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Abstract
One of the most challenging issues in corporate governance is the  
reduction of managers’ agency costs in state-owned companies. The 
purpose of this study is to find out if the three board’s incentives  
(financial services compensation, the board’s dependency on the CEO 
and the board’s dependency on the government) play a moderating role 
in the relation between the board's intellectual capital and performance  
of the board’s roles (strategic, control, providing resources and services) 
in state-owned enterprises. To collect data, 127 state-owned companies 
were selected and questionnaires, together with structural equation  
modeling (SEM), were applied. Findings show that the board's  
intellectual capital has a   significant and positive impact on the  
performance of the board’s roles. Furthermore, financial service  
compensation has not moderated the impact of the board members’  
intellectual capital on performance of their roles. On the other hand, 
the findings of this study show that the level of the board’s dependency 
on the CEO has moderated the impact of the board's intellectual capital 
on strategic role performance in a positive and significant way. Also, 
results confirm that the level of the board’s dependency on government 
has negatively moderated the impact of their intellectual capital on the 
control role performance.
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چکید‌‌ه:
یکی از پرچالش ترین موضوع ها در حوزه حاکمیت شرکتی، کاهش هزینه نمایندگی مدیران 
تعدیل گری  نقش  حاضر  پژوهش  نظر،  این  از  است.  دولتی  هیئت مدیره شرکت های  در 
و  مدیرعامل،  به  هیئت مدیره  وابستگی  مالی،  خدمات  )جبران  هیئت مدیره  محرک های 
وابستگی هیئت مدیره به دولت( را بر رابطه بین سرمایه فکری هیئت مدیره و عملکرد نقش های 
هیئت مدیره )راهبردی، کنترل، و تامین منابع و خدمات( در شرکت های دولتی بررسی می کند. 
از میان 127 شرکت دولتی، با ابزار پرسشنامه و مدلسازی معادله های ساختاری، یافته های 
این پژوهش نشان می دهد که سرمایه فکری هیئت مدیره بر عملکرد هر یک از نقش های 
هیئت مدیره اثر مثبت و معنادار دارد. آزمون متغیرهای تعدیل گر نشان می دهد که جبران 
خدمات مالی نمی تواند اثر سرمایه فکری هیئت مدیره را بر عملکرد نقش های هیئت مدیره 
تعدیل کند. از سوی دیگر، میزان وابستگی اعضای هیئت مدیره به مدیرعامل اثر سرمایه 
فکری هیئت مدیره را بر عملکرد نقش راهبردی هیئت مدیره به شکل مثبت و معناداری 
تعدیل می کند. همچنین، میزان وابستگی اعضای هیئت مدیره به دولت اثر سرمایه فکری 

هیئت مدیره را بر عملکرد نقش کنترل هیئت مدیره به طور منفی و معنادار تعدیل می کند. 

حاکمیت  هیئت مدیره،  محرک های  فکری،  کلید‌‌واژه‌ها:  سرمایه 
شرکتی، ارزیابی عملکرد هیئت مدیره، شرکت های دولتی.

عملکرد عنوان مقاله: بر  هیئت مدیره  فکری  سرمایه  اثر 
نقش های هیئت مدیره شرکت های دولتی: نقش 

تعدیل گری محرک های هیئت مدیره
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مقد‌‌مه

در بسیاری از کشورهای جهان، شرکت های دولتی کماکان بخش مهمی از تولید ناخالص ملیّ، 
اشتغال، و بازار سرمایه را در اختیار دارند و صاحب صنایع مادر و زیرساخت های انرژی، حمل ونقل، 
و ارتباطات هستند. عملکرد این صنایع اثر بسیار مهمی بر همه بخش های صنعت و بازرگانی دارد. 
به گفته بسیاری از صاحب نظران و سیاستمداران، وضعیت شرکت های دولتی در ایران چه از منظر 
بهره وری و درآمدی و نحوه اداره آن ها مناسب نیست و ضرورت یک بازنگری عمیق در این زمینه 
قابل توجه  افزایش  نشان دهنده  ارقام  و  آمار   .)1396 اقبال،  )نیکو  می شود  احساس  کامل  به طور 
ایران  در  دولتی  شرکت  تعداد 436  سال 1392  در  است.  اخیر  دهه  در  دولتی  شرکت های  بودجه 
در برنامه بودجه مورد شناسایی قرار می گیرند که 74 درصد بودجه کل کشور به درآمدها و مخارج 
این شرکت ها اختصاص دارد )قانون بودجه کل کشور، 1392(. بنابراین، نحوه مدیریت و پیامدهای 
حاصل از فعالیت این شرکت ها بر متغیرهای کلان اقتصادی مانند رشد اقتصادی، میزان بیکاری، 
و تورم اثرهای عمده ای می گذارد و در پیشرفت کشور، به ویژه در بعد اقتصادی، از اهمیت زیادی 
برخوردار است. اعضای هیئت مدیره شرکت های دولتی در واقع نمایندگان دولت در هیئت مدیره ها 
هستند که تسلط زیادی بر هیئت مدیره دارند و سمت وسوی شرکت به نظر آن ها می چرخد. در واقع، 
به آنچه مد نظر کابینه یا رییس دولت است، وابسته است. به طور معمول، این افراد با دیدگاه های 
اداری دولتی و انگیزه های سیاسی انتخاب می شوند و توانایی مهارتی و تخصص لازم و زمان کافی 
 را برای ایفای نقش های اثربخش ندارند. بنابراین، آن ها در هالۀ حمایت های سیاسی قرار می گیرند 
اساس  بر  این شرکت ها  اعضای هیئت مدیره  انتصاب  و  انتخاب  )Mar & Young, 2001(. پس 

اصول حاکمیت شرکتی انجام نمی گیرد و در برخی موارد، در جهت عکس این اصول عمل می شود. 
از طرف دیگر، هیئت مدیره ها به طور معمول از اعضای درونی )مدیران و کارمندان اجرایی(، و اعضای 
خارجی که به خاطر معامله های تجاری، ارتباطات اجتماعی، سیاسی، و خویشاوندی نسبت به بخش 
مدیرت اجرایی و صاحبان سهام مستقل نیستند، تشکیل می شوند. این اعضا با توجه به وابستگی خود 
به مدیرعامل یا دولت انگیزه کم تری به کار نظارت برای حمایت از منافع سهامداران دارند، به ویژه 
 .)Hillman & Dalziel, 2003( در تضاد با منافع مدیران است )زمانی که منافع آن ها )سهامداران

یکی از مسائل دیگری که در هیئت مدیره شرکت های دولتی به طور قابل ملاحظه ای نمود دارد، 

https://www.sabainv.com/wp-content/uploads/2018/05/1392.pdf
https://www.sabainv.com/wp-content/uploads/2018/05/1392.pdf
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نبود انگیزه کافی اعضای هیئت مدیره برای نظارت بر کار بخش مدیریت اجرایی و عملکرد شرکت 
است، زیرا آن ها مالکیتی تحت عنوان سهم سرمایه گذاری در شرکت ندارند و بر اساس این، سهمی 
در تقسیم سود سهام ندارند. شرکت های دولتی به  وسیله بوروکرات هایی با حقوق مشخص بدون 
مالکیت رسمی کنترل می شوند، به علاوه آن ها برای عملکرد خوب و بد خود نه پاداشی می گیرند 
و نه تنبیه می شوند. پس این بوروکرات ها صرفاً برای حفظ موقعیت و منافع حداقلی خود به انجام 

.)Andrews & Dowling, 1998( وظایف می پردازند
در مورد اهمیت عملکرد هیئت مدیره شرکت ها این اعتقاد وجود دارد که ریشه اصلی مشکلات 
شرکت ها به نبود توجه کافی آنان در نحوه طراحی و تبیین مناسب نقش های هیئت مدیره در شرکت هایشان 
 .)Zahra & Pearce, 1989; Johnson et al., 1996; Stiles & Taylor, 2001( بازمی گردد 
ارزیابی  با  می کنند.  مطرح  هیئت مدیره  عملکرد  ارزیابی  انجام  برای  را  زیادی  فواید  پژوهشگران 
استانداردهای  سطح  و  یابد  افزایش  نیز  آن ها  پاسخگویی  که  احتمال  این  هیئت مدیره  عملکرد 
بالاتری برای فعالیت های هیئت مدیره تنظیم شود، بیش تر می شود. همچنین، پاداش هیئت مدیره ها 
بر اساس معیارهای تعریف شده تر و دقیق تر محاسبه و پرداخت می شود )کاظمی و همکاران، 1393(. 
تریکر و فیدلر1 )1993(، خاطرنشان می کنند هنگامی یک هیئت مدیره می تواند موثر باشد که به 
نقش های اساسی خود بپردازد تا از موفقیت مداوم یک شرکت اطمینان حاصل کند. اگرچه در برخی 
پژوهش های خارجی عملکرد هیئت مدیره مورد ارزیابی قرار می گیرد، اما هیچ پژوهشی در ایران به 
آن نمی پردازد. بررسی پژوهش های حاکمیت شرکتی نشان می دهد که بیش تر با دیدگاه ساختاری 
همکاران،  و  قهرودی  رسولی  1398؛  همکاران،  و  )شریعت نیا  می پردازند  هیئت مدیره  مطالعه  به 
1397(، و کم تر به ابعاد محتوایی هیئت مدیره همچون سرمایه فکری هیئت مدیره توجه می کنند 

)عنایت پور شیاده و همکاران، 1397(.
بر اساس دو نظریه وابستگی منابع و سرمایه انسانی، و یافته های پژوهش های تجربی پیشین این 
امکان فراهم می شود که سرمایه فکری هیئت مدیره به عنوان یک سازه مهم تاثیرگذار بر حاکمیت 
شرکتی خوب مورد بررسی قرار گیرد. از طرف دیگر، نقش محرک های اعضای هیئت مدیره به عنوان 
عوامل موثر بر کنترل رفتار مدیران در همسوسازی عملکردشان با اهداف شرکت، به ویژه در شرکت های 
دولتی، در کم تر پژوهشی مورد توجه است )سپهوند و همکاران، 1397؛ شریعت نیا، 1399(. اگرچه تاثیر 
محرک های مالی مدیران ارشد بر عملکرد شرکت در برخی از پژوهش های تجربی گزارش می شود 
)جوادی و فتاحی، 1395 و Kazan, 2016(، اما پژوهش تجربی درباره چگونگی تاثیرگذاری وابستگی 

1. Tecker & Fidler
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اعضای هیئت مدیره به مدیرعامل و دولت صورت نگرفته است. دستاورد این پژوهش به ادبیات موجود 
در حوزه حاکمیت شرکتی می افزاید، زیرا از یک سو، سرمایه فکری هیئت مدیره به عنوان یک متغیر 
مهم به طور مشخص در این پژوهش مطرح می شود و رابطه آن با عملکرد نقش های هیئت مدیره 
مورد بررسی قرار می گیرد، و از سوی دیگر نقش تعدیل گر محرک های هیئت مدیره )جبران خدمات 
مالی، وابستگی اعضا به مدیرعامل و دولت(، بر اثر سرمایه فکری هیئت مدیره بر عملکرد نقش های 
هیئت مدیره در شرکت های دولتی توسعه می یابد. همچنین، انتظار می رود شواهد تجربی این پژوهش 
بتواند بر دانش تصمیم گیرندگان، از آنچه در حقیقت در هیئت مدیره شرکت های دولتی می گذرد، بیافزاید.

مبانی‌نظری‌پژوهش

سرمایه فکری هیئت مدیره

سرمایه فکری عبارت است از »تمام قابلیت ها، دانش، فرهنگ، فرایندها، دارایی های فکری، 
و شبکه ارتباطی که برای سازمان ارزش و مزیت رقابتی ایجاد می کند و به سازمان کمک می کند 
که به اهدافش برسد« )Hsu & Fang, 2009: 666(. سرمایه فکری بیانگر ارزش نامشهود یک 
سازمان است، چیزی که بیان آن دشوار است و تمامی منابع نامشهود و ارتباطات داخلی سرمایه 
فکری را طبقه بندی می کند. به طور کلی، پژوهشگران بر سه مولفه سرمایه فکری اتفاق نظر دارند: 

 .)Bontis et al., 2000( 3سرمایه انسانی1، سرمایه ارتباطی2، و سرمایه ساختاری
اصلی  عنصر  به  عنوان  هیئت مدیره  سطح  در  فکری  سرمایه  مفهوم  عمیق تر  بررسی  با 
بعد سرمایه  حاکمیت شرکتی در سازمان، می توان دریافت که سرمایه فکری هیئت مدیره در دو 
انسانی و ارتباطی )اجتماعی( قابل تصور است، در حالی  که سرمایه ساختاری بیش تر در ارتباط با 
مقاله های  بیش تر  زیرا  می شود،  منعکس   دانشگاهی  ادبیات  در  رویکرد  این  است.  سازمان  سطح 
 پژوهشی، چه نظری یا تجربی، بیش تر بر سرمایه انسانی و اجتماعی هیئت مدیره متمرکز هستند 
)Mostivenko, 2017; Berezinets et al., 2016(. سرمایه فکری هیئت مدیره به  عنوان یکی 

از معیارهای حاکمیت خوب به  عنوان پیشتاز اساسی تامین منابع هیئت مدیره در ادبیات حاکمیت 
شرکتی اشاره می شود )دهقان هراتی و همکاران، 1392(.

1. Human Capital
2. Relational Capital
3. Structural Capital
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در  عنوان عنصر اصلی حاکمیت شرکتی  مدیره به هیئت تر مفهوم سرمایه فکری در سطح بررسی عمیق با
سرمایه انسانی و ارتباطی )اجتماعی(  در دو بعد مدیره توان دریافت که سرمایه فکری هیئت سازمان، می

در  تر در ارتباط با سطح سازمان است. این رویکرد که سرمایه ساختاری بیش  حالی در تصور است، قابل
تر بر سرمایه  تجربی، بیش یا نظریپژوهشی، چه  های تر مقاله زیرا بیش شود، می  ادبیات دانشگاهی منعکس
سرمایه  (.Mostivenko, 2017; Berezinets et al., 2016متمرکز هستند ) مدیره انسانی و اجتماعی هیئت

مین منابع ساسی تاعنوان پیشتاز ا  عنوان یکی از معیارهای حاکمیت خوب به  مدیره به ی هیئتفکر
 (.1332، همکارانهراتی و دهقان ) شود می مدیره در ادبیات حاکمیت شرکتی اشاره هیئت
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 

 
 
 
 

                                                                                                                                                    
1. Relational 
2. Structural 

 سرمایه فکری شرکت

 سرمایه سازمانی سرمایه اجتماعی سرمایه انسانی

سرمایه فکری از طریق عناصر  مدیره فکری هیئتسرمایه 
 شود ساختاری شرکت ایجاد می

 سرمایه انسانی 
 مدیره هیئت

 سرمایه اجتماعی
 مدیره هیئت 

 مدیره سرمایه فکری هریک از اعضای هیئت

 سرمایه انسانی اعضای 
 مدیره هیئت

سرمایه اجتماعی اعضای 
 مدیره  هیئت

)Berezinets et al., 2016: 637(شکل‌1:‌چارچوب‌عناصر‌سرمایه‌فکری‌هیئت‌مدیره‌

الگوی‌نظری‌نقش‌های‌هیئت‌مدیره

اداره شرکت ایجاد می کند،  با همه مسائلی که جدایی مالکیت از بخش مدیریت شرکت در 
به طور  بتواند  باید  اقتصادی  بنگاه  که  دارند  توافق  یک  چیز  انکارناپذیر  در  پژوهشگران  تمامی 
آنتونی1 )1965(، استدلال می کند برای آن که  ادامه دهد.  پایدار خود  اقتصادی  کارامد به فعالیت 
در  بالایی  سازمان عملکرد  مدیریت  است  ادامه دهد، لازم  به حیات خودش  بتواند  یک سازمان 
تقسیم بندی  این  ایفا کند.  )مدیریتی و عملیاتی(  و کنترل  راهبردی  برنامه ریزی  انجام دو وظیفه 
نام  برده  مدیریت  پارادایم های  از  یکی  عنوان  به   علمی  منابع  از  بسیاری  در  مدیریت  وظایف 
 ،)1986( آنتونی2  و  اندرسون  می افزاید.  دسته بندی  این  غنای  و  ارزش  بر  خود  این  که  می شود 

1. Anthony
2. Anderson & Anthony
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از  معنای عضویت در هیئت مدیره و مسئولیت مدیران در مهروموم ها  نشان می دهند که چگونه 
»مواضع افتخاری« که درگذشته داشتند، تغییر یافته است. با پررنگ تر شدن نقش هیئت مدیره در 
شرکت ها، ضرورت تعریف و واکاوی نقش های هیئت مدیره به  عنوان مسئول اصلی راهبری شرکت 
 که عملکرد شرکت را تحت تاثیر قرار می دهد، از طرف بسیاری از پژوهشگران مورد تاکید است 
)Kiel & Nicholson, 2003; Sonnenfeld, 2002; Westphal & Bednar, 2005(. بیش تر 

نقش های اشاره شده برای هیئت مدیره در ادبیات را می توان در نظریه های حاکمیت شرکتی ردیابی 
نظریه  چندین  به  وسیله  یا  می گردد  ناشی  مشخص  نظریه  یک  از  یا  نقش  یک  واقع،  در  کرد. 
را که  اصلی هیئت مدیره  نقش های  مثال هونگ1 )1998(، تلاش می کند  برای  است.  قابل بحث 
ناشی از نظریه های مشخصی هستند شناسایی کند. از طرف دیگر زهرا و پیرس )1989(، چند نقش 
کنترل، راهبرد، و خدمات را در سطوح مختلف در چندین نظریه طبقه بندی می کنند. بسیاری از 
پژوهشگران سعی می کنند با ترکیبی از نظریه های مختلف به توضیح نقش های هیئت مدیره بپردازند 
)Gabrielsson et al., 2007; Stiles & Taylor, 2001(. بر اساس این، الگوی نظری نقش های 

.)Levrau & Van den Berghe, 2007( تبیین می یابد )هیئت مدیره پس از بررسی ادبیات به شکل )2

 
 

 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 مدیره هیئت های نقشنظری  الگوی: 2شکل 
 

 مدیره هیئتاعضای  های محرک
خود برای حمایت از منافع نظارت  های یزهانگدر  مدیره یئته یاعضا ،نمایندگی نظریهبر طبق 

است. در بسیاری از  ثروماصلی برای نظارت  نیاز یشپانگیزه یک  ،یجهنت درد، نسهامداران متفاوت هست
 یم دارداو همبستگی مستق رفع نیاز یزۀانگ بارفتار منطقی فرد که نهادینه شدن  شود میید یتا ها‎پژوهش

داشته باشند،  شدهارضاافراد نیازهای  قدرچ. هر(1332ندری، محمدی و بای؛ 1311گلچین و قربانی، )
صورت  تری یمنطقموازین  بر اساساو  های یتفعالیعنی مجموعه  شود، می تر یمنطقو  تر یعقلانرفتارشان 

 زیرا ند،ثرامتیرونی بسیاری باما از عوامل  ،درونی هستند ها یزهانگکه  این با وجود .رسد یمجام و به ان گیرد می

 نمایندگی نظریه
 ()نقش کنترلی

 وابستگی منابع  نظریه
 نقش ارتباطی()

 هژمونی مدیریتی نظریه
 (راهبردی)نقش 

 نفعان ذی نظریه
 و هماهنگی(ازن )نقش تو

 مباشرتی نظریه
 ( گیری )نقش تصمیم

 حقوقی نظریه
 )نقش انطباقی( 

 نهادینظریه 
 داری(و نگه ظ)نقش حف

هزینه معامله  نظریه
 تی()نقش نظار

 راهبردینقش 

 نقش کنترل ش خدماتنق

 مباشرتی نظریه
 ای( )نقش مشاوره

شکل‌2:‌الگوی‌نظری‌نقش‌های‌هیئت‌مدیره

1. Hung
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محرک‌های‌اعضای‌هیئت‌مدیره

از  حمایت  برای  خود  نظارت  انگیزه های  در  هیئت مدیره  اعضای  نمایندگی،  نظریه  طبق  بر 
منافع سهامداران متفاوت هستند، در نتیجه، انگیزه یک پیش نیاز اصلی برای نظارت موثر است. 
او  نیاز  رفع  انگیزۀ  با  فرد  رفتار منطقي  نهادینه شدن  تایید می شود که  پژوهش ها  از  بسیاري  در 
افراد  هرچقدر  بایندری، 1392(.  و  محمدی  ؛  قربانی، 1375  و  )گلچین  دارد  مستقیم  همبستگي 
نیازهاي ارضاشده داشته باشند، رفتارشان عقلانی تر و منطقی تر می شود، یعني مجموعه فعالیت های 
او بر اساس موازین منطقی تری صورت می گیرد و به انجام می رسد. با وجود این که انگیزه ها دروني 
هستند، اما از عوامل بیرونی بسیاری متاثرند، زیرا رفتار آن ها در بیرون معنا پیدا می کند. بنابراین، 
تعجب آور نیست که جبران خدمات هیئت مدیره یکی از مهم ترین موضوع های مورد بحث در حوزه 
حاکمیت شرکتی است )Barontini & Bozzi, 2011(، که به طور قابل توجهی در دو دهه اخیر توجه 
 قانونگذاران، اصحاب رسانه، و حامیان تصویب کدهای حاکمیت شرکتی را به خود جلب کرده است 
معمول  به طور  هیئت مدیره ها  دیگر،  طرف  از   .)Sheikh & Wang, 2012; Adams, 2012(

بخش  از  که  هستند  خارجی  اعضای  و  رسمی(  کارمندان  و  )مدیران  داخلی  اعضای  از  متشکل 
ارتباطات اجتماعی،  مدیریت اجرایی و شرکت مستقل نیستند )به خاطر معامله های کسب وکار و 
سیاسی، و خویشاوندی(. پس این اعضا با توجه به وابستگی خود به مدیرعامل شرکت/ یا سازمان 
که  می کنند  استدلال  نمایندگی  نظریه  دانشمندان  دارند.  نظارت  کار  به  کم تری  انگیزه  مسلط 
اعضای  و  درونی  اعضای  برای  انگیزه  بازدارنده  عامل  کنونی  مدیرعامل  یا  سازمان  به  وابستگی 
وابسته خارجی برای حمایت از منافع سهامداران است، در زمانی که منافع آن ها )سهامداران( در 
تضاد با منافع مدیران است )Hillman & Dalziel, 2003(. در حوزه حاکمیت شرکتی، موضوع 
از  یکی  عنوان  به   مفاهیم حاکمیت شرکتی  توسعه  از  بعد  یا کمی  هیئت مدیره همزمان  عملکرد 
مطالعات  به ویژه  است.  نظر  مد  پژوهشگران  از طرف  حوزه  این  در  تعریف شده  مسائل  مهم ترین 
هیئت مدیره در پاسخگویی به تقلب های گسترده در شرکت های بزرگ و همچنین افزایش آگاهی 
عمومی در مورد اهمیت استانداردهای بالای حاکمیت شرکتی در نحوه اداره شرکت ها افزایش  یافته 
است )Barton & Wong, 2006(. هیئت مدیره از جمله سازوکارهای داخلی حاکمیت است که تاثیر 
زیادی بر عملکرد شرکت و رعایت حقوق ذی نفعان بنگاه اقتصادی دارد. هیئت مدیره برای نظارت 
بر مدیریت و مشارکت تصمیم گیری، نیازمند مهارت های متنوع از قبیل حسابداری، بانکداری، و 
قانون است تا بتواند بر افزایش ارزش شرکت موثر باشد. سرمایه فکری هیئت مدیره به  عنوان یکی 
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از معیارهای حاکمیت خوب در ادبیات حاکمیت شرکتی نادیده گرفته  شده است )دهقان هراتی و 
همکاران، 1392(. 

شجاعی و باغبانیان )1388(، به بررسی رابطه اجزای سرمایه فکری )سرمایه انسانی، سرمایه 
ساختاری، و سرمایه ارتباطی( بر عملکرد سازمانی صنعت بانکداری می پردازند که نتایج نشان دهنده 
ارتباط مثبت معناداری بین تک تک اجزای سرمایه فکری و عملکرد این شرکت هاست. عباسی و 
عملکرد  و  فکری  اجزای سرمایه  بین  معناداری  رابطه  که  نشان می دهند   ،)1389( گلدی صدقی 
مالی شرکت های عضو بورس تهران وجود دارد. نیکلسون و کیل1 )2004(، یک چارچوب مفهومی 
طریق  از  شرکت  خروجی های  بر  هیئت مدیره  فکری  سرمایه  اثرگذاری  چگونگی  تبیین  هدف  با 
عملکرد نقش های هیئت مدیره را توسعه می دهند. در واقع، با در نظرگرفتن هیئت مدیره به  عنوان 
بخشی از سیستم حاکمیتی، در شرکت تشریح می شود که چگونه سرمایه فکری، عملکرد نقش های 
هیئت مدیره را حمایت می کند و در نهایت چگونه این عناصر با عملکرد شرکت پیوند می خورد. شوکلا 
و دویدی2 )2016(، نشان می دهند که تنوع هیئت مدیره از نظر ترکیب سرمایه انسانی و اجتماعی 
)سرمایه فکری(، راهبرد متنوع سازی شرکت را به طور مثبت تحت تاثیر قرار می دهد. پژوهش های 
دیگری نیز بیان می کنند که ارتباطات و درهم پیچیدگی3 هیئت مدیره با محیط خارج شرکت می تواند 
بحرانی  منابع  به  )Burt, 1980(، دستیابی  به شرکت ها  اطلاعات  در رساندن  بسیار مهمی   نقش 
 )Gulati & Westphal, 1999( و شکل گیری سرمایه گذاری های مشترک ،)Mizruchi, 1996(

داشته باشد. 
از مهم ترین  یکی  اعضای هیئت مدیره  است  معتقد  منابع4  به  وابستگی  نظریه  راستا،  این  در 
کسب وکار  در  آن ها  تجربیات  و  دانش  خاص،  به طور   .)Emerson, 1962( شرکت هاست  منابع 
برای   .)Hansell, 2003( است  بسیار ضروری  عملکرد شرکت  و  هیئت مدیره ها  اثربخشی  برای 
نمونه، پژوهشگران اظهار می کنند که اعضای هیئت مدیره به حاکمیت اثربخش از طریق بکارگیری 
اطلاعات و تخصص لازم با افزایش خلاقیت و انسجام در فرایند تصمیم گیری یاری می رسانند 
که  هیئت مدیره ای  اعضای  که  است  قابل توضیح  طریق  این  از  استدلال  این   .)Huse, 2007(

دارای دانش و مهارت های مرتبط هستند می توانند موثرتر عمل کنند. این عملکرد می تواند به ویژه 
در تجزیه وتحلیل دیدگاه های مختلف )Kiel & Nicholson, 2003(، و مشارکت در فرایندهای 

1. Nicholson & Kiel
2. Shukla & Dwivedi
3. Interlocks
4. Resource Dependency Theory
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.)Offstein & Gnyawali, 2006( راهبردی نمود بیش تری داشته باشد
به  پژوهشگران  مدیران،  عملکرد  محرکه  به  عنوان  انگیزه  عامل  اهمیت  به  توجه  با   
می پردازند  شرکت  و  هیئت مدیره  عملکرد  و  هیئت مدیره  محرک های  بین  رابطه   مطالعه 
)Pfeffer, 1972; Hillman & Dalziel, 2003; Dalton et al., 1998(. بررسی دوگولیاگوس 

و همکاران1 )2007(، نشان می دهد که رابطه معناداری بین پاداش اعضای هیئت مدیره و عملکرد 
که  نشان می دهد  مطالعه  هیئت مدیره،  عملکرد  بر  مبتنی  پرداخت  بر  ندارد. علاوه  وجود  شرکت 
سیاست های مدیریتی، اندازه بانک، و مالکیت سهام اعضای هیئت مدیره بر سطح پرداختی تاثیر 
می گذارند. یتیم2 )2013(، نشان می دهد پرداختی اعضای هیئت مدیره رابطه مثبت و معناداری با 
عملکرد مالی و فرصت های رشد دارد. از طرف دیگر، پرداختی اعضای هیئت مدیره رابطه منفی و 
معناداری با استقلال هیئت مدیره دارد. یافته های مولر3 )2014(، نشان دهنده یک رابطه معنادار و 

مثبت بین پرداختی های هیئت مدیره و عملکرد مالی شرکت است. 
با این  حال، یافته های گزارش شده از پژوهش های مختلف نتایج متناقضی را نشان می دهد. 
توضیح اولیه برای این نتایج متناقض، تفاوت های نهادی است که در کشورها وجود دارد. فیرث و 
همکاران4 )2006(، نشان می دهند در شرکت هایی که سازمان ها و نهادهاي دولتی سهامدار اصلی 
آن هستند، به نظر نمی رسد عملکرد شرکت در تعیین طرح های پاداش مدیران اجرایی مورد توجه 
ویژه باشد. در مقابل، حقوق مدیران در شرکت های خصوصی با تغییر در ثروت سهامداران مرتبط 
است. مینوزی و همکاران5 )2012(، با بررسی 114 شرکت دولتی در ایتالیا درمی یابند که اعضای 
بر  محلی( هستند،  یا شهرداری  دولت  )نماینده  دولت  به  وابسته  سیاسی  به طور  که  هیئت مدیره، 
هیئت مدیره های شرکت های دولتی ایتالیایی غالب هستند و اعضای هیئت مدیره با وابسته سیاسی 
با اشتغال اثر مثبت و معنادار، اما با عملکرد شرکت رابطه منفی دارند. افراد هیئت مدیره ای که از 
برای  بیش تری  انگیزه  با  دارند،  ارتباط  شرکت  با  ذی نفعان  عنوان  به   خویشاوندی  روابط  طریق 
مقاصد گوناگون )ارائه توصیه و مشاوره، ارتباطات با سازمان های دیگر، و تشویق جریان ارتباطی( 
به گونه ای عمل می کنند که تصویر خارجی شرکت بهبود یابد )Dalton et al., 1998(. اعضای 
هیئت مدیره که خود تامین کننده، مشتری یا کارمند شرکت هستند، انگیزه های اضافی برای تامین 

1. Doucouliagos et al.
2. Yatim
3. Müller
4. Firth et al.
5. Menozzi et al.
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منابع شرکت دارند، زیرا آن ها احتمالًا با بیشینه شدن عملکرد شرکت منتفع می شوند، درست مانند 
آنچه در مورد پاداش سود سهام صادق است. اعضای هیئت مدیره با پیوندهای خویشاوندی و دیگر 
روابط اجتماعی با مدیرعامل و سازمان ممکن است با انگیزه بهتری تامین منابع کنند. بر اساس این، 
وابستگی هیئت مدیره در شرکت های دولتی می تواند در دو شکل قابل طرح باشد: 1. وابستگی های 
اعضای هیئت مدیره به مدیرعامل به خاطر پیوندهای خویشاوندی، اجتماعی، و تجاری؛ و 2. میزان 
وابستگی اعضای هیئت مدیره به دولت به خاطر وابستگی های شغلی و سیاسی. نظریه پردازان نظریه 
نمایندگی ارتباط مستقیمی را بین محرک های هیئت مدیره )جبران خدمات مالی و وابستگی های 
رابطه  بر شدت  دیگر، محرک ها می تواند  از سوی  نشان می دهند.  آن ها  و عملکرد  هیئت مدیره( 
کند  تعیین  را  وظیفه ای  عملکرد  نمی تواند  مستقیم  به طور  اما  باشد،  اثرگذار  عملکرد  و   توانایی 
و  مالی هیئت مدیره  استدلال می شود جبران خدمات  بنابراین،   .)Hillman & Dalziel, 2003(

بر عملکرد  را  فکری هیئت مدیره  اثر سرمایه  بتواند  دولت  و  مدیرعامل  به  وابستگی هیئت مدیره 
نقش های هیئت مدیره تعدیل کند )شکل 3(.

 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

 (Hillman & Dalziel, 2003)با اقتباس از  مدل مفهومی پژوهش: 3 شکل
 

 های پژوهش فرضیه: 1جدول 

 فرضیه  ردیف
H1 اثر مثبت و معنادار دارد. مدیره راهبردی هیئتعملکرد نقش مدیره بر  سرمایه فکری هیئت 
H2 اثر مثبت و معنادار دارد.مدیره  هیئتمدیره بر عملکرد نقش کنترل  سرمایه فکری هیئت 
H3  اثر مثبت و معنادار دارد.مدیره  مین منابع و خدمات هیئتمدیره بر عملکرد نقش تا فکری هیئتسرمایه 
H4 به شکل را  راهبردیمدیره بر عملکرد نقش  تمدیره اثر سرمایه فکری هیئ میزان جبران مالی خدمات اعضای هیئت

 کند. تعدیل میمثبتی 
H5 به شکل را نقش کنترل مدیره بر عملکرد  مدیره اثر سرمایه فکری هیئت میزان جبران مالی خدمات اعضای هیئت

 کند. تعدیل میمثبتی 
H6 مین منابع و عملکرد نقش تا مدیره بر مدیره اثر سرمایه فکری هیئت میزان جبران مالی خدمات اعضای هیئت

 کند. تعدیل میبه شکل مثبتی را خدمات 
H7 به  را راهبردی نقش عملکرد بر مدیره هیئت فکری سرمایه اثر مدیرعامل به مدیره هیئت اعضای وابستگی سطح

 .کند می تعدیلشکل مثبتی 

H1 

H3 

H2 

H4 H5 H6 

H7 H8 

H9 

H10 H11 H12 

سرمایه فکری 
 مدیره هیئت

 نقش راهبردی

نقش تامین منابع 
 و خدمات

 نقش کنترل 

جبران خدمات 
 مالی

وابستگی به 
 مدیرعامل

وابستگی به 
 دولت

H8 

)Hillman & Dalziel, 2003شکل‌3:‌مدل‌مفهومی‌پژوهش‌)با‌اقتباس‌از‌
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جدول‌1:‌فرضیه‌های‌پژوهش

فرضیهردیف 

H1.سرمایه فکری هیئت مدیره بر عملکرد نقش راهبردی هیئت مدیره اثر مثبت و معنادار دارد

H2.سرمایه فکری هیئت مدیره بر عملکرد نقش کنترل هیئت مدیره اثر مثبت و معنادار دارد

H3.سرمایه فکری هیئت مدیره بر عملکرد نقش تامین منابع و خدمات هیئت مدیره اثر مثبت و معنادار دارد

H4
میزان جبران مالی خدمات اعضای هیئت مدیره اثر سرمایه فکری هیئت مدیره بر عملکرد نقش 

راهبردی را به شکل مثبتی تعدیل می کند.

H5
میزان جبران مالی خدمات اعضای هیئت مدیره اثر سرمایه فکری هیئت مدیره بر عملکرد نقش 

کنترل را به شکل مثبتی تعدیل می کند.

H6
میزان جبران مالی خدمات اعضای هیئت مدیره اثر سرمایه فکری هیئت مدیره بر عملکرد نقش 

تامین منابع و خدمات را به شکل مثبتی تعدیل می کند.

H7
سطح وابستگی اعضای هیئت مدیره به مدیرعامل اثر سرمایه فکری هیئت مدیره بر عملکرد نقش 

راهبردی را به شکل مثبتی تعدیل می کند.

H8
سطح وابستگی اعضای هیئت مدیره به مدیرعامل اثر سرمایه فکری هیئت مدیره بر عملکرد نقش 

کنترل را به شکل منفی تعدیل می کند.

H9
سطح وابستگی اعضای هیئت مدیره به مدیرعامل اثر سرمایه فکری هیئت مدیره بر عملکرد نقش 

تامین منابع و خدمات را به شکل منفی تعدیل می کند.

H10
سطح وابستگی اعضای هیئت مدیره به دولت اثر سرمایه فکری هیئت مدیره بر عملکرد نقش 

راهبردی هیئت مدیره را به شکل مثبتی تعدیل می کند.

H11
سطح وابستگی اعضای هیئت مدیره به دولت اثر سرمایه فکری هیئت مدیره بر عملکرد نقش 

کنترل هیئت مدیره را به شکل منفی تعدیل می کند.

H12
سطح وابستگی اعضای هیئت مدیره به دولت اثر سرمایه فکری هیئت مدیره بر عملکرد نقش تامین 

منابع و خدمات را به شکل منفی تعدیل می کند.

روش‌شناسی‌پژوهش

پژوهش حاضر با توجه به این که در جستجوي دستیابی به یک هدف عملی برای تدوین راهبردهای 
حاکمیت شرکت های دولتی است، از این نظر کاربردي است. همچنین، از نظر شیوه جمع آوری داده ها، 
توصیفی  ـپیمایشی است. این پژوهش به بررسی روابط بین متغیرها می پردازد و در پی اثبات وجود 
این رابطه ها در شرایط کنونی بر اساس داده های جمع آوری شده است، بنابراین می توان آن را از نوع 
علیّ طبقه بندی نمود. واحد تحلیل پژوهش، سازمان )شرکت( است. با لحاظ احتمال همکاری نکردن 
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برخی وزارتخانه ها و سازمان های متولی شرکت های دولتی در توزیع و جمع آوری پرسشنامه ها، در ابتدا 
روش نمونه گیری در دسترس مورد توجه قرار گرفت و مکاتبات رسمی با هدف اخذ مجوز همکاری 
شرکت های تابعه آغاز شد. نتایج این مذاکره ها نشان می دهد که در سرشت علمی وزارتخانه ها و 
سازمان های دولتی و عمومی ایران رفتارِ »بخشی« حاکم است، به  طوری که غالباً محرمانگی اطلاعات 
و مسائل حراستی هیئت مدیره را توجیه ممکن نبودن همکاری با طرح حاضر بیان کردند. اما در مقابل، 
سازمان های زیادی از پژوهش استقبال کردند و در پیشبرد پیمایش میدانی به  طور اثربخش ظاهر شدند. 
در وهلۀ اول، 543 شرکت در تمامی وزارتخانه های دولت به  عنوان جامعۀ آماری شناخته شدند که بعد 
از مکاتبات رسمی صورت گرفته، به دلیل همکاری نکردن سازمان های متولی شرکت ها، این عدد به 
265 مورد کاهش یافت. بر اساس این، پرسشنامۀ پژوهش به هیئت مدیرۀ 265 شرکت ارسال شد که 
در نهایت 127 پرسشنامۀ صحیح )با نرخ بازگشت 49 درصد( به دست آمد. قابل  توجه است که به طور 
معمول پژوهش ها در حوزۀ هیئت مدیره دارای نرخ بازگشت پایین )اغلب کم تر از 20 درصد( هستند 
)Pettigrew, 1992; Minichilli et al., 2009(. جدول )2(، فراوانی شرکت های شرکت کننده را به 

تفکیک وزارتخانه و سازمان متولی شرکت نشان می دهد.

جدول‌2:‌شرکت‌های‌مورد‌مطالعه‌پژوهش‌)به‌تفکیک‌سازمان‌متولی(

جمع کلتعداد شرکت هاسازمان متولیعنوان وزارتخانه

وزارت نیرو
14شرکت مدیریت منابع آب ایران

6شرکت مادرتخصصی مدیریت برق حرارتی
وزارت صنعت، 
1313سازمان گسترش و نوسازی صنایعمعدن و تجارت

وزارت کار، تعاون و 
رفاه اجتماعی

سازمان 
تامین 

اجتماعی و 
شستا

شرکت نفت و گاز پتروشیمی تامین 
13)تاپیکو(

43
4شرکت سرمایه گذاری صبا جهاد

9شرکت سرمایه گذاری دارو تامین
13شرکت صنایع عمومی تامین

4سایر شرکت های سازمان تامین اجتماعی
3030شرکت ملّی گاز ایرانوزارت نفت

 ،)2016( ماگوبیا1  پرسشنامه  از  الهام  با  اول،  مرحله  در  هیئت مدیره  عملکرد  ارزیابی  منظور  به 

1. Mugobya
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پرسشنامه ای با 48 گویه طراحی گردید که در مراحل بعدی بعد از اعمال اصلاحات لازم با نظر خبرگان 
به 42 گویه نهایی رسید. این پرسشنامه به ترتیب شامل ابعاد راهبردی )9 گویه(، کنترلی )16 گویه(، و 
تامین منابع و خدمات )17 گویه( است. برای سنجش سرمایه فکری هیئت مدیره در آغاز پرسشنامه ای 
با مجموع 27 گویه با الهام از پرسشنامه بونتیس و همکاران )2000( طراحی گردید که در مراحل بعد، 
پرسشنامه با 19 گویه به تفکیک ابعاد سرمایه انسانی )8 گویه( و سرمایه ارتباطی )11 گویه( نهایی شد. 
با توجه به مبانی نظری، پیشینه پژوهش، و نظر خبرگان برای اندازه گیری سطح وابستگی هیئت مدیره، 
پرسشنامه ای در دو بعد وابستگی به مدیرعامل و وابستگی به دولت با 9 گویه طراحی گردید. پس از 
بررسی مجدد و اعمال  نظر خبرگان، پرسشنامه وابستگی هیئت مدیره با 6 گویه، به این ترتیب که متغیر 
وابستگی هیئت مدیره به مدیرعامل با 4 گویه و متغیر وابستگی هیئت مدیره به دولت با 2 گویه نهایی شد.

نیاز به اشاره است تمامی پرسش های پرسشنامه بر اساس طیف پنج گزینه ای لیکرت طراحی می شود. 
همچنین، از آن جایی که بسیاری از سازمان ها و شرکت های تابعه شان از ارائه اطلاعات دقیق جبران 
خدمات مالی ماهیانه اعضای هیئت مدیره به دلایل مختلف سرباز می زنند، لاجرم به دلیل اهمیت بررسی 
عامل محرک مالی بر عملکرد هیئت مدیره، برای سنجش جبران خدمات مالی، متوسط جبران خدمات 

دریافتی ماهیانه اعضای موظف در یک طیف هشت گزینه ای از پاسخ دهندگان پرسیده شد. 

آمار‌توصیفی‌متغیرها

در این بخش اطلاعات توصیفی متغیرهای پژوهش ارائه می شود. جدول )3(، اطلاعات توصیفی 
متغیرهای پژوهش شامل عملکرد نقش های هیئت مدیره، سرمایه فکری، وابستگی هیئت مدیره، و 

متوسط جبران خدمات مالی هیئت مدیره را نشان می دهد.

جدول‌3:‌آمار‌توصیفی‌متغیر‌های‌پژوهش

فقدان دادهانحراف استانداردبیشینه میانگینمیانهکمینه شاخص
1/673/773/6850/680عملکرد نقش راهبردی
1/503/563/4750/694عملکرد نقش کنترلی

1/943/723/6750/653عملکرد نقش تامین منابع و خدمات
1/583/483/484/850/6511سرمایه فکری هیئت مدیره

11/173/503/5050/700. سرمایه انسانی

ادامه‌جدول‌3:‌آمار‌توصیفی‌متغیر‌های‌پژوهش
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فقدان دادهانحراف استانداردبیشینه میانگینمیانهکمینه شاخص
223/473/464/710/6111. سرمایه ارتباطی

11/51/784/511وابستگی به مدیرعامل
132/7251/030وابستگی به دولت

132/8581/420متوسط جبران خدمات مالی

روش‌تحلیل‌داده‌ها

مدلسازی معادله های ساختاری به  عنوان یکی از ابزارهای قوی آماری، بررسی ارتباطات میان چندین 
متغیر را در یک مدل امکان پذیر می کند. قدرت این فن در توسعه نظریه ها باعث کاربرد وسیع آن در علوم 
مختلف از قبیل بازاریابی، مدیریت منابع انسانی، مدیریت راهبردی، و سیستم های اطلاعاتی شده است 
)Hair et al., 2016(. در این پژوهش، از نسخه v.3.2.8 نرم افزار PLS برای تجزیه وتحلیل داده ها استفاده 

می شود. بر اساس الگوریتم تحلیل داده ها در روش PLS این مراحل باید طی شود )داوری و رضازاده، 
1393(: 1. بررسی برازش مدل پژوهش که شامل سه مرحله است الف. بررسی برازش مدل های اندازه گیری؛ 

ب. بررسی برازش مدل ساختاری؛ و پ. بررسی برازش مدل کلی؛ و 2. آزمودن فرضیه های پژوهش. 

برازش‌مدل‌های‌اندازه‌گیری‌مدل‌های‌انعکاسی1

برای بررسی برازش مدل های اندازه گیری شاخص های پایایی و روایی مورد بررسی قرار می گیرد. 
پایایی ابزار اندازه گیری مشخص می سازد که ابزار اندازه گیری در صورت اجرا در شرایط یکسان تا چه 
اندازه نتایج یکسانی دارند. در این پژوهش، برای بررسی پایایی ابزار اندازه گیری از روش آلفای کرونباخ، 
پایایی ترکیبی )CR(2، و سنجش بارهای عاملی استفاده  می شود. روایی همگرا معیار دیگری است که 
برای بررسی برازش مدل های اندازه گیری در روش PLS بکار می رود. معیار AVE نشان دهنده میانگین 
 .)Barclay et al., 1995( واریانس به اشتراک گذاشته شده بین هر سازه با شاخص های خود است
فورنل و لارکر3 )1981(، مقدار بحرانی 0/5 را برای مقدار قابل قبول برای این شاخص معرفی می کنند. 
همان طور که در جدول )4( مشاهده می شود، تمامی متغیرهای پنهان دارای مقدار آلفای کرونباخ و پایایی 
ترکیبی تقریباً برابر یا بالای 0/7 هستند که نشان دهنده این است مدل، پایایی مناسبی دارد. همچنین، 

1. Reflective
2. Composite Reliability
3. Fornell & Larcker
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مقدار روایی همگرا برای متغیرهای پنهان همگی تقریباً مقداری برابر یا بالاتر از 0/5 دارند.  

جدول‌4:‌گزارش‌شاخص‌های‌آلفای‌کرونباخ،‌پایایی‌ترکیبی،‌و‌روایی‌همگرا

ضریب آلفای کرونباخمتغیر پنهان
(Alpha ≥ 0/7)

ضریب پایایی ترکیبی
(CR ≥ 0/7)

روایی همگرا
(AVE ≥ 0/5)

0/910/930/61عملکرد نقش راهبردی
0/930/940/51عملکرد نقش کنترل و نظارت

0/930/940/49عملکرد نقش تامین منابع و خدمات
0/730/830/56وابستگی هیئت مدیره به مدیرعامل

0/690/860/76وابستگی هیئت مدیره به دولت
111جبران خدمات مالی

می شود:  استفاده  روش  دو  از  اندازه گیری  مدل  واگرای  روایی  بررسی  برای   PLS روش   در 
1. روش بارهای عاملی متقابل1؛ و 2. روش فورنل و لارکر. اگرچه در این پژوهش از هر دو روش 
برای بررسی روایی مدل های اندازه گیری انعکاسی استفاده می شود، اما به دلیل تعداد زیاد شاخص ها 

)پرسش های پژوهش(، امکان گزارش جزئیات در روش اول در پژوهش حاضر وجود ندارد.

جدول‌5:‌همبستگی‌های‌متغیرهای‌مکنون‌مرتبه‌اول‌و‌مقادیر‌‌AVEآن‌ها

سازه های مرتبه اول
عملکرد 
نقش 

راهبردی

عملکرد 
نقش 
کنترل

عملکرد نقش 
تأمین منابع و 

خدمات

وابستگی 
به 

مدیرعامل

وابستگی به 
دولت منابع 
و خدمات

جبران 
خدمات 

مالی

0/79عملکرد نقش راهبردی
0/800/72عملکرد نقش کنترل و نظارت

0/810/690/70عملکرد نقش تامین منابع و خدمات
0/200/74-0/21-0/26-وابستگی هیئت مدیره به مدیرعامل
0/120/310/87-0/19-0/24-وابستگی هیئت مدیره به دولت

0/0080/120/041-0/040/05-جبران خدمات مالی

به بیان فورنل و لارکر )1981(، روایی واگرا وقتی در سطح قابل قبولی است که میزان جذر 

1. Cross-Loadings
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AVE برای هر سازه از واریانس اشتراکی بین آن سازه و سازه های دیگر بیش تر باشد. همان گونه 

با  سازه  آن  همبستگی  از ضرایب  سازه  هر   AVE جذر  است،  روشن   )5( ماتریس جدول  در  که 
در  البته  سازه هاست.  واگرای  روایی  بودن  قابل قبول  از  حاکی  که  است  بیش تر  دیگر  سازه های 
دو سازه )عملکرد نقش کنترل و نظارت، و عملکرد نقش تامین منابع و خدمات(، مقدار واریانس 
اشتراکی این سازه ها با شاخص هایشان از همبستگی آن ها با یک سازه دیگر کم تر است، اما می توان 
با کمی چشم پوشی به دلیل حذف نکردن سنجه های بیش تر و کم بودن این تفاوت )0/70 در برابر 

0/81 و 0/72 در برابر 0/80( این معیار را قابل قبول دانست )داوری و رضازاده، 1393(.

برازش‌مدل‌های‌اندازه‌گیری‌مدل‌های‌سازنده1

در پژوهش حاضر دو سازه سرمایه انسانی و سرمایه ارتباطی هیئت مدیره به عنوان متغیرهای سازنده 
هستند. برای بررسی برازش مدل های سازنده، هیر و همکاران )2013( دو معیار را معرفی می کنند: 

معناداری بارهای عاملی شاخص ها از طریق T-values؛ و بررسی همخطی بین شاخص ها )پرسش ها(.
مقادیر محاسبه شده این دو شاخص برازش برای سازه سرمایه فکری و سرمایه ارتباطی در جدول )6( 
آمده است. در صورتی که مقدار T-values سنجه های یک سازه با شاخص های سازنده از 1/96 کم تر 
شود، پژوهشگر در فاصله اطمینان 0/95 درصد جایز است با مطالعه مجدد مبانی نظری و نظر خبرگان 
آن سنجه ها را از مدل حذف نماید )Diamantopoulos & Winklhofer, 2001(. بررسی همخطی 
شاخص ها از طریق محاسبه یک معیار به نام VIF )عامل افزایش نرخ واریانس( برای هر شاخص بررسی 
می گردد. بر اساس این، بعد از بررسی مجدد مبانی نظری و در نظرگرفتن اهمیت شاخص های سازه و 
معیارهای برازش دو مدل اندازه گیری متغیر سازنده سرمایه انسانی و سرمایه ارتباطی، تصمیم به حذف 

تعدادی شاخص گرفته شد جدول )6(.

1. Formative
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جدول‌6:‌گزارش‌معیارهای‌برازش‌مدل‌اندازه‌گیری‌سازنده‌سرمایه‌فکری

نتیجه برازش شاخصVIFمقدار ویژه T بار عاملیشاخصسازه

یره
مد

ت 
هیئ

ی 
سان

ه ان
مای

سر

EnsCapital10/0290/222/20حذف

EnsCapital20/0280/292/36حفظ

EnsCapital30/302/102/18حفظ

EnsCapital40/302/602/58حفظ

EnsCapital50/111/202/11حفظ

EnsCapital60/534/513/12حفظ

EnsCapita7-0/111/023/05حفظ

EnsCapital80/080/831/55حذف

یره
مد

ت 
هیئ

ی 
باط

ارت
یه 

رما
س

ErtCapMosh10/182/712/39حفظ

ErtCapTamin10/050/602/89حذف

ErtCapTamin20/181/972/96حفظ

ErtCapKarkn0/161/792/91حفظ

ErtCapRoghba20/222/132/39حفظ

ErtCapRoghba30/060/811/44حذف

ErtCapEjt20/201/802/72حفظ

ErtCapMdia2-0/020/211/18حذف

ErtCapGov10/404/621/79حفظ

ErtCapGov2-0/040/531/51حذف

ErtCapNCov0/172/981/07حفظ

برازش‌مدل‌ساختاری

پس از بررسی روایی و پایایی مدل های اندازه گیری، مدل ساختاری از طریق روابط بین متغیرهای مکنون 
ارزیابی می شود. در پژوهش حاضر، برای سنجش میزان برازش مدل ساختاری از چهار معیار اعداد معناداری 
(، و معیار Redundancy استفاده  می شود. در صورتی 

 
 

 . درشود می  استفاده Redundancyو معیار  ،(  ) بینی (، ضریب قدرت پیش  ، ضریب تعیین )tمعناداری 
های  یید فرضیهنتیجه تا ها و در شود، نشان از صحت رابطه بین سازه تر بیش 31/1از  tکه مقدار صورتی 

عنوان را به  11/0و ، 33/0، 13/0 سه مقدار ،(1331) 1چین است. درصد 31پژوهش در سطح اطمینان 
 جدولنتایج )با توجه به  این، اساس . برکند یممعرفی    و قوی  ،مقدار ملاک برای مقادیر ضعیف، متوسط

برازش ساختاری  دهنده نشانی مدل به میزان مناسبی است که زا درونبرای متغیرهای    مقادیر  (1
ی ها شاخصی نیب شیپقدرت     ،(2003) 2توجه به هنسلر و همکارانبا  مدل پژوهش است. قبول قابل
، بنابراین از این طریق برازش ساختاری مدل پژوهش استقوی ت نسب بهی مدل پژوهش زا برونی ها سازه

ست که از یک یا زا درونی یک سازه ها شاخصی ریرپذییتغنشانگر مقدار  Redundancy  .شود یم دییات
اما هرچه این معیار  ،ستنشده ا بیان مقداری     ملاک در مورد مقدار. ردیپذ یم ریثات زا برون چندسازه

 تر بخش ساختاری مدل پژوهش است. نشان از برازش مناسب ،تر باشد بیش
 

    ،   ،    معیارهای برازش مدل ساختاریزارش گ: 9جدول 
           مکنون های سازه

 11/0 40/0 33/0 مدیره سرمایه فکری هیئت
 33/0 31/0 11/0 راهبردیاثربخشی نقش 

 31/0 21/0 12/0 اثربخشی نقش کنترل و نظارت
 31/0 31/0 10/0 مین منابع و خدماتاثربخشی نقش تا

 
 مدلبرازش کلی 

. این شود میاستفاده  GOFمعیار  از های ساختاری میزان برازش بخش کلی مدل معادله ارزیابی برای
 :شود میطبق فرمول زیر محاسبه  معیار

    √             ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅    ̅̅̅̅  √                  

و قوی برای برازش کلی مدل معرفی  ،مقادیر ضعیف، متوسط عنوان به 31/0، و 21/0، 1/0سه مقدار 
 زش کلی بسیار قوی مدل پژوهش است.نشان از برا 13/0مقدار  .دنشو می

 
 های پژوهش فرضیهآزمون 

                                                           
1. Chin 
2. Henseler et al. 

(، ضریب قدرت پیش بینی )

 
 

 . درشود می  استفاده Redundancyو معیار  ،(  ) بینی (، ضریب قدرت پیش  ، ضریب تعیین )tمعناداری 
های  یید فرضیهنتیجه تا ها و در شود، نشان از صحت رابطه بین سازه تر بیش 31/1از  tکه مقدار صورتی 

عنوان را به  11/0و ، 33/0، 13/0 سه مقدار ،(1331) 1چین است. درصد 31پژوهش در سطح اطمینان 
 جدولنتایج )با توجه به  این، اساس . برکند یممعرفی    و قوی  ،مقدار ملاک برای مقادیر ضعیف، متوسط

برازش ساختاری  دهنده نشانی مدل به میزان مناسبی است که زا درونبرای متغیرهای    مقادیر  (1
ی ها شاخصی نیب شیپقدرت     ،(2003) 2توجه به هنسلر و همکارانبا  مدل پژوهش است. قبول قابل
، بنابراین از این طریق برازش ساختاری مدل پژوهش استقوی ت نسب بهی مدل پژوهش زا برونی ها سازه

ست که از یک یا زا درونی یک سازه ها شاخصی ریرپذییتغنشانگر مقدار  Redundancy  .شود یم دییات
اما هرچه این معیار  ،ستنشده ا بیان مقداری     ملاک در مورد مقدار. ردیپذ یم ریثات زا برون چندسازه

 تر بخش ساختاری مدل پژوهش است. نشان از برازش مناسب ،تر باشد بیش
 

    ،   ،    معیارهای برازش مدل ساختاریزارش گ: 9جدول 
           مکنون های سازه

 11/0 40/0 33/0 مدیره سرمایه فکری هیئت
 33/0 31/0 11/0 راهبردیاثربخشی نقش 

 31/0 21/0 12/0 اثربخشی نقش کنترل و نظارت
 31/0 31/0 10/0 مین منابع و خدماتاثربخشی نقش تا

 
 مدلبرازش کلی 

. این شود میاستفاده  GOFمعیار  از های ساختاری میزان برازش بخش کلی مدل معادله ارزیابی برای
 :شود میطبق فرمول زیر محاسبه  معیار

    √             ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅    ̅̅̅̅  √                  

و قوی برای برازش کلی مدل معرفی  ،مقادیر ضعیف، متوسط عنوان به 31/0، و 21/0، 1/0سه مقدار 
 زش کلی بسیار قوی مدل پژوهش است.نشان از برا 13/0مقدار  .دنشو می

 
 های پژوهش فرضیهآزمون 

                                                           
1. Chin 
2. Henseler et al. 

t، ضریب تعیین )
که مقدار t از 1/96 بیش تر شود، نشان از صحت رابطه بین سازه ها و در نتیجه تایید فرضیه های پژوهش 
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در سطح اطمینان 95 درصد است. چین1 )1998(، سه مقدار 0/19، 0/33، و 0/67 را به عنوان مقدار ملاک 
 معرفی می کند. بر اساس این، با توجه به نتایج )جدول 7( مقادیر 

 
 

 . درشود می  استفاده Redundancyو معیار  ،(  ) بینی (، ضریب قدرت پیش  ، ضریب تعیین )tمعناداری 
های  یید فرضیهنتیجه تا ها و در شود، نشان از صحت رابطه بین سازه تر بیش 31/1از  tکه مقدار صورتی 

عنوان را به  11/0و ، 33/0، 13/0 سه مقدار ،(1331) 1چین است. درصد 31پژوهش در سطح اطمینان 
 جدولنتایج )با توجه به  این، اساس . برکند یممعرفی    و قوی  ،مقدار ملاک برای مقادیر ضعیف، متوسط

برازش ساختاری  دهنده نشانی مدل به میزان مناسبی است که زا درونبرای متغیرهای    مقادیر  (1
ی ها شاخصی نیب شیپقدرت     ،(2003) 2توجه به هنسلر و همکارانبا  مدل پژوهش است. قبول قابل
، بنابراین از این طریق برازش ساختاری مدل پژوهش استقوی ت نسب بهی مدل پژوهش زا برونی ها سازه

ست که از یک یا زا درونی یک سازه ها شاخصی ریرپذییتغنشانگر مقدار  Redundancy  .شود یم دییات
اما هرچه این معیار  ،ستنشده ا بیان مقداری     ملاک در مورد مقدار. ردیپذ یم ریثات زا برون چندسازه

 تر بخش ساختاری مدل پژوهش است. نشان از برازش مناسب ،تر باشد بیش
 

    ،   ،    معیارهای برازش مدل ساختاریزارش گ: 9جدول 
           مکنون های سازه

 11/0 40/0 33/0 مدیره سرمایه فکری هیئت
 33/0 31/0 11/0 راهبردیاثربخشی نقش 

 31/0 21/0 12/0 اثربخشی نقش کنترل و نظارت
 31/0 31/0 10/0 مین منابع و خدماتاثربخشی نقش تا

 
 مدلبرازش کلی 

. این شود میاستفاده  GOFمعیار  از های ساختاری میزان برازش بخش کلی مدل معادله ارزیابی برای
 :شود میطبق فرمول زیر محاسبه  معیار

    √             ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅    ̅̅̅̅  √                  

و قوی برای برازش کلی مدل معرفی  ،مقادیر ضعیف، متوسط عنوان به 31/0، و 21/0، 1/0سه مقدار 
 زش کلی بسیار قوی مدل پژوهش است.نشان از برا 13/0مقدار  .دنشو می

 
 های پژوهش فرضیهآزمون 

                                                           
1. Chin 
2. Henseler et al. 

برای مقادیر ضعیف، متوسط، و قوی 
 برای متغیرهای درون زای مدل به میزان مناسبی است که نشان دهنده برازش ساختاری قابل قبول مدل 

 
 

 . درشود می  استفاده Redundancyو معیار  ،(  ) بینی (، ضریب قدرت پیش  ، ضریب تعیین )tمعناداری 
های  یید فرضیهنتیجه تا ها و در شود، نشان از صحت رابطه بین سازه تر بیش 31/1از  tکه مقدار صورتی 

عنوان را به  11/0و ، 33/0، 13/0 سه مقدار ،(1331) 1چین است. درصد 31پژوهش در سطح اطمینان 
 جدولنتایج )با توجه به  این، اساس . برکند یممعرفی    و قوی  ،مقدار ملاک برای مقادیر ضعیف، متوسط

برازش ساختاری  دهنده نشانی مدل به میزان مناسبی است که زا درونبرای متغیرهای    مقادیر  (1
ی ها شاخصی نیب شیپقدرت     ،(2003) 2توجه به هنسلر و همکارانبا  مدل پژوهش است. قبول قابل
، بنابراین از این طریق برازش ساختاری مدل پژوهش استقوی ت نسب بهی مدل پژوهش زا برونی ها سازه

ست که از یک یا زا درونی یک سازه ها شاخصی ریرپذییتغنشانگر مقدار  Redundancy  .شود یم دییات
اما هرچه این معیار  ،ستنشده ا بیان مقداری     ملاک در مورد مقدار. ردیپذ یم ریثات زا برون چندسازه

 تر بخش ساختاری مدل پژوهش است. نشان از برازش مناسب ،تر باشد بیش
 

    ،   ،    معیارهای برازش مدل ساختاریزارش گ: 9جدول 
           مکنون های سازه

 11/0 40/0 33/0 مدیره سرمایه فکری هیئت
 33/0 31/0 11/0 راهبردیاثربخشی نقش 

 31/0 21/0 12/0 اثربخشی نقش کنترل و نظارت
 31/0 31/0 10/0 مین منابع و خدماتاثربخشی نقش تا

 
 مدلبرازش کلی 

. این شود میاستفاده  GOFمعیار  از های ساختاری میزان برازش بخش کلی مدل معادله ارزیابی برای
 :شود میطبق فرمول زیر محاسبه  معیار

    √             ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅    ̅̅̅̅  √                  

و قوی برای برازش کلی مدل معرفی  ،مقادیر ضعیف، متوسط عنوان به 31/0، و 21/0، 1/0سه مقدار 
 زش کلی بسیار قوی مدل پژوهش است.نشان از برا 13/0مقدار  .دنشو می

 
 های پژوهش فرضیهآزمون 

                                                           
1. Chin 
2. Henseler et al. 

 قدرت پیش بینی شاخص های سازه های برون زای 

 
 

 . درشود می  استفاده Redundancyو معیار  ،(  ) بینی (، ضریب قدرت پیش  ، ضریب تعیین )tمعناداری 
های  یید فرضیهنتیجه تا ها و در شود، نشان از صحت رابطه بین سازه تر بیش 31/1از  tکه مقدار صورتی 

عنوان را به  11/0و ، 33/0، 13/0 سه مقدار ،(1331) 1چین است. درصد 31پژوهش در سطح اطمینان 
 جدولنتایج )با توجه به  این، اساس . برکند یممعرفی    و قوی  ،مقدار ملاک برای مقادیر ضعیف، متوسط

برازش ساختاری  دهنده نشانی مدل به میزان مناسبی است که زا درونبرای متغیرهای    مقادیر  (1
ی ها شاخصی نیب شیپقدرت     ،(2003) 2توجه به هنسلر و همکارانبا  مدل پژوهش است. قبول قابل
، بنابراین از این طریق برازش ساختاری مدل پژوهش استقوی ت نسب بهی مدل پژوهش زا برونی ها سازه

ست که از یک یا زا درونی یک سازه ها شاخصی ریرپذییتغنشانگر مقدار  Redundancy  .شود یم دییات
اما هرچه این معیار  ،ستنشده ا بیان مقداری     ملاک در مورد مقدار. ردیپذ یم ریثات زا برون چندسازه

 تر بخش ساختاری مدل پژوهش است. نشان از برازش مناسب ،تر باشد بیش
 

    ،   ،    معیارهای برازش مدل ساختاریزارش گ: 9جدول 
           مکنون های سازه

 11/0 40/0 33/0 مدیره سرمایه فکری هیئت
 33/0 31/0 11/0 راهبردیاثربخشی نقش 

 31/0 21/0 12/0 اثربخشی نقش کنترل و نظارت
 31/0 31/0 10/0 مین منابع و خدماتاثربخشی نقش تا

 
 مدلبرازش کلی 

. این شود میاستفاده  GOFمعیار  از های ساختاری میزان برازش بخش کلی مدل معادله ارزیابی برای
 :شود میطبق فرمول زیر محاسبه  معیار

    √             ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅    ̅̅̅̅  √                  

و قوی برای برازش کلی مدل معرفی  ،مقادیر ضعیف، متوسط عنوان به 31/0، و 21/0، 1/0سه مقدار 
 زش کلی بسیار قوی مدل پژوهش است.نشان از برا 13/0مقدار  .دنشو می

 
 های پژوهش فرضیهآزمون 

                                                           
1. Chin 
2. Henseler et al. 

پژوهش است. با توجه به هنسلر و همکاران2 )2009(، 
مدل پژوهش به نسبت قوی است، بنابراین از این طریق برازش ساختاری مدل پژوهش تایید می شود. 
Redundancy نشانگر مقدار تغییرپذیری شاخص های یک سازه درون زاست که از یک یا چندسازه برون زا 

تاثیر می پذیرد. در مورد مقدار ملاک Red مقداری بیان نشده است، اما هرچه این معیار بیش تر باشد، نشان از 
برازش مناسب تر بخش ساختاری مدل پژوهش است.

 
 

 . درشود می  استفاده Redundancyو معیار  ،(  ) بینی (، ضریب قدرت پیش  ، ضریب تعیین )tمعناداری 
های  یید فرضیهنتیجه تا ها و در شود، نشان از صحت رابطه بین سازه تر بیش 31/1از  tکه مقدار صورتی 

عنوان را به  11/0و ، 33/0، 13/0 سه مقدار ،(1331) 1چین است. درصد 31پژوهش در سطح اطمینان 
 جدولنتایج )با توجه به  این، اساس . برکند یممعرفی    و قوی  ،مقدار ملاک برای مقادیر ضعیف، متوسط

برازش ساختاری  دهنده نشانی مدل به میزان مناسبی است که زا درونبرای متغیرهای    مقادیر  (1
ی ها شاخصی نیب شیپقدرت     ،(2003) 2توجه به هنسلر و همکارانبا  مدل پژوهش است. قبول قابل
، بنابراین از این طریق برازش ساختاری مدل پژوهش استقوی ت نسب بهی مدل پژوهش زا برونی ها سازه

ست که از یک یا زا درونی یک سازه ها شاخصی ریرپذییتغنشانگر مقدار  Redundancy  .شود یم دییات
اما هرچه این معیار  ،ستنشده ا بیان مقداری     ملاک در مورد مقدار. ردیپذ یم ریثات زا برون چندسازه

 تر بخش ساختاری مدل پژوهش است. نشان از برازش مناسب ،تر باشد بیش
 

    ،   ،    معیارهای برازش مدل ساختاریزارش گ: 9جدول 
           مکنون های سازه

 11/0 40/0 33/0 مدیره سرمایه فکری هیئت
 33/0 31/0 11/0 راهبردیاثربخشی نقش 

 31/0 21/0 12/0 اثربخشی نقش کنترل و نظارت
 31/0 31/0 10/0 مین منابع و خدماتاثربخشی نقش تا

 
 مدلبرازش کلی 

. این شود میاستفاده  GOFمعیار  از های ساختاری میزان برازش بخش کلی مدل معادله ارزیابی برای
 :شود میطبق فرمول زیر محاسبه  معیار

    √             ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅    ̅̅̅̅  √                  

و قوی برای برازش کلی مدل معرفی  ،مقادیر ضعیف، متوسط عنوان به 31/0، و 21/0، 1/0سه مقدار 
 زش کلی بسیار قوی مدل پژوهش است.نشان از برا 13/0مقدار  .دنشو می

 
 های پژوهش فرضیهآزمون 

                                                           
1. Chin 
2. Henseler et al. 

‌،

 
 

 . درشود می  استفاده Redundancyو معیار  ،(  ) بینی (، ضریب قدرت پیش  ، ضریب تعیین )tمعناداری 
های  یید فرضیهنتیجه تا ها و در شود، نشان از صحت رابطه بین سازه تر بیش 31/1از  tکه مقدار صورتی 

عنوان را به  11/0و ، 33/0، 13/0 سه مقدار ،(1331) 1چین است. درصد 31پژوهش در سطح اطمینان 
 جدولنتایج )با توجه به  این، اساس . برکند یممعرفی    و قوی  ،مقدار ملاک برای مقادیر ضعیف، متوسط

برازش ساختاری  دهنده نشانی مدل به میزان مناسبی است که زا درونبرای متغیرهای    مقادیر  (1
ی ها شاخصی نیب شیپقدرت     ،(2003) 2توجه به هنسلر و همکارانبا  مدل پژوهش است. قبول قابل
، بنابراین از این طریق برازش ساختاری مدل پژوهش استقوی ت نسب بهی مدل پژوهش زا برونی ها سازه

ست که از یک یا زا درونی یک سازه ها شاخصی ریرپذییتغنشانگر مقدار  Redundancy  .شود یم دییات
اما هرچه این معیار  ،ستنشده ا بیان مقداری     ملاک در مورد مقدار. ردیپذ یم ریثات زا برون چندسازه

 تر بخش ساختاری مدل پژوهش است. نشان از برازش مناسب ،تر باشد بیش
 

    ،   ،    معیارهای برازش مدل ساختاریزارش گ: 9جدول 
           مکنون های سازه

 11/0 40/0 33/0 مدیره سرمایه فکری هیئت
 33/0 31/0 11/0 راهبردیاثربخشی نقش 

 31/0 21/0 12/0 اثربخشی نقش کنترل و نظارت
 31/0 31/0 10/0 مین منابع و خدماتاثربخشی نقش تا

 
 مدلبرازش کلی 

. این شود میاستفاده  GOFمعیار  از های ساختاری میزان برازش بخش کلی مدل معادله ارزیابی برای
 :شود میطبق فرمول زیر محاسبه  معیار

    √             ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅    ̅̅̅̅  √                  

و قوی برای برازش کلی مدل معرفی  ،مقادیر ضعیف، متوسط عنوان به 31/0، و 21/0، 1/0سه مقدار 
 زش کلی بسیار قوی مدل پژوهش است.نشان از برا 13/0مقدار  .دنشو می

 
 های پژوهش فرضیهآزمون 

                                                           
1. Chin 
2. Henseler et al. 

‌،

 
 

 . درشود می  استفاده Redundancyو معیار  ،(  ) بینی (، ضریب قدرت پیش  ، ضریب تعیین )tمعناداری 
های  یید فرضیهنتیجه تا ها و در شود، نشان از صحت رابطه بین سازه تر بیش 31/1از  tکه مقدار صورتی 

عنوان را به  11/0و ، 33/0، 13/0 سه مقدار ،(1331) 1چین است. درصد 31پژوهش در سطح اطمینان 
 جدولنتایج )با توجه به  این، اساس . برکند یممعرفی    و قوی  ،مقدار ملاک برای مقادیر ضعیف، متوسط

برازش ساختاری  دهنده نشانی مدل به میزان مناسبی است که زا درونبرای متغیرهای    مقادیر  (1
ی ها شاخصی نیب شیپقدرت     ،(2003) 2توجه به هنسلر و همکارانبا  مدل پژوهش است. قبول قابل
، بنابراین از این طریق برازش ساختاری مدل پژوهش استقوی ت نسب بهی مدل پژوهش زا برونی ها سازه

ست که از یک یا زا درونی یک سازه ها شاخصی ریرپذییتغنشانگر مقدار  Redundancy  .شود یم دییات
اما هرچه این معیار  ،ستنشده ا بیان مقداری     ملاک در مورد مقدار. ردیپذ یم ریثات زا برون چندسازه

 تر بخش ساختاری مدل پژوهش است. نشان از برازش مناسب ،تر باشد بیش
 

    ،   ،    معیارهای برازش مدل ساختاریزارش گ: 9جدول 
           مکنون های سازه

 11/0 40/0 33/0 مدیره سرمایه فکری هیئت
 33/0 31/0 11/0 راهبردیاثربخشی نقش 

 31/0 21/0 12/0 اثربخشی نقش کنترل و نظارت
 31/0 31/0 10/0 مین منابع و خدماتاثربخشی نقش تا

 
 مدلبرازش کلی 

. این شود میاستفاده  GOFمعیار  از های ساختاری میزان برازش بخش کلی مدل معادله ارزیابی برای
 :شود میطبق فرمول زیر محاسبه  معیار

    √             ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅    ̅̅̅̅  √                  

و قوی برای برازش کلی مدل معرفی  ،مقادیر ضعیف، متوسط عنوان به 31/0، و 21/0، 1/0سه مقدار 
 زش کلی بسیار قوی مدل پژوهش است.نشان از برا 13/0مقدار  .دنشو می

 
 های پژوهش فرضیهآزمون 

                                                           
1. Chin 
2. Henseler et al. 

جدول‌7:‌گزارش‌معیارهای‌برازش‌مدل‌ساختاری‌

سازه های مکنون

 
 

 . درشود می  استفاده Redundancyو معیار  ،(  ) بینی (، ضریب قدرت پیش  ، ضریب تعیین )tمعناداری 
های  یید فرضیهنتیجه تا ها و در شود، نشان از صحت رابطه بین سازه تر بیش 31/1از  tکه مقدار صورتی 

عنوان را به  11/0و ، 33/0، 13/0 سه مقدار ،(1331) 1چین است. درصد 31پژوهش در سطح اطمینان 
 جدولنتایج )با توجه به  این، اساس . برکند یممعرفی    و قوی  ،مقدار ملاک برای مقادیر ضعیف، متوسط

برازش ساختاری  دهنده نشانی مدل به میزان مناسبی است که زا درونبرای متغیرهای    مقادیر  (1
ی ها شاخصی نیب شیپقدرت     ،(2003) 2توجه به هنسلر و همکارانبا  مدل پژوهش است. قبول قابل
، بنابراین از این طریق برازش ساختاری مدل پژوهش استقوی ت نسب بهی مدل پژوهش زا برونی ها سازه

ست که از یک یا زا درونی یک سازه ها شاخصی ریرپذییتغنشانگر مقدار  Redundancy  .شود یم دییات
اما هرچه این معیار  ،ستنشده ا بیان مقداری     ملاک در مورد مقدار. ردیپذ یم ریثات زا برون چندسازه

 تر بخش ساختاری مدل پژوهش است. نشان از برازش مناسب ،تر باشد بیش
 

    ،   ،    معیارهای برازش مدل ساختاریزارش گ: 9جدول 
           مکنون های سازه

 11/0 40/0 33/0 مدیره سرمایه فکری هیئت
 33/0 31/0 11/0 راهبردیاثربخشی نقش 

 31/0 21/0 12/0 اثربخشی نقش کنترل و نظارت
 31/0 31/0 10/0 مین منابع و خدماتاثربخشی نقش تا

 
 مدلبرازش کلی 

. این شود میاستفاده  GOFمعیار  از های ساختاری میزان برازش بخش کلی مدل معادله ارزیابی برای
 :شود میطبق فرمول زیر محاسبه  معیار

    √             ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅    ̅̅̅̅  √                  

و قوی برای برازش کلی مدل معرفی  ،مقادیر ضعیف، متوسط عنوان به 31/0، و 21/0، 1/0سه مقدار 
 زش کلی بسیار قوی مدل پژوهش است.نشان از برا 13/0مقدار  .دنشو می

 
 های پژوهش فرضیهآزمون 

                                                           
1. Chin 
2. Henseler et al. 

 
 

 . درشود می  استفاده Redundancyو معیار  ،(  ) بینی (، ضریب قدرت پیش  ، ضریب تعیین )tمعناداری 
های  یید فرضیهنتیجه تا ها و در شود، نشان از صحت رابطه بین سازه تر بیش 31/1از  tکه مقدار صورتی 

عنوان را به  11/0و ، 33/0، 13/0 سه مقدار ،(1331) 1چین است. درصد 31پژوهش در سطح اطمینان 
 جدولنتایج )با توجه به  این، اساس . برکند یممعرفی    و قوی  ،مقدار ملاک برای مقادیر ضعیف، متوسط

برازش ساختاری  دهنده نشانی مدل به میزان مناسبی است که زا درونبرای متغیرهای    مقادیر  (1
ی ها شاخصی نیب شیپقدرت     ،(2003) 2توجه به هنسلر و همکارانبا  مدل پژوهش است. قبول قابل
، بنابراین از این طریق برازش ساختاری مدل پژوهش استقوی ت نسب بهی مدل پژوهش زا برونی ها سازه

ست که از یک یا زا درونی یک سازه ها شاخصی ریرپذییتغنشانگر مقدار  Redundancy  .شود یم دییات
اما هرچه این معیار  ،ستنشده ا بیان مقداری     ملاک در مورد مقدار. ردیپذ یم ریثات زا برون چندسازه

 تر بخش ساختاری مدل پژوهش است. نشان از برازش مناسب ،تر باشد بیش
 

    ،   ،    معیارهای برازش مدل ساختاریزارش گ: 9جدول 
           مکنون های سازه

 11/0 40/0 33/0 مدیره سرمایه فکری هیئت
 33/0 31/0 11/0 راهبردیاثربخشی نقش 

 31/0 21/0 12/0 اثربخشی نقش کنترل و نظارت
 31/0 31/0 10/0 مین منابع و خدماتاثربخشی نقش تا

 
 مدلبرازش کلی 

. این شود میاستفاده  GOFمعیار  از های ساختاری میزان برازش بخش کلی مدل معادله ارزیابی برای
 :شود میطبق فرمول زیر محاسبه  معیار

    √             ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅    ̅̅̅̅  √                  

و قوی برای برازش کلی مدل معرفی  ،مقادیر ضعیف، متوسط عنوان به 31/0، و 21/0، 1/0سه مقدار 
 زش کلی بسیار قوی مدل پژوهش است.نشان از برا 13/0مقدار  .دنشو می

 
 های پژوهش فرضیهآزمون 

                                                           
1. Chin 
2. Henseler et al. 

 
 

 . درشود می  استفاده Redundancyو معیار  ،(  ) بینی (، ضریب قدرت پیش  ، ضریب تعیین )tمعناداری 
های  یید فرضیهنتیجه تا ها و در شود، نشان از صحت رابطه بین سازه تر بیش 31/1از  tکه مقدار صورتی 

عنوان را به  11/0و ، 33/0، 13/0 سه مقدار ،(1331) 1چین است. درصد 31پژوهش در سطح اطمینان 
 جدولنتایج )با توجه به  این، اساس . برکند یممعرفی    و قوی  ،مقدار ملاک برای مقادیر ضعیف، متوسط

برازش ساختاری  دهنده نشانی مدل به میزان مناسبی است که زا درونبرای متغیرهای    مقادیر  (1
ی ها شاخصی نیب شیپقدرت     ،(2003) 2توجه به هنسلر و همکارانبا  مدل پژوهش است. قبول قابل
، بنابراین از این طریق برازش ساختاری مدل پژوهش استقوی ت نسب بهی مدل پژوهش زا برونی ها سازه

ست که از یک یا زا درونی یک سازه ها شاخصی ریرپذییتغنشانگر مقدار  Redundancy  .شود یم دییات
اما هرچه این معیار  ،ستنشده ا بیان مقداری     ملاک در مورد مقدار. ردیپذ یم ریثات زا برون چندسازه

 تر بخش ساختاری مدل پژوهش است. نشان از برازش مناسب ،تر باشد بیش
 

    ،   ،    معیارهای برازش مدل ساختاریزارش گ: 9جدول 
           مکنون های سازه

 11/0 40/0 33/0 مدیره سرمایه فکری هیئت
 33/0 31/0 11/0 راهبردیاثربخشی نقش 

 31/0 21/0 12/0 اثربخشی نقش کنترل و نظارت
 31/0 31/0 10/0 مین منابع و خدماتاثربخشی نقش تا

 
 مدلبرازش کلی 

. این شود میاستفاده  GOFمعیار  از های ساختاری میزان برازش بخش کلی مدل معادله ارزیابی برای
 :شود میطبق فرمول زیر محاسبه  معیار

    √             ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅    ̅̅̅̅  √                  

و قوی برای برازش کلی مدل معرفی  ،مقادیر ضعیف، متوسط عنوان به 31/0، و 21/0، 1/0سه مقدار 
 زش کلی بسیار قوی مدل پژوهش است.نشان از برا 13/0مقدار  .دنشو می
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 تر بخش ساختاری مدل پژوهش است. نشان از برازش مناسب ،تر باشد بیش
 

    ،   ،    معیارهای برازش مدل ساختاریزارش گ: 9جدول 
           مکنون های سازه

 11/0 40/0 33/0 مدیره سرمایه فکری هیئت
 33/0 31/0 11/0 راهبردیاثربخشی نقش 

 31/0 21/0 12/0 اثربخشی نقش کنترل و نظارت
 31/0 31/0 10/0 مین منابع و خدماتاثربخشی نقش تا
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. این شود میاستفاده  GOFمعیار  از های ساختاری میزان برازش بخش کلی مدل معادله ارزیابی برای
 :شود میطبق فرمول زیر محاسبه  معیار

    √             ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅    ̅̅̅̅  √                  

و قوی برای برازش کلی مدل معرفی  ،مقادیر ضعیف، متوسط عنوان به 31/0، و 21/0، 1/0سه مقدار 
 زش کلی بسیار قوی مدل پژوهش است.نشان از برا 13/0مقدار  .دنشو می

 
 های پژوهش فرضیهآزمون 

                                                           
1. Chin 
2. Henseler et al. 

سه مقدار 0/1، 0/25، و 0/36 به عنوان مقادیر ضعیف، متوسط، و قوی برای برازش کلی مدل 
معرفی می شوند. مقدار 0/69 نشان از برازش کلی بسیار قوی مدل پژوهش است.

آزمون‌فرضیه‌های‌پژوهش

مطابق با الگوریتم تحلیل داده ها در روش PLS پس از بررسی برازش مدل های اندازه گیری، 
ساختاری، و مدل کلی، به آزمون فرضیه های پژوهش پرداخته می شود. جدول )8(، نتایج فرضیه های 

پژوهش را نشان می دهد.

1. Chin
2. Henseler et al.
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جدول‌8:‌نتایج‌فرضیه‌های‌مدل‌معادله‌های‌ساختاری‌پژوهش

ضریب فرضیه ها
نتایجآماره Tاستاندارد

1. سرمایه فکری هیئت مدیره بر عملکرد نقش راهبردی هیئت مدیره اثر مثبت 
تایید13/58***0/72و معنادار دارد.

2. سرمایه فکری هیئت مدیره بر عملکرد نقش کنترل هیئت مدیره اثر مثبت و 
تایید13/73***0/73معنادار دارد.

3. سرمایه فکری هیئت مدیره بر عملکرد نقش تامین منابع و خدمات هیئت مدیره 
تایید25/98***0/82اثر مثبت و معنادار دارد.

4. میزان جبران مالی خدمات اعضای هیئت مدیره اثر سرمایه فکری هیئت مدیره 
رد0/061/60-بر عملکرد نقش راهبردی را به شکل مثبتی تعدیل می کند.

5. میزان جبران مالی خدمات اعضای هیئت مدیره اثر سرمایه فکری هیئت مدیره 
رد0/061/37-بر عملکرد نقش کنترل را به شکل مثبتی تعدیل می کند.

6. میزان جبران مالی خدمات اعضای هیئت مدیره اثر سرمایه فکری هیئت مدیره بر 
رد0/020/46-عملکرد نقش تامین منابع و خدمات را به شکل مثبتی تعدیل می کند.

7. سطح وابستگی اعضای هیئت مدیره به مدیرعامل اثر سرمایه فکری هیئت مدیره 
تایید4/05**0/16بر عملکرد نقش راهبردی را به شکل مثبتی تعدیل می کند.

8. سطح وابستگی اعضای هیئت مدیره به مدیرعامل اثر سرمایه فکری هیئت مدیره 
رد0/080/97بر عملکرد نقش کنترل را به شکل منفی تعدیل می کند.

9. سطح وابستگی اعضای هیئت مدیره به مدیرعامل اثر سرمایه فکری هیئت مدیره بر 
رد0/020/46-عملکرد نقش تامین منابع و خدمات را به شکل منفی تعدیل می کند.

10. سطح وابستگی اعضای هیئت مدیره به دولت اثر سرمایه فکری هیئت مدیره بر 
رد0/0030/08-عملکرد نقش راهبردی هیئت مدیره را به شکل مثبتی تعدیل می کند.

11. سطح وابستگی اعضای هیئت مدیره به دولت اثر سرمایه فکری هیئت مدیره بر 
تایید3/36**0/135-عملکرد نقش کنترل هیئت مدیره را به شکل منفی تعدیل می کند.

12. سطح وابستگی اعضای هیئت مدیره به دولت اثر سرمایه فکری هیئت مدیره بر 
رد0/030/81-عملکرد نقش تامین منابع و خدمات را به شکل منفی تعدیل می کند.

نکته: *** و ** معناداری را به ترتیب در سطح 99 و 95 درصد نشان می دهند.

بحث‌و‌نتیجه‌گیری‌

پژوهش حاضر با هدف توسعه یک مدل مفهومی جدید با قابلیت آزمون کمّی انجام شده است. 
در مدل، نقش تعدیل گری محرک های هیئت مدیره نظیر جبران خدمات مالی، وابستگی اعضا به 
مدیرعامل و دولت در اثر سرمایه فکری هیئت مدیره بر عملکرد هر یک از نقش های هیئت مدیره 
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در شرکت های دولتی مورد ارزیابی قرار گرفته است.
نتایج نشان می دهد که سرمایه فکری هیئت مدیره بر عملکرد نقش های هیئت مدیره )نقش 
اثرگذار است. این یافته ها نشان می دهد  راهبردی، نقش کنترل، و نقش تامین منابع و خدمات( 
هیئت مدیره ها با سرمایه فکری بیش تر، تصمیم های راهبردی بهتری می گیرند، کنترل قوی تری بر 
عملکرد مدیران اجرایی دارند، عملکرد مالی شرکت را به تناوب رصد می کنند و با توجه به ارتباطات 
گسترده ای که با عوامل خارج از شرکت دارند، می توانند منابع حیاتی را برای شرکت جذب نمایند 
و به عنوان یک اهرم تسهیل کننده برای پیشبرد اهداف شرکت تلاش نمایند. آزمون فرضیه های 
پژوهش نشان می دهد که میزان تاثیرگذاری سرمایه فکری هیئت مدیره بر عملکرد نقش تامین 
منابع و خدمات بیش تر است. نتایج این پژوهش، از یافته های استوارت1 )1997(، فوربس و ملیکان2 

)1999(، و ملکوموف و کوریوا3 )2015( حمایت می کند.
با توجه به نتایج به دست آمده، وضعیت کنونی سرمایه فکری نمی تواند یک حد مطلوب برای 
شرکت های راهبردی و اثرگذار بر اقتصاد ایران قلمداد شود. پس پیشنهاد می شود تصمیم گیرندگان 
حوزه شرکت های دولتی با ابتکار عمل در خلق فرایندهای دانشی و قانونی با هدف دستیابی به 
هیئت مدیره هایی متشکل از اعضایی با تخصص، با دانش و مهارت های مناسب، و توان ارتباطی 
بالا با عوامل خارجی شرکت حرکت نمایند، زیرا این اعضا باید بتوانند ضمن بکارگیری اطلاعات 
و تخصص لازم و ایجاد خلاقیت در ایفای وظایف خود، منابع خارجی را برای شرکت تامین کنند 
و با حفظ ارتباط و پاسخگویی به ذی نفعان شرکت، در حفظ و ارتقای اعتبار شرکت تلاش نمایند. 
بر اساس این، با توجه به نقش فزاینده سرمایه فکری هیئت مدیره توصیه می شود، تصمیم گیران 
در انتخاب و چینش اعضای هیئت مدیرۀ شرکت های دولتی توجه لازم را به عمل آورند و اصل 
تقویت  برای  همچنین،  دهند.  قرار  مورد ملاحظه  این شرکت ها  هیئت مدیره  تشکیل  در  را  تنوع 
متناوب  به طور  و  گیرد  صورت  لازم  آموزش های  هیئت مدیره  اعضای  مهارت های  به روزآوری  و 

عملکرد هیئت مدیره به عنوان موتور محرکه شرکت ها مورد ارزیابی و پژوهش قرار گیرد.
این نتیجه گیری با یافته های بسیاری از پژوهشگران منطبق است، به طوری  که نظریه پردازان دیدگاه 
وابستگی منابع استدلال می کنند که تامین منابع شرکت تابع مستقیمی از سرمایه فکری هیئت مدیره است 
)Boyd, 1995; Pfeffer, 1972(. اگرچه نظریه پردازان نظریه نمایندگی بیش تر بر انگیزه های نظارتی 

متمرکز هستند و سرمایه فکری هیئت مدیره را نادیده می گیرند، اما از سوی مقابل تاکید نظریه وابستگی به 
1. Stewart
2. Forbes & Milliken
3. Melkumov & Khoreva
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منابع بیش تر بر سرمایه هیئت مدیره است. بر اساس این، سرمایه هیئت مدیره به معنای توانایی هیئت مدیره 
 .)Hillman & Dalziel, 2003( برای تامین منابع به شرکت در نظرگرفته می شود

این پژوهش نشان می دهد که اگرچه میزان جبران خدمات مالی اعضای هیئت مدیره  نتایج 
نتوانسته است اثر سرمایه فکری هیئت مدیره را بر هر یک از عملکرد نقش های هیئت مدیره تعدیل 
کند، ولی جبران خدمات مالی اعضای هیئت مدیره به طور مستقیم بر عملکرد نقش کنترل و نظارت 
ماهیانه  دریافتی  میزان  یافته های پژوهش، هرچه  به  توجه  با  است.  داشته  اثر مثبت  هیئت مدیره 
جبران  واقع،  در  می یابد.  ارتقا  نظارت  و  کنترل  نقش  عملکرد  یابد،  افزایش  هیئت مدیره  اعضای 
خدمات مالی اعضای هیئت مدیره هنگامی می تواند به ارتقای عملکرد نظارت و حمایت از منافع 
سهامداران منجر شود که اعضای هیئت مدیره بتوانند انگیزه های مالی منطقی با فعالیت های خود 
بیابند، به زبان ساده تر به این اطمینان برسند که با ارائه عملکرد بالاتر و تامین منافع سهامداران، 

آنان نیز به نسبت منطقی به منافع ارضاکننده مالی دست می یابند.
برای تحلیل بیش تر، باید اذعان کرد آنچه در شرکت های دولتی در ایران می گذرد متفاوت از 
شرکت های خصوصی است. شرکت های سهامی عام و خاص از قانون تجارت تبعیت می کنند، در 
حالی  که شرکت های دولتی زیر نظر قانون مدیریت خدمات کشوری هستند. قانون مدیریت خدمات 
برابر  از هفت  نباید  بیان می کند که دریافتی مدیران  کشوری در خصوص مدیران بخش دولتی، 
حداقل حقوق کارمندان بیش تر باشد )ماده 76، قانون مدیریت خدمات کشوری(. به طور خلاصه، 
میزان حقوق و دستمزد اعضای هیئت مدیره شرکت های دولتی بر اساس قانون مدیریت خدمات 
کشوری از جمع حقوق و مزایا، فوق العاده های مستمری و غیرمستمری بر اساس ماده )68( و )73( 
هست. همچنین، بر اساس ماده )78( قانون مدیریت خدمات کشوری کلیه پرداخت های خارج از 
ضوابط به جز حقوق و مزایای قانونی کارمندان دولت و برخی کمک های رفاهی عام ممنوع اعلام 

شده است )قانون مدیریت خدمات کشوری(.
با توجه به مطالب اشاره شده، نبود انگیزه کافی اعضای هیئت مدیره می تواند عملکرد ایشان را 
تحت تاثیر قرار دهد، زیرا آن ها مالکیتی تحت عنوان سهم سرمایه گذاری در شرکت ندارند و بر اساس 
این، سهمی در تقسیم سود سهام ندارند. در واقع، جبران خدمات آن ها به طور معمول با یک حقوق 
ثابت است و کم تر با دریافتی های عالی همراه است. بنابراین، برای کسب منفعت بیش تر از شرکت های 
دولتی، بخش مدیریت اجرایی و هیئت مدیره و مقامات رسمی مسئول ادارۀ شرکت های دولتی هستند 
تا اندازه شرکت های دولتی را افزایش دهند و از این طریق بودجه شرکت را بالا برند و به قدرت و 
حقوق ویژه بیش تری دست یابند )Aharoni, 1986; Starr, 1988(. این عمل در نهایت به افزایش 

https://rc.majlis.ir/fa/law/show/130021
https://rc.majlis.ir/fa/law/show/130021
https://rc.majlis.ir/fa/law/show/130021
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هزینه کل دولت، تخصیص ناکارامد ثروت در میان شرکت های دولتی، و تولید ناکارا منجر می شود. 
وابستگی اعضای هیئت مدیره به مدیرعامل به  عنوان دومین عامل محرک اعضای هیئت مدیره 
در این مطالعه مورد بررسی قرار گرفته است. آزمون فرضیه ها نشان می دهد که وابستگی اعضای 
راهبردی هیئت مدیره  بر عملکرد نقش  اثر سرمایه فکری هیئت مدیره  به مدیرعامل  هیئت مدیره 
را تعدیل و تقویت کرده است. از سوی دیگر، بررسی نوع متغیر تعدیل گر با توجه به نتایج نشان 
یا برون زا  می دهد که وابستگی اعضای هیئت مدیره به مدیرعامل به  عنوان یک متغیر پیش بین 
عملکرد هیئت مدیره را در نقش تامین منابع و خدمات تحت تاثیر قرار داده است. استدلال این 
است که پیوندهای اجتماعی بین اعضای هیئت مدیره و مدیرعامل، تمایل ارائه خدمات مشاوره و 
مشارکت فعال اعضا را در تصمیم سازی راهبردی افزایش می دهد. این اتفاق از آن جا ناشی می شود 
که ارتباطات اجتماعی نزدیک با مدیرعامل یک وضعیت منحصربه فرد را ایجاد می کند که عضو 
هیئت مدیره فکر می کند به  احتمال  زیاد از منافع آینده شرکت منتفع می شود، پس نقش فعال تر و 
موثرتری از خود در ایفای نقش راهبردی نشان می دهد. اما از طرف دیگر، وجود وابستگی قوی 
اعضای هیئت مدیره به مدیرعامل نمی تواند تضمین کننده عملکرد دیگر وظایف هیئت مدیره باشد. 
اثر  دولت  به  اعضای هیئت مدیره  وابستگی  میزان  که  نشان می دهد  پژوهش  این  یافته های 
که  به طوری   می کند،  تعدیل  را  هیئت مدیره  کنترل  نقش  عملکرد  بر  هیئت مدیره  فکری  سرمایه 
با افزایش سطح وابستگی اعضای هیئت مدیره به دولت شدت اثر سرمایه فکری هیئت مدیره بر 
عملکرد نقش کنترل و نظارت هیئت مدیره کاهش می یابد. اعضای هیئت مدیره شرکت های دولتی 
به طور معمول با وابستگی های سیاسی و با حمایت سیاسی صاحبان قدرت به عضویت هیئت مدیره 
این شرکت ها درمی آیند و با توسل به موقعیت امن سیاسی که برای آن ها در این شرکت ها ایجاد 
بیان  دیگر، به طور معمول سیاستمداران و  می شود، کم تر به وظایف کنترلی اهمیت می دهند. به 
بوروکرات ها به دنبال تحقق اهداف اجتماعی و ارتقای رفاه و منافع عامه مردم به  عنوان مالکان 

اصلی شرکت های دولتی نیستند و منافع شخصی و حزبی را در اولویت قرار می دهند.
تعریف  هیئت مدیره  مالی عضو  منافع  با  ارتباط  در  را  استقلال  غالباً  اصول حاکمیت شرکتی 
از  تنها  هیئت مدیره  استقلال  به  توجه  که  می دهد  نشان  حاضر  پژوهش  یافته های  اما  می کند، 
زاویه منافع مالی کافی نیست. در واقع وابستگی کم تر اعضای هیئت مدیره به مدیرعامل و دولت، 

نشان دهنده استقلال بیش تر اعضای هیئت مدیره از نظر سیاسی، اجتماعی، و عاطفی است.
جامعۀ مورد مطالعۀ این پژوهش، شرکت های دولتی هستند، اما پیشنهاد می شود مدل پژوهش 
با زمینۀ پژوهش در شرکت های خصوصی و شرکت های سهامی عام عضو  تغییراتی متناسب  با 
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اثربخشی  ارزیابی  اهمیت  به  توجه  با  گیرد.  قرار  آزمون  مورد  نیز  بهادار  اوراق  و  بورس  سازمان 
هیئت مدیره و عملکرد مالی شرکت ها به عنوان خروجی عملکرد نقش های هیئت مدیره پیشنهاد 
اثربخشی  بر  هیئت مدیره  فکری  سرمایه  تاثیرگذاری  چگونگی  آتی  پژوهش های  در  می گردد 

هیئت مدیره و عملکرد مالی شرکت مورد مطالعه قرار گیرد.
بر سر راه ارزیابی عملکرد هیئت مدیره چالش های متعددی وجود دارد، شاید مهم ترین مسئله آن است 
که هیچ کس به غیر از خود هیئت مدیره نمی تواند آن را انجام دهد )Minichilli et al., 2009(، که یکی 
از دلایل آن، وابستگی بخش هاي مختلف ارزیابی با یکدیگر است. بنابراین، احتمال سوءگیری در سنجش 
عملکرد هیئت مدیره با توجه به این محدودیت وجود دارد. یکی دیگر از مهم ترین محدودیت های این 
پژوهش پایین بودن سطح مشارکت شرکت های دولتی است، به طوری که نگرش های فکری به نسبت 
سطحی نسبت به موضوع پژوهش که برآمده از حساسیت های امنیتی و محرمانگی اطلاعات هیئت مدیره 
این شرکت هاست، باعث می شود برخی از وزارتخانه ها و سازمان های متولی و شرکت های مادرتخصصی 
از همکاری با پژوهش حاضر ممانعت کنند. در پایان، پیشنهاد می شود با توجه به فقدان دستورالعمل 
حاکمیت شرکتی دولتی و مسائلی که اجرای ناموفق اصل )144( قانون اساسی مبنی بر خصوصی سازی 

شرکت های دولتی به همراه داشته است، پژوهش ها در این زمینه صورت گیرد.

اظهاریه

این پژوهش از سوی موسسه عالی آموزش و پژوهش مدیریت و برنامه ریزی حمایت مالی شده 
است. در این جا از معاونت پژوهشی موسسه برای حمایت مالی و سایر اقدام هایی که انجام این 

پژوهش را تسهیل کرده است، تشکر و قدردانی می گردد.
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