هيـأت اي معكوس بين تعداد اعضاي  نتايج تحقيق جاري، بيانگر وجود رابطه
و كانل و ) 2012(ي تحقيق المناصر و همكاران  اين دستاورد با نتيجه. عملكرد شركت است

و نيكبخت ) 2011(خواني داشته؛ اما مغاير با نتايج تحقيق دار و همكاران  هم) 2010(كارمر 
  . است) 1389(و همكاران 

 ـ هاي كوچك اند كه هيأت مديره برخي از صاحب نظران بر اين عقيده ر بـا مشـكلات   ت
در ايـن  . شـوند  ها مـي  گيري رو هستند و باعث افزايش كارايي تصميم تري رو به  جمعي كم

هاي  تر، در شركت هاي بزرگ مديره هيأتهاي پيشين بيانگر كاهش اثربخشي  ارتباط، تحقيق
مـديره در   هيـأت مطـابق نتـايج تحقيـق جـاري، افـزايش تعـداد اعضـاي        . آمريكايي است

  .ايراني با كاهش عملكرد در ارتباط بوده است هاي بورسي شركت
ها در سال جـاري   بين تغيير در اعضاي هيأت مديره يا نمايندگان آن: ي چهارم فرضيه

  .ي معناداري وجود دارد نسبت به سال قبل و عملكرد شركت، رابطه
در تحقيق جاري، زماني كه اعضاي هيات مديره در سال جاري نسـبت بـه سـال قبـل     

ده باشند، از متغير مصنوعي يك و در غير اين صورت از عدد صفر اسـتفاده شـده   تغيير نكر
  . است

اي مثبت بـين تغييـر اعضـاي هيـات      هاي برازش شده حاكي از وجود رابطه نتايج مدل
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هـاي پيشـين،    در ايـن خصـوص تحقيـق   . مديره نسبت به سال قبل و عملكرد شركت است
ركتي مطلوب، مديران ناكارا قبـل از وارد آوردن  اند كه در مكانيسم حاكميت ش اذعان داشته

تر  توان نرخ بيش از اين رو، مي. دهند زيان جدي به شركت، جاي خود را به مديران كارا مي
نتـايج  . جايي مديران را به عنوان اثر مثبت مكانيسم حاكميت شـركتي در نظـر گرفـت    جابه

انـي تغييـر در اعضـاي هيـأت     هاي بورسي اير گر آن است كه در شركت تحقيق جاري، بيان
  .مديره با افزايش عملكرد در ارتباط است

ي  بـين تنـوع جنسـيت در هيـأت مـديره و عملكـرد شـركت، رابطـه        : ي پنجم فرضيه
  .معناداري وجود دارد

اي منفي بين تنـوع جنسـيت و عملكـرد     نتايج مدل برازش شده، حاكي از وجود رابطه
برخـي از  . هـاي پيشـين هـم خـواني نـدارد      تحقيـق ي حاضر با نتـايج   نتيجه. شركت است

هاي متفـاوتي در   اند كه اعضاي زن هيأت مديره، ابعاد و ارزش هاي پيشين نشان داده تحقيق
كنند و باعث تنوع در نظرات هيأت مديره و افزايش سطح عملكـرد   نقطه نظراتشان ارائه مي

مبين آن اسـت كـه تنـوع     هاي بورسي ايراني بررسي انجام شده در شركت. شوند شركت مي
جنسيت در هيأت مديره نه تنها موجبات افزايش عملكرد را فراهم نياورده است بلكه باعث 

رسد شرايط فرهنگي متفاوت ايـران   در اين خصوص، به نظر مي. كاهش عملكرد شده است
  .ي حاضر را به دنبال داشته است نسبت به ساير كشورها نتيجه

  .ي معناداري وجود دارد هادي و عملكرد شركت، رابطهبين مالكان ن: ي ششم فرضيه
ي بين مالكان نهادي و عملكرد شركت  نتايج تحقيق جاري، حاكي از عدم وجود رابطه

اين دستاورد بـا نتـايج تحقيـق اپسـا و     . شود ي ششم تحقيق رد مي از اين رو، فرضيه. است
) 2011(زاده و همكاران  ي فضلها خواني دارد، اما منطبق بر نتايج تحقيق هم) 2008(سرولا 

مالكان نهادي از جمله ساز و كارهاي حاكميـت شـركتي   . نيست)  2010(و هاراشه و نجيم 
شود كه با استفاده از تمركـز مالكيـت و نظـارت بـر مـديريت باعـث كـاهش         محسوب مي

  . گردد مشكلات نمايندگي مي
بين مالكان نهادي  معناداري ا گر عدم وجود رابطه با وجود اين نتايج تحقيق حاضر، بيان
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هاي گذشـته در خصـوص سـاختار مالكيـت      تحقيق. هاي ايراني است و عملكرد در شركت
هاي  ي شركت ي موارد مالكان نهادي، در زمره هاي ايراني مبين آن است كه در عمده شركت

ي هاي بورس ـ ساختار دولتي و شبه دولتي مالكيت شركت. گيرند دولتي و شبه دولتي قرار مي
ي نظارت بر  تواند عاملي اثرگذار در كاهش انگيزه ايران، در مقايسه با ساختار خصوصي مي

  . مديريت باشد
هـاي شـايع    چنين سوء مديريت رسد ساختار مالكيت موجود و هم در نتيجه به نظر مي
بـر   ،ها منجر به عـدم تاثيرگـذاري ايـن فـاكتور مهـم      ها و سازمان در ميان اين گونه شركت

  . هاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران شده است شركت عملكرد
  
  ها ساير يافته. 4-6

ي شركت، جريان وجـه نقـد عمليـاتي و اهـرم بـه       در تحقيق حاضر، متغيرهاي اندازه
نتايج مدل برازش شده، مبين آن است كـه  . عنوان متغيرهاي كنترل در نظر گرفته شده است

نتايج . اي مستقيم با عملكرد شركت دارند نقد عملياتي رابطهي شركت و جريان وجه  اندازه
  .اي معكوس بين اهرم و عملكرد شركت است چنين مبين وجود رابطه هم
  

  گيري و پيشنهادها نتيجه. 7
هـاي هيـأت مـديره و عملكـرد      ي بـين ويژگـي   تحقيق حاضر، به دنبـال يـافتن رابطـه   

براي انجام اين امر متغيرهـاي  . هران استهاي پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار ت شركت
نسبت اعضاي غيرموظف هيأت مديره، تفكيك وظايف رياست هيـأت مـديره از مـديريت    
عامل، تعداد اعضاي هيأت مديره، تغيير در اعضا، تنوع جنسيت و مالكان نهادي بـه عنـوان   

  . متغيرهاي مستقل در نظر قرار گرفته شده است
ي عملكرد شركت در نظـر گرفتـه    دارايي به عنوان نمايندهدر اين تحقيق، نسبت بازده 

عنـوان متغيرهـاي    ي شركت، جريان وجه نقد عملياتي و اهرم به متغيرهاي اندازه. شده است
نتايج تحقيق با استفاده از رگرسيون فازي مبين آن است كه مطابق بـا  . اند كنترل منظور شده
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اي  ديره و تفكيك وظايف داراي رابطـه ي مباشرت، نسبت اعضاي غيرموظف هيأت م نظريه
  . معكوس با عملكرد شركت است

در تحقيق حاضر، تغيير در اعضاي هيأت مديره با افزايش عملكـرد ارتبـاط مسـتقيمي    
اند كه در مكانيسـم حاكميـت    هاي پيشين اذعان داشته در اين خصوص، تحقيق. داشته است

زيان جدي به شركت، جـاي خـود را بـه    شركتي مطلوب، مديران ناكارا قبل از وارد آوردن 
  . دهند مديران كارا مي

ي  ي هيـأت مـديره و تنـوع جنسـيت در هيـأت مـديره، رابطـه        در اين تحقيق، انـدازه 
اي يافـت نشـده    بين مالكان نهادي و عملكرد شركت، رابطـه . اند معكوسي با عملكرد داشته

  . است
ي  جريان وجه نقد عملياتي، رابطه ي شركت و گر آن است كه اندازه چنين بيان نتايج هم

ي معكوس بين اهـرم و   چنين مبين وجود رابطه نتايج هم. مستقيمي با عملكرد شركت دارند
حاكميـت  (ها  نامه راهبري شركت توان در تدوين آيين از نتايج اين تحقيق مي. عملكرد است

  .در ايران بهره برد) شركتي
براي نمونه، . هايي بوده است اي محدوديتلازم به ذكر است انجام تحقيق حاضر، دار 

از ايـن رو،  . هـاي بورسـي اسـت    نتايج حاصل از تحقيق حاضر فقط قابل تعميم به شـركت 
چنـين در ايـن    هم. هاي خارج از بورس بايد با احتياط صورت پذيرد تعميم نتايج به شركت

رويدادها مـالي   گيري و گزارش هاي حسابداري در اندازه تحقيق، آثار ناشي از تفاوت روش
ي ساير  توان اين پژوهش را در مورد رابطه هاي آتي مي در تحقيق. در نظر گرفته نشده است

هاي هيأت مديره و حاكميت شركتي از قبيـل سـطح دانـش، مالكيـت و صـلاحيت       ويژگي
توان در اين  چنين مي هم. ي حسابرسي با عملكرد بررسي نمود اعضاي هيأت مديره و كميته

هاي هيأت مديره را بـا سـاير عوامـل ماننـد      ي ويژگي تغيير متغير وابسته، رابطه پژوهش، با
  .گري مالي سنجيد بازده سهام، كاهش ميزان تقلب و افزايش كيفيت گزارش
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 ها يادداشت

1. Enron 2. Worldcom 
3. Ahold 4. Parmalat 
5. Value in diversity 6. Institutional Investors 
7. Tobin’s Q 8. Ln Assets 
9. Lingo 10. Matlab 
11. Catalyst 
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