
 
 

 68-302/صفحات   32پاییز/ 32شماره ششم/ سال حسابداري مالي/فصلنامه علمي پژوهشي 

 

مدیره  أتیهاندازه و استقلال  ریتأثبررسی   

های نمایندگیبر هزینه  
 

محسن تنانی 

هادی رجبی 

 
  55/20/39: تاريخ پذيرش                                                        51/20/39  تاريخ دريافت:

 

 : چکیده
این پژوهش با هدف بررسی اثر اندازه و استقلال هیأت مدیره بر هزینه های نمایندگی انجام 

زم مکانیشده است و در آن تعداد بیشتر اعضای هیأت مدیره و همچنین استقلال آن ها به عنوان 

نظارتی در جهت کاهش هزینه های نمایندگی مورد توجه قرار گرفته است. همچنین دو نسبت 

هزینه عملیاتی به فروش و گردش دارایی ها به عنوان معیاری از هزینه های نمایندگی مورد 

های شرکت طی سال111استفاده قرار گرفته است. به این منظور در پژوهش حاضر اطلاعات  

دراین پژوهش از روش رگرسیون داده های مورد بررسی قرار گرفته است. 1131 الی 1131

نتایج این پژوهش حاکی از این امر است که افزایش اعضای هیأت  ترکیبی استفاده شده است.

 موجب افزایش نظارت بر فعالیت مدیران می شود از اینرو نسبت  مدیره؛

 شود.وری( می ایی ها )بهرههزینه های عملیاتی به فروش و افزایش گردش دار

 

                                                 
  ایران.تهران، علوم اقتصادی تهران، گروه حسابداری، دانشگاه حسابداریاستادیار ، 

Email: mohsentanani@gmail.com 
 
 

 

 علوم اقتصادی تهران، تهران، ایران. ، گروه حسابداری، دانشگاهحسابداری دانشجوی کارشناسی ارشد 
Email: HadiRajabi65@gmail.com 
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 32 پاییز/ 32شماره / ششمفصلنامه علمي پژوهشي حسابداري مالي/ سال 

 . های نمایندگیاندازه هیأت مدیره، استقلال هیأت مدیره، هزینه: های کلیدیواژه
 

 مقدمه -1

ذارانی گهای سهامی، انبوه سرمایهپس از آغاز انقلاب صنعتی در قرن نوزدهم و با توسعه شرکت

خود نقش مستقیمی نداشتند و از به وجود آمدند، که در اداره واحدهای اقتصادی مورد مشارکت 

گماردند. ها، بر اداره واحد اقتصادی خود، همت میمدیره و نظارت بر آنطریق انتخاب هیأت

ها بود. جدایی مالکیت منجر به پیدایش حاصل این فرایند تفکیک مالکیت از مدیریت شرکت

( مسئولیت تئوری نمایندگی شد. این تئوری مربوط به موردی است که یک نفر )مالک

گیری در خصوص توزیع منابع مالی و اقتصادی و یا انجام خدمتی را طی قرارداد مشخصی تصمیم

 (. 1131نماید )نمازی، به شخصی دیگر )کارگزار( واگذار می

های بزرگ، این امکان به وجود آمده است که مدیران با جدایی مالکیت از مدیریت در شرکت

جهت منافع خودشان بوده و با منافع سهامداران در تضاد باشد  تصمیماتی اتخاذ نمایند که در

های اصلی تئوری نمایندگی این است که کارگمار (. یکی از فرضیه1391، 2لینگو مک 1جنسن)

ها های مالی فرض اساسی آن است که هدف اولیه شرکتو کارگزاران تضاد منافع دارند. در تئوری

گونه نیست، مدیران همیشه کاملاً به دنبال منافع در عمل اینافزایش ثروت سهامداران است. اما 

ها سعی در دستیابی به افزایش منافع خود به وسیله مالکان نیستند و این امکان وجود دارد که آن

ثروت مالکان باشند. نتیجه این تفکر مدیران منجر به ایجاد عدم تقارن اطلاعاتی بین مالک و 

اوت آنان، موجب عدم اعتماد مالکان به مدیران شده است. ممکن های متفمدیر شده و انگیزه

 مورد این به سهامدارمنتقل نمایدست ویاغیرکامل اطلاعات نادر تا رفتارنماید نحوی به مدیر است

 یرانفع و که چیزی درباره خصوصی اطلاعات بودن دارا با دارد مدیرتمایل افتدکهمی زمانی اتفاق

 ”نامطلوب انتخاب اثرات”اصطلاح،  را به نماید این مورد منعقد راردادبا مالک،ق سازدمی فراهم

 کننده(. در نتیجه احساس نیاز به یک سازوکار نظارتی و کنترل1331، 1نامند )جید سد المی

همچون حسابرسی توسط مؤسسات حسابرسی مستقل، برای ایجاد اطمینان نسبت به عملکرد 

(. وجود این سازوکار نظارتی و 2119، 1شد )مینگمدیران، برای مالکان بسیار ضروری 

 شده است. 5های نمایندگیکننده باعث بوجود آمدن هزینهکنترل

                                                 
1.Jensen 
2.Meckling 
3.Giedsdal 
4.Ming 
5.Agency Cost 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

fa
j.m

ob
ar

ak
eh

.ia
u.

ir
 o

n 
20

25
-1

1-
16

 ]
 

                             2 / 18

https://qfaj.mobarakeh.iau.ir/article-1-307-en.html
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 پیشینه پژوهش  و مباني نظری -2
گیری رابطه نمایندگی و به وجود آمدن مشکلات نمایندگی از قبیل تضاد منافع بین با شکل

های نمایندگی اثر معکوسی بر ارزش شرکت نهگردد. هزیهای نمایندگی ایجاد میطرفین، هزینه

هایی را داشته باشد، ارزش شرکت کاهش خواهد دارد، یعنی اگر بازار انتظار وقوع چنین هزینه

 یافت. 

کت شر عملیاتی های هزینه کنترل فروش سالانه،چگونگی به عملیاتی های هزینه نسبت

 به نمایندگی هایهزینه مستقیم معیار عنوان وبه کندمی گیریاندازهانر  مدیر توسط

 )سینگ.بالاترخواهدبود هاینمایندگیهزینه باشد، بالاتر نسبت این هر چه رود،یعنیکارمی

 وهمکاران(

ید، آدست میه ها بها نیز که از تقسیم فروش سالانه به مجموع دارایینسبت گردش دارایی

یران برای ایجاد فروش بیشتر را های شرکت توسط مدوری و استفاده از داراییچگونگی بهره

رود. های نمایندگی به کار میکند. این نسبت به عنوان معیار معکوسی برای هزینهگیری میاندازه

ینگ تر خواهد بود.)سهای نمایندگی پایینبه این معنی که هر چه این نسبت بیشتر باشد، هزینه

 (دیویدسونو

های نمایندگی بین ساختار مالکیت و هزینه(، به بررسی ارتباط 2111)دیویدسونو 1سینگ

های عملیاتی به فروش را به عنوان ها و نسبت هزینهاز نسبت گردش دارایی هاآنپرداختند. 

 دهد که در صورتنشان می هاآنهای نمایندگی استفاده کردند. نتایج پژوهش معیارهایی از هزینه

های نمایندگی، افزایش مالکیت ی از هزینهها به عنوان معیاراستفاده از نسبت گردش دارایی

دگی های نماینمدیران باعث افزایش همسویی بین مدیران و مالکان و در نتیجه باعث کاهش هزینه

 شود. می

را  وساختار مالکیت های نمایندگیهزینه رابطه (،در پژوهشی2111) 2همکاران و آنگ

 هایهزینه هاونسبتگردش دارایی نسبت دوصورت به نمایندگی هایهزینه .قراردادند موردبررسی

 نمایندگی هایکه هزینه بود این بیانگر هاآنپژوهش  نتایج .شد گیریفروش اندازه به عملیاتی

 به هاهزینه گیریهمچنین،درصورت اندازه .هستند درونی بانسبت مالکیت معکوس رابطه دارای

 از عمده مستقل سهامداران وتعداد نمایندگی هایهزینه ها، بیندارایی گردش نسبت صورت

 .دارد وجود مستقیم مدیریت،رابطه

                                                 
1. Singh 
2.Ang, et al. 
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 32 پاییز/ 32شماره / ششمفصلنامه علمي پژوهشي حسابداري مالي/ سال 

 زینهه میزان بیشترین که هایى( در پژوهش خود به این نتیجه رسید که شرکت2111) 1دی

 هیئت وکارکرد ترکیب خصوص به شرکتى، حاکمیت هایعمده مؤلفه ،بخش دارند را نمایندگى

ابطه ر داراى حسابرسى کمیته ،واثربخشى مدیره هیئت رئیس از مدیرعامل تفکیک نقش مدیره،

 است. سود کیفیت با معنادار مثبت

 ایهباهزینه وساختارمالکیت مدیرهترکیب هیات بین ارتباط بررسی به (،2111) 2تروانگ

 دو از استفاده با نمایندگی هایوی، هزینه در پژوهشپرداخت.  استرالیایی هاینمایندگی شرکت

 حاصل نتایج .شد گیریبه فروش،اندازه عملیاتی هایهزینه ونسبت هادارایی نسبت گردش معیار،

دارد.  وجود مثبت و ها ارتباطمعناداردارایی گردش ونسبت مدیریتی مالکیت بین این بودکه بیانگر

 دارانسهام وسیله به شده عمده )تمرکزمالکیت(،درصدسهام نگهداری تعداد سهامداران بین لیکن

 .یافتنشد ارتباط معناداری نمایندگی هایهزینه بامعیارهای مدیرهوترکیب هیات عمده

 مالکیت و نمایندگی هایهزینه بین ارتباط غیرخطی بررسی (،به2112) 1واستیورك1جلینک

 هایهزینه معیار،نسبت ازدو نمایندگی بااستفاده هایهزینه هاآن مدیریتی پرداختند. درپژوهش

 معیاری عنوان هانیزبهشد. بازده دارایی گیریاندازه هادارایی گردش نسبت و به فروش عملیاتی

 هااییدار بازده بین بود که بیانگراین هاآن پژوهش از حاصل نتایج. شد درنظر گرفته ازسودآوری

 نبی. وغیرخطی وجوددارد مثبت معنادار ارتباط مدیریتی با مالکیت هادارایی گردش ونسبت

نفی م و غیرخطی معنادار ارتباط نیز، مدیریتی و مالکیت فروش به عملیاتی هایهزینه نسبت

 .شد یافت

  و شرکت راهبری نظام بین سازوکارهای رابطه بررسی (، به1133همکاران ) و نوروش

 اصلح پرداختند. نتایج اوراق بهادارتهران دربورس شده پذیرفته هایشرکت های نمایندگی هزینه

 ودرصدمالکیت  مدیره هیأت غیرموظف درصد اعضای بین بودکه این بیانگر

 .وجوددارد ومعناداری رابطه منفی نمایندگی هایهزینه با نهادی نرااگذسرمایه

مدیره مطرح است. تعداد های هیأتمدیره به عنوان عنصری با اهمیت در ویژگیاندازه هیأت

 ت به این موضوع که اعضای کافیای تعیین شود که نسبمدیره باید بهگونهبهینه اعضای هیأت

مدیره وجود دارد، اطمینان مدیره و انجام وظایف مختلف هیأتبرای پاسخگویی به وظایف هیأت

 (. 1131خاطر حاصل شود )حساس یگانه و همکاران، 

                                                 
1.Dey 
2 .Truong 
3.Jelinek 
4.Stuerke 
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مدیره از طریق نظارت بر مدیران موظف، بر روی تصمیمات آنان اعضای غیرموظف هیأت

ر ها اثرگذار باشد. دتواند بر عملکرد مالی شرکتمدیره میترکیب هیأتنظارت دارند. در نتیجه 

از  مدیرهمدیره را مدیران مستقل غیرموظف تشکیل دهد، هیأتکه اکثریت اعضای هیأتصورتی

 تری برخوردار خواهد بود. کارایی بیش

کند ی مییبانمدیره از مدیریت، از این ایده پشتتئوری نمایندگی برای افزایش استقلال هیأت

بایست تحت اختیار مدیران بیرونی )غیر اجرایی( باشد. زیرا رفتارهای مدیره می که هیأت

طلبانه مدیریت باید توسط مدیران غیراجرایی شرکت تحت کنترل و نظارت باشد. وجود فرصت

ب ستواند کیفیت تصمیمات مدیریت را تحت تأثیر قرار داده و راهکارهای مناچنین مدیرانی می

هد دکه باید توسط مدیریت انجام شود تا عملکرد شرکت بهبود یابد را در اختیار وی قرار می

(. همچنین برتری تعدادی مدیران غیرموظف این امکان را فراهم 1131)حساس یگانه و همکاران، 

 سازد که از موضعی مقتدرانه، مدیریت را وادار به بهبود کیفیت افشا در شرکت نمایند .می

(، به بررسی و تبیین رابطه ترکیب سهامداران باتقارن 1131روش و ابراهیمی کردلر )نو

 ها بیانگر این بودهای حسابداری عملکرد پرداختند. نتایج پژوهش آناطلاعات و سودمندی معیار

هادی هایی که مالکیت نهایی که مالکیت نهادی بیشتری دارند، در مقایسه با شرکتکه در شرکت

 اند. اطلاعات بیشتری در رابطه با سودهای آتی گزارش کردهارند، کمتری د

(، رابطه بین سازوکارهای حاکمیت شرکتی شامل مالکیت نهادی، 1131ستایش و همکاران )

ها را مورد مطالعه قرار دادند. نتایج مدیره با عملکرد مالی شرکتتمرکز مالکیت و ترکیب هیأت

های حاکمیت شرکتی با عملکرد مالی ین هیچ یک از جنبهپژوهش آنان حاکی ازآن بود که ب

 ها رابطه معناداری وجود ندارد. شرکت

مدیره بر روی عملکرد (  به بررسی تأثیر ترکیب هیأت1131قالیباف اصل و رضایی )

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختند. نتایج حاصل بیانگر این بود که شرکت

 مدیره و عملکرد شرکت، رابطه معناداری وجود ندارد.اعضای غیر موظف هیأتبین نسبت 

 

 فرضیه های پژوهش -3
با توجه به مبانی نظری و پیشینه پژوهش ذکر شده، برای آزمون تاثیر اندازه و استقلال هیأت 

 های زیر مطرح شد:های نمایندگی فرضیهمدیره  بر هزینه

های عملیاتی به فروش ارتباط معکوس وجود و نسبت هزینه مدیرهبین اندازه هیأت:فرضیه اول

 دارد.
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 32 پاییز/ 32شماره / ششمفصلنامه علمي پژوهشي حسابداري مالي/ سال 

های عملیاتی به فروش ارتباط معکوس بین استقلال هیأت مدیره و نسبت هزینه:فرضیه دوم

 وجود دارد.

 ها ارتباط معکوس وجود دارد.مدیره و نسبت گردش داراییبین اندازه هیأت:فرضیه سوم

 ها ارتباط معکوس وجود دارد.ییمدیره و نسبت گردش دارابین استقلال هیأت :فرضیه چهارم

 

 جامعه آماری ، روش نمونه گیری و حجم نمونه -4
شرررکت پذیرفته شررده در بورس اوراق بهادار تهران از سررال  111 پژوهشجامعه آماری این 

 می باشد .    1131تا پایان سال  1131

دارای حداقل یکی از شرررایط زیر  نمونه گیری با اعمال روش حذفی برای شرررکت هایی که

 بوده اند صورت گرفت :  

شررررکرت هایی که صرررورت های مالی میان دوره و پایان دوره خود را در طول دوره زمانی  

 تحقیق منتشر کرده اند.

اقدام به  پژوهشاسررفند می باشررد و طی دوره  23شرررکت هایی که پایان سررال مالی آن ها 

 .تغییر سال مالی خود نکرده باشند 

 شرکت هایی که داده های مورد نظر آن ها برای این پژوهش در دسترس باشد .

شررررکت های سررررمایه گذاری و مالی به دلیل متفاوت بودن ماهیت ، از حجم نمونه حذف 

 شدند .

 مبادله شده باشد . پژوهششرکت هایی که سهام آن ها به صورت فعال در طی دوره زمانی 

شررکت به عنوان نمونه انتخاب و مورد بررسی قرار   111داد با توجه به شررایط یاد شرده تع  

 گرفتند . در پیوست الف شرکت های مورد پژوهش به تفکیک صنعت ارائه شده است.
 

 قلمرو پژوهش -5
اق بهادار تهران انجام گرفته این پژوهش درخصروص شرکت های پذیرفته شده در بورس اور 

 می باشد .  1131ال تا س 1131سال های  پژوهش. دوره زمانی است

 

 روش گردآوری اطلاعات
بره منظور تردوین مبرانی و مفراهیم نظری از روش کتابخانه ای و آرشررریو      پژوهشدر این 

از صررورت های مالی میان دوره و  پژوهشاسررتفاده شررده اسررت . همچنین داده های مالی این  
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پایان دوره شررکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران ، با استفاده از نرم افزار تدبیر   

و ره  آورد نوین گردآوری شرده ، سر س با جمع بندی و محاسبات مورد نیاز در نرم افزار اکسل   

ه نسخ SPSSبرای تجزیه و تحلیل آماده شرده است . تجزیه و تحلیل نهایی به کمک نرم افزار  

 .صورت گرفته است 1161
  

 :متغیرهای پژوهش -6

 :متغیر وابسته

های  باشد که برای ندازه گیری این متغیر از نسبت متغیر وابسته هزینه های نمایندگی می

 کارایی استفاده شده است.این نسبت ها عبارتند از:

انجام مخارج نسررربرت هزینره های عملیاتی به فروش که معیاری از افراط گرایی مدیریت در   -1

 اختیاری است و از تقسیم هزینه های عملیاتی به فروش خالص بدست می آید.

نسرربت  نسرربت گردش دارایی ها که معیاری از کیفیت مدیریت دارایی های شرررکت اسررت .-2

 گردش دارایی ها از تقسیم فروش سالانه به مجموع دارایی ها بدست می آید.

 :متغیر مستقل

 گرفته دو متغیر مستقل به شرح زیر در نظر گرفته شده است:باتوجه به پژوهش صورت 

اندازه هیات مدیره که به عنوان یکی از متغیر های مسررتقل در نظر گرفته شررده اسررت و -1

 منظور تعداد اعضای هیات مدیره میباشد.

اسرررتقلال هیات مدیره که برای اندازه گیری آن از نسررربت تعداد مدیران غیر موظف به -2

 عضای هیات مدیره برای اندازه گیری استقلال هیات مدیره استفاده شده است.تعداد کل ا

 

 
 

 پژوهشيافته های  -7

 آمار توصیفي
 ارائه شده است . 1شماره  جدولدر  پژوهشآماره های توصیفی متغیرهای این 
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 ( : آماره هاي توصیفي3جدول )

 

 حتت نیانگیم رایز دهدیم نشان ها داده در را بزرگ نقاط وجود انهیازم نیانگیم بودن بزرگ

ها چوله به راست است. در متغیرهای در این موارد توزیع داده ردیگیم قرار ریمقاد نیا ریثأت

نسبت گردش دارایی ها ،استقلال هیئت مدیره واندازه شرکت؛ مقادیر میانگین و میانه نزدیک به 

ه دراین موارد توزیع متغیرها متقارن است ومتغیرهای نسبت هزینه های عملیاتی به هم است ک

فروش وتعداد هیئت مدیره، تقارن نسبی دارند این ویژگی اهمیت زیادی دارد زیرا تقارن یکی از 

 .های توزیع نرمال است که در بند بعد به آن پرداخته خواهد شدویژگی

 : مدل رگرسیوني فرضیه اول
 ،ز اطلاعات گذشته استفاده شده استجایی که برای آزمون فرضیه های این پژوهش ا از آن

از لحاظ تئوریک از  پژوهشپس رویدادی است . همچنین این  پژوهش هایاین پژوهش از نوع 

استقرایی می باشد . از سوی  پژوهش هایاثباتی و از لحاظ استدلال از نوع  پژوهش هاینوع 

 .مالی حسابداری است پژوهش هایشبه تجربی در حوزه  پژوهش هایدیگر این پژوهش از نوع 

 علیّ و از مدل های رگرسیونی زیر استفاده شده است: پژوهش هایاین پژوهش از نوع 

 هزینهکه ارتباط اندازه و استقلال هیأت مدیره با  پژوهش و دوم اول های برای  آزمون فرضیه

. در این مدل شوداز مدل رگرسیونی زیر استفاده میدهد را مورد بررسی قرار میهای نمایندگی 

نسبت هزینه های عملیاتی به فروش به عنوان متغیر وابسته در نظر گرفته شده است. مدل دوم 

برای آزمون فرضیه های سوم و چهارم پژوهش نیز همین مدل رگرسیونی می باشد با این تفاوت 

 وان متغیر وابسته نسبت گردش دارایی هاست.که در این مدل معیار هزینه های نمایندگی به عن
 

Agency = β1+β3Board Size  +β4Firm SIZE +ξ 
 

Agency: های عملیاتی به فروش استهای نمایندگی در این مدل برابر با نسبت هزینه هزینه. 

 چولگی انحراف معیار میانگین میانه متغیر

 027/0 712/0 217/0 396/0 های عملیاتی به فروش(نمایندگی)نسبت هزینههزینه 

 97/0 222/0 227/0 237/0 هزینه نمایندگی)نسبت گردش دارایی ها(

 672/0 7/6 9/2 2 تعداد هیأت مدیره

 -697/0 70122/0 2903/0 3/0 استقلال هیأت مدیره

 4242/0 36699/0 2242/2 2/2 اندازه شرکت
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Board Size: مدیره هیأت اعضای تعداد. 

Firm size: در پایان دوره حاصرررل  مجموع دارایی ها  که از لگاریتم طبیعی  شررررکت اندازه 

 شود.می

 :مدل رگرسیون فرضیه دوم

Agency = 𝛽1 + 𝛽2𝐵𝑅𝐷 − 𝐼𝑁𝐷  +𝛽4𝐹𝑖𝑟𝑚 𝑆𝐼𝑍𝐸 +ξ 
 

Agency: های عملیاتی به فروش استهای نمایندگی در این مدل برابر با نسبت هزینه هزینه. 

BRD-IND:  مدیره درهیئت( غیراجرایی) غیرموظف اسرتقلال هیأت مدیره که از نسبتاعضای 

 .آیدبدست می

Firm size: در پایان دوره حاصرررل  مجموع دارایی ها  که از لگاریتم طبیعی  شررررکت اندازه 

 شودمی

لیمر استفاده  F، از آماره ترکیبیهای های تابلویی و دادههای دادهبرای انتخاب بین روش

( و ترکیبیهای بیانگر یکسان بودن عرض از مبدأها)داده  H0شود. در این آزمون فرضیهمی

های تابلویی( می باشد. نشان دهنده ناهمسانی عرض از مبدأها)روش داده  H1فرضیه مخالف 

درصد(  35درصد)در سطح اطمینان  5محاسبه شده بیشتر از سطح خطای  p-valueاگر مقدار 

استفاده شود. در غیر این صورت  رکیبیای تهشود و باید از روش دادهباشد، فرض صفر رد نمی

 شد.های تابلویی استفاده خواهد از روش داده 

شود که برآورد رد شود، این پرسش مطرح می H0 لیمر فرضیه   Fاگر بعد از انجام آزمون 

هاسمن های اثرات ثابت یا اثرات تصادفی انجام شود. آماره آزمونمدل در قالب کدام یک از روش

 گیرد. واحدهای مقطعی مورد استفاده قرار می یا تصادفی بودن تفاوت شخیص ثابتبرای ت

 درصد باشد، فرض صفر رد  5محاسبه شده بیشتر از سطح خطای  p-valueاگر مقدار  

 ابتثشود روش اثرات  ردو اگر این فرضیه  شوداستفاده  تصادفیباید از روش اثرات شود و نمی

 .خواهد گرفتملاك تجزیه و تحلیل قرار 

 

 پژوهشنتايج حاصل از آزمون فرضیه های اول و دوم 
 Fدهد. نتایج آزمون پژوهش را نشان می و دوم ( نتایج حاصل از تخمین مدل اول1جدول )

 ترکیبیهای لیمر حاکی از آن است که مقاطع مورد بررسی همگن نبوده و استفاده از روش داده

های تابلویی لیمر، آزمون هاسمن برای تعیین نوع داده F. با توجه به نتایج آزمون مناسب نیست
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ها، تابلویی از نوع اثرات دهد که دادهی آزمون هاسمن برای مدل اول نشان میانجام گرفت. نتیجه

 . تصادفی هستند
 

 ( : نتایج مربوط به آزمون هاي فرضیه اول و دوم3)  جدول

 معناداری tآماره  ضریب متغیرها

 71/0 072/1 -432/0 مقدار ثابت 

BRD-IND 000/0 732/6 -137/0 استقلال هیأت مدیره 

Board Size 063/0 -76/7 -043/0 اندازه هیأت مدیره 

Size Firm 013/0 717/7 037/0 اندازه شرکت 

 000/0 63/7 لیمر Fآزمون 

 304/0 202/2 آزمون هاسمن

 تصادفیرویکرد اثرات  نوع برآورد

 F 022/16 000/0آماره 

 162/0 ضریب تعیین

 173/0 ضریب تعیین تعدیل شده

 972/1 ضریب دوربین واتسون

 

 تحلیل نتايج فرضیه اول
 های عملیاتی به فروش ارتباط معناداری وجود دارد.مدیره و نسبت هزینه بین اندازه هیأت

(، ضرایب رگرسیون و سطح معناداری متغیر اندازه هیأت مدیره  2شماره ) جدولبا توجه به 

باشد؛ از می 15/1کمتر از  111/1می باشد .سطح معناداری  111/1و  -131/1به ترتیب  برابر

های مدیره و نسبت هزینه اینرو فرضیه اول پژوهش مبنی بر وجود رابطه معنادار بین اندازه هیأت

 گردد.ائید میعملیاتی به فروش ت

باشد این ضریب همچنین ضریب متغیر  اندازه هیأت مدیره در معادله رگرسیون منفی می

 تر( موجب افزایش قابلیتمدیره بزرگمدیره)هیأتتر اعضای هیأتبدین معناست که، تعداد بیش

 نگیوهای عملیاتی به فروش که نمایانگر چگشود وهزینهارشد می های مدیراننظارت بر فعالیت

 یابد .است،کاهش می مدیران شرکت توسط عملیاتی های هزینه کنترل
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 تحلیل نتايج فرضیه دوم
 معناداری وجود داردهای عملیاتی به فروش ارتباط بین استقلال هیأت مدیره و نسبت هزینه

(، ضرایب رگرسیون و سطح معناداری متغیر استقلال هیأت مدیره  2شماره ) جدولبا توجه به 

باشد؛ از می 15/1کمتر از  111/1می باشد .سطح معناداری  111/1و  -112/1به ترتیب  برابر

مدیره و نسبت اینرو فرضیه دوم پژوهش مبنی بر وجود رابطه معنادار بین استقلال  هیأت

 گردد.تائید می های عملیاتی به فروشهزینه

ن مدیره ایبر اساس سیستم حاکمیت شرکتی مناسب، وظیفه و نقش اساسی اعضای هیأت

است که بر اعمال مدیریت شرکت نظارت داشته و به سهامداران شرکت این تضمین را بدهند که 

مدیره، مدیران اجرایی که اعضای هیأتکند. در صورتیمدیریت در جهت منافع آنان عمل می

ظارت مدیره، یعنی نعنوان عضو هیأت شان در شرکت بهد، آنان کمتر به وظیفه و نقش اصلیباشن

ود شرنگ میها در شرکت کمپردازند و این نقش اساسی آنها، میبر مدیران اجرایی و کنترل آن

شود. در این پژوهش نیز ضریب استقلال هیأت های نمایندگی میو این امر موجب افزایش هزینه

ه های عملیاتی به فروش است. بمدیره منفی و نمایانگر رابطه معکوس این متغیر با نسبت هزینه

 هایعبارت دیگر با افزایش نسبت اعضای غیر موظف هیأت مدیره به کل اعضا، نسبت هزینه

یابد و اعضای غیر موظف بیشتر هیأت مدیره موجب کاهش عملیاتی به فروش سازمان کاهش می

 گردد.مایندگی میهای نهزینه

 : مدل رگرسیوني فرضیه سوم
Agency = 𝛽1+𝛽3𝐵𝑜𝑎𝑟𝑑 𝑆𝑖𝑧𝑒  +𝛽4𝐹𝑖𝑟𝑚 𝑆𝐼𝑍𝐸 +ξ 

 

Agency: است گردش دارایی هاهای نمایندگی در این مدل برابر با نسبت  هزینه. 

Board Size: مدیره هیأت اعضای تعداد. 

Firm size: در پایان دوره حاصل  مجموع دارایی ها  که از لگاریتم طبیعی  شرکت اندازه 

 .شودمی
جایی که برای آزمون فرضیه های این پژوهش از اطلاعات گذشته استفاده شده است ،  از آن

از لحاظ تئوریک از  پژوهشپس رویدادی است . همچنین این  پژوهش هایاین پژوهش از نوع 

استقرایی می باشد. از سوی دیگر  های پژوهشاثباتی و از لحاظ استدلال از نوع  پژوهش هاینوع 

 .مالی حسابداری است پژوهش هایشبه تجربی در حوزه  پژوهش هایاین پژوهش از نوع 

 علیّ و از مدل های رگرسیونی زیر استفاده شده است: پژوهش هایاین پژوهش از نوع 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

fa
j.m

ob
ar

ak
eh

.ia
u.

ir
 o

n 
20

25
-1

1-
16

 ]
 

                            11 / 18

https://qfaj.mobarakeh.iau.ir/article-1-307-en.html


 

 

38 
 

 

 32 پاییز/ 32شماره / ششمفصلنامه علمي پژوهشي حسابداري مالي/ سال 

 هزینهکه ارتباط اندازه و استقلال هیأت مدیره با  پژوهشبرای  آزمون فرضیه های اول و دوم 

مدل  آندر  کهشوددهد از مدل رگرسیونی استفاده میرا مورد بررسی قرار میهای نمایندگی 

رای آزمون ب یر وابسته در نظر گرفته شده است.نسبت هزینه های عملیاتی به فروش به عنوان متغ

رگرسیونی می باشد با این تفاوت که در این  فرضیه های سوم و چهارم پژوهش نیز همین مدل

 مدل معیار هزینه های نمایندگی به عنوان متغیر وابسته نسبت گردش دارایی هاست.

 :مدل رگرسیون فرضیه چهارم

Agency = 𝛽1 + 𝛽2𝐵𝑅𝐷 − 𝐼𝑁𝐷 +𝛽3𝐵𝑜𝑎𝑟𝑑 𝑆𝑖𝑧𝑒 +ξ 
 

Agency: است دارایی هاگردش های نمایندگی در این مدل برابر با نسبت  هزینه. 

Board Size: مدیره هیأت اعضای تعداد 

BRD-IND:  مدیره درهیئت( غیراجرایی) غیرموظف اسرتقلال هیأت مدیره که از نسبتاعضای 

 ..آیددست میه ب

لیمر استفاده  F، از آماره ترکیبیهای های تابلویی و دادههای دادهبرای انتخاب بین روش

( و ترکیبیهای بیانگر یکسان بودن عرض از مبدأها)داده  H0شود. در این آزمون فرضیهمی

های تابلویی( می باشد. نشان دهنده ناهمسانی عرض از مبدأها)روش داده  H1فرضیه مخالف 

درصد(  35درصد)در سطح اطمینان  5محاسبه شده بیشتر از سطح خطای  p-valueاگر مقدار 

استفاده شود. در غیر این صورت  ترکیبی هایهشود و باید از روش دادباشد، فرض صفر رد نمی

 شد.های تابلویی استفاده خواهد از روش داده 

شود که برآورد رد شود، این پرسش مطرح می H0 لیمر فرضیه   Fاگر بعد از انجام آزمون 

هاسمن های اثرات ثابت یا اثرات تصادفی انجام شود. آماره آزمونمدل در قالب کدام یک از روش

 گیرد. واحدهای مقطعی مورد استفاده قرار می یا تصادفی بودن تفاوت برای تشخیص ثابت

درصد باشد، فرض صفر رد  5محاسبه شده بیشتر از سطح خطای  p-valueاگر مقدار  

 ابتثشود روش اثرات  ردو اگر این فرضیه  شوداستفاده  تصادفیباید از روش اثرات شود و نمی

 .قرار خواهد گرفتملاك تجزیه و تحلیل 

 پژوهشنتايج حاصل از آزمون فرضیه های سوم و چهارم 

لیمر  Fدهد. نتایج آزمون ( نتایج حاصل از تخمین مدل دوم پژوهش را نشان می2جدول )

 مناسب رکیبیهای تحاکی از آن است که مقاطع مورد بررسی همگن بوده و استفاده از روش داده

  است.
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 ( : نتایج آزمون هاي مربوط به فرضیه سوم و چهارم2) جدول

 معناداری tآماره  ضریب متغیرها

 324/0 272/0 -231/0 مقدار ثابت 

BRD-IND 067/0 773/7 637/0 استقلال هیأت مدیره 

Board Size 000/0 76/6 023/0 اندازه هیأت مدیره 

Size Firm 313/0 717/1 267/0 اندازه شرکت 

 36/0 966/0 لیمر Fآزمون 

 داده های ترکیبی نوع برآورد

 F 022/9 000/0آماره 

 117/0 ضریب تعیین

 104/0 ضریب تعیین تعدیل شده

 376/1 ضریب دوربین واتسون

 تحلیل نتايج فرضیه سوم
 ها ارتباط معناداری وجود دارد.مدیره و نسبت گردش داراییبین اندازه هیأت

(، ضرایب رگرسیون و سطح معناداری متغیر اندازه هیأت مدیره  1شماره ) جدولبا توجه به 

 باشد؛ از اینمی 15/1کمتر از  111/1سطح معناداری  می باشد. 111/1و 151/1به ترتیب  برابر

 مدیره و نسبت گردش رو فرضیه سوم پژوهش مبنی بر وجود رابطه معنادار بین اندازه هیأت

 گردد.میدارایی ها  تائید 

 شان ها ناین متغیر بر نسبت گردش دارایی ریتأثمدیره، همچنین ضریب مثبت اندازه هیأت

تر( موجب افزایش مدیره بزرگمدیره ) هیأتتر اعضای هیأت می دهد که افزایش تعداد بیش

ه دوری و استفاشود و این امر موجب افزایش بهرههای مدیران ارشد میقابلیت نظارت بر فعالیت

های نمایندگی را شود و هزینههای شرکت توسط مدیران برای ایجاد فروش بیشتر میاز دارایی

 دهد.کاهش می

های عملیاتی بر فروش و ضریب مثبت با توجه به ضریب منفی اندازه هیأت مدیره با هزینه

های ینهش هزتوان بیان کرد که این پژوهش نیز برای کاهها، میاین متغیر بر نسبت گردش دارایی

نمایندگی تاکید بر افزایش اعضای هیأت مدیره دارد زیرا افزایش اعضای هیأت مدیره موجب  

 شود. افزایش قابلیت نظارت بر فعالیت مدیران وکاهش هزینه های نمایندگی می
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 تحلیل نتايج فرضیه چهارم
 دارد.ها ارتباط معناداری وجود ییبین استقلال هیأت مدیره و نسبت گردش دارا

(، ضرایب رگرسیون و سطح معناداری متغیر استقلال هیأت مدیره  1شماره ) جدولبا توجه به 

باشد؛ از اینرو می 15/1کمتر از  112/1می باشد .سطح معناداری  112/1و 112/1به ترتیب  برابر

 مدیره و نسبت گردشفرضیه چهارم پژوهش مبنی بر وجود رابطه معنادار بین استقلال  هیأت

 گردد.دارایی ها  تائید می

کند مدیره از مدیریت، از این ایده پشتیبانی میتئوری نمایندگی برای افزایش استقلال هیأت

بایست تحت اختیار مدیران بیرونی )غیر اجرایی( باشد. زیرا رفتارهای مدیره میکه هیأت

جود نظارت باشد. وطلبانه مدیریت باید توسط مدیران غیراجرایی شرکت تحت کنترل و فرصت

تواند کیفیت تصمیمات مدیریت را تحت تأثیر قرار داده و راهکارهای مناسب چنین مدیرانی می

 هد. دکه باید توسط مدیریت انجام شود تا عملکرد شرکت بهبود یابد را در اختیار وی قرار می

ان نشهمچنین ضریب مثبت نسبت اعضای غیر موظف بر کل اعضا)استقلال هیأت مدیره(، 

دهنده رابطه مستقیم این متغیر با نسبت گردش دارایی است. به عبارت دیگر افزایش نسبت 

ها و در واقع یکی از معیارهای اعضای غیر موظف بر کل اعضا موجب افزایش نسبت گردش دارایی

 شود. عملکرد می

 

 پژوهشپیشنهادهای  -8
امکان به وجود آمده است که مدیران های بزرگ، این با جدایی مالکیت از مدیریت در شرکت

تصمیماتی اتخاذ نمایند که در جهت منافع خودشان بوده و با منافع سهامداران در تضاد باشد 

های اصلی تئوری نمایندگی این است که کارگمار و کارگزاران تضاد منافع دارند. .یکی از فرضیه

ها افزایش ثروت سهامداران است.  های مالی فرض اساسی آن است که هدف اولیه شرکتدر تئوری

کننده همچون حسابرسی توسط مؤسسات حسابرسی از اینرو نیاز به یک سازوکار نظارتی و کنترل

مستقل، برای ایجاد اطمینان نسبت به عملکرد مدیران، برای مالکان بسیار ضروری شده است. 

 های نمایندگی شده است.کننده باعث بوجود آمدن هزینهوجود این سازوکار نظارتی و کنترل

نتایج این پژوهش حاکی از این امر است افزایش اعضای هیأت مدیره و  موجب افزایش نظارت 

 بر فعالیت مدیران  از اینرو نسبت هزنه های عملیاتی به فروش و افزایش گردش 

 شود. دارایی ها )بهرو وری( می

ی مدیره از مدیریت، از این ایده پشتیبانهمچنین تئوری نمایندگی برای افزایش استقلال هیأت

بایست تحت اختیار مدیران بیرونی )غیر اجرایی( باشد. زیرا رفتارهای مدیره میکند که هیأتمی
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طلبانه مدیریت باید توسط مدیران غیراجرایی شرکت تحت کنترل و نظارت باشد. وجود فرصت

تواند کیفیت تصمیمات مدیریت را تحت تأثیر قرار داده و راهکارهای مناسب ن مدیرانی میچنی

هد. دکه باید توسط مدیریت انجام شود تا عملکرد شرکت بهبود یابد را در اختیار وی قرار می

کند که استقلال هیأت مدیره باعث کاهش همچنین این قضیه را تأیید می پژوهشنتایج این 

 هشپژوشود.باتوجه به نتایج این های عملیاتی به فروش و افزایش بهره وری می نسبت هزینه

شود شرکت با افزایش تعداد هیأت مدیره  و استقلال هیأت مدیره هزینه های پیشنهاد می

 نمایندگی را کاهش دهند.

 خی از بر تأثیر شدن روشنه ب کمک نیز و پژوهش نتایج از بیشتر چه هر استفاده منظور به

 جهتو زیر های موضوع به توانمی درآیندههای نمایندگی،  روی هزینه بر مدیرههیئتهای  یژگیو

 :کرد

 ها آن ثیرات و مدیره هیئت در ها خانم حضور و جنسیت تنوع مورد در توانمی را پژوهش این. 1

: جنسیت اعضای هبئت مدیره بر هزینه های نمایندگی  کرد بررسی های نمایندگی روی هزینه بر

 تاثر دارد .

های نمایندگی : بین میزان پاداش  هزینه وارتباط بین میزان پاداش هیئت مدیره  یمطالعه. 2

 هیئت مدیره و هزینه های نمایندگی رایطه مستقیم وجود دارد .

 بر(مالی ادابع جز به هایی زمینه در) مدیره هیئت افراد تجربه یا و ایحرفه توانایی تأثیر تعیین. 1 

های نمایندگی : بین میزان توانایی حرفه ای و تجربه اعضای هیئت مدیره بر کاهش  روی هزینه

 هزینه های نمایندگی رابطه مستقیم وجود دارد .

 هایبر روی هزینه انتخابات و سیاسی مسائل تأثیر گرفتن نظر در با پژوهش این تکرار. 1

نمایندگی در زمان انتخابات ریاست  برهزینه های مدیره هیأت واستقلال یندگی: اندازهنما

 جمهوری و مجلس شورای اسلامی تاثر گذار است . 

 

 محدوديت های پژوهش -9
 شود می باعث که است همراه محدودیت هایی با هدف، به رسیدن راه در نهادن گام همواره

 هب نیل جهت در فرآیندی عنوان به نیز پژوهش. شود همراه کندی با نظر مورد هدف به رسیدن

 پژوهش های محدودیت ی ارائه با قسمت این در لذا. نیست مستثنی امر این از مسئله حل هدف

 گاهیآ با پژوهش نتایج تعمیم در بتواند تا شود داده پیام این خواننده به که است آن بر سعی

 راستا این در. باشد داشته انهای وتعادل قضا پژوهش فرآیند مورد در و کند عمل بیشتری

 :است ذکر قابل زیر شرح به حاضر پژوهش های محدودیت
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  عضو های شرکت از بسیاری پژوهش، این در استفاده مورد گیری نمونه روش به توجه با .1

 شده حذف آماری ی نمونه از نظر مورد های ویژگی برخی نداشتن دلیل به آماری ی جامعه

 اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت ی کلیه به پژوهش از حاصل نتایج تعمیم در لذا اند

 .آید عمل به لازم احتیاط باید تهران، بهادار

 بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت های داده از استفاده با حاضر پژوهش نتایج .2

 و است آمده بدست مربوطه صنعت و فعالیت نوع براساس ها شرکت تفکیک بدون و تهران

 . شود حاصل متفاوتی نتایج مجزا، طور به صنایع از هریک درخصوص است ممکن

 از ها داده تعدیل با. است نشده تعدیل تورم بابت مالی های صورت از استفاده مورد های داده .1

 .شود حاصل متفاوتی نتایج است ممکن تورم بابت

 زمانی ی بازه به نتایج تعمیم ،در1131 تا1131 سالهای به زمانی قلمرو بودن محدود به توجه با .1

 .شود عمل لازم احتیاط باید مذکور ی دوره بعد و قبل
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 پیوست الف
صنايعاطلاعات مرتبط با نمونه مورد بررسي به تفکیک   

 تعداد شرکت های نمونه جهت پژوهش نام صنعت

 21 خودرو و قطعات

 29 دارو

 21 سیمان ، آهک و گچ

 3 شیمیایی

 13 فلزات اساسی

 3 کاشی و سرامیک

 111 جمع
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