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 چکیده

بایست در جهت تامین منافع سهامداران عمل کند و به ترکیبی از مدیران نهاد اجتماعی است که می مدیره یکهیئت

مدیره قادر اجرایی و غیر اجرایی نیاز دارد تا این هدف را به نحو مطلوب دنبال کند. مدیران غیر اجرایی در هیئت

ل از مدیریت باشند و اطمینان حاصل کنند که نخواهند بود به طور موثر وظایف خود را انجام دهند مگر اینکه مستق

کاری در این میان محافظه کنند.ای ارائه داده و به خوبی بر عملکرد شرکت نظارت میها قضاوت تجاری بی طرفانهآن

رود اعضای کند و انتظار مینیز یکی از سازوکارهای اثر گذار بر عملکرد شرکت است که کنترل بر مدیران را تسهیل می

-سازی آن کاری را به عنوان ویژگی مناسب اعداد حسابداری دانسته و مشتاق به پیادهتر محـافظهمدیره مستقلئتهی

مدیره و عملکرد شرکت و نشان دادن اثر باشند. در این راستا هدف پژوهش حاضر بررسی رابطه بین استقلال هیئت

ره و عملکرد شرکت است. در این پژوهش از ارزش افزوده مدیکاری شرطی بر رابطه بین استقلال هیئتتعدیلی محافظه

همبستگی بوده و  -اقتصادی اسپرد به عنوان معیار عملکرد شرکت استفاده شده است. روش پژوهش از نوع توصیفی 

مورد بررسی قرار  8331-8331شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی دوره زمانی  831اطلاعات 

مدیره و عملکرد شرکت و همچنین عدم تاثیر حاکی از عدم ارتباط معنادار بین متغیر استقلال هیئت گرفت. نتایج

باشد. در مورد متغیرهای کنترلی کاری مشروط بر رابطه بین استقلال هیئت مدیره و عملکرد شرکت میواضح محافظه

به ترتیب دارای رابطه منفی و مثبت و معنادار با ها که جز اندازه شرکت و بازده کل داراییتحقیق نیز می توان گفت به

 های کنترلی و عملکرد شرکت یافت نشد.عملکرد شرکت بودند، ارتباط معنادار دیگری بین سایر متغیر

 .کاری مشروطمدیره، عملکرد شرکت، محافظهوده اقتصادی اسپرد، استقلال هیئتارزش افز: های کلیدیواژه
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 مقدمه
گذاری کردند، نقش مستقیمی های اقتصادی که در آن سرمایههای سهامی، بسیاری از مالکان در اداره واحدشرکتبا توسعه 

شود که مدیران تصمیمات را در های بزرگ، سبب می(. این جدایی مالکیت از مدیریت در شرکت8333ندارند )تنانی و رجبی، 

تئوری های پیامد(، که این یکی از 8396لینگ، خاذ نمایند )جنسن و مکجهت منافع خود اما در تضاد با منافع سهامداران ات

مدت است. ممکن است مدیران ها افزایش ثروت سهامداران و پایداری سیر صعودی آن در بلندنمایندگی است. هدف شرکت

ن منافع مالکان به طور کامل ها همواره به دنبال تامیدرصدد دستیابی به افزایش منافع خود از طریق ثروت مالکان باشند، آن

شود. احتمال دارد مدیر به خاطر نفع خود به نحوی رفتار کند که نیستند. این باعث عدم تقارن اطلاعاتی بین مالک و مدیر می

( و این مسئله موجب عدم اعتماد مالکان به 8318اطلاعات نادرست و یا غیر کامل به سهامداران منتقل نماید )جید سد ال، 

های مدیره شرکت که یکی از مهمترین مکانیسم(. در نتیجه نیاز به وجود هیئت8333ن شده است )تنانی و رجبی، مدیرا

ای که نقش مراقبت و نظـارت بر (، به عنوان نهاد هدایت کننده8333داخلی حاکمیت شرکتی است )خدامی پور و همکاران، 

(، به منظور حفظ منافع همه ذینفعان، احساس می 8313مقری و همکاران، زاده کار مدیران اجـرایی را بر عهده دارد )اسماعیل

دهد بلکه مدیره فی نفسه این تعارضات را کاهش نمیشود که این امر سبب کاهش تعارضات نمایندگی خواهد شد. اما هیئت

(. هدف 2116و همکاران، )احمد  ها هسـتندمدیره عوامل مهمی در تعیین اثر بخشی آن و کاهش این تضادهای هیئتویژگی

مدیره با عملکرد شرکت های گوناگون هیئتها و مشخصههای راهبری شرکتی نیز ارتباط بین ویژگیاصلی بسیاری از تئوری

تواند منجر به بهبود عملکرد شرکت گردد مدیره میهای خاص هیئت(. ویژگی8311بوده است )مشایخی و توتاخانه بناب، 

مدیره مطرح های هیئتمدیره به عنوان عنصری با اهمیت در ویژگی(. در این میان استقلال هیئت8332)نمازی و ابراهیمی، 

مدیره می تواند منافع مدیران و مالکان را همسو سازد و به جهت حفظ منافع عمومی اجرایی در هیئتاست. وجود مدیران غیر

های توانند از طریق نظارتمدیره میموظف هیئت. اعضای غیر(8311اطلاعات را مصون سازی کند )مشایخی و توتاخانه بناب، 

موظف به شوند. همچنین مدیران غیرها را کاهش دهند و باعث عملکرد بهتر مدیران خود بر مدیران موظف سطح این نگرانی

و عملکرد شرکت را  (2116شوند )چا و لیونگ، عنوان افراد مستقل باعث جلوگیری از تضاد منافع بین مدیران و مالکان می

ها با اطمینان بیشتری یابد و آنهای مالی مدیران افزایش میگذاران به گزارشبخشند. اینگونه اعتماد مالکان و سرمایهبهبود می

 کنند. گذاری میسرمایه

ابی عملکرد است های ارزیهای برخورد با تضاد منافع موجود بین سهامداران و مدیران استفاده از سیستمیکی دیگر از راه

ها رو به رشد گذاری کنند که عملکرد اقتصادی آنهایی سرمایهخواهند در شرکتگذاران می(. سرمایه8311)مهدوی و گوینده، 

گذاری خود را با کمک اطلاعاتی ها تمایل دارند سرمایهباشد و بتوانند موفقیت و عدم موفقیت یک شرکت را ارزیابی نمایند. آن

ها، افزایش گذاریگیری مربوط به سرمایه(. تصمیم2182ده ارزش واقعی شرکت است، انجام دهند )کلر، که منعکس کنن

گیری عملکرد است )مشایخی و توتاخانه ها، رابطه نمایندگی و بسیاری از تصمیمات دیگر، همگی مبتنی بر اندازهسرمایه شرکت

های تابعه یکی از ها و شرکتدهی پروژهیابی عملکرد مدیران و سود(. پیدا کردن بهترین مقیاس بنیادی برای ارز8311بناب، 

های ارزیابی (. در این میان ارزش افزوده یکی از معیار2112های بزرگ است )داموداران، های مالی شرکتبزرگترین چالش

تصادی معیاری است که سنجد. ارزش افزوده اقعملکرد می باشد، که ارزش یا ثروت ایجاد شده را در یک دوره مفروض می

ها را که توسط یک متغیر منفرد که از قدرت مدیران خارج نیست و به های سنتی ارزیابی عملکرد از جمله نسبتمعایب روش

( را نداشته و ارزش شرکت را 2113تمایل تخصیص داده شده و ممکن است به سود سهامداران آسیب بزند )جنسن و مکلینگ، 

-( شاخص بنیادین برای اندازه8311( و به اعتقاد مهدوی و گوینده )8331کند )پورزمانی و ارضی، یبه طور واقعی محاسبه م

های ارزیابی گیری عملکرد و تعیین ارزش شرکت است. تفاوت بین معیارهای مرتبط با ارزش افزوده اقتصادی و سایر معیار

ابع تامین مالی در نظر گرفته شود و این معیار کمتر در شود هزینه کلیه منعملکرد در این است که در تعیین آن تلاش می

 (.  8331های حسابداری قرار دارد )پورزمانی و ارضی، معرض تحریف
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های مالی )مانند های اخیر به خاطر رسواییکاری شرطی است که در سالهای برجسته گزارشگری مالی محافظهیکی از ویژگی

کاری شرطی تاثیر بسزایی ه خود جلب کرده است. در چارچوب تئوری نمایندگی، محافظهانرون و ورلد کام( توجه بیشتری را ب

کاری شرطی قابلیت اتکای (. محافظه8336های نمایندگی و ریسک دعاوی حقوقی دارد )نصیرزاده و همکاران، در کاهش هزینه

(. در نتیجه به دلیل جلوگیری از 8331مقدم، دهد )ابراهیمی و احمدی سود را به دلیل کاهش عدم تقارن اطلاعاتی افزایش می

(. 8336طلبانه مدیران در گزارشگری سود، دقت سود گزارش شده بیشتر خواهد شد )واعظ و همکاران های فرصترفتار

-( و تعارضات بین مالکان و مدیران را کاهش می2182کاری شرطی شاخص مستقیم دقت سود است )آینگر و زامپلی، محافظه

های قوی حاکمیت شرکتی همچون استقلال اعضای ها تاثیر گذار است. مکانیزمملی است که بر عملکرد شرکتدهد و عا

جهت کنترل بیشتر عملکرد کاری در دنبال اجرای محافظهکاری شرطی نقش بسزایی دارند و بهمدیره در اجرای محافظههیئت

 باشند.مدیریت می

دست های گذشته داخلی و خارجی، نتایج متناقضی بهره و عملکرد شرکتی، در پژوهشمدیدر بررسی رابطه بین استقلال هیئت

باشد آمده و همچنین از متغیر ارزش افزوده اقتصادی اسپرد )که نسخه استاندارد شده ارزش افزوده اقتصادی است و معیاری می

ها را صرف نظر از آوری اقتصادی شرکتهد که سوددکند و قابلیتی ارائه میها را خنثی میکه اثر متفاوت بودن اندازه شرکت

((، به عنوان معیاری برای عملکرد 8331کند )پورزمانی و ارضی، ها، مقایسه میتفاوت در اندازه سرمایه بکار برده شده توسط آن

دیده است. این تبیین نگر بر این رابطه کاری مشروطمحافظه کننده تعدیل شرکت تا به حال استفاده نشده است و نیز اثر

ها و باشد. حال با توجه به اهمیت موضوع و همچنین خلاءهای پژوهشی فعلی در بازار سرمایه ایران میمسائل از جمله خلاء

گذاران و سایر بازیگران بازار گیری مدیران و سرمایهکنندگی و کاهش کیفیت تصمیمهای پژوهشی ذکر شده که باعث گیجتضاد

مـدیره بر عمـلکرد تواند تاثیر اسـتقلال هیئتکاری مشروط میتن جوابی برای این سوال که آیا محافظهشود، یافسرمایه می

توانـد حائـز اهمـیت فراوانی باشد. بنابراین، هدف این پژوهش، بررسی اثر اسـتقلال شـرکت را تقویت نماید یا خیـر؟ می

-مدیره و عملکرد شرکت، میی مشروط بر شدت اثر استقلال هیئتکارمدیره بر عملکرد شرکت و بررسی تاثیر محافظههیئت

 باشد.

 مبانی نظری 
( و کارکرد اصلی آن، نظارت 2111مدیره منبع اصلی اطلاعات سالانه و فصلی برای سهامداران است )پیگ و زاویر، هیئت

مدیره این (. هیئت8313همکاران،  ؛ مورک و8339ی تیم مدیریت و هدایت مجدد آن در صورت نیاز است )چارراکس، فعالانه

تواند مدیران را وادار به ارائه اطلاعات با کیفیت بالا کند. دهد و میاز طریق رای سهامداران انجام می "اقدامات را مستقیما

ات به های خود و محدود ساختن قدرت اطلاعاتی خود هنگامی که اطلاعمدیره مدیران را وادار به آشکار ساختن استراتژیهیئت

-( هیئت8331( و ویمباچ )8331(. طبق نظر پینسل و همکاران )2186کند )آفس و سردوک، شود میسهامداران منتقل می

طلبی مدیران است. با این وجود پس از فروپاشی گروه انتشارات ماکسول، بی سی مدیره مکانیزم کلیدی برای کنترل فرصت

ها برای نظارت بر مدیریت مورد توجه و بحث قرار گرفت )رشید، مدیره شرکتسی آی و پلی تک در انگلستان، توانایی هیئت

ها به دلیل نظارت ناکافی ناشی از تحکیم مدیره برای نظارت بر مدیریت درون این شرکت(. ادعا شده است که هیئت2181

مشاوره مستقل، ناتوان است )رز، ها از ارائه مدیره و منع کردن آنقدرت توسط مدیریت و کنترل عمومی آن بر اعضای هیئت

مدیره )نمایندگی از سوی مدیران مستقل مدیره به خصوص ایده استقلال هیئت(. بنابراین بحث اصلاح کردن هیئت2111

ها، از جمله گزارش کمیته کادبری در سال بیرونی( مورد توجه قرار گرفت. تعدادی از قوانین حاکمیت شرکتی از بهترین شیوه

در آمریکا؛ دستورالعمل  2112آکسلی در سال -در انگلستان؛ قانون ساربانیز 2113های هیگز و اسمیت در سال رش، گزا 8332

مدیره بودند و از ایده استقلال اعضای در کانادا و غیره طرفدار اصلاحات هیئت 8331حاکمیت شرکتی بورس تورنتو در سال 

مدیره باید شامل مدیران داخلی و مدیران ( معتقدند هیئت2186وک )(. آفس و سرد2181مدیره حمایت کردند )رشید، هیئت

توانند به انعقاد تصمیم کمک کنند و شناسند، میمستقل خارجی با توجه به اینکه؛ مدیران داخلی، شرکت را به خوبی می

یان کردند که نقش اصلی ( ب2116توانند کنترل مدیران را تضمین کنند، باشند. تافیفی و دوفور )مدیران خارجی مستقل می
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-مدیران مستقل کنترل مدیران به منظور تضمین عملکرد و محافظت از منافع سهامداران است. در این زمینه، کارایی هیئت

کنند ( استدلال می8331(. رزنتین و ویات )2116مدیره با توجه به میزان استقلال آن از مدیران ارزیابی خواهد شد )بوجنوی، 

-دارند هیئت( بیان می8313ن خارجی مستقل دارای تاثیر مثبتی روی عملکرد شرکت است. فاما و جنسن )که حضور مدیرا

ایی که بیشتر مدیران آن مستقل است دارای تمایل بیشتری به نظارت مدیران اجرایی دارند. پژوهشگرانی همچون باسلی مدیره

ن خارجی مستقل در هیئت مدیره، تعارضات نمایندگی و ( کشف کردند که حضور مدیرا8336( و دیچو و همکاران )8336)

 ی مدیران را کاهش داد.ی اثبات شدهطلبانهرفتار فرصت

مدیره هستند مرتبط است: مدیران اجرایی مدیره اغلب با وجود مدیران خارجی که اعضای غیر مدیریتی هیئتاستقلال هیئت 

مدیره به شدت با (. استقلال هیئت2181ند )اوربی باورورزا و همکاران، یا داخلی، کسانی هستند که در تیم مدیریت حضور دار

طرفی و استقلال بیشتری را (. زیرا مدیران مستقل بی2119؛ کانگ و همکاران، 8336مدیره مرتبط است )باسلی، قدرت هیئت

مدیره به عنوان (. استقلال هیئت8331دهند )ابراهیم و آنجلیدیس، در تجزیه و تحلیل خود از مدیریت و رفتار شرکت نشان می

-طلبانه و در نتیجه حفظ اعتبار شرکت شناخته میگیری از اقدامات فرصتمکانیزم قوی برای نظارت بر عملکرد مدیران و پیش

موظف شکل گرفته باشد، قدرت نظارت تر آنان از اعضاء غیرهایی که بیشهای شرکتمدیره(. هیئت8313شود )فاما و جنسن، 

 (. 8338های نمایندگی و ایجاد ارزش برای سهامداران را دارند )هرمالین و ویسباچ، نترل مدیریت، کاستن از هزینهو ک

وسیله طلبانه مدیریت باید بههای فرصتمدیره باید تحت اختیار مدیران بیرونی باشد، زیرا رفتارطبق نظریه نمایندگی هیئت

های ها دارای سمتموظف بیشتر در سایر شرکتارت باشد. از آنجا که مدیران غیراجرایی شرکت تحت کنترل و نظمدیران غیر

گیری و برخورداری از گیری هستند، انگیزه بالایی برای کسب شهرت به عنوان متخصص امر تصمیماجرایی مدیریت یا تصمیم

زه مدیران برای استفاده از ثروت مالکان جهت نبودن انگی(. هم8331های شغلی بهتر در آینده دارند )مهدوی و کرمانی، فرصت

-موظف برای کسب شهرت باعث بهبود نظارت بر مدیریت شده و کاهش هزینهبرای منافع شخصی خود، با انگیزه مدیران غیر

ای موظف به گونه( اعضای غیر2119(، به اعتقاد لیم و همکاران )8313های نمایندگی را در پی خواهد داشت )فاما و جنسن، 

کنند و عدم تقارن اطلاعاتی بین مدیر و سهامداران را با ارائه هتر از منافع سهامداران حمایت و مسئله نمایندگی را کنترل میب

 (. 8331دهند )مهدوی و کرمانی، تر اطلاعات کاهش میبهتر و با کیفیت

یره مستقل از دیدگاه نظری عامل کمک به مدها اثر گذار باشد. هیئتتواند بر عملکرد اقتصادی شرکتمدیره میترکیب هیئت

تر از کارایی بیشتری برخوردار خواهد بود )مهدوی ی مستقلمدیره(. هیئت8313باشد )نیکبخت و همکاران، عملکرد شرکت می

دهد قرار  های مناسب را در اختیار ویهای مدیریت را تحت تاثیر قرار داده و راهکارتواند کیفیت تصمیم( و می8331و کرمانی، 

مدیره مستقل با نیت تشویق یا تنبیه مدیریت، عملکرد (. هیئت8319تا عملکرد شرکت بهبود یابد )حساس یگانه و همکاران، 

 شرکت منابع تخصیص مدیریتی، تصمیمات بر نظارت تسهیل با رودمی انتظار (.2111کند )عبداله، مدیریت را بازبینی می

گذاری مورد انتظار بیشتری را آماده کنند )گارسیا لارا های شرکت تاثیر بگذارد و  بازده سرمایهیگذارو روی سرمایه بهبود یابد

-ها بهتر شود و چنین شرکتتر ارائه اطلاعات حسابداری و افشا شرکتهای دقیق( و همچنین با این نظارت2113و همکاران، 

؛ مک 2116هتری از خود نشان خواهند داد )بیدل و هیلاری، دهند و عملکرد بهای موثرتری انجام میگذاریهایی سرمایه

( بالا بودن استقلال 2186) (. از نظر دورو و همکاران 2111؛ هوپ و توماس 2111؛ بیدل و همکاران، 2111نیکولز و استابن 

یژه مدیرانی که شود تا هوشیاری مدیران نسبت به کنترل بر روی تمامی کارمندان، به وها سبب میمدیره در شرکتهیئت

مدیره نیز باشد بیشتر شده و سبب بهبود عملکرد عاملی که رئیس هیئتچندین سمت اجرایی در آن شرکت دارند مانند مدیر

مدیره با استفاده از حسابرسی داخلی، کنترل ( نیز معتقد است هیئت2112مدیریت و در نهایت سازمان شوند. ژاکویلات )

کنند که مشخصات ( نیز استدلال می8331( و جان و سبنت )8311کند. فاما )تضمین می های مالی رانسبت به گزارش

( در این راستا تاکید دارند که اگر 2119های مالی تاثیر بگذارد. لمبرت و همکاران )تواند روی کیفیت گزارشمدیره میهیئت

هایی دارد که مدیران به گذاریامر تاثیر بر سرمایه یابد و اینهای مالی بهبود یابد، هزینه سرمایه کاهش میکیفیت گزارش

موظف باشد تا مدیره باید حداقل دارای سه عضو غیرکنند. گزارش کادبری توصیه کرده است که هیئتعنوان سودآور تلقی می
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اخانه بناب، مدیره و مدیریت شرکت را داشته باشند )مشایخی و  توتهای هیئتگذاری بر تصمیماعضای مزبور توان تاثیر

8311 .) 

گذار بر عملکرد شرکت است و از کاری است که نوعی مکانیزم اقتصادی اثرهای قوی حاکمیت شرکتی محافظهیکی از مکانیزم

کند )بال و های منعقد شده را تسهیل میکاهد و نظارت بر کار مدیران و قراردادطلبانه مدیران میهای فرصـتبروز رفتار

ها کاری به معنی عدم تقارن در الزامات قابل تائید بودن سودشود. محافظه( و باعث کنترل عملکرد مدیران می2111شیواکومار، 

کاری حسابداری به صورت ارائه کمتر از واقع میانگین ارزش (. همچنین محافظه8331باشد )زلقی و بیات، ها میدر مقابل زیان

شود )باور و ریان ها درصورت وجود سرقفلی ثبت نشده مورد انتظار تعریف مینها نسبت به ارزش بازار آخالص دفتری دارایی

 (.8331( و یک معیار حسابداری محتاطانه در برخورد با عدم قطعیت رویدادهای آینده است )گری، 2111

کاری نامشروط یا کاری حسابداری در دو روش کلی، اما متمایز در ادبیات به رسمیت شناخته شده است. اول؛ محافظهمحافظه

ها تعریف نگر است و به صورت ارائه کمتر از واقع ارزش دفتری خالص داراییکاری آیندهمستقل از خبر، که این نوع محافظه

-ای است. به عنوان مثال کمتر ارزشیابی کردن داراییباشد و دارای دیدگاه ترازنامههای خبری نمیشود که وابسته به رویدادمی

نگر است. کاری مشروط و وابسته به خبر، که گذشتهبه هزینه بردن فوری مخارج تحقیق و توسعه. دوم؛ محافظه  های ریسکی و

کند و دارای دیدگاه سود تر از اخبار اقتصادی مثبت شناسایی و ثبت مییعنی سیستم حسابداری اخبار اقتصادی منفی را سریع

های احتمالی و همچنین حسابداری موجودی کالا های احتمالی در برابر سودانمتقارن زیی آن شناسایی ناو زیانی است. نمونه

 کاری غیر مشروط محیط بر محافظه کاری مشروط است.ی اقل بهای تمام شده یا بازار است. محافظهبا استفاده از قاعده

شود، اما تحت شرایط مساعد این یکاری مشروط، ارزش دفتری در شرایط نامساعد به اندازه کافی پایین نوشته مدر محافظه 

کاری مشروط بیشتر، های با محافظه( دریافتند که شرکت2119(. احمد و دولمان )2111شود )باور و ریان، عمل انجام نمی

های خاص مورد نظری را کمتر ارائه های نقدی، و هزینهآوری آتی بالاتری را مانند حاشیه سود ناخالص و جریانهای سودمعیار

کنند. کاری مشروط، تفسیر میها بر روی محافظهگذاری بیشتر شرکتای از سرمایهها این شواهد را به عنوان نشانهدهند. آنیم

های اقتصادی در گزارش سود، کاری مشروط از طریق به رسمیت شناختن تشخیص به موقع زیانرود که محافظهانتظار می

( با کاهش عدم تقارن اطلاعاتی 8اقتصادی را از طریق سه کانال اصلی افزایش دهد: ) های شرکت و عملکردگذاریبازده سرمایه

های ضعیف انجام شده های مدیریتی برای رها کردن پروژه( با افزایش انگیزه2گذاری؛ )و تسـهیل نظارت بر تصمیمات سرمایه

ل دسترسی به تامین مالی خارجی با هزینه کمتر ( تسهی3های کمتر با ارزش خالص فعلی منفی؛ )گذاریقبلی و انجام سرمایه

 (.2113)گارسیا لارا و همکاران، 

کاری مشروط به عنوان واکنشی به وجود عدم تقارن اطلاعاتی و دهد که محافظه( نشان می2111پژوهش لافوند و واتس )

کند، گذاری مدیریت را تسـهیل مییهشود. این امر به نوبه خود، نظارت بر تصمیمات سـرماکاهش مشکلات نمایندگی ظاهر می

-(. این نقش نظارتی محافظه2113دهد )واتس، های خالص را کاهش میها و داراییو توانایی مدیران برای اغراق درباره درآمد

 مطلوب مدیریتی را شناسایی وکند تا رفتار غیرهای حاکمیت شرکتی کمک میمدیره و سـایر مکانیزمکاری مشـروط به هیئت

-کاری بر هماهنگی بین مکانیزم(. حاکمیت شرکتی در اجرای سیاست محافظه2113پیشگیری نمایند )گارسیا لارا و همکاران، 

گذار، متمرکز است. نظارت موثر ترکیبی از مقررات داخلی و خارجی است. بازار برای کنترل عملکرد های داخلی و خارجی تاثیر

ی کارآمد از مدیران مستقل و حضور مدیره( و هیئت8313اصلی )فاما و جنسن، شرکت به عنوان ابزار نظارت بیرونی 

اند که  هردو نوع های اخیر نیز نشان داده(. پژوهش8316سهامداران عمده مهمترین مقررات داخلی هستند )شلیفر و ویشنی،

د عملکرد شرکت ضروری هستند کاری، برای تضمین نظارت موثر بر مدیریت و بهبوسازوکار حاکمیتی در اجرای محافظه

های حاکمیتی داخلی همچون (. چرا که نظارت قوی خارجی، کارایی مکانیزم2111؛ کرمرس و نایر، 8339)میکلسون و پارتچ، 

مدیره متشکل از مدیران مستقل را که به نوبه خود مستقیما مسئول نظارت روزانه عملکرد مدیریت شرکت هستند هیئت

 دهد. افزایش می
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تر دارند بالاتر است )عمران و مدیره مستقلهای حاکمیت شرکتی خوبی از جمله هیئتهایی که مکانیزمکاری در شرکتفظهمحا

هایی که کمتر تر نسبت به شرکتهایی که نسبت بالاتری از مدیران خارجی دارند زیان را به هنگام(. شرکت2181عبدالمناف، 

؛ گارسیا لارا و 2119؛  احمد و دولمان، 2111دهند )بیکس و همکاران، خیص میکنند، تشاز مدیران خارجی استفاده می

تر هستند دهند به هنگامهایی دارند که به طور قابل توجهی در زمانی که اخبار بد تشخیص می(، و درآمد2113همکاران، 

تر سطح های نظارتی کارآمددارای ساختارها (. مطالعاتی در ایالات متحده نشان داد که بانک2113)گارسیا لارا و همکاران، 

های نمایندگی و کاهش کاری در کاهش هزینه(. محافظه2183دهند )لونتیس و همکاران، کاری را ارائه میبالاتری از محافظه

حاکمیت  هایرود که مکانیزممدیره، حسابرسان و مدیران نقش بسـزایی دارد. انتظار میریسک دعوی برای اعضای هیئت

مدیره، خواهان اطلاعات حسابداری معتبر و تسریع در به رسمیت رکتی کارآمد، از جمله اسـتقلال بیشتر اعضای هیئتش

 شناختن اخبار بد باشند. 

 پیشینه تجربی پژوهش
های مدیره و عملکرد شرکت: اثر تعدیل کننده زمینه( پژوهشی با عنوان استقلال هیئت2181اوربی باورورزا و همکاران )

علاوه، دهد. بهمدیره، کارایی فنی شرکت را افزایش میازمانی به انجام رساندند. نتایج حاکی از آن بود که استقلال هیئتس

حمایت قانونی و قضایی بیشتر، اثر تعدیل مثبتی بر روی این رابطه، از طریق حفاظت منافع خصوصی افراد داخلی در میان 

ها در کشورهایی با وری زمانی بیشتر است که شرکتین تاثیر مثبت مدیران مستقل بر بهرهکند. بنابراهای دیگر، اعمال میجنبه

 کنند.میزان بیشتری از قانون و الزام اجرا، فعالیت می

دهد که استقلال ها نشان میمدیره و عملکرد شرکت پرداختند. مطالعه آن( به بررسی رابطه استقلال هیئت2181رشید )

مدیره تاثیر مثبت گذارند. همچنین اندازه هیئترد اقتصـادی شـرکت به طور مثبتی بر یکدیگر تاثیر نمیمدیره و عملکهیئت

 مدیره و هم عملکرد شرکت دارد.قابل توجهی بر روی هم استقلال هیئت

با توجه به واقعی سود بر عملکرد شرکت  کاری و مدیریت( به بررسی تاثیر کیفیت درآمد، محافظه2189ماچدار و همکاران )

گر پرداختند. نتایج نشان از آن بود که کیفیت درآمد به طور مثبتی بر عملکرد نقش عدم تقارن اطلاعاتی به عنوان متغیر تعدیل

واقعی سود تاثیر منفی  کاری حسابداری تاثیری بر عملکرد شرکت ندارد و مدیریتگذارد، با این حال محافظهشرکت تاثیر می

کاری بر عملکرد شرکت را تضعیف د. علاوه بر این، عدم تقارن اطلاعاتی اثرات کیفیت درآمد و محافظهبر عملکرد شرکت دار

 کند.سود واقعی بر عملکرد شرکت را تقویت میکند اما تاثیر مدیریت می

رسانیدند.  کاری حسابداری، حاکمیت شرکتی، ارتباطات سیاسی به انجام( پژوهشی با عنوان محافظه2189محمد و همکاران )

دهند که ساختار دهد و همچنین نتایج نشان میکاری حسابداری در مالزی نشان میها شواهدی از وجود محافظهنتایج آن

کاری حسابداری مرتبط است، در حالی که حاکمیت شرکتی بهتر از نظر استقلال هیئت مدیره، به طور مثبتی با محافظه

-تباط دارد. با این حال ارتباطات سیاسی اثر تعدیلی منفی بر رابطه مثبت بین محافظهمالکیت مدیریت به طور منفی با آن ار

مدیره دارد. نتایج همچنین نشان داد که ارتباطات سیاسی، ارتباط مثبتی با عملکرد آتی کاری حسابداری و استقلال هیئت

 شرکت دارد.

ارتباط  ها یکره و عملکرد شرکت را انجام دادند. یافتهمدی( پژوهشی با عنوان استقلال هیئت2186سید فوضی و همکاران )

 تعداد بالاترین از متشکل هاهای نمونه آنشرکت اگرچه. نشان داد شرکت عملکرد و مستقل مدیران هاینسبت ترکیبی بین

 به باید مدیرههیئت در مستقل مدیران وجود بنابراین. کندنمی تضمین را شرکت عملکرد افزایش اما هستند، مستقل مدیران

 نظارت قرار گیرد. مثبت سهامداران تحت هایارزش ایجاد منظور

های حسابداری، اقتصادی و بازار ارزیابی عملکرد ( تاثیر افشای مسئولیت اجتماعی بر معیار8339کردستانی و همکاران )

ی تأثیر مثبت معناداری بر نرخ بازده که سطح افشای مسئولیت اجتماع دادهای پژوهش نشان یافتهها را بررسی نمودند. شرکت

ها دارد. همچنین سطح افشای مسئولیت اجتماعی تأثیر منفی معناداری افزوده اقتصادی شرکتم و ارزشهها، سود هرسدارایی
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 ها بر معیارهای ارزش افزوده بازار وها دارد. با این حال، سطح افشای مسئولیت اجتماعی شرکتبر نرخ هزینه سرمایه شرکت

 .نرخ بازده سهام تاثیر معناداری نداشته است

 کاری و جریان وجه نقد عملیاتی را بررسی نمودند. نتایج( رابطه بین مدیریت ریسک محافظه8336جهانبخش و همکاران )

 طیغیرشر کاریمحافظه بین و همچنین دارد وجود معناداری رابطه عملیاتی نقد وجه جریان و کاریمحافظه بین که داد نشان

 رابطه عملیاتی نقد وجه شرطی و جریان کاریمحافظه بین دارد، ولی وجود معناداری و مثبت رابطه عملیاتی نقد وجه و جریان

 ندارد. وجود معناداری

 داد نشان پژوهش کاری و عملکرد ارزش سهام در بحران مالی را بررسی نمودند. نتایج( رابطه محافظه8336اعتمادی و عبدلی )

 دارد، وجود معناداری و رابطه منفی سهام، غیرعادی بازده و سهام بازده با کاریمحافظه بین مالی، بحران بدون هایشرکت در

 معناداری و مثبت رابطه سهام، غیرعادی بازده و سهام بازده با کاریمحافظه بین مالی بحران دارای هایشرکت در در حالیکه

 بدون هایشرکت به نسبت بیشتری کارانهمحافظه هایسیاست مالی، بحران ایدار هایشرکت دهدمی نشان دارد که وجود

 است. مالی بحران بدون هایشرکت از کمتر هاآن سهام ارزش زیان نتیجه در کنند،می اتخاذ مالی بحران

. بر اساس نتایج بین وری را بررسی نمودند( ارتباط بین ساختار مالکیت و حاکمیت شرکتی با بهره8331نژاد )کاظمی و سعادتی

مدیره و نسبت وری با مالکیت سهامدار عمده، مالکیت سهامداران عمده، مالکیت نهادی، تمرکز مالکیت، استقلال هیئتبهره

مدیره رابطه بدهی رابطه مثبت وجود دارد و همچنین بین دوگانگی وظیفه مدیر عامل و مدت زمان تصدی مدیر عامل در هیئت

 منفی یافتند.

 تجربی شرطی بر ارزش شرکت را بررسی نمودند. شواهدکاری شرطی و غیر( تاثیر حسابداری محافظه8331و بیات ) اسدی

 اظهار توانمی واقع در باشد،می معنادار و مسـتقیم رابطه شرکت دارای ارزش با شـرطیغیر و شـرطی کاریمحافظه داد، نشان

و  عرضه روی بر کاریمحافظه حسابداری بنابراین باشد،می آن سهام ضایو تقا عرضه تابع شرکت ارزش آنجائیکه از داشت

 شود.می شرکت ارزش در تغییر سبب رو این و از باشدمی گذارتاثیر سهام تقاضای

( ارتباط بین حاکمیت شرکتی و عملکرد شرکت بر مبنای رگرسیون فازی را تحلیل کردند. نتایج 8331شورورزی و همکاران )

مدیره و وجود مالکان نهادی با عملکرد شرکت به ترتیب رابطه معنادار منفی و موظف در هیئتین حضور مدیران غیرنشان داد ب

 عامل و عملکرد شرکت ارتباط معناداری مشاهده نشد.گانه مدیرمثبت وجود دارد، اما بین نقش دو

ها حاکی از کاری حسابداری پرداختند. یافتهحافظهمدیره بر مهای هیئت( به بررسی تاثیر ویژگی8331مهربانی و همکاران )

مدیره و موظف بودن رئیس هیئتمدیره و غیروجود رابطه مستقیم و معنادار بین دوگانگی وظیفه مدیرعامل و رئیس هیئت

ای مدیره و تخصص مالی اعضمدیره و عدم وجود رابطه مستقیم و معنادار بین اندازه هیئتموظف هیئتدرصد اعضای غیر

 باشد.کاری حسابداری میمدیره و مدت تصدی مدیرعامل با محافظههیئت

 های پژوهشفرضیه
کاری مشروط بر رابطه بین در این پژوهش بر اساس مبانی نظری و پیشینه تجربی مطرح شده در رابطه با تاثیر محافظه

 های زیر طراحی گردیده است:مدیره و عملکرد شرکت، فرضیهاستقلال هیئت

 مدیره و عملکرد شرکت، ارتباط معناداری وجود دارد.ضیه اول: بین استقلال هیئتفر

 مدیره و عملکرد شرکت تاثیر گذار است. کاری مشروط بر رابطه بین استقلال هیئتفرضیه دوم: محافظه

 شناسی پژوهشروش

در حوزه تحقیقات اثباتی حسابداری  تجربی و پس رویدادی این تحقیق، از جهت همبستگی و روش شناسی تحقیق، از نوع شبه

توان گفت، نوعی تحقیق کاربردی باشد. در همین راستا میی در آن به صورت واقعی میباشد که اطلاعات مورد استفادهمی

های مالی و های همراه صورتهای مالی، یادداشتاست. همچنین این پژوهش مبتنی بر اطلاعات واقعی بازار سهام، صورت

های های بورس اوراق بهادار است. در این تحقیق با برداشت مستقیم اطلاعات مورد نیاز از صورتی مجامع شرکتهاگزارش

آوری شده و پس از ها جمعهای مورد نیاز برای آزمون فرضیهره آورد نوین و سایت سازمان بورس، مجموع دادهافزار نرممالی، 



 حسابداری و مدیریت مطالعات صلنامهف
 818-881، صفحات 8331 پاییز ،3، شماره 5دوره 

891 

 

استفاده شده است. در تجزیه و تحلیل اطلاعات، از  Excelبات از نرم افزار های نمونه جهت انجام برخی محاسانتخاب شرکت

نسخه  Eviewsهای رگرسیون خطی چند متغیره استفاده شده و برای تجزیه و تحلیل اطلاعات از نرم افزار اقتصادسنجی مدل

رس اوراق بهادار تهران و قلمرو های پذیرفته شده در بوی آماری این تحقیق شامل کلیه شرکتاستفاده شده است. جامعه 3

اند های جامعه آماری که دارای شرایط زیر بودهکلیه شرکتدر پژوهش حاضر باشد. مـی 8331الی  8331زمانی تحقیق از سال 

 اند.به عنوان نمونه انتخاب و بقیه حذف شده

 اشد.اسفند ماه ب 23ها . به منظور قابل مقایسه بودن اطلاعات، پایان سال مالی آن8

 گذاری نباشند.های سرمایهها، موسسات بیمه( و شرکتهای مالی )مثل بانک. جزء شرکت2

 . در طی دوره مورد بررسی تغییر سال مالی نداشته باشند.3

 . اطلاعات مربوط به متغیرهای انتخاب شده در دسترس باشند.1

 د.انشرکت انتخاب شده 831های اعمال شده تعداد با توجه به محدودیت

 های آنهای پژوهش و متغیرمدل
 های زیر استفاده شده است:های پژوهش به ترتیب از مدلجهت آزمون فرضیه

1 + α0 = α i tEVA SPREAD 7 + α i tLd6 + α i tROA5 α +i tLEV4  + α i tAge3  + α i tFSize2 + α i tIND

i tε+  i tSales8 + α i tLoss                                                                                                  ( 8    )

              

1  + α0 = αi t  EVA SPREAD  )(co n) i t* CON i t(IND3+α (c on) i tCON2 + α i tIND++  i tAge5 + α i tFSize4 α

i tε+  i tSales10 + α i tLoss9 + α i tLd8 + α i tROA7 α +i tLEV6  α                                                (2)    

 متغیر وابسته 

EVA SPREAD : در این پژوهش از ارزش افزوده اقتصادی اسپرد به عنوان معیار عملکرد شرکت استفاده شده است. ارزش

ل ( با تقسیم ارزش افزوده اقتصادی از یک سال معین به سرمایه ک2111افزوده اقتصادی اسپرد، مطابق آبات و همکاران )

 (.8331آید )پورزمانی و ارضی، دست میشرکت در ابتدای همان سال به
1-it ÷  Capital  it= EVA itEVA SPREAD 

 که؛

Capitalسرمایه بکار گرفته شده : 

EVA آید:دست می: ارزش افزوده اقتصادی؛ به صورت زیر به 
)1-it× Capital  it(WACC – it= NOPAT itEVA 

NOPAT(:8331تی بعد از مالیات است که از رابطه زیر بدست می آید )رضایی و عباسی، : سود خالص عملیا 

 NOPAT =سود حسابداری پس از کسر مالیات  +هزینه بهره(   -)صرفه جویی مالیاتی بهره  +های سرمایه تغییرات در معادل 

WACCمیانگین موزون هزینه سرمایه؛ : 

ن موزون هزینه منابع مختلف تامین مالی شرکت که از مجموع حاصلضرب نسبت هزینه کل سرمایه شرکت برابر است با میانگی

هریک از منابع تامین مالی در میانگین موزون هزینه سرمایه مربوط به اجزای ساختار سرمایه محاسبه می شود )رضایی و 

 (. نحوه محاسبه میانگین موزون هزینه سرمایه به شرح زیر است:8331عباسی، 
)e× K e) + (WdK×  dWACC = (W 

dW :(:8336آید )زندی و تنانی، دست میوزن بدهی؛ طبق فرمول زیر به 

 
eW : ،(:8336وزن حقوق صاحبان سهام عادی؛ به صورت زیر محاسبه می شود )تنانی و زندی 
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dKنرخ هزینه بدهی؛ : 

ر اوراق مشارکت متحمل می شود )رضایی و ای است که شرکت بابت تامین مالی از طریق اخذ وام یا انتشاهزینه بدهی، هزینه

ها و عدم افشای نرخ هزینه ها و نیز تفاوت نرخ بهره این وامهای دریافتی توسط شرکت(. با توجه به تعداد وام8331عباسی، 

 ظر گرفت:ها به صورت الگوی زیر در نتوان یک میانگین را به عنوان نرخ هزینه بهره آندار، میهای بهرهتک اقلام بدهیتک

t) –(1 ×      

 درصد در نظر گرفته خواهد شد. 1/22های مستقیم های بورسی بر اساس قانون جدید مالیات( برای شرکتtنرخ موثر مالیاتی)

eKنرخ هزینه حقوق صاحبان سهام عادی؛ : 

آید. )زندی و دست میاحبان سهام بهاز تقسـیم سود نقدی که شرکت به سهامداران پرداخت نموده بر ارزش دفتری حقوق ص

 (.8336تنانی، 

 متغیر مستقل 

IND :مدیره شرکت تعریف شده این متغیر به صورت نسبت مدیران غیرموظف به کل اعضای هیئت؛ استقلال هیات مدیره

 است.

 گر متغیر تعدیل

(con)CON: (، 8333های شهبازی و مشایخی )ژوهشکاری مطابق پگیری این نوع محافظهبرای اندازهکاری مشروط؛ محافظه

( استفاده شده 2111( با الهام از الگوی گیولی و هاین )2119(، از الگوی احمد و دولمان )8331ابراهیمی و احمدی مقدم )

 است: 

(8-  )×    

کار به طور گیری این است که حسابداری محافظهبینش نهفته در این معیار اندازه. ین معیار مبتنی بر اقلام تعهدی می باشدا

های مربوطه (. هرچه میانگین اقلام تعهدی نسبت به دوره2111مداوم اقلام تعهدی منفی را ارائه می دهد )گیولی و هاین، 

کاری ه( نسـبت مسـتقیمی از محافظ-8کارانه است. به همین خاطر با ضرب در عدد )تر باشد، حسابداری بیشتر محافظهمنفی

 کاری بیشتر است.دهنده محافظههای مثبت، نشـانآید، که با این تعدیل، اکنون ارزشبدسـت می

 های کنترلیمتغیر

FSize: گیری خواهد شد.ها در پایان دوره اندازهاندازه شرکت؛ این متغیر به صورت لگاریتم مجموع دارایی 

Age: شرکت. این متغیر بر اساس فاصله زمانی بین تاریخ تاسیس  سن شرکت؛ عبارت است از عمر و مدت زمان تاسیس

 (.8331شود )گیلانی و همکاران، گیری میشرکت تا پایان دوره زمانی پژوهش اندازه

LEV: باشد.ها در پایان دوره میهای بلندمدت در پایان دوره بر مجموع داراییاهرم مالی؛ برابر نسبت بدهی 

ROA: آید.دست میها بهتقسیم سود خالص بعد از مالیات بر کل دارایی ها؛ ازبازده کل دارایی 

Ld:  افزایش وام و دیون پرداختنی بلندمدت؛ این متغیر نسبت افزایش وام و دیون پرداختنی بلندمدت شرکتi  در سالt  به

بر عملکرد شرکت استفاده  تعریف شده است؛ و برای کنترل تاثیر تامین مالی سال جاری tهای آن در ابتدای سال کل دارایی

 شود.می

LOSS: هایی که در دوره زیان واقعی؛ متغیر شاخص که جهت شرکتt ی حالات و برای بقیه 8اند برابر زیان گزارش کرده

 برابر صفر است.

Sales:  حجم فروش شرکت؛ به صورت لگاریتم کل فروش شرکتi  در دورهt شود.گیری میاندازه 

 یافته های پژوهش

 های توصیفیرهآما
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ها در مراحل اولیه از آمار توصیفی های موردنظر همگی کمی هستند برای تجزیه و تحلیل دادهبا توجه به اینکه اطلاعات و داده

های متغیرهای مورد مطالعه در میان شرکتهای آماری اولیه معرف ویژگی هدف از ارائه این بخش ارائه دادهاستفاده شده است. 

های خود در اختیار شود تا بدانیم با چه مبانی سر و کار داریم و مبنایی برای تحلیلباشد. این هدف باعث میمی نمونه آماری

 داشته باشیم زیرا شناخت ما را در تعمیم نتایج و تحلیل ارتباطات بین متغیرهای اساسی تحقیق یاری خواهد نمود.

 8های توصیفی در جدول شماره ر آزمون فرضیات تحقیق در قالب آمارههای مربوط به متغیرهای مورد استفاده دخلاصه ویژگی

 ارائه شده است. 

 های توصیفی. آماره8جدول

 آمار استنباطی

های مربوط برای آزمون فرضیه های تحقیق ابتدا باید متغیرهای تحقیق محاسبه شود. سپس متغیرهای محاسبه شده در مدل

ادامه نتایج مربوط به هریک از فرضیات تحقیق مورد بررسی قرار قرار داده شده و فرضیات تحقیق مورد آزمون قرار گیرد. در 

 گیرد.می

 آزمون فرضیه اول

 ارائه شده است: 2نتایج مربوط به برآورد مدل اول در جدول شماره 

 . برآورد مدل آزمون فرضیه اول2جدول 

 نوع رابطه t PROBآماره  انحراف معیار ضریب متغیر

 دارمثبت و معنی 1111/1 139133/6 32331/22 1111/833 ضریب ثابت

IND 611383/3- 332211/3 381311/1- 3688/1 بی معنی 

FSize 111261/3- 131281/2 613193/1- 1111/1 دارمنفی و معنی 

Age 116123/1- 932339/1 881119/1- 3119/1 بی معنی 

LEV 313319/1- 191831/1 133112/1- 3611/1 بی معنی 

 انحراف معیار حداقل حداکثر میانه میانگین نماد متغیر

 EVA اقتصادی اسپرد افزوده ارزش

SPREAD 
111611/1- 311283/3- 161111/1 3113/888- 98992/81 

 IND 166939/1 611111/1 111111/8 211111/1 893316/1 رهمدی هیئت استقلال

 CON(con) 131231/1 869323/1- 23331/81 823111/8- 661321/8 مشروط کاریمحافظه

 FSize 86263/81 32388/83 81621/83 31288/81 113316/8 اندازه شرکت

 Age 61118/36 11111/31 11111/61 11111/83 36381/88 سن شرکت

 LEV 119382/1 612113/1 361982/1 811319/1 863162/1 الیاهرم م

 ROA 822611/1 811811/1 626911/1 213118/1- 821132/1 هابازده کل دارایی

 LD 123161/1 189683/1 111861/1 131299/1- 131311/1 افزایش وام و دیون پرداختنی بلندمدت

 LOSS 161886/1 111111/1 111111/8 111111/1 212821/1 زیان واقعی

 Sales 32131/83 96121/83 98198/83 22831/81 113131/8 حجم فروش شرکت
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ROA 69838/81 131119/6 123633/2 1811/1 دارمثبت و معنی 

LD 183186/8 312361/2 128192/1 6123/1 بی معنی 

Loss 663662/1- 213111/8 189131/1- 6111/1 بی معنی 

Sales 633131/1- 389631/8 131118/1- 1311/1 بی معنی 

AR(1) 111333/1 112321/1 32911/82 1111/1 دارمثبت و معنی 

 ضریب تعیین 
ب تعیین ضری

 تعدیل شده
 Fآماره 

احتمال 

 Fآماره 
 واتسون -دوربین

 332162/2 111111/1 61391/81 913111/1 111131/1 آماره ها

 

که  دهد می نشان عدد این. است 111131/1 برابر تقریباً تعیین دهد، ضریبمی نشان 2 جدول در مندرج نتایج که همانگونه

است. به منظور بررسی عدم وجود خود  تبیین قابل مذکور مستقل متغیرهای توسط وابسته، متغیر تغییرات درصد 11 حدود

به  AR(1)شود. این آماره که با توجه به اضافه کردن متغیر توضیحی واتسون استفاده می -همبستگی در مدل از آماره دوربین 

آزمون یعنی عدم  0Hقرار بگیرد  1/2تا  1/8باشد. چنانچه این آماره ها در بازه می 332162/2ها عدد مدل، بر اساس یافته

ها توان پذیرفت که بین باقیماندهشود یعنی میرد می 0Hشود و در غیر اینصورت وجود همبستگی بین باقیمانده پذیرفته می

-لترین مشکلاتی است که در تحلیترین و مهمهای مدل یکی از شایعهمبستگی وجود دارد. وجود خود همبستگی در پسماند

-ها بدون تورش خواهند بود ولی تخمینشود. در صورت وجود خودهمبستگی، تخمین پارامترهای رگرسیونی با آن برخورد می

شود های نادرست میرود که این امر منجر به استنتاجهای بزرگ نیز از بین نمیباشند. این ناکارایی حتی در نمونهها ناکارا می

توان بیان نمود که در مدل بیان شده عدم وجود خود همبستگی دست آمده میوجه به آماره به(. با ت8333)هادیان و ایزدی، 

 به .(رگرسیون مفروضات از یکی تأیید)شود و در این مدل خود همبستگی مرحله اول وجود ندارد ها پذیرفته میبین باقیمانده

 در دهدمی نشان را مدل کلی اعتبار F آماره نجائیکهآ از و است درصد 1 از کوچکتر Fآزمون داریمقدار سطح معنی علاوه

 .است برخوردار بالایی اعتبار از و بوده دارمعنی %31 سطح اطمینان با مدل این گفت توانمی نتیجه

 (IND)استقلال هیئت مدیره و سطح معنی داری محاسبه شده برای متغیر مستقل  ، مقدار ضریب برآورد شدهtبا توجه به آماره 

 و مدیره هیئت استقلال بین توان اظهار داشتشود. در نتیجه میباشد، فرض صفر پذیرفته میدرصد می 1بیشتر از سطح که 

و سطح معناداری متغیرهای اندازه شرکت و  tهمچنین با توجه به ضریب و آماره  .ندارد وجود معناداری ارتباط شرکت عملکرد

باشند. همچنین سایر متغیرها ارتباط ه منفی و مثبت و معنادار با عملکرد شرکت میها، به ترتیب دارای رابطبازده کل دارایی

 معناداری با عملکرد شرکت ندارند.

 آزمون فرضیه دوم

 ارائه شده است: 3نتایج مربوط به برآورد مدل دوم در جدول شماره 

 . برآورد مدل آزمون فرضیه اول3جدول 

 نوع رابطه t PROBآماره  انحراف معیار ضریب متغیر

 دارمثبت و معنی 1111/1 111113/6 11291/23 3188/833 ضریب ثابت

IND 918118/3- 123163/1 321131/1- 3118/1 بی معنی 

(CON)CON 621811/1 139631/8 333811/1 6311/1 بی معنی 

(CON)IND*CON 316219/1- 139632/8 833162/1- 1161/1 بی معنی 

FSize 161611/3- 118916/2 633619/1- 1111/1 دارمنفی و معنی 

Age 119318/1- 931931/1 881981/1- 3116/1 بی معنی 

LEV 231182/1- 133131/1 196112/1- 3182/1 بی معنی 

ROA 31812/81 839813/6 131683/2 1813/1 دارمثبت و معنی 
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LD 211111/8 363381/2 111211/1 6162/1 بی معنی 

Loss 639238/1- 211189/8 131138/1- 6283/1 بی معنی 

Sales 619111/1- 321119/8 119336/1- 6211/1 بی معنی 

AR(1) 111111/1 112333/1 31121/82 1111/1 دارمثبت و معنی 

 ضریب تعیین 
ضریب تعیین 

 تعدیل شده
 Fآماره 

احتمال 

 Fآماره 
 واتسون -دوربین

 338111/2 111111/1 33682/81 912121/1 111333/1 آماره ها

 

که  دهدمی نشان عدد این. است 111333/1 برابر تقریباً تعیین دهد، ضریبمی نشان 3 جدول در مندرج نتایج که همانگونه

است. به منظور بررسی عدم وجود خود  تبیین قابل مذکور مستقل متغیرهای توسط وابسته، متغیر تغییرات درصد 11 حدود

به  AR(1)شود. این آماره که با توجه به اضاقه کردن متغیر توضیحی اتسون استفاده میو -همبستگی در مدل از آماره دوربین 

توان بیان نمود که در مدل بیان شده عدم دست آمده میباشد. با توجه به آماره بهمی 338111/2ها عدد مدل، بر اساس یافته

 از یکی تأیید)همبستگی مرحله اول وجود ندارد شود و در این مدل خود وجود خود همبستگی بین باقیمانده پذیرفته می

 کلی اعتبار F آماره آنجائیکه از و است درصد 1 از کوچکتر  Fآزمون  داریمقدار سطح معنی علاوه به .(رگرسیون مفروضات

 .است ورداربرخ بالایی اعتبار از و بوده دارمعنی %31 سطح اطمینان با مدل این گفت توانمی نتیجه در دهدمی نشان را مدل

کاری مشروط بر داری محاسبه شده برای تاثیر تعدیلی محافظه، مقدار ضریب برآورد شده و سطح معنیtبا توجه به آماره 

توان شود. در نتیجه میباشد، فرض صفر پذیرفته میدرصد می 1که بیشتر از سطح  (IND*CON(CON))مدیره استقلال هیئت

همچنین با توجه به نیست.  گذار تاثیر شرکت عملکرد و مدیرههیئت استقلال بین رابطه رب مشروط کاریمحافظه اظهار داشت

ها، به ترتیب دارای رابطه منفی و مثبت و معنادار و سطح معناداری متغیرهای اندازه شرکت و بازده کل دارایی tضریب و آماره 

 با عملکرد شرکت ندارند. باشند. همچنین سایر متغیرها ارتباط معناداریبا عملکرد شرکت می

 هاگیری و پیشنهادنتیجه
 مدیران گیرد و عملکرد قرار مدیرههیئت مدیران شناختی و ساختاری هایویژگی تأثیر تحت است ممکن هاشرکت عملکرد

کاری محافظهدیگر از جمله  هایاولویت تابع یا و تاثیرگذار بوده است ممکن مدیریتی رفتار بر نظارت در هاآن نقش در مستقل

مدیره بر کاری مشروط بر رابطه بین استقلال هیئتدر این پژوهش سعی شده است تا تاثیر تعدیل کننده محافظه باشد. مشروط

ایم عملکرد شرکت را بیان کنیم. هدف از این کار دوگانه است. ما رابطه استقلال هیئت مدیره و عملکرد شرکت را بررسی کرده

 این در کنیم.افظه کاری مشروط بر رابطه بین استقلال هیئت مدیره و عملکرد شرکت را شناسایی میکننده محو اثر تعدیل

 تعدیل اثر شناسایی .کندمی تعدیل شرکت عملکرد بر را مدیرهاستقلال هیئت اثر نیروی و جهت ما، کننده تعدیل متغیر معنا

 مدیرهاستقلال هیئت بین ارتباط اهمیت افزایش باعث تعدیل ازیر است برخوردار زیادی اهمیت از کاری مشروطمحافظه کننده

 احتمالی پایین تاثیر مورد در گیری نتیجه به منجر است ممکن اثری چنین گرفتن نادیده حال این با. شودمی شرکت عملکرد و

(، 8333کالن و فالک )های نتایج حاصل از فرضیه اول پژوهش مطابق با پژوهش .شود شرکت عملکرد بر مدیرهاستقلال هیئت

(، مشایخی و توتاخانه بناب 2186(، ترجسن و همکاران )2119(، رز )2111(، بالاتبات و همکاران )2118ویر و همکاران )

-مدیره را در عملکرد شرکت بی( نقش استقلال هیئت8333( و خدامی پور و همکاران )8332(، نمازی و ابراهیمی )8311)

( 8(: )2181شود )اوربی باورورزا و همکاران،هایی از قبیل موارد زیر پشتیبانی میج بر اساس استدلالاهمیت نشان داد. این نتای

مره شرکت و در نتیجه دهد که درک کافی از کسب و کار روزها اجازه نمیرابطه مدیران خارجی با شرکت جزئی است و به آن

-ها دسترسی به اطلاعات موجود ندارند، به این معنی که تصمیم( آن2(؛ )2112پیچیدگی شرکت داشته باشند )بهگات و بلک، 

ها فاقد دانش کسب و کار یا توانایی نظارت بر اقدامات ( آن3(؛ )2189ها مناسب یا به موقع نیست )کاواکو و همکاران، گیری آن

حد کنند که برای عملکرد ها شرکت را درگیر نظارت بیش از ( ممکن است آن1(؛ )2181مدیریتی هستند )گارسیا سانچز، 
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ای وجود ندارد که دهد که هیچ منطق یا تجربهها نشان می(. خلاصه این یافته8311شرکت زیان آور است )بایسینگر و باتلر، 

مدیره، حاکمیت شرکتی خوب و بازده مالی بهتر را برای سهامداران تضمین پیشنهاد شود که اکثریت مدیران مستقل در هیئت

های روش شناختی محدود یا مدیره و عملکرد شرکت را می توان به رویهاهد مختلط در رابطه با استقلال هیئتکنند. شومی

-هایی که بر عملکرد شرکت تاثیر میهای مدل به مفهوم از قلم افتادگی متغیرفقدان دقت روش شناسی، همچنین ناسازگاری

 (، نسبت داد. 2188های مدیریتی در بازار )فن و همکاران، زمانی و رفتارها در عوامل سا( و تفاوت8331گذارند )باتالا و راو، 

مدیره و عملکرد کاری مشروط بر رابطه بین استقلال هیئتنتایج حاصل از فرضیه دوم پزوهش نیز نشان داد تاثیر محافظه

تر نشان یط مناسب، پایینها در شرایط نامناسب ارزش دفتری را نسبت به شراشرکت بی اهمیت است. یعنی اینکه شرکت

ها از مدیره و نمایندگی شرکتاجرایی در هیئتتواند بر رابطه بین وجود مدیران غیربدهند و یا نشان ندهند تاثیر خاصی نمی

های پژوهش نشان داد که بین بگذارد. دیگر نتایج حاصل از تجزیه و تحلیل سوی مدیران مستقل بیرونی و عملکرد شرکت

های و عملکرد رابطه منفی و معنادار وجود دارد. یعنی هرچه اندازه شرکت های بزرگتر و دارای مجموع دارایی اندازه شرکت

( است و 8333تری از خود نشان خواهند داد که در تضاد با نتیجه پژوهش اولی و همکاران )بیشتر شود، عملکرد پایین

ها ها بازده کل دارایی های آنثبتی وجود دارد یعنی هرچه شرکتها و عملکرد شرکت رابطه مهمچنین بین بازده کل دارایی

( 8333( و اولی و همکاران )8332بیشتر باشد عملکرد بهتری نشان خواهند داد. این نتایج متفاوت با نتایج نمازی و ابراهیمی )

 جود ندارد.ها با عملکرد شرکت رابطه معناداری وها دریافتند که بین بازده کل داراییاست، زیرا آن

تواند مدیره میهای هیئتشود توجه به دیگر مولفهگذاران بازار پیشنهاد میبا توجه به نتایج و مبانی نظری پژوهش، به سیاست

موظف هیئت مدیره به تنهایی کافی نیست. سازمان بورس اوراق بهادار شرایط لازم تر باشد و توجه به حضور اعضای غیرمناسب

موظف ها و افرادی که مسئولیت انتخاب مدیران غیرها اعلام کند. به مدیران شرکتموظف را در شرکتغیر برای حضور مدیران

 ها را لحاظ نمایند. موظف از قبیل توانایی، صلاحیت و تجربه آنهای لازم اعضای غیرشود که ویژگیرا دارند، توصیه می

 را ایران در شده ذکر هایبنگاه در شرکت عملکرد و مدیره هیئت تقلالاس بین عدم رابطه از جامع و قوی مدرک ما که حالی در

 از برخی ما اگرچه مثال، عنوان به. اندنشده داده پاسخ هنوز که دارد وجود تحقیقاتی سوالات از بسیاری هم هنوز دهیم،می ارائه

 هایکانال همیشه گذارند، تاثیر شرکت عملکرد بر توانندمی مستقل مدیران آن طریق از که کنیممی بررسی را بالقوه هایکانال

های ساختاری دیگر تاثیر ویژگی تواندمی همچنین آینده تحقیقات. گیرند قرار بررسی مورد توانندمی که دارد وجود دیگر

 بررسی مورد توانایی مدیران بر عملکرد شرکت را مانند فردی مدیران و مشخصات مدیره مثل دوگانگی وظیفه مدیرعاملهیئت

 های عملکرد، تحقیق حاضر انجام شود.همچنین با استفاده از سایر شاخص .دهند قرار

 فهرست منابع
گذاری (. تاثیر اهرم مالی و محافظه کاری شرطی بر ناکارایی سرمایه 8331ابراهیمی، سید کاظم؛ احمدی مقدم، منصور )

 .812-821(، 29)9ه حسابداری مالی، شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران، فصلنام

شرکت. حسابداری  ارزش بر شرطی غیر و شرطی کاری محافظه حسابداری (. تاثیر8331اسدی، غلامحسین؛ بیات، مرتضی )

 .8-82(. 21)1مدیریت. 

سود در (. بررسی تاثیر حاکمیت شرکتی بر کیفیت 8313آبادی، عباس )زاده مقری، علی؛ جلیلی، محمد؛ زند عباساسماعیل

 .93-38(، 9)3بورس اوراق بهادار تهران. حسابداری مدیریت. 

پژوهشی مدیریت -(. محافظه کاری و عملکرد ارزش سهام در بحران مالی. فصلنامه علمی8336اعتمادی، حسین؛ عبدلی، لیلا )

 .833-811(، 81)3دارایی و تامین مالی، 

(. تحلیل رابطه حاکمیت شرکتی و ارزش 8333ده؛ عظیمی، الناز )رضا؛ قائمی اصل، مهدی؛ امین زادگان، سعیاولی، محمد

 .13-91(، 28)9افزوده اقتصادی در بورس اوراق بهادار تهران. حسابداری مدیریت. 

 بازده بر مومنتوم اقتصادی افزوده ارزش و اسپرد اقتصادی افزوده ارزش آثار مقایسه(. 8331پورزمانی، زهرا؛ ارضی، حدیثه )

 .18-18(، 23)3ری مدیریت. سهام. حسابدا
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(. مقایسه آثار ارزش افزوده اقتصادی، ارزش افزوده اقتصادی استاندارد شده و ارزش 8331پورزمانی، زهرا؛ ارضی، حدیثه )

 .91-69(، 81)1گذاری، افزوده اقتصادی مومنتوم بر بازده سهام، فصلنامه علمی و پژوهشی دانش سرمایه

های نمایندگی. حسابداری مالی. (. بررسی تاثیر اندازه و استقلال هیئت مدیره بر هزینه8333تنانی، محسن، رجبی، هادی )

6(23 ،)813-16. 

(. رابطه بین مدیریت ریسک محافظه کاری و جریان وجه 8336جهانبخش،سارا؛ اسماعیل زاده مقری، علی؛ اعطایی زاده، رضا )

 .61-33(، 31)3های حسابداری مالی و حسابرسی. نقد عملیاتی، پژوهش

ها و (. رابطه سازوکارهای حاکمیت شرکتی، نسبت بدهی8319حساس یگانه، یحیی؛ شعری، صابر؛ خسرو نژاد، سید حسین )

 .93-881(، 21اندازه شرکت با مدیریت سود. مطالعات حسابداری، )

های هیئت مدیره بر عملکرد ویژگی(. بررسی 8333خدامی پور، احمد؛ قربانی، رامین؛ نیک کار، جواد؛ بزرایی، یونس )      

 .31-13(، 21حسابرسی، ) و حسابداری شرکت در سطوح متفاوت رقابت بازار. تحقیقات

(. تاثیر سرمایه فکری بر نسبت ارزش افزوده اقتصادی به سود حسابداری و نسبت 8331رضایی، عماد؛ عباسی، ابراهیم )      

 .829-811(، 38)1های حسابداری مالی و حسابرسی. ارزش افزوده بازار به سود حسابداری، پژوهش

(. تاثیر محافظه کاری شرطی و غیر شرطی بر ریسک سیستماتیک و غیر سیستماتیک. 8331زلقی، حسن؛ بیات، مرتضی )     

 .828-836(، 62)86دانش حسابرسی. 

های پذیری مالی با عملکرد شرکت، پژوهش(. رابطه هزینه فرصت وجه نقد و انعطاف 8336زندی، آناهیتا؛ تنانی، محسن )     

 .8-22(، 31)3حسابداری مالی و حسابرسی. 

(. ارتباط بین حاکمیت شرکتی و عملکرد 8331رضا؛ خلیلی، محسن؛ سلیمانی، حمید؛ فروتن، امید )شورورزی، محمد      

 .828-833(، 21)9های حسابداری مالی و حسابرسی، شرکت بر مبنای رگرسیون فازی. پژوهش

ی نسبت بدهی، اندازه و هزینه سرمایه شرکت با محافظه کاری (. بررسی رابطه8333شهبازی، مجید؛ مشایخی، بیتا )      

 .33-11(، 86)1مشروط و غیر مشروط. دانش حسابداری. 

 وری. تحقیقاته(. بررسی ارتباط بین ساختار مالکیت و حاکمیت شرکتی با بهر8331کاظمی، حسین، سعادتی نژاد، زهره )     

 .91-13(، 32حسابرسی، ) و حسابداری

های (. تاثیر افشای مسئولیت اجتماعی بر معیار8339کردستانی، غلامرضا؛ قادرزاده، سید کریم؛ حقیقت، حمید )     

 .818-281(، 8)81های حسابداری. ها. پیرفتحسابداری، اقتصادی و بازار ارزیابی عملکرد شرکت

( بررسی رابطه بین ترکیب هیئت مدیره به عنوان یکی از معیارهای راهبری 8311ا؛ توتاخانه بناب، بهنام )مشایخی، بیت      

 .13-98(، 3)2های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران. حسابداری مدیریت. شرکتی با عملکرد شرکت

صادی و ارزش افزوده اقتصادی پالایش شده با بازده (. رابطه ارزش افزوده اقت8311مهدوی، غلامحسین؛ گوینده، کمال )      

 .68-16سهام. دانشکده اقتصاد، مدیریت و علوم اجتماعی دانشگاه شیراز، پایاننامه دوره کارشناسی ارشد حسابداریف 

های هیئت مدیره بر محافظه کاری حسابداری در (. بررسی ویژگی8331مهربانی، مهدی؛ زلقی، حسن، ملیحی؛ سید علی )

 .898-811(، 11)81های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران. دانش حسابرسی. رکتش

(. بررسی تاثیر استقلال هیئت مدیره بر رابطه بین عدم تقارن اطلاعاتی و 8331مهدوی، غلامحسین؛ کرمانی، احسان )      

 .8-26(، 88)3یت مالی. های پذیرفته شده در بورس تهران. راهبرد مدیرکیفیت گزارشگری مالی شرکت

کاری شرطی. های کمیته حسابرسی بر محافظه(. تاثیر ویژگی8336زاده، جواد )نصیرزاده، فرزانه؛ اورادی، جواد؛ رجبعلی      

 .13-811(؛ 61)9دانش حسابرسی. 

رایی ارزش افزوده منابع (. تاثیر ترکیب هیئت مدیره بر عملکرد با تاکید بر کا8332نمازی، محمد؛ ابراهیمی، فهیمه )      

 .8-26(، 11)88شرکت. مطالعات تجربی حسابداری مالی. 
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بر عملکرد  هیات مدیره هایویژگی تاثیر (. بررسی8313نیکبخت، محمدرضا؛ سیدی، سید عزیز؛ هاشم الحسینی، روزبه )    

 218-291( 8)2های حسابداری شیراز. شرکت. پیشرفت

(. بررسی تاثیر دقت و چسبندگی سود بر پاداش هیئت 8336حسین؛ بنابی قدیم، رحیم ) واعظ، سید علی؛ منتظر حجت، امیر

 .811-891(، 31)3مدیره، فصلنامه حسابداری مالی، 

ایران. فصلنامه  در اقتصادی رشد بر مالی توسعه ی اثربخشی در تورم نقش (. بررسی8333هادیان، ابراهیم؛ ایزدی؛ بهنام )

 .11-92(، 81)1تحقیقات توسعه اقتصادی. 
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