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 چکیده
نقد زیادی را نگهداری کنند، که به بهای از دست رفتن منافع سهامداران کند که وجهمنافع شخصی مدیران ایجاب می

از نیاز به تأمین مالی خارجی پرهزینه برای فرصت های تواند شرکتها را شود. همچنین نگهداری وجه نقد میتمام می
 می نقد وجه نگهداشت سطح و عامل مدیر تجربه بین رابطه بررسی پژوهش این هدف نیاز کند.گذاری پیش رو بیسرمایه

 روش به که ،1933-1931 سالهای، بین تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکت 111 پژوهش، این در. باشد
 و کاربردی پژوهشهای جزء هدف لحاظ از حاضر پژوهش. است گرفته قرار بررسی مورد شده انتخاب سیستماتیک حذف

رابطه  نقد وجه نگهداشت سطح و عامل مدیر تجربه بین نشان داد تحقیق نتایج. است رویدادی پس رویكرد از استفاده با
 .دارد وجود

 .بورس اوراق بهادار تهران، وجه نقد سطح نگهداشت، تجربه مدیرعامل کلیدی: اژگانو

 

 مقدمه

 یبرا ایو  یكیزیف یها ییدر دارا یگذار هیسرما یبه سرعت برا است که یوجوه رندهیدر برگ ،وجه نقد یطح نگهدارس
 ی،اطیاحت یها زهیانگ ها وجه نقد را برای ( شرکت139۱) نزیک هیمطابق نظر .در دست باشد گذاران هیبه سرما عیتوز

روزانه اشاره دارد که  یها معامله یشده برا یبه وجه نقد نگهدار یمعاملات زهیانگ .ندینما یم رهیذخ یو معاملات یسوداگر
مانند  یتیشده در قبال مسائل امن یبه وجه نقد نگهدار یاطیاحت زهیانگ .شود یکالا و خدمات پرداخت م دیخر یبرا

توازن  یها برا شرکت لیبه تما زین یسوداگر زهانگی .شود ینشده مربوط م ینیب شیپ یها شرکت در مقابل نوسان تیحما
 انیب زین (1۱11)و همكاران  (. کیم1۱11 ،1و شاه لیگ)اشاره دارد  نییپا متیدر ق دیخر یایدر وجه نقد به منظور مزا

در  .نقد دارند وجه  یکننده سطح نگهدار نییعوامل تع نییدر تب ینقش مهم یو معاملات یاطیاحت یها زهیکه انگ دنکن یم
 لیوجه نقد مازاد ممكن است به دل رایز ،ستیشرکت لزوماً به نفع شرکت ن یها نقد مازاد در حساب جهو ،نهیزم نیا

 .رخ دهد فیضع تیریمد
این مدیران . های راهبری شرکتی، مدیرعامل به عنوان منبعی از قدرت اجرایی بر هیأت مدیره نفوذ دارد طبق دستورالعمل

اگرچه از (. 1۱1۱، 1کوهن و همكاران) باشند هستند که در نهایت تعیین کننده اثربخشی و کارایی کمیته حسابرسی می

                                                           
1 Gill & Shah 
2 Cohen & Krishnamoorthy & Wright 
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نقد وجه نگهداشت سطح و عامل مدیر تجربه بین رابطه  
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که  طرفانه انجام دهد. اما میزان تجربه و نوع دانشیرود وظایف خود را بیمیخصوص مدیرعامل انتظار  مدیریت ارشد به
در واحد  مدیرعاملهای دارای تجربه کار(. 1391، 1تأثیرپذیر باشد )همبریک و ماسون تواند بر استراتژی شرکتدارند می

-در مهروموم (.1۱۱1، 1بارکر و مویلر) دهند.تحقیق و توسعه مقدار بیشتری منابع به بخش تحقیق و توسعه اختصاص می
و کولینان و  1۱۱2، 9اند )دورفیودهزیادی در دنیا سعی در استخدام مدیرعامل با سطح دانش مالی نم های اخیر شرکتهای

 وجه نگهداشت سطح و عامل مدیر تجربه بین: که است سوال این به پاسخگویی پی در حاضر پژوهش (.1۱11، 1راش
 دارد؟ رابطه ای وجود چه نقد
 

 تجربه مدیر عامل
باشد. هسته  شرکت می جهت دادن به اهداف داخلی و خارجی شرکت با توجه به دیدگاه استراتژی آن مدیرعامل وظیفه

عملكرد مدیر عامل تسهیل تجارت خارجی شرکت، وقتی که دیگر کارمندان و مدیران اجرائی به سمت هدفی معین 
دارند ر کت در رشد سودآور آن تاثیربا همه عواملی که با توانایی ش شبخرخورد اثربه منظور ب. باشد کنند می حرکت می

شان وضعیت بهینه موسسه در محیط رقابتی آن ها راحی می کنند که به نظره ای طیت را به گونرایندهای مدیران فرمدی
آوردهای دقیق ران بری مدیرایندهای تصمیم گیراست که ف ری به این لحاظ امكان پذیاررا تهسیل می نماید. چنین استقر

ی پدید می رتشآمادگی بی نسبت به فشارهای داخلی یا رقابتی شای واکنراهم می کنند و برات محیطی فری از تغییرت
ند آثار و نتایج نسبتاً رت خود تصمیم می گیلابه و تحصیرتج سان که با اسارفت مدیرآوردند. می توان چنین نتیجه گ

ی های رمی کنند. کلیه تصمیم گی هی استفادرها حین تصمیم گیشاخص رانی که از سایری نسبت به بقیه مدیربهت
به رها و تجین ویژگیراکت ها به دنبال خواهد داشت. بنابرای سازمانها و شرمثبت و منفی را بیتی دارای تبعات و آثار رمدی

ی لابه باریژگیهایی مانند تجو (.1939احتشام، )ی بسیار با اهمیت جلو می کند رتصمیم گی هان در حوزرت مدیلاو تحصی
را به عنوان یک  رتران بربه مدیرتج (1391)یک و میسون رهامب .گذاردمی راتژیک آنها تأثیریت با انتخاب استرمدی

 انندان مرکنند که ویژگیهای مدیان ادعا میرگذارد، به رسمیت میشناسد. پژوهشگمی راتژی تاثیراست رویژگی مهم که ب
، 2جنسن و مورفی)تبط است ران ارشد با توانایی شناختی آنها مربه مدیرتج .است هاتژیک منعكس شدربه در نتایج استرتج

ی توانایی راین بزبه به عنوان جایگراین است که ویژگیهایی از قبیل سالهای تج لابا هض اساسی در تئوری ردرف(. 133۱
کند که از ان ارشد را به عنوان منابع انسانی مهم شناسایی میر، مدیلابا هیه ردرکنند. نظان ارشد خدمت میرادراکی مدی

 (.1933ی، )اره کش سلماسکنند می هاستفاد رای موثاتژیهردن استرموله کرای فربه خود برتج
 

 نقد وجه نگهداشت

 اندازه شامل عوامل از این برخی باشد، ارتباط در متعددی عوامل با در شرکت نقد وجه نگهداشت سطح می رود انتظار

است.  مدت کوتاه بدهی های و شرکت فرصتهای رشد غیرنقدی، گردش در سرمایه ای، خالص سرمایه مخارج شرکت،
می  نگهداری نقد کمتری وجه دارند کوچكتری اندازه که هایی به شرکت نسبت دارند بزرگتری اندازه که هایی شرکت
 سوی از دارند. نیاز تولید چرخه در مقیاس ناشی از جویی صرفه برای نقد وجه از معینی به سطح آنها اینكه برای کنند،

 بر منفی تأثیر خارجی دارای مالی منابع به بزرگ های شرکت دسترسی بهتر دلیل به شرکت اندازه می رود دیگر انتظار
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 از بالاتری میزان که هایی شرکت داد، ( نشان1339) 1مایلک و گیاکومینو پژوهش نتایج نقد باشد. وجه نگهداشت سطح

 تنها نه ها شرکت در نقد وجه توانایی ایجاد زیرا می کنند، نگهداری نقد وجه از بیشتری میزان ای دارند، سرمایه مخارج

 مخارج تأمین برای کافی منابع مالی بتواند باید بلكه سازد، پذیر امكان را مؤسسه تعهدات که ایفای باشد حدی در باید

می دهد که خالص سرمایه در گردش  ( نشان1۱۱1) 1ازکان توسط شده انجام کند. بررسی های فراهم نیز را ای سرمایه
توجهی بر سطح نگهداری موجودی های نقدی توسط شرکت ها دارد. این مورد با  انگیزه های تأثیر منفی در خور 

معاملاتی شرکت ها برای نگهداری موجودی های نقدی نیز سازگار است، یعنی حساب های دریافتنی به سرعت و با 
اب های دریافتنی به عنوان هزینه کمتری نسبت به سایر دارایی ها قابل تبدیل به وجه نقد هستند و شرکت ها به حس

جانشین موجودی ها نقدی نگاه می کنند. در نتیجه انتظار می رود بین سرمایه در گردش غیرنقدی و سطح نگهداشت 
( در پژوهش های خود دریافتند که فرصت های رشد 1۱۱3) 9وجه نقد رابطه منفی وجود داشته باشد. گارسیا و همكاران

ی انباشت وجه نقد و تأثیری که این فرصت ها در افزایش ارزش شرکت و ثروت شرکت به علت تقاضای بیشتر برا
( در پژوهشی به این نتیجه رسیدند 1۱11و همكارانش ) 1سهامداران دارد، اثر مثبتی بر سطح نگهداشت وجه نقد دارد، باو

 نقد نگهداری وجه به )بیشتری( کمتری تمایل دارد، )منفی( مثبت که در وضعیتی که واحد تجاری جریان های نقدی

 دارند.

 

 پبشینه پژوهش
به ارزیابی ارتباط بیش اطمینانی مدیران و تجربه مدیرعامل بر اهرم مالی در بورس اوراق بهادار ( 1936اشكورجیری )

 .اهرم مالی رابطه معنار داری وجود دارد وبیش اطمینانی مدیران و تجربه مدیرعامل نشان داد بین تهران می باشد. نتایج 
د تاثیر ویژگیهای حسابرس و مالكیت مدیریتی بر سطح نگهداشت وجه نق( به بررسی 1931زیدآبادی و همكاران )

شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران به  ۱2برای آزمون فرضیه های پژوهش از داده های مربوط به پرداختند. 
اده شده است. نتایج حاصل از آزمون های پژوهش نشانگر تاثیر استف 1931-199۱عنوان نمونه آماری، برای دوره زمانی 

ویژگی های حسابرس بر سطح نگهداشت وجه نقد است. به عبارتی، مدت زمان رابطه حسابرس و صاحبكار اثر معناداری 
بر سطح نگهداشت وجه نقد صاحبكار دارد و نیز بین سطح نگهداشت وجه نقد شرکت های حسابرسی شده توسط سازمان 
حسابرسی و موسسات عضو جامعه حسابداران رسمی تفاوت وجود دارد. اما اثر مالكیت مدیریتی بر سطح نگهداشت معنا 

 .دار یافت نشد
کنندة آن پرداختند. نتایج آنها  شده و عوامل تعیین به بررسی رابطة بین وجه نقد نگهداری( 193۱ملكیان و همكاران )

شده اسـت.  انـدازة شـرکت، دارایـیهـای ثابـت مشهود و اهرم با وجه نقد نگهداری دهندة برقراری رابطة منفی بین نشان
 .شده دارند همچنـین نتـایج نشـان داد جریـانهـای نقـدی، سودآوری و فرصتهای رشد، رابطة مثبتی با وجه نقد نگهداری

( طی پژوهشی به بررسی رابطه بین کیفیت حسابرسی و ارزش بازار نگهداشت وجه نقد شرکتها 1۱12) 2کیم و همكاران
در بازار سرمایه آمریكا پرداختند. با بهره گیری از الگوی رگرسیونی چند متغیره، یافته های پژوهش نشان داد شرکتهایی 

 .نقد بیشتری دارند که توسط حسابرسان متخصص صنعت حسابرسی شده اند، ارزش بازار وجه
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( به بررسی ارتباط بین معیارهای حاکمیت شرکتی و میزان نگهداشت وجه نقد شرکتها پرداخت. با 1۱11) 1کوسندی
استفاده از مدلهای رگرسیون چندگانه یافته های پژوهش نشان داد که نگهداشت وجه نقد با اندازه هیات مدیره، نسبت 

نهادی رابطه منفی معنادار و با دوگانگی مسولیت مدیرعامل رابطه مثبت  اعضای غیرموظف هیات مدیره و مالكیت
 معناداری دارد.

 

  پژوهش هیفرض

 بین تجربه مدیر عامل و سطح نگهداشت وجه نقد رابطه وجود دارد.

 

 پژوهش  و متغیرهای مدل رگرسیونی
  :استفاده می شود زیراز مدل  پژوهشبرای آزمون فرضیه 

                                                                      
 

 : که در آن

 (:CASHنگهداری وجه نقد )
وجه نقد مستقیماً از ترازنامه شرکت به دست می آید. گهداشت وجه نقد از تقسیم مجموع وجه نقد و معادلهای نقدی 

 (.1۱19، 1گردد )چن و وانگمحاسبه میشامل سرمایه گذاری کوتاه مدت بر کل داراییهای شرکت 
(: اگر قبلاً سابقه اجرایی داشته مدیرعامل عدد یک و در غیر اینصورت صفر خواهد Experienceتجربه مدیرعامل )

 (. 1۱12بود )تینگ و همكاران، 
 

 متغیرهای کنترلی
 ر نظر گرفته شده است:های مشابه، متغیرهای زیر به عنوان متغیر کنترلی د در این پژوهش با مرور پژوهش

( بیان می کنند از آنجا که شرکتهای بزرگ انعطاف پذیری 1۱11( و کوسندی )1333) 9اندازه شرکت: تیتمن و ولز
بیشتری دارند، م یتوان جریانهای نقد پایدارتری را برای آنها انتظار داشت. در نتیجه، کمتر در معرض خطر ورشكستگی 

کوچک دسترسی آسانتری به منابع تأمین مالی دارند. از سوی دیگر، شرکتهای کوچكتر قرار دارند و نسبت به شرکتهای 
با عدم تقارن اطالاعاتی بیشتری مواجه بوده و مجبور به نگهداری وجه نقد بیشتری می باشند. بر این اساس، انتظار می 

ین پژوهش از لگاریتم طبیعی فروش رود که بین اندازه شرکت و نگهداشت وجه نقد رابطه منفی وجود داشته باشد. در ا
 خالص شرکت برای سنجش اندازه شرکت استفاده می گردد.

( بر این باورند که اهرم مالی، احتمال ورشكستگی شرکت را افزایش 1۱19( و چن و وانگ )1۱11) 1اهرم مالی: کوسندی
بیشتری نگهداری نمایند. در این دهد، لذا انتظار می رود که شرکتهای اهرمی برای کاهش ریسک مالی، وجه نقد می

تحقیق، اهرم مالی از طریق نسبت بدهی که از تقسیم مجموع بدهی به مجموع داراییهای شرکت بدست می آید، 
 .گرددمحاسبه می
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( بیان می کنند که شرکتهای با فرصتهای رشد بالاتر 1۱11) 1( و کان و همكاران1391)1فرصتهای رشد: مایرز و ماجلوف
ی به منابع تأمین مالی دارند، که به دلیل وجود عدم تقارن اطلاعاتی و همچنین هزینه بیشتر منابع تأمین مالی نیاز بیشتر

های اضافی ناشی از تأمین مالی خارجی نسبت به منابع داخلی، این شرکتها اقدام به نگهداشت وجه نقد نموده تا از هزینه
رود که بین فرصتهای رشد شرکت ا از دست ندهند. بنابراین، انتظار میهای با ارزش خود رخارجی جلوگیری کرده و پروژه

با مانده وجه نقد نگهداری شده آن رابطه مثبت وجود داشته باشد. در این مطالعه، از نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری 
 (.1939حقوق صاحبان سهام به عنوان معیار سنجش فرصتهای رشد شرکت استفاده شده است )صفری گرایلی، 

 

 تحقیق روش
گیرد که با استفاده از نتایج تحقیقات بنیادی به منظور  کاربردی قرار می این تحقیق بر اساس هدف در حوزه تحقیقات

ها، ابزارها، وسایل، تولیدات، ساختارها و الگوهای مورد استفاده جوامع انسانی  بهبود و به کمال رساندن رفتارها، روش
های تحقیق تاریخی  تحقیق کاربردی توسعه دانش کاربردی در یک زمینه خاص است. نوع دادهشود. هدف  انجام می

باشد، چون تغییر در مقادیر  همبستگی می -)پس رویدادی( است و نوع روش تحقیق از نظر ماهیت اجرا توصیفی
ت. ارائه روش پژوهش و های تحقیق تاریخی )پس رویدادی( اس دهیم نوع داده متغیرهای مستقل و وابسته انجام نمی

های مناسب و مشخص آماری، به بررسی و  گیری از روش ها، با بهره های مورد نیاز جهت آزمون فرضیه جمع آوری داده
های مطرح شده بتوانیم پاسخی مناسب برای  ها خواهیم پرداخت تا نهایتاً با تأیید یا رد فرضیه تجزیه وتحلیل این داده

هایی که به طرق  ای است که طی آن داده ها، فرایندی چند مرحله یم. تجزیه وتحلیل دادههای این پژوهش بیاب پرسش
ها و انجام  شوند تا زمینه برقراری روابط بین داده بندی و در نهایت پردازش می اند خلاصه، دسته آوری شده مختلف جمع

ها هم از لحاظ مفهومی و هم از لحاظ تجربی  هها فراهم شود. در این فرآیند داد های علمی به منظور آزمون فرضیه تحلیل
 ها به عهده دارند. های گوناگون آماری نقش بسزایی در تعمیم یافته شوند و تكنیک پالایش می

 

 جامعه آماری
جامعه آماری تحقیق کلیه شرکت های پذیرفته شده در سازمان بورس اوراق بهادار تهران در فاصله زمانی بین سالهای 

باشد. بیان محدودیت های پژوهش به این دلیل است که نتایج تحقیق با احتیاط بیشتری تفسیر می 1933الی  1931
 شوند. مهمترین محدودیت های پژوهش به شرح زیر می باشد:

به علت برخی معیارهای گزینشی شامل: الف( سال مالی منتهی به پایان اسفند ماه، عدم تغییر سال مالی و ... ( در انتخاب 
گذاری مالی ها و موسسات مالی و شرکت های سرمایههای برخی شرکتها، ج( حذف بانک کتها، ب( ناقص بودن دادهشر

شرکت  111های مورد مطالعه به  ها از سایر واحدهای تجاری( بنابراین تعداد شرکت)به دلیل ماهیت متفاوت فعالیت آن
 ها در صنعت مربوطه باید با احتیاط صورت پذیرد. رکتکاهش یافت. بنابراین تعمیم نتایج این تحقیق به سایر ش

 

 یافته های پژوهش

 آمار توصیفی 
به منظور کسب شناخت بیشتر درباره نمونه آماری و متغیرهای مورد مطالعه، خلاصه وضعیت آمار توصیفی متغیرهای 

باشد.  های توصیفی شامل میانگین، میانه، حداقل، حداکثر و انحراف معیار هر متغیر می تحقیق محاسبه گردیده است. آماره

                                                           
1 Myers & Majluf 
2 Kuan & Li  & Chu 
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ه نقطه تعادل و مرکز ثقل توزیع است و شاخص خوبی برای ترین شاخص مرکزی است که نشان دهند میانگین اصلی
درصد بالاتر از آن  2۱تر از آن و  های نمونه پایین درصد داده 2۱ها است. میانه مقداری است که  نشان دادن مرکزیت داده

ارن است، استفاده هایی که شكل آنها غیرمتق قرار می گیرند. به طور کلی از میانه به عنوان اندازه تمایل به مرکز توزیع
آید این شاخص، نشان دهنده  شود. انحراف معیار مهمترین پارامتر پراکندگی است که از جذر واریانس به دست می می

آمار توصیفی تمامی متغیرهای پژوهش، اعم از مستقل، وابسته  1متوسط نوسان مشاهدات از میانگین آنها است. در جدول 
 و کنترلی آورده شده است.

 (: آمار توصیفی متغیرهای کمی پژوهش1جدول )

 حداقل حداکثر میانه میانگین نماد متغیر متغیر
انحراف 

 معیار
 کشیدگی چولگی

 SIZE 1152۱1 195936 1۱59۱6 1۱5291 15199 ۱5۱32 151۱1 اندازه شرکت

 MB 25۱99 951۱1 365223 1356۱9- 65219 95۱11 115316 فرصت رشد

 CASH ۱5۱69 ۱5۱1۱ ۱5212 ۱5۱۱۱9 ۱5۱99 15199 95999 نگهداری وجه نقد

 LEV ۱52۱1 ۱52۱12 15911 ۱5۱91 ۱511۱ ۱5191 15199 اهرم مالی

  
 (: تحلیل فراوانی داده اسمی تحقیق2جدول )

 علامت متغیر
تعداد 

 مشاهدات
 فراوانی جواب

درصد 
 فراوانی

 Experience 1121 تجربه مدیرعامل
 31513 1۱21 (1بلی )

 9521 39 (۱خیر )

 
از بین شاخص های مرکزی بیان شده میانگین مهم ترین آن ها محسوب می شود که نشان دهنده نقطه تعادل و مرکز 
ثقل توزیع است. میانگین شاخص مناسبی برای نشان دادن مرکزیت داده ها است. برای مثال میانگین متغیر اندازه شرکت 

ده های مربوط به این متغیر حول این نقطه تمرکز یافته اند. میانه یكی می باشد که نشان می دهد بیشتر دا 2۱1/11برابر 
است  936/19( مشاهده می شود میانه همین متغیر برابر 1دیگر از شاخص های مرکزی است. همانگونه که در جدول )

د. نكته مهمی که از که نشان می دهد نیمی از داده های این متغیر کمتر از این و نیمی دیگر بیشتراز این مقدار می باش
مقایسه میانگین و میانه متغیرها می توان استدلال نمود، وضعیت توزیع متغیرها و نرمال بودن نسبی آنها است. با توجه به 
اینكه مقادیر میانگین و میانه متغیر ها به هم نزدیک هستند می توان  چنین برداشت نمود که توزیع متغیرها به توزیع 

 است. نرمال بسیار نزدیک
 

 آزمون نرمال بودن
اولین مرحله جهت آغاز فرآیند آزمون فرضیه ها، بررسی نرمال بودن داده ها است. برای بررسی نرمال بودن داده ها 

 فرضیاتی به شكل زیر صورت بندی شده است:
 H0  .توزیع داده ها نرمال است 
H1    .توزیع داده ها نرمال نیست 

 ( ارائه شده است9آزمون جاک برا استفاده شده است که نتایج در جدول )برای آزمون فرضیه فوق از 

 

http://www.jamv.ir/


www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلنامه چشم انداز حسابداری و مدیریت

     (                                                                                                                            )جلد چهارم1041، پاییز 76، شماره 5دوره 
 

6 
 

 نرمال بودن داده ها (: آزمون3جدول )

 متغیر
-مقدار جارک علامت

 برا

 برااحتمال جارک

 SIZE 121513 ۱۱۱/۱ اندازه شرکت

 MB 63111519 ۱۱۱/۱ فرصت رشد

 CASH 1916529 ۱5۱۱۱ نگهداری وجه نقد

 LEV 9951۱ ۱5۱۱۱ اهرم مالی

 Experience 9313592 ۱5۱۱۱ تجربه مدیرعامل

سطح معنی داری در هرکدام از برا حاکی از نرمال نبودن متغیرهای پژوهش طی دوره پژوهش است. که نتایج آماره جارک
نرمال نمی درصد می توان گفت این متغیرها دارای توزیع  32می باشند، پس با اطمینان  ۱2/۱متغیرها همگی کوچكتر از 

(، هرگاه در پژوهش حجم نمونه بالا باشد، بالا بودن حجم نمونه، مشكل 1۱۱1) باشند. ولی طبق نظریه استیونس
غیرنرمال بودن ویژگی مورد تحقیق را حل کرده است. استیونس معتقد است که براساس قضیه حد مرکزی حتی جامعه 

ونه هایی با حجم بالا از آنها انتخاب شود، توزیع نمونه گیری آنها هایی که دارای توزیع نرمال نیستند در شرایطی که نم
 توزیع نرمال می شود. در نتیجه می توان از آزمونهای پارامتری برای تحلیل همه فرضیه های تحقیق حاضر استفاده نمود.

 

 آزمون مانایی متغیرها
( استفاده شده است. نتایج این LLCلین و چو )در این پژوهش برای تعیین پایایی متغیرهای پژوهش از آزمون لوین، 

اند، زیرا  آزمون بیانگر این موضوع است که متغیرهای مستقل و وابسته پژوهش در طی دوره پژوهش در سطح، پایا بوده
 باشد. % می2تر از  آزمون مذکور کم( برای P-Valueمقدار سطح معناداری )

 (: ازمون مانایی متغیرهای پژوهش0جدول )  
 احتمال آماره لوین، لین و چو مقدار آماره لوین، لین و چو علامت متغیر

 SIZE 9519- ۱۱۱/۱ اندازه شرکت

 MB 13512- ۱۱۱/۱ فرصت رشد

 CASH 11521- ۱۱۱/۱ نگهداری وجه نقد

 LEV 11519- ۱۱۱/۱ اهرم مالی

 Experience 6511- ۱۱۱/۱ تجربه مدیرعامل

درصد پایا 2( مشخص است تمامی داده ها در سطح معناداری 1لین وچاو در جدول ) همانطور که از نتایج ازمون لیون،
 هستند.

 

 تحقیق هیآزمون مدل فرض
 (: نتایج آزمون فرضیه اول5جدول )

عامل تورم  (Prob) معناداری (t) آماره (β) ضریب نماد متغیرها نام متغیر

 (VIF) واریانس

 ---- c ۱5۱99- -15۱1۱ ۱59۱2 عرض از مبداء
 

EXPERI تجربه مدیر عامل
ENCE 

۱5193 1561۱ ۱5۱۱۱ 15۱۱1 
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 SIZE ۱5۱۱3 95323 ۱5۱۱۱ 15۱۱1 اندازه شرکت

 LEV ۱5۱2۱- 15۱۱9- ۱5۱۱۱ 15۱۱1 اهرم مالی

 MB ۱5۱۱۱6 151۱6 ۱5۱19 15۱۱9 فرصت رشد

 معناداری Fآماره  سایر اطلاعات
Prob)) 

 ضریب تعیین

(R-
squared) 

 ضریب تعیین
 تعدیل شده

Adjusted R-
squared 

 دوربین واتسون
D-W)) 

11562 ۱5۱۱۱ ۱519 ۱519 1529۱ 

 
 Prob 11562برابر  F( ارائه شده است نشان می دهد که مقدار  آماره، 2با توجه به نتایج آزمون فرضیه که در جدول )

نشان دهنده  Fدرصد بوده و معنادار می باشد. معناداری آماره  2مدل کمتر از سطح خطای  Fمحاسبه شده برای آماره 
، ۱5۱۱۱و با توجه به سطح خطای مورد پذیرش  ۱5193ضریب متغیر تجربه مدیر عامل برابر  .معناداری کل مدل است

مل و سطح نگهداشت وجه نقد دهد بین تجربه مدیر عاکه کمتر از پنج درصد است، معنی دار می باشد. که نشان می
قرار دارد و بیانگر عدم  152تا  152که در بازه  1529۱رابطه مثبت و معنی دار وجود دارد. مقدار اماره دوربین واتسون برابر 

وجود خودهمبستگی بین جملات خطا در رگرسیون است. میزان ضریب تعیین وضریب تعیین تعدیل شده به تر تیب 
درصد از تغییرات متغیر وابسته توسط متغیر مستقل و متغیرهای  1۱شان می دهد  تقریبا % هستند که ن19% و 19

می باشد. بنابراین میتوان  1۱برای همه متغیرها کمتر از  VIFکنترلی قابل تبیین است. با توجه به اینكه مقادیر آماره 
 نتیجه گرفت که بین متغیرهای مستقل تحقیق همخطی وجود ندارد.

 

 ه گیری و پیشنهادهای پژوهشبحث، نتیج
های تفكیكی به  انجام گرفت، براساس رویكرد مدل تحقیق با توجه به تبیین و تحلیل ارئه شده که در خصوص فرضیه

 .شودها ارائه مینتایج هر فرضیه اشاره نموده و سپس به نتیجه حاصل از آزمون فرضیه

 نقد رابطه وجود دارد. : بین تجربه مدیر عامل و سطح نگهداشت وجهتحقیق فرضیه
 2مدل کمتر از سطح خطای  Fبا توجه به نتایج آزمون فرضیه نشان می دهد که مقدار  آماره، محاسبه شده برای آماره 

ضریب متغیر تجربه مدیر عامل با توجه به سطح خطای مورد پذیرش که کمتر از پنج  .درصد بوده و معنادار می باشد
دهد بین تجربه مدیر عامل و سطح نگهداشت وجه نقد رابطه مثبت و معنی که نشان می درصد است، معنی دار می باشد.

 دار وجود دارد. 

 

 محدودیتهای پژوهش
 با موردنظر هدف به رسیدن شود می باعث که است همراه هایی محدودیت با هدف، به رسیدن راه در نهادن گام همواره
 لذا. نیست مستثنی امر این از پژوهش، مسئله حل هدف به نیل جهت در فرایندی عنوان به نیز پژوهش. شود همراه کندی

 نتایج تعمیم در بتواند تا شود داده پیام این خواننده به تا است آن بر سعی پژوهش های محدودیت ارائه با قسمت این در
 راستا این در. باشد داشته ای عادلانه قضاوت پژوهش فرایند مورد در و کند عمل بیشتری آگاهی با پژوهش

 :است ذکر قابل زیر شرح به حاضر پژوهش های محدودیت
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 های شرکت مالی های صورت از بنابراین است، 1933 تا 1931 های سال بین زمانی فاصله پژوهش این زمانی بازه
 .است نشده استفاده زمانی دوره این از خارج تهران بهادار اوراق بورس در شده پدیرفته

 کیفیت تأثیر تحت پژوهش این نتایج کیفیت که است طبیعی شده، حسابرسی مالی های داده از استفاده به توجه با
 گیرد قرار مالی صورتهای حسابرسی

 بهادار اوراق بورس الزامات به توجه با که باشد می نوپا نظارتی عوامل از یكی حسابرسی کمیته کشور، اقتصادی محیط در 
 به دسترسی لحاظ از حاضر پژوهش و اند نكرده اقدام مهم این استقرار به نسبت ها شرکت از تعدادی حاضر حال در

 .بود مواجه مشكلاتی با اطلاعات
 شرکتهای به نتایج تعمیم است، تهران بهادار اوراق بورس در حاضر شرکتهای تحقیق، این آماری جامعه اینكه به نظر

 نمونه از ولی داشتند حضور بورس در که شرکتهایی در محدودیت این. شد خواهد رو روبه محدودیتهایی به بورس از خارج
 .کند می صدق نیز شدند حذف

 

 ندهیآ یها پژوهش یبرا ییشنهادیپ
 پیشنهاد رو این از. اند شده برآورد جا یک صورت به آماری نمونه عضو صنایع تمام برای پژوهش این های مدل 

 .شود برآورد تفكیک به مختلف صنایع برای پژوهش این های مدل از یک هر آتی، مطالعات در شود می
 با آن نتایج و شود انجام بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهای از غیر دیگری جامعه در پژوهش این 

 .شود داده تطبیق پژوهش این های یافته
 است شده بررسی حسابرسی کمیته اندازه و مالی تخصص و استقلال بعد حاضر پژوهش در اینكه به توجه با 

 .شود استفاده حسابرسی کمیته ابعاد دیگر از آتی های پژوهش در شود می پیشنهاد
 سود اعلان اطلاعاتی محتوای به بازار واکنش و حسابرسی کیفیت بین ارتباط بر حسابرسی کمیته تاثیر بررسی. 
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