
 نوین در  فصلنامه رویکردهای پژوهشی

 حسابداریمدیریت و 
Journal of New Research Approaches 

in Management and Accounting 

 1951-1911 ص ،1041 تابستان ،58 شماره ششم، سال
ISSN: 2588-4573 
http://www.majournal.ir  

 

 بررسی رابطه بین حضور مدیران زن و ساختار سرمایه

 شرکتهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران

 

*محمدحسین نعیمی
1

 

 41/40/1041: چاپ تاریخ 11/49/1041: دریافت تاریخ

 چکیده

 مطلب ینا تایید نیز و مینهز ینا در نناآ يها شایستگی و اوانفر يهاادستعدا دنبو رشکاآ و جامعه در نناز ضعیتو دبهبو با نهمزما

 پیش از بیش مدیریتی و ییاجرا رموا منجاا در نناآ ناییاتو ،یابند رحضو خانه از رجخا محیط در شکل بهترین به ننداتو می نناز که

است رابطه بین حضور مدیران زن و ساختار سرمایه در شرکتهاي پذیرفته شده در  شده سعی نامهپایان  این دد. درگر می شنرو

 در شده انجام معاملات اطلاعات ارزیابی متغیرها، هايشاخص طراحی از پس گیرد. قرار بررسی مورد بورس اوراق بهادار تهران

 آوريجمع Codal.ir نرم افزار ره آورد نوین و سایت اوراق بهادار و بورس سازمان از 1911 تا 1918 پژوهشی پنج ساله دوره

 - سال 1118که در مجموع می باشد که با روش حذف سیستماتیک انتخاب شده است  شرکت 119مشتمل بر نمونه آماري  گردید.

تحلیل  و جهت تجزیه. استفاده شده استفرضیات پژوهش از رگرسیون خطی و همبستگی  یبررسدر این تحقیق براي . بودند شرکت

 هاي فرضیه آزمون کلی گیري نتیجه و بندي جمع  در آنچه .استفاده شده است Eviewsداده ها و آزمون فرضیات تحقیق از نرم افزار 

بین حضور مدیران زن و ساختار سرمایه شرکتهاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران  که است این کرد، عنوان توان می تحقیق

 مالی ادبیات و تحقیق نظري چارچوب در شده  اشاره مستندات با پژوهش این در آمده  دست  به ري وجود ندارد. نتایجرابطه معنادا

 .دارد مطابقت

 واژگان کلیدی
 بورس اوراق بهادار تهران.، ساختار سرمایه، حضور مدیران زن

.(naeemi.m2020@gmail.com نویسنده مسئول:*). ، تفرش، ایرانواحد تفرش ارشد حسابداري، دانشگاه آزاد اسلامیدانشجوي کارشناسی  1
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 مقدمه. 1

 تایید نیز و مینهز ینا در نناآ يها شایستگی و اوانفر يهاادستعدا دنبو رشکاآ و جامعه در نناز ضعیتو دبهبو با نهمزما

 و ییاجرا رموا منجاا در نناآ ناییاتو ،یابند رحضو خانه از رجخا محیط در شکل بهترین به ننداتو می نناز که مطلب ینا

 حفظ با مدیریتی و شغلی مختلف يها عرصه در ننداتو می نناز مسلاا یند نظر از. ددگر می شنرو پیش از بیش مدیریتی

 شرکت در زن انمدیر رحضو وژ،نر نظیر پاییارو يهارکشودر. باشند شتهدا لفعا رحضو و هیددگر ظاهر سلامیا ینازمو

 کرسی از درصد 04 بایست می شرکتها که است رسیده تصویب به قانونی 1445 ژانویه از و دانسته اهمیت با را نروژي هاي

 94 که است رسیده تصویب به قانونی نروژ همانند انگلستان در همچنین. دهند اختصاص زن مدیران به را مدیریت هاي

 پاییارو پیشرفته يهارکشو در نیناقو چنین ضعو(. 1441 ،1فریرا و آدامز) باشد شده تشکیل زنان از شرکتها مدیران درصد

 مناصب در جامعه قشر از نیمی يگیرربکا و نناز رموا بر حساسیت دجوو نیز و عموضو همیتا بر لالتد مریکاییآ و

 جهت اوانفر هنگیزا ،مسئولیت منجاا مهنگا به ريکا تعهد. ستا خدماتی و يتولید عظیم يشرکتها و مانهازسا در مدیریتی

 يها کمیته در بیشتر حضور ،(دمر انمدیر) دخو نهمتایا به نسبت رکا محیط در قابتر حس ،حسنا نحو به رموا دپیشبر

 شرکت همدیر هیئت در مالی يها يگیر تصمیم در ییابسز اتثرا زن، مدیر ريکا و شخصیتی يها یژگیو یگرد و رتنظا

 شرکت هیزدبا فتنر بالا و ارانسهامد يضایتمندر یشافزا ،شرکت دعملکر ءتقاار موجب همچنین و دارد مانهازسا و ها

 در نگوناگو يها عرصه در نناآ کترمشا و جامعه در نناز نقش صخصو در ريبسیا يها هشوپژ. شد هداخو

 از ريبسیا در ننداتو می دخو دمر نهمتایا همانند نناز که ستا آن از حاکی ها یافته. ستا هشد منجاا مختلف يهارکشو

 با طتباار در يجدید نسبتا يها دیکررو خیرا يسالها طی. باشند رداربرخو بالایی هیزدبا از و دهنمو کترمشا رموا

 بعد به نهم لتدو در انیرا در را قتفاا ینا انتو می که ستا همدآ دجوو به سحسا حتی و مهم مشاغل در نناز يگیرربکا

 يسخنگو انعنو به زن مدیر از دهستفاا نیز و ريجمهو یاستر نتومعا یا و وزارت ممقا در نناز از دهستفاا. دنمو سحساا

 سیاسی و جتماعیا مسائل در تنها نه نناز يگیرربکا. باشد می نو دیکررو ینا یقدمصا از لتدو در جهرخا رموا وزارت

 خدماتی و يتولید يها شرکت همدیر هیئت در نناز رحضو. باشد شتهدا ییابسز اتثرا نداتو می نیز ديقتصاا رموا در بلکه

 راس در زن مدیر رحضو. ستا دهبو موثر همدآ عمل به تتحقیقا طی رسبو در هشد پذیرفته يها شرکت همچنین و

 رتنظا با دعملکر دبهبو بر نداتو می مثبتی اتثرا شرکت مدیره هیئت از يعضو انعنو به یا و عامل مدیر انعنو به نمازسا

 ،شرکت ییراکا یشافزا ،مالی تشاارگز ئهارا کیفیت تقاار نیز و نهاآ شخصیتی یژگیو به توجه با زن مدیر فطر از بیشتر

 (.1919 ، گرکز و بیابانی) باشد شتهدا هیزدبا یشافزا

 پژوهش ادبیاتمبانی نظری و . 2

 حضور مدیران زن

 بسیار مدیریتی هاي سمت در زنان نقش پیشرفت در خورد، می چشم به امروز دنیاي در که افزونی روز حرکت و شتاب

 زنان حضور ي زمینه در که جدیدي مطالعات. است شده مدیریتی هاي نقش در زنان بیشتر حضور باعث و بوده تاثیرگذار

 زنان مدیریت و رهبري بین را مثبتی ارتباط که طوري به دهد می نشان حوزه این در را مثبتی نتایج نیز است گرفته صورت

 کارها، و کسب کردن رهبري و مدیریتی هاي نقش در زنان که معنا این به دهد، می نشان کارها و کسب عملکرد و

 در زنان فعلی حضور رود می انتظار که است بوده اي اندازه به مثبت عملکرد این و اند داده نشان خود از را مثبتی عملکرد

                                                                                                                                                                                       
1 Adams & Ferreira 
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 اذعان باید البته. باشد داشته چشمگیرتري افزایش آینده سالهاي در است، شده ثبت درصد 8 که مدیریتی بالاي هاي سمت

 هاي کرسی که زنانی تعداد اما نرسیده، بالایی حد به هنوز مدیریتی ارشد هاي موقعیت در زنان حضور چه اگر که داشت

 دهنده نوید آماري چنین و است یافته اي توجه قابل رشد گذشته سال 14 در اند کرده خود آن از را مدیریتی میانی و ارشد

 زمینه در که اي فزاینده مطالعات. رود می شمار به رو پیش هاي سال مدیریتی هاي نقش در زنان تر فعال و بیشتر حضور

 طوري به هستند، ها فعالیت این مثبت روند از حاکی نیز اند گرفته صورت مدیریتی ارشد هاي نقش در زنان حضور بررسی

 نشان را مثبتی نتایج اند، داشته بالایی مدیریتی هاي نقش آنها در زنان که مختلفی کارهاي و کسب عملکرد و ساختارها که

 بالاي هاي درسمت خصوصا کار، فضاي در جنسیتی هاي تبعیض هم هنوز که است ضروري نکته این ذکر البته است، داده

 این در زنان حضور نتایج از آنچه اما است، نشده پذیرفته ها زمینه این در زنان حضور کامل طور به و دارد وجود اجرایی

 هاي نقش در زنان حضور بالابردن در تواند می مثبت آمار این و است آنها دقیق و مناسب عملکرد شود می برداشت زمینه

 (.1910 ، شیري و رضوي) باشند تاثیرگذار بسیار حساس، مدیریتی

 سرمایه ساختار

 مهادا ايبر ها شرکت و قابتیر ربسیا و شدر لحادر ستا محیطی ،کنند می فعالیت آن در وزهمرا ها شرکت که محیطی

 اريگذ سرمایه طریق از دخو يها فعالیت بسط و لمللیا بین و ملی سطح در ديمتعد ملاعو با قابتر به رمجبو تحیا

 بیخو به باید ها آن از دهستفاا و مالی منابع ماا ،نددار مالی منابع به جحتیاا اريگذ سرمایه ايبر ها شرکت و هستند جدید

 تعیین را آنها از استفاده نحوه و مالی تأمین منابع که ستا مالی مدیر ظیفهو ینا و باشد سودآور ندابتو شرکت تا دشو تعیین

 در. شود می تقسیم «خارجی مالی منابع» و «داخلی مالی منابع» بخش دو به آنها مالی تامین اساس بر مالی تامین منابع. کند

 مداران،سها بین دسو تقسیم يجا به یعنی ،کند می مالی تأمین به امقدا هشد کسب سود محل از شرکت داخلی مالی منابع

 ،جیرخا مالی منابع در و دگیر می رکا به بیشتر بازده کسب رمنظو به ،شرکت عملیاتی عمدتا يها فعالیت در را دسو

 انتو می را مسها و ها بدهی صلیا وتتفا. کند می مالی تامین به اقدام سهام انتشار و( استقراض) بدهیها محل از شرکت

 نوع با مالی تامین روش که باشد مواظب همیشه باید مالی مدیر اما. کرد خلاصه بدهی مالیاتی مزایاي و ختداپر املزا در

 و شود حداکثر شرکت ارزش هم تا کند استفاده آن معقول حد در اهرم از همچنین و باشد سازگار شرکت گذاري سرمایه

 .کند جلوگیري بدهی، از استفاده واسطه به مالی ریسک نامطلوب پیامدهاي از هم

 هست، نیز محدود که مالی تامین منبع این از تا شود ایجاد تجاري واحد در اي انگیزه باید که رسد می نظر به همچنین

 .(1444 ،1لستر) شود می نمایان سودآوري افزایش قالب در بهبنه استفاده این و شود بهینه استفاده

 پیشینه پژوهش. 2-1

 "مالی مشکلات و سرمایه ساختار زن، مدیران حضور بین رابطه" بررسی به پژوهشی طی ،(1411) 9هررو و گارسیا

 سرمایه ساختار تصمیمات نظر از مدیره هیئت ویژگی تاثیرگذارترین زن، مدیران حضور میزان که دریافتند و پرداختند

 مدیره هیئت یک داشتن که دریافتند همچنین. دارد منفی رابطه بدهی سررسید و بدهی هزینه اهرم، با ویژگی این. است

 عامل مدیر دوگانگی حال، این با. دهد می کاهش را مالی مشکلات احتمال زن، مدیران بالاي نسبت با مستقل و کوچک

 .ندارد سرمایه ساختار تصمیمات یا مالی مشکلات احتمال بر توجهی قابل تأثیر

                                                                                                                                                                                       
2 Lester 
3
 Herrero & Garcia  
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 حق و مالی گزارشگري کیفیت بر فاسد زن مدیران حضور تاثیر" بررسی به تحقیقی طی ،(1414) همکاران و 0بهوئیان

 داشته ورشکستگی یا مالی تقلب خود کاري سابقه در که هستند مدیرانی فاسد زن مدیران. پرداختند "حسابرسی الزحمه

 بالاتري سود مدیریت و بالاتر حسابرسی الزحمه حق فاسد زن مدیران با شرکتهاي که داد نشان آنها تحقیق نتایج. باشند

 .دارند

 بر خانم حسابرسی کمیته اعضاي و خانم مدیران حضور آیا" که پرداختند عنوان این با تحقیقی به ،(1411) همکاران و 8لی

 از استفاده با تحقیق این در "خیر؟ یا گذارد می تاثیر حسابرس انتخاب و حسابرسی هاي تلاش نظر از حسابرسی کیفیت

 دیگر و درونی عوامل کنترل از پس ،1411 تا 1441 سالهاي به توجه با متحده، ایالات هاي شرکت از اي نمونه مشاهدات

 از( حسابرسی کمیته) هایی مدیره هیئت با هایی شرکت که نمودند مشاهده صنعت و ها شرکت مدیره، هیئت هاي ویژگی

 کمیته) آقا مدیره هیئت با مقایسه در و پردازند می را بالاتري حسابرسی هزینه( درصد 5) درصد 0 متفاوت، هاي جنسیت

 که دهد می نشان ها یافته. کنند انتخاب را متخصص حسابرس که دارد بیشتري احتمال( درصد 1) درصد 0 ،(حسابرسی

 .دارند نیاز بالاتري حسابرسی کیفیت به احتمالا خانم مدیران از متشکل( حسابرسی هاي کمیته) مدیره هیئت

 انجام "حسابرسی الزحمه حق بر آن تاثیر و حسابرسی کمیته زن اعضاي" عنوان با تحقیقی در ،(1410) همکاران و 0آلدامنا

 الزحمه حق با حسابرسی کمیته در زنان حضور که دادند نشان و انتخاب 1411 زمانی دوره در را شرکت 010 تعداد. دادند

 اندازه بین ارتباط حسابرسی کمیته در زنان حضور که دادند نشان همچنین آنان. دارد معناداري مثبت رابطه حسابرسی

 حق و ریسک بین ارتباط حسابرسی کمیته در زنان حضور همچنین و کند؛ می تر قوي را حسابرسی الزحمه حق و شرکت

 .بخشد می بهبود نیز را حسابرسی الزحمه

 با. پرداختند "سود مدیریت از پیشگیري در مالی سواد و زن مدیران بین مکمل رابطه" بررسی به ،(1410) همکاران و 1چن

 سهم ،مالی ادسو از رداربرخو زن مدیر رحضو که فتندیادر تهشاوپژ منجاا طی همدیر هیئت در انبانو رحضو سیربر

 قابل تأثیر ه،مدیر هیئت در مالی ادسو از رداربرخو زن مدیر رحضو همچنین. اردند دسو مدیریت توجیه در اي هیندافز

 دمر انمدیر با مقایسه در مالی ادسو از رداربرخو زن انمدیر متعاقباً. دارد دسو مدیریت زيسا ودمحد در ايملاحظه

 رتنظا و لکنتر يمبنا بر ،حاصل نتایج. میباشند ترارتاثیرگذ ربسیا د،سو مدیریت از يپیشگیر در ،مالی ادسو از رداربرخو

 مالی ادسو از رداربرخو انبانو بنتخاا و شرکت همدیر هیئت در انبانو کترمشا گزینش هنحو بر مبنی شرکت يیژگیهاو

 مدیریت زيسا ودمحد در ،مالی ادسو و گاهیآ که ندا مطلب ینا از حاکی همدآ ستد به نتایج. میباشد صخا رطو به

 ینا يها یافته در ديقتصاا همیتا با پیامد. دمیشو بمحسو همدیر هیئت در انبانو رحضو ايبر مکملی انعنو هـب د،سو

 هیئت در مالی ادسو از رداربرخو زن مدیر یک قلاحد رحضو فهد اـب ،تیراـنظ لوـتح دیجاا ورتضر بیانگر هشوپژ

 .میباشد ها شرکت همدیر

 پژوهششناسی  . روش3

 از زیرا است، همبستگی روابط بر تأکید با توصیفی پژوهش یک ماهیت، لحاظ از و کاربردي هدف لحاظ از پژوهش این

 رگرسیون، تحلیل از استفاده با را مختلف متغیرهاي بین رابطه دیگر، طرف از و کندمی بررسی را موجود وضع طرف یک

                                                                                                                                                                                       
4 Bhuiyan 
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 بر مبتنی و گیردمی قرار( گذشته اطلاعات از استفاده) رویداديپس مطالعات حوزه در این، بر علاوه. نمایدمی تعیین

 با که است واقعی اطلاعات سایر و تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هايشرکت مالی صورتهاي واقعی اطلاعات

 .بود خواهد تعمیم قابل آماري جامعه کل به استقرایی روش

 مطالعاتی و نمونه آماریجامعه . 3-1

می باشد که  1911هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در پایان سال تتعداد شرکجامعه آماري این پژوهش 

 .شرکت بوده است 514 برابر

 پیش فرض ها :

 ( 119 ) اطلاعات مالی آنها ناقص است.هایی که تعداد شرکت -1

 ( 5)  آنها تغییر کرده است.عداد شرکتهایی که دوره مالی ت -1

 ( 15)  هایی که سرمایه گذار بوده اندماهیت متفاوت درآمدها و هزینه ها، تعداد شرکتبه دلیل  -9

 ( 91)  جزو صنایع بانکی و بیمه هستند.تعداد شرکتهایی که  -0

  ( 111)  ودنمی شختم  11/11هایی که سال مالی آنها به ه منظور همگن شدن نمونه آماري، تعداد شرکتب -8

 119 :جمع جامعه مورد مطالعه 

انتخاب شدند  تحقیق و با روش حذف سیستماتیکشرکت به عنوان نمونه  119تعداد  8الی  1بنابراین با توجه به موارد بند 

 .هاي آماري محاسبه شده استسال، جهت آزمون فرضیه -داده 1118 و براي هر متغیر این پژوهش تعداد

 تحقیقمدل . 3-2

بین حضور مدیران زن و ساختار سرمایه رابطه  آیا اینکه از است عبارت که تحقیق اصلی سوال به توجه با حاضر تحقیق در

 :است شده طراحی زیر فرضیه ،؟معناداري وجود دارد یا خیر

 معناداري وجود دارد.بین حضور مدیران زن و ساختار سرمایه شرکتهاي پذیرفته شده در یورس اوراق بهادار تهران رابطه 

 مدل رگرسیونی :

                                         

 (1)                        6         

   7       8          

 که در آن :

 = اهرم مالی )وابسته(      

 مدیران زن )مستقل( حضور =       

 = استقلال هیئت مدیره )کنترلی(         

 = تعداد اعضاي هیئت مدیره )کنترلی(         

 = دوگانگی وظیفه مدیرعامل )کنترلی(         
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 = فرصت هاي رشد )کنترلی(        

 = بازده دارایی ها )کنترلی(     

 = جریان نقدي عملیاتی )کنترلی(      

TTTT tt )اندازه شرکت )کنترلی = 

ε   خطاي مدل = 

 می باشند.

 شیوه اندازه گیری متغیرهای پژوهش. 3-3

 = ساختار سرمایه یا اهرم مالی )وابسته(      

 (.1910که برابر است با نسبت بدهی ها به دارایی ها )ادیبی و مرادي ،  tدر سال  iاهرم مالی شرکت 

 )مستقل(حضور مدیران زن  =       

حداقل یک زن وجود داشته باشد مقدار  tدر سال  iت اگر در بین اعضاي هیات مدیره شرککه متغیر مجازي است  کی

 (.1915آن یک و در غیر این صورت مقدار آن صفر در نظر گرفته می شود )اکبرخانی و همکاران ، 

 متغیرهاي کنترلی:

هم داراي سمت مدیر  بدین صورت که اگر مدیرعامل، مدیرعاملشاخص دوگانگی = عبارتست از           

 گرفته می شود ر در نظرفو در غیر این صورت مقدار آن ص کعاملی و هم سمت رئیس هیات مدیره باشد مقدار آن ی

 (.1915)اکبرخانی و همکاران ، 

 (.1910)ادیبی و مرادي ،  tدر سال  iکت = برابر است با نسبت ارزش بازار سهام به ارزش دفتري سهام شر         

 (.1910که برابر است با لگاریتم طبیعی کل دارایی ها )ادیبی و مرادي ،  tدر سال  i= برابر است با اندازه شرکت       

 (.1910که برابر است با نسبت سود خالص به دارایی ها )ادیبی و مرادي ،  tدر سال  i= بازده دارایی هاي شرکت      

 (.1910)ادیبی و مرادي ،  tدر سال  i= برابر است با نسبت جریان نقد عملیاتی به کل دارایی هاي شرکت       

  (.1414همکاران ، )بهوئیان و  tدر سال  i= برابر است با تعداد اعضاي هیئت مدیره شرکت          

،  5)آپوهامی و تاشاکور tدر سال  i= برابر است با درصد اعضاي مستقل به کل اعضاي هیئت مدیره شرکت          

1411.) 

 روش جمع آوری داده ها .3-4

نشریات؛ مباحث تئوریک پژوهش از مسیر مطالعه منابع،  اي است.روش گردآوري اطلاعات در این تحقیق روش کتابخانه

وري اطلاعات با استفاده از آجمع  آوري شده است.ها و استفاده از اینترنت جمعمنابع داخلی و خارجی موجود در کتاب

کتابخانه اي، با استفاده از  هاي مورد نیاز تحقیق کلاً از روشا بوده است؛ یعنی اطلاعات و دادههاطلاعات اولیه شرکت

اجعه به سازمان بورس اوراق بهادار تهران و مطالعه صورتهاي مالی اساسی شرکتهاي پذیرفته نوین و با مرآوردافزار رهنرم
                                                                                                                                                                                       
8
 Appuhami & Tashakor  
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این باره علاوه بر مطالعه صورتهاي  اند. دربدست آمده 1911-1918شده در بورس اوراق بهادار تهران در طی سالهاي 

 د استفاده قرار گرفته است.مالی اساسی، اطلاعات مربوط به صورتهاي مالی از سایت اطلاعاتی بورس مور

  تجزیه و تحلیل داده هاروش  .3-5

گیرد و در نهایت د دسته بندي و مرتب سازي قرار میداده هاي اولیه تحقیق پس از استخراج در قالب نرم افزار اکسل مور 

 .شودانجام می EVIEWS ر ات تحقیق با استفاده از نرم افزاتجزیه و تحلیل اطلاعات و آزمون فرضی

 پژوهشهای  . یافته4

 رهایمتغ یفیتوص یهااخصش. 4-1

مورد  1ول شماره پژوهش پرداخته شود، متغیرهاي پژوهش به صورت خلاصه در جد قبل از این که به آزمون فرضیه

 .گیردبررسی قرار می

 هابررسی شرکت مورد متغیرهای آمارتوصیفی. 1جدول

 ساختار سرمایه 
 حضور

 مدیران زن

 استقلال

 مدیره هیئت

 اندازه

 هیئت مدیره

 وگانگید

 مدیر عامل وظیفه

اندازه 

 شرکت
 فرصت رشد

بازده دارایی 

 ها

 جریان

 نقدي عملیاتی

 LEV FEMD INDDIR BDSIZE CEODUAL LNAT GROWTH ROA OCF 

 48110941 48411114 18110001 10884101 48440115 88498510 48005594 48411881 48010154 میانگین

 48141991 48481114 18911110 10898140 48444444 88444444 48044444 48444444 48819089 میانه

 48018001 48051119 08111111 11801410 18444444 18444444 18444444 18444444 18184110 ماکسیمم

 -48451900 -48159415 -48901088 11811518 48444444 08444444 48184444 48444444 48104059 مینیمم

 48190548 48180014 18509480 18019911 48411414 48185111 48149011 48111890 48111011 انحراف معیار

 48854015 48541159 48081515 48911010 11884105 08108911 -48111591 18010110 48081819 چولگی

 18014045 98140581 18149580 18815514 18181114 81815150 18940481 58188049 18541118 کشیدگی

 

 ثقل مرکز و تعادل نقطه دهنده نشان که میانگین. است پراکندگی و مرکزي شاخصهاي ترین اصلی دربردارنده 1 جدول

 میانه. است 48010154 برابر سرمایه ساختار متغیر براي هاست، داده مرکزیت دادن نشان براي خوبی شاخص و بوده توزیع

 کمتر ها داده از نیمی که دهد می نشان و دهد می نشان را جامعه وضعیت که باشد می مرکزي هاي شاخص از دیگر یکی

 این بودن نرمال دهنده نشان میانه و میانگین مقدار بودن یکسان همچنین هستند مقدار این از بیشتر دیگر نیمی و مقدار این از

 میزان تعیین براي معیاري پراکندگی، هاي شاخص. است 48819089 برابر سرمایه ساختار متغیر براي که باشد می متغیر

 شاخص ترین مهم از یکی معیار انحراف. است میانگین به نسبت آنها پراکندگی میزان یا یکدیگر از ها داده پراکندگی

 چولگی را فراوانی منحنی تقارن عدم میزان. باشد می 48111011 برابر ساختارسرمایه متغیر براي که است پراکندگی هاي

 و راست به چولگی باشد، مثبت ضریب این چنانچه و است متقارن کاملاً جامعه باشد، صفر چولگی ضریب اگر. نامند می

 دهد می نشان که باشد می مثبت سرمایه ساختار براي چولگی ضریب مقدار. دارد چپ به چولگی باشد منفی ضریب اگر

 را استاندارد نرمال منحنی به نسبت فراوانی منحنی پخی یا کشیدگی میزان پراکندگی شاخص. است راست به چوله

 و متعادل وضع کشیدگی لحاظ از فراوانی منحنی یعنی باشد، صفر حدود کشیدگی اگر. نامند می کشیدگی یا برجستگی
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 تمام براي پژوهش این در. باشد می پهن منحنی باشد منفی اگر و برجسته منحنی باشد مثبت مقدار این اگر دارد، نرمالی

 .باشد می مثبت کشیدگی متغیرها

 ی پژوهش. بررسی نرمال بودن متغیرها4-2

ی که نرمال بودن یآزمون شده است. از آن جا متغیر وابستهنرمال بودن  برا –جارک با استفاده از آزمون در این پژوهش 

 ، نرمال بودن آن کنترل شود.لازم است قبل از برازش الگو ،انجامدهاي الگو میمتغیر وابسته به نرمال بودن باقیمانده

 . بررسی نرمال بودن متغیرهای پژوهش2 جدول

 متغیر
 آزمون

 برا -جارک 

سطح معنی 

 داري

 00000000 95326.04 ساختار سرمایه

 00000000 .6029326 حضور مدیران زن

 00000000 1329293. استقلال هیات مدیره

 00000000 161.9531 اندازه هیات مدیره

 00000000 ..11.05 دوگانگی مدیرعامل

 00000000 7333076. اندازه شرکت

 00000000 74326267 فرصت رشد

 00000000 19632492 نرخ بازده دارایی ها

 00000000 27350104 جریان نقدي عملیاتی

 00000000 95326.04 ساختار سرمایه

 

 درصد8از  کمتر ساختار سرمایهمتغیر سطح معناداري  دارز آنجایی که مقا 1 شماره لجدو دراساس مقادیر ارائه شده بر

بق اما ط باشدمیاز توزیع نرمال برخوردار ن ساختار سرمایه بنابراین متغیر شود.می تاییدبودن متغیر ناست، بنابراین نرمال 

هاي توانیم از آزمونها نرمال است و میدادهداده(، توزیع  94اشد )بالاي ها زیاد بقضیه حد مرکزي اگر تعداد داده

 پارامتریک استفاده کنیم.

 آزمون مانایی متغیرهای پژوهش. 4-3

)پایائی( متغیرها مورد بررسی قرار بگیرد. یک متغیر، وقتی ماناست که میانگین،  لازم است مانایی قبل از تخمین الگو

واریانس و ضرایب خودهمبستگی آن در طول زمان ثابت باقی بماند. به طور کلی اگر مبدا زمانی یک متغیر، تغییر کند و 

یر این صورت متغیر، نامانا خواهد میانگین و واریانس و کواریانس آن تغییري نکند، در آن صورت متغیر ماناست و در غ

 فیشر استفاده شده است. ADFبود. در پژوهش حاضر براي تشخیص مانایی از آزمون 
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 ی پژوهشنتایج آزمون مانایی متغیرها. 3جدول 

 

در همه متغیرها غیر از نرخ بازده دارایی ها و استقلال  سطح معنی داري آزمون ریشه واحد شود طور که ملاحظه می همان

که ین بدان معنی است . امانا هستند در سطح وI(0 )از مرتبه صفرکه  دهداست و نشان می 48/4از  هیئت مدیره کمتر

و متغیرهاي ثابت بوده است  1399 تا 1395  ها میانگین و واریانس متغیرها در طول زمان و کوواریانس متغیرها بین سال

 I(1)نرخ بازده دارایی ها و استقلال هیئت مدیره با یک بار تفاضل گیري پایا می شوند. این متغیرها انباشته از مرتبه یک یا 

 .شوددر مدل باعث به وجود آمدن رگرسیون کاذب نمیها از این متغیردر نتیجه استفاده خواهند بود. 

 های ترکیبی. آزمون های تشخیصی در داده4-4

 باشد:انجام شده است. نتایج آزمون به شرح زیر میکلی براي تعیین روش تخمین، آزمون اِف لیمر و هاسمن براي مدل 

 لیمر و هاسمن F آزمون . نتایج4 جدول

 
آزمون اف 

 لیمر

سطح معنی 

 داري
 آزمون هاسمن نتیجه

سطح معنی 

 داري
 نتیجه

 اثرات ثابت 484444 1518981109 تابلویی 484444 118110414 مدل اصلی

 

باشد یا به  درصد 8 که احتمال آزمون آنها بیشتر از مشاهداتیدهد نشان میلیمر  Fشود آزمون  طور که ملاحظه می همان

شود و براي مشاهداتی که احتمال عبارت دیگر آماره آزمون آنها کمتر از آماره جدول باشد، از روش تلفیقی استفاده می

هاي تابلویی استفاده خواهد شد. با توجه به نتایج بدست است، براي تخمین الگو از روش داده درصد 8آزمون آنها کمتر از 

مشاهداتی که ی پذیرفته شده است. از طرفی آزمون هاسمن نشان می دهد کل هاي مدلی براي هاي تابلویآمده، روش داده

 درصد 8اثرات تصادفی و براي مشاهداتی که احتمال آزمون آنها کمتر از باشد،  درصد 8احتمال آزمون آنها بیشتر از 

 می باشد. تثابمدل این است، اثرات ثابت خواهد بود. با توجه به نتایج بدست آمده اثرات 

 

 

 متغیرها
 آماره 

ADF 
 فیشر

سطح 

معنی 

 داري

تفاضل مرتبه 

 نتیجه اول

 سطح معنی داري

 Leverage 541.947 484441  I(0) ساختار سرمایه

 Independence of استقلال هیات مدیره

Board 
175.948 481191 484415 I(1) 

 Ln Assets 864.287 484444  I(0) اندازه شرکت

 Growth 580.977 484444  I(0) فرصت رشد

 Return on Assets 394.441 481019 484444 I(1) نرخ بازده دارایی ها

 Operation Cash جریان نقدي عملیاتی

Flow 
0098559 484444  I(0) 
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 . خلاصه تجزیه و تحلیل فرضیه4-5

 بین حضور مدیران زن و ساختار سرمایه شرکتهاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران رابطه معنی داري وجود دارد.

 گردد: یم فیتعر ریمدل ز ه،یاظهار نظر در باره فرض جهت

                                          

 (1)                                     6         

               7       8          
  1333تا  1335های  سال یط تایبا استفاده از روش پانل د هیفرضی الگو جیخلاصه نتا .5جدول 

 ضرایب متغیرها 
خطاي 

 استاندارد
 t -آماره

سطح 

 معناداري
 نتیجه

 مثبت γ0 1.457718 0.237662 6.133573 0.0000 عرض از مبدأ

 بی معنی FEMD 0.007100 0.019627 0.361762 0.7176 حضور مدیران زن

 INDDIR -0.050510 0.035122 استقلال هیئت مدیره
-

1.438116 
 بی معنی 0.1508

 مثبت BDSIZE 0.051941 0.029284 1.773730 0.0465 اندازه هیات مدیره

 بی معنی CEODUAL 0.007253 0.046577 0.155728 0.8763 دوگانگی مدیرعامل

 LNAT -0.074154 0.013457 اندازه شرکت
-

5.510573 
 منفی 0.0000

 بی معنی GROWTH 0.003617 0.002447 1.478572 0.1396 فرصت رشد

 ROA -0.017675 0.035319 نرخ بازده دارایی ها
-

0.500442 
 بی معنی 0.6169

 OCF -0.038759 0.037236 جریان نقدي عملیاتی
-

1.040908 
 بی معنی 0.2982

 F 18.90388 آماره  0.831036 ضریب تعیین

 0.000000 سطح معناداري 0.787075 ضریب تعیین تعدیل شده

  18819110 دوربین واتسون 

 

 اندازه و مدیره هیات اندازه متغیرهاي ضریب و ثابت ضریب براي t آماره احتمال که دهد می نشان تخمین از حاصل نتایج

 متغیرهاي ضرایب براي t آماره احتمال و باشد می دار معنی آماري لحاظ از فوق ارتباط لذا است؛% 8 از کمتر شرکت

 نقدي جریان و ها دارایی بازده نرخ رشد، فرصت مدیرعامل، وظیفه دوگانگی مدیره، هیئت استقلال زن، مدیران حضور

 اطمینان با بنابراین. باشد نمی دار معنی آماري لحاظ از فوق متغیرهاي برآوردي ضریب رو این از. است% 8 از بیشتر عملیاتی

 را مستقل متغیر دهندگی توضیح قدرت شده تعدیل تعیین ضریب. باشند می معنی بی رگرسیونی مدل در متغیرها این% 18

 کل که است این بیانگر F آماره احتمال. دهد توضیح را وابسته متغیر تغییرات%  11 میزان به است قادر که دهد می نشان

 باشد، نمی دار معنی مدل در زن مدیران حضور متغیر چون فرضیه به توجه با. باشد می دار معنی آماري لحاظ از مدل

 .ندارد وجود داري معنی رابطه سرمایه ساختار و زن مدیران حضور بین یعنی شود می رد 1H فرض بنابراین

 گیری بحث و نتیجه. 5

بین حضور مدیران زن و ساختار سرمایه در شرکتهاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران رابطه معنی داري وجود  "

 ".ندارد



 11 تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هايشرکت رابطه بین حضور مدیران زن و ساختار سرمایه بررسی

 

 از حاصل نتایج اساس بر و شد انجامهاي قبلی بخش در همبستگی و رگرسیون راه از که هاییتحلیل و هاآزمون به توجه با

 این لذا ،بین حضور مدیران زن و ساختار سرمایه ارتباط معناداري وجود ندارد که رسیدیم نتیجه این به فرضیه، بررسی

 بین حضور مدیران زن و ساختار سرمایه ارتباط معناداري وجود ندارد. گفت توانمی و شودمی رد کلی حالت در فرضیه

 . پیشنهادات کاربردی5-1

   سرمایه و حضور مدیران زن رابطه معناداري وجود ندارد، پیشنهادبا توجه به نتیجه فرضیه مبنی بر این که بین ساختار . 1

می شود نظر به این که ادبیات تحقیق بیانگر تاثیر شایسته اي بر عملکرد شرکت و ساختار سرمایه توسط زنان می باشد، 

شان بر شرکت مشاهده و شرکت هاي فعال بورسی نیز میدان بیشتري را در اختیار مدیران زن قرار دهند تا تاثیرات حضور ای

 ثبت و بررسی شود.

 پیشنهاداتی برای پژوهش های آتی. 5-2

 .انجام این پژوهش به تفکیک صنعت در تحقیقات آتی. 1

. با توجه به اینکه در این مورد تحقیق هاي جامعی در کشور صورت نگرفته است، پیشنهاد می گردد که این تحقیق در 1

 بررسی و آزمون شود. )بلندمدت( بازه زمانی بیشتري

 .شرکت هاي فعال بورس اوراق بهادار تهران ساختار سرمایه و عملکرد . بررسی رابطه بین9

 . محدودیت های تحقیق5-3

ها هستند که زمینه زیرا همین محدودیت؛ ها جزء لاینفک تحقیق هستندگیرد، محدودیتدر تمام تحقیقاتی که صورت می

 .این تحقیق نیز از این قاعده مستثنی نبود .فراهم می سازدرا براي تحقیقات آتی و جدید 

ي غیر ها شرکتي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، تسري نتایج به ها شرکتي نمونه از بین ها شرکتانتخاب  .1

 بورس را غیر ممکن کرده است.

 .گذار بوده استپژوهش اثریگري است بر روي نتیجه اخیر عامل د يها سالدر  و تورم وجود نوسانات قیمت .1

 تحقیق نتایج این تاس است، ممکن نگردیده انتخاب صنعت تحقیق براساس این در آماري نمونه اینکه به توجه با .9

 .باشد متفاوت مختلف درصنایع

 حقیقی گذارانسرمایه رفتاري هايتورش و سیاسی و اقتصادي کلان عوام جمله از دیگري عوامل تحقیق این ي . درباره0

 عوامل این اثر لکن باشند؛ اثرگذار تحقیق نتایج بر توانندمی عوامل این است، دهبو خارج محقق دسترس از که دارد وجود

 است. نشده گرفته نظر در تحقیق این در
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Abstract 
Simultaneously with the improvement of the status of women in the society and the obviousness of 

their many talents and competences in this field and also the confirmation of the fact that women can be 

present in the best way in the environment outside the home, their ability to perform executive and 

management matters becomes clearer than before. In this dissertation, an attempt has been made to 

examine the Effect of Comparability of Financial Statements on the Financial Reporting Quality and 

Pricing of Accruals in companies listed on the Tehran Stock Exchange (TSE). After designing the 

variables evaluation indicators, trading information conducted during the five-year research period from 

1395 to 1399 From the Stock Exchange Organization and the software of Rahvard novin and Codal 

site was collected. The statistical sample consists of 223 companies that have been selected by the 

systematic removal method that were 1115 company - year overall. In this research, linear regression 

and correlation have been used to investigate the research hypotheses. Eviews software has been used 

to analyze the data and test the research hypotheses. What can be considered in total summing up and 

conclusion of the study hypotheses is that there is no significant relationship between the presence of 

female managers and the capital structure of companies listed on the Tehran Stock Exchange. The 

results achieved in this study corresponded to the documents mentioned in the theoretical framework 

and financial literature. 
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