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ها و عملکرد تشرک هدف تحقیق حاضر تعیین رابطه بین مدیران غیرموظف با سمت موظف در دیگر

لغایت  1389های شرکت در بورس اوراق بهادار تهران طی سال 132منظور انجام تحقیق شرکت است. به

های پژوهش با استفاده از روش رگرسیون چند متغیره بر اساس ند. آزمون فرضیهانتخاب گردید 1396

ها بیانگر آن است که بین مدیران غیرموظف با سمت موظف در گرفته است. یافتههای ترکیبی انجامداده

ر هایی با عملکرد بهتها و عملکرد شرکت رابطه مثبتی وجود دارد و اگر این مدیران در شرکتدیگر شرکت

تر خواهد بود. یا عملکرد بهتر از همان صنعت یا صنعت مشابه مشغول به فعالیت باشند، این اثر قوی

های توانند با ارائه دانش، تجربه و مهارتطورکلی نتایج ما با این دیدگاه مطابقت دارد که این مدیران میبه

و زمینه بهینه شدن ترکیب مدیره را افزایش دهند مدیریتی خود فعالیت نظارتی و مشورتی هیئت

 مدیره را فراهم نمایند.هیئت
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 مقدمه

 مدیران وجود است مطرح شرکتی حاکمیت ساختار در مطلوب مدیرههیئت مورد در که هاییویژگی از یکی

 مدیرههیئت عضو بیشتری غیرموظف مدیران هکهنگامی .]1[ باشدمی مدیرههیئت ترکیب در غیرموظف

 احتمال و اتکاترقابل را مالی هایگزارش در مندرج اطلاعات دارانسرمایه و گذارانسرمایه هستند،

 هاینگرش از یکی. ]8[دانندمی کمتر را تعهدی اقلام مدیریت طریق از آن تحریف یا سود در کاریدست

باشند.  نیز هاشرکت دیگر موظف مدیران شاید غیرموظف مدیران از برخی که است این رابطه این در مهم

 کامل کنترل کسب طریق از موظف مدیران که دارد وجود امکان این مدیران این نظارتی نقش وجود بدون

. ]4[ کنند سوءاستفاده خود موقعیت از شغلی امنیت ایجاد همچنین و مزایا و حقوق به مربوط هایطرح

 گزارشگری فرآیند و موظف مدیران کار بر نظارت برای تریقوی انگیزه اعضا سایر به سبتن مدیران این لذا

 دارند.  مالی

 برای معنی چندین شاید هاجذب مدیران غیرموظف با سمت موظف در دیگر شرکت تئوری، ازلحاظ

 شاید ،است کرده جذب این مدیران را که شرکتی طرف،ازیک. باشد داشته موردنظر هایشرکت عملکرد

 این هاست، لذاآن انسانی سرمایه رشد معنای به مسئله این که شود مندبهره هاآن تجربه و دانش از بتواند

 شرکت اداره مفاهیم در مدیرههیئت کلیدی وظیفه دو که را مشورتی و نظارتی تابع دو هر تواندمی سرمایه

 حال در این مدیران که شود داده نشان یزمان شاید آن مثبت دیگر تأثیر .]13[ دهد افزایش را هستند

 پیشنهاد نمایندگی تئوری دیگر، طرف از باشند. کار به مشغول مشابه صنعتی یا صنعت همان در حاضر

 تعارض وقتآن باشد، دیگری شرکت غیرموظف مدیر و شرکتی موظف مدیر ای مشابه فرد اگر که کندمی

عنوان کردند، این مدیران شاید به  در مطالعه خود ]26[که  طورهمان .شودمی ایجاد اهداف بین ایبالقوه

ممکن است  ها طرفداری کنند و اینکه، از آنکنترلشانتحت  مدیرانخاطر تشابه موقعیتی خود با 

هایی مطلوب ازنظر شرکت که این تصمیماتدرحالی ،ها بگیرندشرکت تضاد با منفعت اتی را درتصمیم

ممکن است  مدیران احتمالی این است که اینیکی دیگر از مشکلات موظف هستند.  که در آن مدیراست 

 شرکت در را مشورتی و نظارتی امور نتوانند و باشند کار به مشغول ازاندازهبیش یا و داشته زیادی تعهد

ران غیرموظف با سمت مدی تأثیردهد که نشان می شده در بالامطرح. مسائل ]22 [دهند انجام مقرر طوربه

سیاسی و  یپژوهشمنظر دو  ، سؤالی غیر بدیهی است و ازعملکرد شرکت ها برموظف در دیگر شرکت

ینۀ رابطه بین مدیران غیرموظف درزمبنا به دانش ما، این تحقیق، نخستین مطالعه ، حالینباا اهمیت دارد.

شده در بورس اوراق بهادار یرفتهذپی هاشرکتها و عملکرد شرکت در شرکت با سمت موظف در دیگر

 باشد.یمتهران 

 پیشینه پژوهش
 پیشینه نظری

 عملکرد شرکت

را  ای از مباحث حساابداری، مدیریت، اقتصااد و ...ها بخش عمدهها قبل ارزیابی عملکرد شارکتاز ساال

سؤال مطرح می ست. در بحث ارزیابی عملکرد معمولاً این  شکیل داده ا معیارهای  یک ازشود که کدامت
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 .]2[هااا از اعااتاابااار باایشااااتااری باارخااوردار اسااااتارزیاااباای عااماالااکاارد شاااارکاات

 ی ارزیابی عملکردارهایمع

 معیارهای داخلی

و متغیرهای مورداستفاده در این رویکرد  کنندمین معیارها عملکرد مدیریت را در سطح شرکت بررسی ای

نرخ  اقتصادی، افزوده: ارزشازجمله یارها شامل معیارهای سنتی ارزیابی عملکردمعاین درونی هستند. 

 باشد.یمنرخ بازده فروش سود هر سهم، م، بازده دارایی، نرخ بازده حقوق صاحبان سها

 اقتصادی افزودهارزش

افزایش یا از بین رفتن ارزش  ی منجر بههاراهیری عملکردی است که گاندازهاقتصادی معیار  افزودهارزش

اقتصادی به معنای تخصیص بهینه  افزودهارزش. ایجاد بهبود در ]9[مایدنیمی محاسبه درستبهشرکت را 

 .]10[منابع، ایجاد ارزش در شرکت و افزایش ثروت سهامداران است 

 رهیمدئتیهترکیب 

 هاآنو عملکرد نظارتی  هاشرکتمدیره یئتهاز دیدگاه تئوری نمایندگی، حضور مدیران غیر موظف در 

ی توجهقابلافرادی مستقل، به کاهش تضاد منافع موجود میان سهامداران و مدیران، کمک  عنوانبه

باشد یممدیره یئتهترکیب  مسئلهمدیره، یئتهینۀ موضوع درزم شدهمطرح. یکی از مباحث ]27[کندیم

مدیره و یئتهاکثریت اعضای غیرموظف در ترکیب  مبنی بر حضور ]3[در ایران با توجه به تأکید  .]11[

گسترده و واگذاری امور به بخش خصوصی در راستای اجرای اصل  صورتبهسازی یخصوصلزوم انجام 

 هاآنمدیره یئته، نوع مالکیت و ترکیب هاشرکتقانون اساسی و دستیابی به اقتصاد مبتنی بر بازار،  44

و بررسی قرار گیرند. بنابراین  موردمطالعه دقیق صورتبهست و باید از اهمیت بسیار زیادی برخوردار ا

به  با توجهباشد. یمدارای اهمیت زیادی  هاشرکتمدیره برای یئتهیرموظف بودن اعضای غموظف یا 

های یژگیویت شرکتی مطرح است ساختار حاکممدیره مطلوب در یئتههای متعددی که در مورد یژگیو

 :گیردیمی قرار موردبررسزیر در این تحقیق 

  مدیران غیرموظف

های ناشی از شوند که فقط دارای مسئولیتمدیره اطلاق میاین مدیران به آن گروه از اعضای هیئت

فقط در ساعت  مدیره بوده و در شرکت حضور فیزیکی نداشته و سمت اجرایی ندارند وعضویت در هیئت

 یابند.حضور می موردنظرسبت به موارد مدیره جهت اتخاذ تصمیم نتشکیل جلسه هیئت

 مدیران موظف

در شرکت حضور  مدیره،شود که علاوه بر دارا بودن مسئولیت عضو هیئتبه آن گروه از مدیرانی اطلاق می 

 شوند.عنوان یک مدیر اجرایی مطرح میفیزیکی داشته و به

 پیشینه تجربی

 یر آن بر عملکرد شرکت تأثمدیره و یئتهیرموظف غی زیادی در رابطه با اعضاء هاپژوهش
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مدیره با سمت موظف در یئتهای در زمینۀ اعضاء غیرموظف یتجربهیچ پژوهش  تاکنونوجود دارد، اما 

رو، در ادامه باه ینازایر آن بر عملکرد شرکت، در ایران صورت نگرفته است. تأثها و دیگر شرکت

 .شودیمدر این رابطه اشااره  شدهانجامی هاپژوهشی مشاابه و سایر هاپژوهش

 ی از مطالعاتدادتع.استها موضوعی برای بحث و مناظره رابطه بین مدیران غیرموظف و عملکرد شرکت

ین درصد مدیران غیرموظف و عملکرد شرکت ب رامثبتی  رابطه ]29[و ]28[، ]25[ مثال، مطالعاتعنوانبه

ارتباطات منفی را گزارش دادند. همچنین تعداد هم  ]16[و ]14[پیدا کردند. مطالعات دیگری مانند 

 معنادار را پیدا کردند. هم ارتباطی غیر ]32[ها مانند، زیادی از محقق

توانند از مدیران ها میطور گسترده روی این مسئله توافق شده است که شرکتدر تاریخچه مربوطه به

ها دارای سرمایه انسانی آن چراکه، استفاده مطلوب ببرند هاشرکتغیرموظف با سمت موظف در دیگر 

اشاره کرد که  ]24[توان به مطالعه یمباشند. در این رابطه ای ازجمله دانش، تجربه و اقتدار می توجهقابل

یرعاملی مدتجربه صنعتی، تجربه  ازجملهتوسط این افراد حاکی از تأثیر سرمایه انسانی  شدهکسبشواهد 

بسیاری از مطالعات تجربی شواهد غیرمستقیمی پیدا  یره شرکت است.مدیئتهبر فعالیت  و تخصص مالی

کردند که اهمیت سرمایه انسانی را با استفاده از اهمیت و تأثیرات ثابت مدیران در توضیح تصمیمات و 

تواند نشان دادند که تأثیرات ثابت مدیران می ]15[مثال، عنواندهد. بهعملکردهای سازمانی نشان می

شواهدی را  ]30[توضیح دهد.  گذاری، امور مالی و فعالیت سازمانیها را در حوزه سرمایهآن هایتصمیم

های دولت، امور مالی، افشاسازی و استراتژیک یاستباسپیدا کردند که تأثیرات ثابت مدیران در ارتباط 

ی مدیره متفاوت هاهای مدیرانی را گزارش کردند که در هیئتارتباط بین سیاست ]20[و ]18[. مؤثراست

های گوناگون را تأثیر تخصص صنعتی مدیرعامل شرکت در موقعیت ]19[مشغول به کار هستند. 

ینۀ درزمموردبررسی قراردادند؛ نتایج تحقیق آنان حاکی از این بود که وقتی مدیرعامل شرکت تجربه بالایی 

های تاریخچه کی دیگر از زمینهصورت غیرعادی، مثبت و معنادار است. یصنعت موردنظر دارد، بازده به

، مشارکت هاشرکتیرموظف با سمت موظف در دیگر غسعی بر این دارد که با نظارت و مشاوره مدیران 

نشان دادند که تأثیرگذاری مدیران  ]14[، مثالعنوانبهمدیره بیشتر سازد. یئتهاین مدیران را در ترکیب 

در آزمون تجربی که در  ]18[نه آن بستگی دارد. همچنین، غیرموظف در رابطه با نظارت و مشاوره به هزی

ها به گرایش مدیران غیرموظف به مشاوره با وابستگی آن مطالعه خود انجام داد به این نتیجه رسید که

هایی که چنین مدیرانی دارند وی دریافت که شرکت های دیگر در سمت موظف، در ارتباط است.شرکت

ز هم نوعانشان هستند که چنین پیوستگی را ندارند. بخش دیگری از تاریخچه روی تر ازیاد موفقاحتمالبه

شاید چندین معنی  هاشرکتموظف در دیگر  با سمتیرموظف غاین موضوع تمرکز دارد که جذب مدیران 

تواند به خاطر می طرف نظارت این مدیریکازنماید داشته باشد. یمبرای شرکتی که این مدیران را جذب 

مطرح نمودند؛ تئوری  ]26[طور که ها تبدیل به معضل شود. همانها و گرایشرض احتمالی بین دیدگاهتعا

کند که این مدیران به خاطر وضعیت و تجربه مشابه با مدیرعامل شرکت، گونه پیشنهاد میاجتماعی این

ود را به شکل کارآمدی احتمال دارد که با او همدردی نموده و با ملایمت رفتار کنند، درنتیجه وظایف خ

در هیچ مدرکی پیدا نکردند که انگیزه مدیران به خاطر داشتن مدیرعامل  ]20[انجام ندهند. گرچه، 
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در ترکیب  طور بیان نمودند که وجود مدیرعاملگردد. در حقیقت، نتایج را اینمدیره منحرف یب هیئتترک

گیری و پاداش مدیرعامل تأثیری ندارد. صمیمعضو غیرموظف روی عملکرد شرکت، ت عنوانبهمدیره یئته

ازاندازه یشبیکی دیگر از مشکلات احتمالی این است که این مدیران ممکن است تعهد زیادی داشته و یا 

مدیره مشغول به کار مشغول به کار باشند. حال سؤال کلیدی این است که آیا مدیرانی که در چند هیئت

 ؟توانند نقش ناظری تأثیرگذار و مشاوری مؤثر را ایفا نمایند یا خیریهستند و تعهدات بالایی دارند، م

گیرند، بسیار متنوع هستند. بیشتر مطالعات را در نظر می« گرفتار»شواهد تجربی که تأثیرات مدیران 

تا حدی از فرضیه گرفتاری مدیران حمایت کردند.  شودمی ]22[و ]17[تجربی که شامل مطالعه 

ها مدیره گرفتاری دارند و مدیران غیرموظف آنهایی که هیئتنشان دادند شرکت ]22[مثال عنوانبه

فراوانی دعواهای قضایی  ]21[تری دارند. گرچه، دهند، عملکرد سازمانی ضعیفاکثریت را تشکیل می

یران مربوط به اوراق بهادار تقلبی و عملکرد سازمان را بررسی کردند، اما هیچ مدرکی پیدا نکردند که مد

ین مدیران گرفتار و رابرابطه مثبتی  ]23[درنهایت،  کنند.گرفتار از زیر بار مسئولیت خود شانه خالی می

ها از تجربه و ارتباطات مدیران رسد این شرکتعملکرد شرکت درفروش اولیه سهام پیدا کردند و به نظر می

ه نظارت بیش از مشاوره نیاز دارند، شده که بهای تأسیسمند شدند. در مقابل، در شرکتگرفتار بهره

 استخدام مدیران گرفتار مزایای چندانی نداشته است.

 151به ارتباط بین حاکمیت شرکتی و عملکرد شرکت بر مبنای رگرسیون فازی بین  ]5 [در سطح ملی

ی ارابطهشرکت پرداختند. نتایج این تحقیق حاکی از این بود که بین مدیران غیرموظف و عملکرد شرکت 

 شود.یمیرموظف باعث کاهش سطح عملکرد شرکت غمعکوس وجود دارد و افزایش مدیران 

شده در بورس اوراق بهادار یرفتهپذهای مدیره شرکت بر عملکرد شرکتبه بررسی تأثیر ترکیب هیئت ]6[ 

یک از معیارهای یچهای غیرموظف و ها به این نتیجه رسیدند که بین نسبت اعضآن تهران پرداختند.

حاشیه سود ناخالص،  حاشیه سود خالص، عملکرد شرکت که شامل نرخ بازده حقوق صاحبان سهام،

 ندارد. رابطه معناداری وجود متوسط رشد سود ناخالص است، متوسط رشد فروش و

شده یرفتهپذی هاشرکتمدیره و عملکرد یئتههای یژگیوبا استفاده از رگرسیون فازی به ارتباط بین  ]7[

در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. آنان در طی این تحقیق به این نتیجه رسیدند که نسبت اعضای 

 مدیره رابطه معکوسی با عملکرد شرکت دارد.یئتهیرموظف غ

بهادار تهران به بررسی تأثیر شده در بورس اوراق یرفتهپذشرکت  71با استفاده از اطلاعات  ]11[

مدیره بر عملکرد شرکت پرداخته است. نتایج این تحقیق بر عدم وجود رابطه بین اعضای یئتههای یژگیو

 مدیره و عملکرد شرکت اشاره دارد.یئتهیرموظف غ

 های پژوهشفرضیه

 د:شونیمهای پژوهش به شرح زیر مطرح یهفرضبا در نظر گرفتن مبانی نظری و تجربی، 

وجود  هاشرکت یگردمدیران غیرموظف با سمت موظف در  فرضیه اول: رابطه مثبتی بین عملکرد شرکت و

 دارد.
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بیشتر  هاشرکت یگردیران غیرموظف با سمت موظف در و مدفرضیه دوم: رابطه مثبت بین عملکرد شرکت 

 خواهد بود، اگر مدیر فوق از شرکتی با عملکرد بهتری آمده باشد.

 هاشرکت یگردیران غیرموظف با سمت موظف در و مدبین عملکرد شرکت  مثبت رابطه :فرضیه سوم

 از شرکتی با زمینه صنعتی مشابه آمده باشد. فوق یرمدبیشتر خواهد بود، اگر 

 هاشرکت یگردمدیران غیرموظف با سمت موظف در  عملکرد شرکت و مثبت بین رابطه فرضیه چهارم:

 ینۀ صنعتی مشابه آمده باشد.درزمفوق از شرکتی با عملکرد بهتر بیشتر خواهد بود، اگر مدیر 

 ی پژوهششناسروش

 تواند در تدوین قوانین و مقررات بورس اوراق بهادار تحقیق فوق به دلیل اینکه نتایج آن می

ن مورداستفاده قرارگیرد از نوع کاربردی است. لذا با توجه به اینکه این تحقیق به دنبال یافتن رابطه بی

 گردآوری باشد. برایشناسی آن از نوع پس رویدادی میچندین متغیر است از نوع همبستگی و روش

 یازموردن اطلاعات و شدهاستفاده ایکتابخانه روش از تحقیق نظری مبانی و پیشینه به مربوط اطلاعات

. گردیده است استخراج وین،نآورد رهافزار نرم اطلاعاتی بانک از استفاده با هافرضیه آزمون و بررسی جهت

ی ترکیبی و هادادهی رگرسیونی چند متغیره و به کمک هامدلی از مندبهرههای پاژوهش باا یهفرض

شده در یرفتهپذهای آماری این تحقیق، کلیه شرکت نسخه هشت آزمون شدند. جامعه Eviews افزارنرم

گیری از روش نمونهباشد. برای این تحقیق می  1396لغایت  1389ی هاسالبورس اوراق بهادار تهران طی 

است. لذا، از بین  شدهشده برای ورود هر مشاهده به نمونه، استفاده، بر اساس شرایط مشخصگریغربال

 نمونه انتخاب گردیده است. عنوانبهشرکت به شرح نگاره ذیل  132ی موجود، تعداد هاشرکتکلیه 

 . روش انتخاب نمونه1نگاره 

 شرح
 شدهحذفهای دهمشاه

 )شرکت(

 تعداد نمونه

 )شرکت(

 455  جامعه آماری

  145 ی مالیگرواسطهی بخش هاشرکت

  57 اسفندماهبا سال مالی غیر از پایان  هاشرکت

  18 با تغییر سال مالی هاشرکت

عدم دسترسی به اطلاعات مالی، مدیریتی، سال قبل 

 و سال بعد
103  

 132  تعداد نمونه نهایی

 ی پژوهشهامدل

، الگوی پژوهش از نوع رگرسیون چند متغیره است. بنابراین، پژوهش یشینهپبا توجه به چارچوب نظری و 

 .است شدهاستفادههای زیر های پژوهش از مدلبر ای آزمون فرضیه ]22[مطابق پژوهش 
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 برای آزمون فرضیه اول (1رابطه 
𝑃𝐸𝑅𝐹𝑖,𝑡 =  𝛼0 +  𝛼1NXXD 𝑖𝑡 +  𝛼2𝑆𝐼𝑍𝐸 𝑖𝑡 + 𝛼3𝐿𝐸𝑉 𝑖𝑡 +  𝛼4BOARDSIZE 𝑖𝑡

+  𝛼5SHARENE 𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 
 ( برای آزمون فرضیه دوم2رابطه 

𝑃𝐸𝑅𝐹𝑖,𝑡 =  𝛼0 +  𝛼1NXXD 𝑖𝑡 + 𝛼2RELPERFS𝑖,𝑡 +  𝛼3𝑆𝐼𝑍𝐸 𝑖𝑡 + 𝛼4𝐿𝐸𝑉 𝑖𝑡

+  𝛼5BOARDSIZE 𝑖𝑡 +  𝛼6SHARENE 𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 
 (  برای آزمون فرضیه سوم3رابطه

𝑃𝐸𝑅𝐹𝑖,𝑡 =  𝛼0 +  𝛼1SAMEIND 𝑖𝑡 + 𝛼2DIFFIND𝑖,𝑡 + 𝛼3RELPERFS𝑖,𝑡

+  𝛼4𝑆𝐼𝑍𝐸 𝑖𝑡 + 𝛼5𝐿𝐸𝑉 𝑖𝑡 +  𝛼6BOARDSIZE 𝑖𝑡

+  𝛼7SHARENE 𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 
 ( برای آزمون فرضیه چهارم4رابطه 

𝑃𝐸𝑅𝐹𝑖,𝑡 =  𝛼0 +  𝛼1SAMEIND 𝑖𝑡 + 𝛼2DIFFIND𝑖,𝑡

+ 𝛼3RELPERFSSAMEIND𝑖,𝑡 + 𝛼4RELPERFSDIFFIND𝑖,𝑡

+  𝛼5𝑆𝐼𝑍𝐸 𝑖𝑡 + 𝛼6𝐿𝐸𝑉 𝑖𝑡 +  𝛼7BOARDSIZE 𝑖𝑡

+  𝛼8SHARENE 𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 
 

 الگو یرهایمتغ فیتعر. 2نگاره 

 متغیر موردبررسی نماد

PERF عملکرد شرکت 

NXXD هامدیر غیرموظف با سمت موظف در دیگر شرکت 

REL PERFS هامدیر غیرموظف با سمت موظف و عملکرد بهتر از دیگر شرکت 

SAME IND  ها از نوع صنعت مشابهدر دیگر شرکتمدیر غیرموظف با سمت موظف 

DIFF IND ها از نوع صنعت متفاوتمدیر غیرموظف با سمت موظف در دیگر شرکت 

REL PERFS 
SAME IND 

با عملکرد بهتر از نوع  هامدیر غیرموظف با سمت موظف در دیگر شرکت

 صنعت مشابه

REL PERFS 
DIFF IND 

با عملکرد بهتر از نوع  هامدیر غیرموظف با سمت موظف در دیگر شرکت

 صنعت متفاوت

LN SIZE اندازه شرکت 

LEV اهرم مالی 

BOARD SIZE  مدیرهیئتهاندازه 

SHARE NE  مدیرهیئتهاستقلال اعضاء 

𝛆𝐢𝐭 خطای برآورد 
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 ی پژوهشرهایمتغ

 متغیر مستقل

1. NXXD: سمت موظف استدهنده وجود مدیر غیرموظفی است که در شرکتی دیگر دارای نشان 

2 .PERF-REL : عملکرد نسبی شرکتی است که در آن مدیر غیرموظف، دارای سمت موظف بوده و

متعلق به همان  های نمونهشرکت صورت تفاضل بین عملکرد شرکت و متوسط عملکرد تمامآن را به

 کنیم.یمشده در همان سال تعریف صنعت و مشاهده

3 .SAME-INDگر حداقل یکی از مدیران غیرموظف شرکت : متغیر مجازی است که اi  مدیر موظف

 گیرد.شرکت دیگری در همان صنعت باشد عدد یک در غیر این صورت عدد صفر به آن تعلق می

4.DIFF-IND متغیر مجازی است که اگر حداقل یکی از مدیران غیرموظف شرکت :i  مدیر موظف

 ین صورت عدد صفر شرکتی دیگر با صنعتی متفاوت باشد، عدد یک در غیر ا

 گیرد.به آن تعلق می

 متغیر وابسته

ی اقتصاد افزودهارزشیری آن از گاندازهباشد که برای متغیر وابسته در این پژوهش عملکرد شرکت می

 .]12[است شدهاستفاده 5طبق رابطه 
EVA =  Capital × (r − c ∗)                                     

(         5رابطه              

و افزایش ثروت برای سهامداران  اقتصادی بر تخصیص بهینه منابع و ایجاد ارزش برای شرکت افزودهارزش

 میانگین موزون هزینه *cگذاری و یهسرمانرخ بازده  r سرمایه، Capitalید دارد. در معادله فوق، تأک

 آید:یم به دست 6گذاری از طریق رابطه یهاسرمباشد. در این معادله نرخ بازده یمسرمایه 

r = NOPAT/ Capital           6رابطه        )  

 شود:یممحاسبه  7( به شرح رابطه NOPATعملیاتی خالص بعد از کسر مالیات ) آن سودکه در 

 (7رابطه

 مالیات                  ین مالی+ سود حسابداری بعد از کسر مالیات=سود عملیاتی خالص بعد از کسر تأمهای ینههز

 آید:یم به دست 8و میانگین موزون هزینه سرمایه طبق رابطه 

C∗ = Wd. Kd(1 − t) + (We. Ke) + (Ws. Ks)   8رابطه      )  

نرخ هزینه سهام  Keوزن سهام عادی جدید،  Weنرخ هزینه بدهی،  Kdوزن بدهی،  Wdکه در آن 

میانگین موزون هزینه سرمایه  *cو  سود انباشتهنه نرخ هزی Ksوزن سود انباشته و  Wsعادی جدید، 

 هستند.

 متغیر کنترل

اساس  بر هاآنانتخاب  گذارند،بر عملکرد شرکت تأثیر می هستند کهمشخصات متغیرهای کنترلی عواملی 

ها ییدارامطالعات قبلی از عملکرد شرکت بوده است. برای کنترل اندازه شرکت، لگاریتم طبیعی مجموع 

، ]7[، ]5[ یمآورد حساببههای بلندمدت بر کل دارایی را کنترل اهرم مالی شرکت نسبت بدهی و برای
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مدیره و استقلال اعضای یئتههای مدیریت شرکت اندازه همچنین برای کنترل ویژگی .]31[و ]11[

 .]32[و]28[،]22[کنیم. یممدیره را حساب یئته

 اندازه شرکت .1

 Ln(size)شود که با نماد ها استفاده میییدارااریتم طبیعی مجموع برای کنترل اندازه شرکت، از لگ

 .گرددتعریف می

 اهرم مالی .2

های بلندمدت صورت نسبت بدهیشود و بهگیری میاندازه Lev قدرت مالی شرکت با استفاده از متغیر

 شود.کل دارایی محاسبه می بر

 مدیرهیئتهاندازه  .3

 شود.گیری می( اندازهBoard Size) که با نماد باشد؛یمتعداد مدیران موظف و غیرموظف  حاصل جمع

 مدیرهاستقلال اعضای هیئت .4

 Share) با استفاده از نماد ؛ کهباشدیمیر متغبر کل مدیران بیانگر این حاصل تقسیم مدیران غیرموظف  

NE)  گردد.یمتعریف 

 ی پژوهشهاافتهی

 آمار توصیفی

شده است که بیانگر پارامترهای توصیفی نشان داده 3 وصیفی مربوط به متغیرهای پژوهش در نگارهآمار ت

 مجزا است. صورتبهبرای هر متغیر 

 قیتحق یرهایمتغ یفیتوص آمار. 3نگاره 

 انحراف معیار کمینه بیشینه میانه میانگین متغیر

PERF 046/0 001/0 730/7 689/3- 653/0 

NXXD 332/0 000/0 1 000/0 477/0 

REL PERFS 155/0 000/0 1 000/0 362/0 

SAME IND 149/0 000/0 1 000/0 356/0 

DIFF IND 198/0 000/0 000/1 000/0 399/0 

REL PERFS SAME 

IND 
064/0 000/0 1 000/0 246/0 

REL PERFS DIFF 

IND 
052/0 000/0 000/1 000/0 222/0 

LN SIZE 896/13 783/13 106/19 007/10 539/1 

LEV 657/0 639/0 233/1 013/0 332/0 

BOARD SIZE 179/5 5 9 5 597/0 

SHARE NE 669/0 600/0 1 200/0 194/0 
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دهد یمکه نشان  896/13های پژوهش بیانگر آن است که میانگین متغیر اندازه شرکت برابر است با یافته

های مرکزی اند. میانه یکی دیگر از شاخصیافتهتمرکزهای مربوط به این متغیر حول این نقطه بیشتر داده

شود، میانه متغیر اهرم می مشاهده 3 که در نگاره گونههماندهد. است که وضعیت جامعه را نشان می

ها کمتر از این مقدار و نیمی دیگر بیشتر از این مقدار دهد نیمی از دادهکه نشان می 639/0برابر با  مالی

ها با یکدیگر یا میزان ی، پارامترهای پراکندگی معیاری برای تعیین میزان پراکندگی دادهطورکلبههستند. 

ترین پارامترهای پراکندگی، انحراف معیار است. مقدار ست ازجمله مهمنسبت به میانگین ا هاآنی پراکندگ

 194/0برابر با  مدیرهیئتهو برای متغیر استقلال اعضای  539/1این پارامتر برای متغیر اندازه شرکت برابر 

به ترتیب  مدیرهیئتهدهد در بین متغیرهای پژوهش، اندازه شرکت و استقلال اعضای است که نشان می

 رای بیشترین و کمترین میزان پراکندگی هستند.دا

 آمار استنباطی

لازم بارای تعیاین نوع آزمون  هایآزمونیش، ابتدا باید پشدهیندر این پژوهش برای رسیدن به اهداف تدو

 .شودیو آزمون اصلی ارائه م هاآزمونیشاصلی اجرا شود که در ادامه نتایج این پ

 شمتغیرهای پژوه پایاییآزمون 

لوین، لین و چو پایایی متغیرهای پژوهش مورد آزمون قرار گرفت.  آزموندر این تحقیق، با استفاده از 

که متغیرهای تحقیق پایا نباشند باعث بروز مشکل رگرسیون کاذب خواهند شد. نتایج آزمون یدرصورت

پارامترها را  توانیمن، بنابرای؛ درصد پایا هستند 99که تمامی متغیرها در سطح اطمینان  دهدیمنشان 

 برآورد کرد. هاآنبدون نگرانی از کاذب بودن 

 رهایمتغ ییایپا آزمون جینتا. 4 نگاره

 سطح معناداری آمارۀ آزمون لوین، لین و چو متغیرها

PERF 621/133- 000/0 

NXXD 9002/5- 000/0 

REL PERFS 072/6- 000/0 

SAME IND 582/3- 0001/0 

DIFF IND 432/3- 0003/0 

REL PERFS SAME IND 812/2- 000/0 

REL PERFS DIFF IND 792/3- 0001/0 

SIZE 119/220- 000/0 

LEV 622/5- 000/0 

BOARD SIZE 129/5- 000/0 

SHARE NE 546/7- 000/0 
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 هاآزمون تابلویی یا ترکیبی بودن داده

 Fها را تشخیص دهیم. برای این کار آزمون دهداتابلویی یا ترکیبی بودن  ها، ابتدا بایدبرای آزمون داده

محسوب  ها تاابلوییباشد، داده درصد 5 . اگر در این آزمون، سطح معناداری کمتر ازشودیلیمر اجرا م

ها باید اثرهای ثابت و شادن ناوع داده و در غیر این صورت ترکیبی هستند. بعد از مشخص شوندیم

، در این آزمون اگر شودیی ایان کاار نیاز آزماون هاسامن اجارا مها مشخص شود. بارابودن آن تصادفی

 .شوندیاند و در غیر این صورت تصادفی محسوب مباشد، اثرها ثابتدرصد  5سطح معناداری کمتر از 

 لیمر و هاسمن F. نتایج آزمون 5نگاره 

 هایهفرض

 نتایج آزمون هاسمن لیمر Fنتایج آزمون 

 آماره
 سطح

 خطا

روش 

 شدهرفتهیپذ
 آماره

سطح 

 خطا

روش 

 شدهیرفتهپذ

 اثرات تابت 000/0 063/35 تابلویی 000/0 0123/7 اول

 اثرات تابت 000/0 841/35 تابلویی 000/0 156/7 دوم

 اثرات تابت 000/0 986/35 تابلویی 000/0 223/7 سوم

 اثرات تابت 000/0 918/35 تابلویی 000/0 205/7 چهارم

 ژوهشهای پآزمون فرضیه

( و سطح خطای 413/10) آمدهدستبه Fاست. با توجه آمارۀ  شدهارائه 6نگاره نتایج آزمون فرضیه اول در 

مدل تحقیق از معناداری بالایی برخوردار است. همچنین، با  درمجموعتوان ادعا کرد که (، می000/0آن )

توان بیان کرد که درصد است، می 10برای مدل که برابر  آمدهدستبهشده یلتعدتوجه به ضریب تعیین 

دهند. درصد تغییرات متغیر وابسته را توضیح می 10متغیرهای مستقل و کنترل تحقیق بیش از  درمجموع

توان ادعا کرد که است، می 882/1افزون بر این، با توجه به مقدار آمارۀ دوربین واتسون که برابر 

 دهندهنشان آمدهدستبهل وجود ندارد. همچنین نتایج های مدماندهی مرتبۀ اول میان باقیخودهمبستگ

و  192/0 برابر است با هاشرکت یگرداین است که ضریب متغیر مدیران غیرموظف با سمت موظف در 

درصد هست، لذا ضریب مثبت متغیر  5که کمتر از سطح خطای  001/0است با  برابر آنسطح خطای 

آن است که وجود این مدیران سبب  دهندهنشان هارکتش یگردمدیران غیرموظف با سمت موظف در 

-درصد مورد تأیید قرار می 95یجه، این فرضیه در سطح اطمینان درنتشود. افزایش عملکرد شرکت می
 .گیرد

 آزمون فرضیه اول جینتا. 6نگاره 

 سطح خطا آماره تی ضریب متغیر متغیر

α0 497/0- 585/1- 113/0 

NXXD 192/0 949/3 001/0 
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SIZE 056/0- 598/3 0003/0 

LEV 1009/0- 472/1- 1414/0 

BOARD SIZE 083/0- 145/2- 0322/0 

SHARE NE 299/0 579/2 0101/0 

 117/0 ضریب تعیین

 106/0 شدهضریب تعیین تعدیل

 882/1 واتسون-آمارۀ دوربین

 F 413/10آمارۀ 

 F 000/0احتمال آمارۀ 

( و سطح خطای 244/12) آمدهدستبه F است. با توجه آمارۀ شدهارائه 7نگاره نتایج آزمون فرضیه دوم در 

مدل تحقیق از معناداری بالایی برخوردار است. همچنین، با  درمجموعتوان ادعا کرد که (، می000/0آن )

 توان بیان کرد کهدرصد است، می 13برای مدل که برابر  آمدهدستبهشده یلتعدتوجه به ضریب تعیین 

دهند. درصد تغییرات متغیر وابسته را توضیح می 13متغیرهای مستقل و کنترل تحقیق بیش از  درمجموع

توان ادعا کرد که است، می 846/1افزون بر این، با توجه به مقدار آمارۀ دوربین واتسون که برابر 

 دهندهنشان آمدهدستبههای مدل وجود ندارد. همچنین نتایج ماندهی مرتبۀ اول میان باقیخودهمبستگ

ها برابر است این است که ضریب متغیر مدیران غیرموظف با سمت موظف و عملکرد بهتر از دیگر شرکت

درصد هست. لذا، ضریب  5که کمتر از سطح خطای  000/0است با  برابر آنو سطح خطای  335/0 با

آن است که  دهندهنشانها تمثبت متغیر مدیران غیرموظف با سمت موظف و عملکرد بهتر از دیگر شرک

درصد  95یجه، این فرضیه در سطح اطمینان درنتشود. وجود این مدیران سبب افزایش عملکرد شرکت می

 گیرد.مورد تأیید قرار می

 آزمون فرضیه دوم جینتا. 7نگاره 

 سطح خطا آماره تی ضریب متغیر متغیر

α0 407/0- 316/1- 188/0 

NXXD 102/0 007/2 0450/0 

REL PERFS 335/0 203/5 000/0 

SIZE 052/0 395/3 0007/0 

LEV 11/0- 670/1- 0952/0 

BOARD SIZE 094/0- 463/2- 0140/0 

SHARE NE 310/0 713/2 0068/0 

 147/0 ضریب تعیین



 57 .  ...گریبا سمت موظف در د رموظفیغ رانیمد نیرابطه ب

 

 

 135/0 شدهضریب تعیین تعدیل

 846/1 واتسون-آمارۀ دوربین

 F 244/12آمارۀ 

 F 000/0احتمال آمارۀ 

( و سطح 591/11) آمدهدستبه Fاست. با توجه آمارۀ  شدهارائه 8نگاره نتایج آزمون فرضیه سوم در 

مدل تحقیق از معناداری بالایی برخوردار است.  درمجموعتوان ادعا کرد که (، می000/0خطای آن )

توان است، می درصد 13برای مدل که برابر  آمدهدستبهشده یلتعدهمچنین، با توجه به ضریب تعیین 

درصد تغییرات متغیر وابسته را  13متغیرهای مستقل و کنترل تحقیق بیش از  درمجموعبیان کرد که 

توان ادعا است، می 851/1دهند. افزون بر این، با توجه به مقدار آمارۀ دوربین واتسون که برابر توضیح می

 آمدهدستبهد ندارد. همچنین نتایج های مدل وجوماندهی مرتبۀ اول میان باقیخودهمبستگکرد که 

از نوع صنعت  هاشرکت یگرداین است که ضریب متغیر مدیران غیرموظف با سمت موظف در  دهندهنشان

درصد  5که کمتر از سطح خطای  0095/0است با  برابر آنخطای  و سطح 174/0 مشابه برابر است با

از نوع صنعت مشابه  هاشرکت یگردر هست، لذا ضریب مثبت مدیران غیرموظف با سمت موظف د

یجه، این فرضیه در درنتشود. آن است که وجود این مدیران سبب افزایش عملکرد شرکت می دهندهنشان

 گیرد.مورد تأیید قرار میدرصد  95سطح اطمینان 

 آزمون فرضیه سوم جیتا: ن8نگاره 

 سطح خطا آماره تی ضریب متغیر متغیر

α0 380/0- 230/1- 219/0 

SAME IND 174/0 601/2 0095/0 

DIFF IND 099/0 714/1 0868/0 

REL PERFS 314/0 843/4 000/0 

SIZE 0497/0 248/3 0012/0 

LEV 113/0- 691/1- 0912/0 

BOARD SIZE 0941/- 449/2- 0145/0 

SHARE NE 303/0 654/2 0081/0 

 1515/0 ضریب تعیین

 138/0 شدهضریب تعیین تعدیل

 851/1 واتسون-آمارۀ دوربین

 F 591/11آمارۀ 

 F 000/0احتمال آمارۀ 
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( و سطح 550/9) آمدهدستبه Fاست. با توجه آمارۀ  شدهارائه 9نگاره نتایج آزمون فرضیه چهارم در 

مدل تحقیق از معناداری بالایی برخوردار است.  درمجموعتوان ادعا کرد که (، می000/0خطای آن )

توان درصد است، می 12برای مدل که برابر  آمدهدستبهشده یلتعدتوجه به ضریب تعیین همچنین، با 

درصد تغییرات متغیر وابسته را  12متغیرهای مستقل و کنترل تحقیق بیش از  درمجموعبیان کرد که 

توان ادعا است، می 876/1دهند. افزون بر این، با توجه به مقدار آمارۀ دوربین واتسون که برابر توضیح می

 آمدهدستبههای مدل وجود ندارد. همچنین نتایج ماندهی مرتبۀ اول میان باقیخودهمبستگکرد که 

با عملکرد  هاشرکت یگرداین است که ضریب متغیر مدیران غیرموظف با سمت موظف در  دهندهنشان

که کمتر از سطح  0124/0برابر است با  آنو سطح خطای  285/0 بهتر از نوع صنعت مشابه برابر است با

با عملکرد  هاشرکت یگرددرصد هست، لذا ضریب مثبت مدیران غیرموظف با سمت موظف در  5خطای 

شود. آن است که وجود این مدیران سبب افزایش عملکرد شرکت می دهندهنشانبهتر از نوع صنعت مشابه 

 گیرد.یدرصد مورد تأیید قرار م 95یجه، این فرضیه در سطح اطمینان درنت

 آزمون فرضیه چهارم جینتا .9نگاره 

 سطح خطا آماره تی ضریب متغیر متغیر

α0 438/0- 406/1- 160/0 

SAME IND 159/0 974/1 0487/0 

DIFF IND 092/0 440/1 150/0 

REL PERFS SAME 

IND 
285/0 505/2 0124/0 

REL PERFS DIFF IND 217/0 948/1 0517/0 

SIZE 0531/0 445/3 0006/0 

LEV 108/0- 592/1- 111/0 

BOARD SIZE 0881/0- 275/2- 0231/0 

SHARE NE 300/0 600/2 0095/0 

 137/0 ضریب تعیین

 123/0 شدهضریب تعیین تعدیل

 876/1 واتسون-آمارۀ دوربین

 F 550/9آمارۀ 

 F 000/0احتمال آمارۀ 

 شنهادهایپی و ریگجهینت

 را کار مدیران موظف بر نظارت و مراقبت نقش ای کهکنندهیتهدا نهاد نعنوابه مدیرههیئت جایگاه

 توانمی که ایگونهبه است، ایویژه اهمیت دارای دارد عهده بر سهامداران مالکیتی منافع حفظمنظور به
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 مورد در که هاییویژگی از یکی. است آن مطلوب هدایت درگروی شرکت یک موفقیت رمز کرد ادعا

 ترکیب در غیرموظف مدیران وجود است مطرح شرکتی حاکمیت ساختار در مطلوب همدیرهیئت

داران یهسرماگذاران و یهسرمامدیره هستند، یئتهکه این مدیران عضو یهنگامباشد. می مدیرههیئت

ی در سود یا تحریف آن از طریق کاردستو احتمال  اتکاترقابلی مالی را هاگزارشاطلاعات مندرج در 

مدیران غیرموظف با سمت »توانند از ها در این خصوص میشرکت .دانندیمریت اقلام تعهدی را کمتر مدی

ی ازجمله دانش، تجربه، توجهقابلدارای سرمایه انسانی  هاآنبهره ببرند، زیرا  «هاشرکتموظف در دیگر 

 نظارتی یرگذارند و فعالیتتأث مدیرههیئت فعالیت انند رویتویمباشند که یمی مدیریتی هامهارتاقتدار و 

 .دهند افزایش را باشدیم شرکت اداره مفاهیم در آنان کلیدی وظیفه دو که را مدیرهیئته یامشاوره و

های ها بر عملکرد شرکتلذا در این تحقیق رابطه بین مدیران غیرموظف با سمت موظف در دیگر شرکت

فرضیه مورد آزمون قرار گرفت. در تحقیق فوق  4س اوراق بهادار تهران در قالب شده در بوریرفتهپذ

مدیره و یئتهیندۀ عملکرد شرکت و اندازه شرکت، اهرم مالی، اندازه نما عنوانبهاقتصادی  افزودهارزش

رگرسیون  روش. نتایج تحقیق با استفاده از اندشدهیرهای کنترلی منظور متغ عنوانبهمدیره، یئته استقلال

مبین آن است که مدیران غیرموظف با سمت با اثرات ثابت،  ترکیبیهای بر اساس دادهچند متغیره و 

رابطه مثبتی با عملکرد شرکت دارند. همچنین نتیجه فرضیه دوم حاکی از این  هاشرکت یگردموظف در 

با عملکرد شرکت رابطه ها یرموظف با سمت موظف و عملکرد بهتر از دیگر شرکتغبود که بین مدیران 

یرموظف با سمت غیل فرضیه سوم به این نتیجه رسیدیم که حضور مدیران در تحلمثبتی وجود دارد. 

 ووجود رابطه مثبت است  دهندهنشانها از نوع صنعت مشابه با عملکرد شرکت موظف در دیگر شرکت

یرموظف با سمت موظف در غدیران یت فرضیه چهارم گواه بر این موضوع بود که رابطه مثبتی بین مدرنها

 تحقیق نتایج یطورکلبهبا عملکرد بهتر از نوع صنعت مشابه با عملکرد شرکت وجود دارد.  هادیگر شرکت

 زمینه هاشرکت دیگر در موظف سمت با غیرموظف عضو مفهوم شدن اجرایی با که است این دهندهنشان

 ارائهتوانند با یم این مدیران چراکهگردد یم راهمف کشور در مدیرههیئت ترکیب و ساختار شدن بهینه

مدیره را افزایش دهند، یئتهی مدیریتی خود فعالیت نظارتی و مشورتی هامهارتدانش، تجربه، اقتدار و 

 اعضای تعداد چون عواملی باید بهینه و ترکیب این ساختار برای کشور اقتصادی هایبنگاه لذا مدیران

 .نظرگیرند در را ی مدیریتی اعضاهامهارتو  اقتدار، تجربه دانش، تخصص، موظف، و غیرموظف
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The relation between composition of board of directors and company performance is 

an important topic on corporate governance. Company performance is effected by 

different factors, one of them is composition of board of directors that can have a great 

effect on company performance. This paper studies the effect of appointing non-

executive directors who are also executive directors in other firms on company 

performance. The analysis is based on 132 Tehran Stock Exchange Market companies 

selected during 2010-2015. To test the research hypotheses, Panel data regression 

method has been used. We found a positive relationship between presence of non-

executive directors and accounting performance on selected companies. The effect is 

stronger when these directors are also executive directors in well performed firms in 

the same or similar industry. Overall, our results support this view that directors can 

enhance board’s supervisory and advisory roles by using their knowledge, experience 
and managerial skills, and also can optimize composition of board of directors 
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