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 چکیده
مهمترین این  ویژگیهای فردی میباشد که یکی ازمدیران تحت تاثیر برخی  های روانشناسی، رفتار ر اساس تئوریب

 مدیره هیئت ترکیب در زن مدیران میدهد حضور اخیرنشان های پژوهش که نتایج طوری به .ویژگیها، جنسیت آنان است
 مالی صورتهای شفافیت بهبود موجب مالی، گزارشگری درفرآیند اخلاقی مسائل به نسبت آنان حساسیت دلیل به شرکتها،

تصمیمات  ،ین پژوهش جنسیت اعضای هیئت مدیرههدف اصلی ا میگردد. رکتش سهام نقدشوندگی افزایش و به تبع آن،
های ترکیبی تامین مالی و جریان وجوه نقد آزاد می باشد. جهت آزمون فرضیه ها از تحلیل رگرسیون مختص داده 

شرکت مربوط به شرکتها ی عضو بورس اوراق بهادر تهران از سال  041استفاده گردید. برای نیل به اهداف مذکور تعداد 
مدیره بر سطح جریان وجوه  حضور زنان در هیئت توان نتیجه گرفت که بنابراین می .بررسی گردیده 0211تا سال  0931

ها، اهرم  ه، اندازه شرکت، بازده داراییهمچنین در میان سایر متغیرهای کنترلی مورد مطالع گذارد. نقد آزاد تأثیر منفی نمی
 د.مالی و اعضای غیرموظف هیئت مدیره رابطه معناداری با جریان وجه نقد آزاد دارن

  .جریان وجه نقد آزاد ،تصمیمات تأمین مالی ،مدیره تنوع جنسیتی اعضاء هیئت کلیدی: اژگانو

 

 مقدمه

در  را به خود جلب نموده است. دیره توجه بسیاری از محققانطی چند دهه اخیر، موضوع تنوع جنسیتی ترکیب هیئت م
به نتایج متفاوتی  این راستا، پژوهشهای متعددی به بررسی رابطه بین جنسیت مدیران و عملکرد مالی شرکتها پرداختندو

شوند، لیکن حضور  نمی باعث بهبود عملکرد مالی که مدیران زن لزوماً دریافتند آدامز و فریرا دست یافتند. به طور مثال،
 همواره یکی از دغدغه آنها ممکن است منجر به بهبود نقش نظارتی هیئت مدیره گردد. از سوی دیگر، نقدشوندگی سهام

ناکارایی بازار است،  گردد. از آنجا که نقدشوندگی پایین سهام ناشی از یم زرگ بحران مالی جهانی اخیر محسوبب های
دنبال بهبود آن و  بازار، به وتوسعه سرمایه جریان بر سهام نقدشوندگی بسزای رتاثی درنظرگرفتن لذا شرکتها ضمن

 .همچنین کاهش عوامل موثر بر عدم نقدشوندگی سهام هستند
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 د آزادو جریان وجوه نق جنسیت اعضای هیئت مدیره
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 طلب بوده که برای تامین منافع شخصی خود، ممکن است افرادی فرصت ر اساس تئوی نمایندگی، مدیران غالباًب
 با این وجود، مکانیزمهای حاکمیتی اثربخش از طریق بهبود شفافیت مالی واطلاعات مهم شرکت را پنهان نمایند. 

 .شوند عملیاتی شرکت و کاهش عدم تقارن اطلاعاتی بین مدیران و مالکان، موجب افزایش نقدشوندگی سهام شرکت می
و افزایش گیری  کنند که حضور مدیران زن باعث بهبود تصمیم بیان می( 4116) در این راستا، هیلمن و همکاران

 میشوند گریزتر بوده و کمتر دچار بیش اطمینان شرکت میگردد. علاوه بر این، زنان در مقایسه با مردان ریسك مشروعیت
نیز بیان میدارند ( 4100) همکاران و جورکاس .نوبه خود باعث اتخاذ تصمیمات بهینه از سوی آنان میشود به که این

تقارن اطلاعاتی بین مدیران و سهامداران گشته و مسائل نمایندگی را به  در هیئت مدیره باعث کاهش عدم حضور زنان
 حساسیت دلیل به مدیره شرکتها هیئت درترکیب زن موجود، با حضورمدیران نظری ادبیات رساند. برپایه می حداقل
اطلاعات ارائه  شفافیت صورتهای مالی و کیفیت مالی، گزارشگری فرآیند در اخلاقی مسائل به نسبت بیشترآنان وتاکید

نتیجه،افزایش  در و گذاران شده ازسوی شرکت بهبود یافته که این به نوبه خود موجب کاهش عدم اطمینان سرمایه
 .سهام شرکت میگردد نقدشوندگی

و کاهش  گذاری ای را برای به ارمغان آوردن کارای سرمایه های امیدوارکننده راه ویژگی های مدیریتی حضور مدیران زن
کنند که  استدلال می( 4141کامبرا و همکاران ) دهد. نشان می FCFمرتبط با  و مشکلات اطلاعات نامتقارن گینمایند

در نتیجه منجر به کاهش هزینه  کنند و طلب را محدود می مدیران زن در دسترس بودن پول نقد در دست مدیران فرصت
و تضادهای  عملیاتی شود مدیره منجر به نظارت تاگر تنوع جنسیتی در اتاق هیئ شود. می FCFنمایندگی ناشی از 

آزادت پرداخت  از طریق دریای توانند دهد و مدیران زن می را کاهش می FCFکاهش دهد، احتمالاً سطح  نمایندگی را
 کنند وجه نقد آزاد ( استدلال می4109داشته باشند. شاتل و همکاران سال ) FCFتأثیر غیرمستقیم بر  سهام، و سود بدهی

واحدهایی که  و سهامداران عمده است. با توجه به استدلال فوق مدیران نقدینگی برای استفاده مدیران ترین شکل انآس
 کنند تمایل دارند تا خدمات خود را به حداکثر برسانند. شرکتی ضعیف عمل می تحت حاکمیت
عنوان سود سهام علیرغم فرصت  را به FCF گذاری دارند تا این که برای سرمایه هایی مدیران انگیزه (4102به گفته یئو )
 مدیران منفعت خواه کنند که ( استدلال می4141کننده در همین راستا زید و همکاران ) توزیع گذاری ضعیف های سرمایه

برای مهار  انضباطی عنوان یك اقدام تواند به بدهی می نسبت به مطلوب ترجیح دهند زیرا ممکن است بدهی کمتری را
های مثبت مانند وجوه  کنند. نشانه توان استفاده کرد. کسانی که به رابطه بلندمدت با شرکت و موسسه فکر می می مدیران

خواهد بود.  تأثیرگذار بر تصمیماتشان در روال عادی موسسه گذاری و ایجاد وجه نقد نقد مصرفی در فعالیت های سرمایه
نوع صنعت،  .باید شناسایی و تعیین گردند ها ای نقد شرکتپس روش های تأمین مالی مختلف و اثراتشان بر جریان ه

استراتژی های سازمانی، ضرورت های اقتصادی رقابت، متغیرهای کلان اقتصادی )نرخ بهره، تورم( و شاخص های مالی 
ها را بر اتخاذ تصمیمات  ترین عواملی هستند که مدیران شرکت )همچون ریسك اعتباری، ریسك سیاسی و ...( مهم

 مدیره دست آوردن جنسیت اعضای هیئت به و تلاش برای رساند. رامون تخصیص منابع نوع جریان های نقدی یاری میپی
 .کنیم و جریان وجوه نقد آزاد را در این تحقیق بررسی می

 

 پیشینه تحقیق:
 مدیره و مدیریت عامل( و طح هیئتبه بررسی رابطه میان جنسیت مدیران ارشد شرکت )در س (0932) سپاسی و عبدلی

 مدیره یا مدیرعامل زن در نتایج پژوهش نشانداد که در شرکتهای دارای عضو هیئت کاری شرطی پرداختند. محافظه
  کارانه شرطی بالاتر است. قیاس با شرکتهای دارای مدیران ارشد مرد، حسابداری محافظه
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مدیره را بر ارزش شرکت و عملکرد مالی مورد بررسی قرار دادند و به حضور زنان در هیئت  تاثیر (0932) سپاسی و عبدلی
گیری  که زنان درهیئت مدیره به طور مثبت بر عملکرد مالی )که از طریق بازده داراییها و فروش اندازه این نتیجه رسیدند

)که به نوبه خود مرتبط با  شده( اثر میگذارند که به طورکلی بیانگر این است که زنان در هیئت مدیره بر عملکرد مالی
 شرکت را نیز تحت تأثیر خود قرار میدهند.  و از این طریق ارزش ارزش شرکت است( اثر میگذارند

 در تحقیق خود با استفاده از آزمونهای آماری به بررسی تأثیر نسبت زنان،حضور زنان و تنوع( 0932) و همکاران زارع

 توبین و بازده دارایی( پرداخته است.نتایج نشان میدهد که مدیران  Qتوسطجنسیتی با عملکرد شرکت)اندازهگیری شده 

 توبین ارتباط منفی دارند و تعداد Q زن در معیار عملکرد بازده دارایی ارتباط معناداری را نداشته اما در معیار عملکرد  ارشد

 .زن با بهبود عملکرد همراه نیست
ارتباط بین مالکیت نهادی و نقدشوندگی سهام پرداختند. در این  بررسی در پژوهش خود به (0932) رحمانی و همکاران

های پژوهش  گیری حذفی انتخاب و فرضیه با روش نمونه 0344 الی 0343 شرکت طی دوره زمانی 034 تعداد پژوهش،
وندگی سهام نشان دادکه بین میزان مالکیت نهادی و نقدش نتایج با استفاده از رگرسیون خطی چندگانه آزمون گردید.

 کاهش نقدشوندگی سهام شرکتها میشود.  رابطه مثبت و معنادار وجود دارد و تمرکز مالکیت نهادی موجب
شرکتها ونقدشوندگی بازار را بررسی نمودند.  رابطه بین برخی از مکانیزمهای نظام راهبری (0932) کاشانی پور و همکاران

تر دارای  بخش تر و رویکرد هیأت مدیره اثر مستقل اختار هیأت مدیرهنتایج پژوهش حاکی از آن است که شرکتهایی با س
 نقدشوندگی بازار بیشتری نسبت به سایر شرکتها هستند.

نمونه  به بررسی ارتباط بین جنسیت هیئت مدیره و نقدشوندگی سهام شرکتهای استرالیایی پرداختند. (4106) مد و علیاح
که  های پژوهش حاکی از آن است بوده است. یافته 4103 تا 4114 هایشرکت طی سال 133 آماری این پژوهش شامل

 ها میگردد. حضور زنان در هیئت مدیره باعث افزایش نقدشوندگی سهام شرکت
به بررسی ارتباط بین  4100الی  0333 با انتخاب نمونهای از شرکتهای چینی طی سالهای (4102) و و همکارانلی

 تها پرداختند و به این نتیجه رسیدند که شرکتهای دارای مدیران زن در ترکیب هیئتهیئت مدیره و عملکرد شرک جنسیت
  مدیره، از عملکرد بهتری برخوردارند.

شرکتها پرداختند. نمونه آماری این  طی پژوهشی به بررسی تاثیر جنسیت مدیر عامل بر عملکرد (4109) خان و ویتو
است. آنها در این تحقیق برای  بوده 4104 تا 4114 الهایس  سال مشاهده طی-شرکت 22192 پژوهش مشتمل بر

یوتوبین استفاده نمودند و به ک سنجش عملکرد شرکت از متغیرهای بازده دارایی ها، بازده حقوق صاحبان سهام و نسبت
 دارد این نتیجه رسیدند که جنسیت مدیر عامل شرکت بر عملکرد آن تاثیر مثبت و معناداری

 سال مشاهده از شرکت های حاضردر بورس سهام -شرکت 0341 ا انتخاب نمونه ای متشکل ازب (4104) دزو و راس
 به بررسی ارتباط بین جنسیت هیئت مدیره و عملکرد شرکتها پرداختند. نتایج 4100 تا 4114 نیویورک طی سالهای
 بهتری برخوردارند.که شرکتهای دارای مدیران زن در ترکیب هئیت مدیره، از عملکرد  پژوهش آنان نشان داد

طی پژوهشی تاثیر حضور زنان در هیئت مدیره بر تجدید ارائه صورتهای مالی نمونهای از  (4104) همکاران آبوت و
آمریکایی را بررسی نمودند و به این نتیجه رسیدند که حضور زنان در هیئت مدیره، احتمال تجدید ارائه  شرکتهای

 کاهش میدهد.  صورتهای مالی را
ای متشکل ه نمونه طی پژوهشی تاثیر حضور مدیران زن در هیئت مدیره را بر ارزش شرکت (4101) و مینگیوزورکمپبل 

ترکیب هیئت  که حضور مدیران زن در بررسی نمودند و دریافتند 4111 تا 0332 شرکت اسپانیایی طی سالهای 34 از
 مدیره باعث افزایش ارزش شرکت میشود.
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 مبانی نظری

 با کارهای شامل دارند که اقتصادی های درموفقیجهی تو قابل ه زنان سهم کوع می پردازد موض ه اینب نسیتج تئوری
 ای ادعاها فمینیستی اقتصاد براین،نظریه علاوه (0322 ،)وارینگ دنمای می کمك انساانها وآسایش رفاه و به بوده ارزش

 دارند اخلاقای قضاوت به نسابت بیشتری تمایال نزنا اهگ مینماید استدلال و میکند مطرح را مردان برابر در متعصابانه
جامعه پذیری   به تئوری زنان متفاوت از مردان است، برای تبیین این تفاوت میتوان بدون شك اخلاق. (0331، نلسون)
 یلهای اخلاقی متفاوت، تما معرض توسعه اشاره کرد. بر این اساس، زنان و ماردان در (0336) داوسون پذیری نسیتج

و رفتارهای گوناگون میشود. برای مثال، مردان ارزش را به  نگرش هب  که آن هم منجر به بروز ارزشهای متفاوتی دارند،
ط کنند، در حالی که زناان بیشتر به رواب نسبت میدهند و موقعیتهای رقابتی را بیشتر دنبال می پول، پیشرفت و قدرت

قوانین را پیروی میکنند  ال بیشتریاحتم دهند و با م رتر انجاثایف محوله را مومندند تا وظ ه دارند و علاقهجتماعی تو جا
های  دیدگاه مدیران آن مرد هستند، زنها میتونند مهایی که تما علاوه بر این در مقایسه با هیئت .(033 )گیگر و کانل

ه افزایش شفافیت در سطح هیئت ب منجر تری را بگیرند و آگاهانه و تصمیمات کنند تلفی را در هیئت مدیره مطرحخم
( 4111 متفاوت )بیلیموریا، گیری تصمیم مدیران زن سبکهای (. مطالعات قبلی نیز نشان دادند که4116 مدیره شوند )رز،
توانند  اهمچنین میهآن و بیشتری را در مقایسه با مردها نیااز دارند. مختلفاطلاعات  لفی را دارند وختو دیدگاههای م

(. 4100 و همکاران، ارتقا دهند )سریندی رابا به چالش کشیدن فعالیتها و سیاستهای سنتی هیئت مدیرهی ث هابح ژرفای
دات و هش، تعخربثگذاریها، ارتباطات ا قانونع  جنسیتی در ارتباط با توصیه های ایمن با تنو  های هیئت مدیره در واقع

 رد زنان ن همچنی (4116 مکاران،ه مل میکنند )هیلمن و عع جنسیت تنو دونا  بتراز هیئت مدیرههمنابع برای شرکت ب
(. 4112 وف،ختری دارند )بکمان و من کاری بیش کمتر و محافطه اطمینانی پذیری وبیش مالی،ریسك های تصمیمگیری

و رفتارهای اخلاقی درزنان است های اخلاقی  نسیت و قضاوتبین ج رابطة مستقیم مطالعات حاکی از اکثر در ضمن
اخلاقی زنان بیشتر از مردان است.  درک (0939)  زاده زاده و معینی عباسی ها از مردان است. بر اساس یافتهبیشتر 

ل رابطهای برقرار نیست. با این حا درباره زنان چنین حقوق مردان داشته، ولی منفی باه همچنین شاخصهای اخلاقی رابط
 .یابند رابطة معناداری نمی و قضاوتهای اخلاقی نسیت( بین ج0939) فروغی و همکاران

خود  ثروت طلب بوده که تمایل دارند با هزینه سهامداران، افرادی فرصت که مدیران اصولاً کند تئوری نمایندگی بیان می
نادیده  گیری، منافع سهامداران را که مدیران طی فرایند تصمیم مسائل نمایندگی زمانی رخ میدهد. را حداکثر سازند
 طلبانه مدیران و محافظت از منافع ن مواردی، نیاز به یك مکانیزم نظارتی جهت کنترل رفتار فرصتبگیرند. در چنی

 معتقدندکه برای کاهش مسائل نمایندگی، شود. در این راستا، فاما و جنسن سهامداران، بیشتر از پیش احساس می
 ردار باشند. علاوه بر این یك هیئت مدیرهبایست از هیئت مدیره اثربخش با توانایی تصمیمگیری بالا برخو شرکتها می

نقش نظارتی موثری ایفا میکند؛ بلکه مسائل نمایندگی را نیزکاهش  تنها کیفیت افشای اطلاعات نه اثربخش، با بهبود
که حضور زنان در هیئت مدیره شرکتها باعث بهبود نقش نظارتی و شفافیت  پژوهشهای اخیر نشان میدهد میدهد

که مدیران زن با نظارت موثر بر فرایندهای هیئت  دریافتند (4101) همچنین، نیلسن و هاس .وداطلاعاتی شرکت میش
های سازمانی، باعث بهبود اثربخشی هیئت مدیره میشوند. علاوه بر این،  مدیره ازجمله استراتژی شرکت وسیاستها و رویه

اوت از سبك مدیریتی مبتنی بر فرمان و اجبار مدیریتی مبتنی بر اعتماد و همکاری زنان متف بزعم تحقیقات قبلی سبك
چنین سبك رهبری نیازمند تبادل وسیع اطلاعات بین مدیران و سهامداران است. درصورتیکه  سازی پیاده. مردان است

نمایندگی شود. مسائل  و سهامداران ناکافی باشد، آنگاه ممکن است منجربه بروز مسائل تبادل اطلاعات بین مدیران
فرصت طلبانه مدیرانی است که اطلاعات ارزشمندی از شرکت در اختیارداشته و در  عموما ً ناشی از رفتارهاینمایندگی 

که تنوع  معتقدند (4100) همکاران و اطلاعاتی میشوند. همسو با این دیدگاه، جورکاس نتیجه باعث افزایش عدم تقارن
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همسویی منافع مدیران و سهامدارن میگردد. علاوه های نمایندگی شرکت و  هزینه جنسیتی هیئت مدیره باعث کاهش
ضمن ایجاد یك محیط اطلاعاتی شفاف، موجب بهبود محتوای اطلاعاتی قیمت سهام  براین، تنوع جنسیتی هیئت مدیره

 .باعث کاهش عدم تقارن اطلاعاتی بین مدیران و سهامدارن میگردد که این به نوبه خود، گشته

 

 تحقیقفرضیه 
 هیئت مدیره بر سطح جریان وجه نقد آزاد تأثیر منفی می گذارد. زنان فرضیه اول: حضور 

 

 روش پژوهش
استفاده  01نسخه  Eviewsافزار  و نرم 0های ترکیبی های پژوهش، از تحلیل رگرسیون با رویکرد داده برای آزمون فرضیه

 اصهای فعال در بورس اوراق بهادار تهران بر اساس شرایط خ شده است. به این منظور، اطلاعات موردنیاز از شرکت
 :دآوری ش جمع( 0211-0931)

 ها برای دورة زمانی پژوهش در دسترس باشد؛  های مالی موردنیاز شرکت داده -
 اشد؛ ها، طی دورة زمانی پژوهش تغییر نکرده ب سال مالی شرکت -
 د.ها و لیزینگ نباش گذاری، بانك های بیمه، سرمایه ت خاص فعالیت، از شرکتبه دلیل ماهیّ -

 عنوان نمونه آماری پژوهش انتخاب شد.  شرکت به 041، بر این اساس

 

 اه مدل آزمون فرضیه
 ( برآورد شده است.0( مدل )4109) های پژوهش، به پیروی از پژوهش بنجامین و کاراهمی برای آزمون فرضیه

 :(0مدل )
                                                                         

      
 

 گیری متغیرهای پژوهش نحوه اندازه

 متغیر وابسته
FCF های پیشین خارجی و داخلی از این روش جهت سنجش آن استفاده شده و  وجه نقد آزاد است که در پژوهش: جریان

  می زیراستفاده شده است. این رابطه به شرح ( 0) گیری آن از رابطه اندازه( برای 0323) در این پژوهش به پیروی از لو
 (:0رابطه )باشد 

      (                               )       ⁄                   
 

FCFجریان وجه نقد آزاد؛ : 
INCسود عملیاتی قبل از استهلاک شرکت؛ : 

INTEPهزینه مالی پرداختی شرکت؛ : 
CSDIVسود سهامداران عادی پرداختی شرکت؛ : 

Aهای شرکت در ابتدای دوره؛ ی دارایی: ارزش دفتر 

                                                           
1
 Pooled Data 

http://www.jamv.ir/


www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلنامه چشم انداز حسابداری و مدیریت

                                                                                                                   (              )جلد چهارم1041، پاییز 76، شماره 5دوره 
 

26 
 

 

 متغیرهای مستقل
DIVERSITY است. در صورت وجود حداقل یك زن در  هیات مدیره دو وجهی بوده که بیانگر تنوع جنسیتی در: متغیر

 (. 0932 علوم و همکاران، عدد یك و در غیر اینصورت برابر با صفر خواهد بود )کاظمی هیات مدیره

 

 متغیرهای کنترلی
SIZE (. 4106 های شرکت در پایان دوره )آپوهامی و تاشاکور، شرکت برابر است با لگاریتم طبیعی جمع دارایی: اندازه

 د.رو معتقدند سطح وجه نقد موردنیاز با افزایش اندازه شرکت بالا می( 4109ی )بنجامین و کاراهم
ROA برندق و  ها در پایان دوره )ایمانی مع داراییهای شرکت که برابر است با سود خالص تقسیم بر ج دارایی: بازده

این (. 4111 ها تأثیر منفی بر میزان وجوه موردنیاز شرکت دارد )کیشهنیچ و همکاران، بازده دارایی(. 0931 همکاران،
سرمایه خارجی  توانند با سهولت، های با عملکرد بهتر می توان به دو صورت بیان نمود. اول اینکه شرکت موضوع را می

های با  گذاری کنند. دوم اینکه شرکت های با سودآوری بالاتر نیز سرمایه گذاری تری را جذب کنند و در دیگر سرمایه بیش
کنندگان  مینأتری با ت زنی بیش بازده بالاتر به علت تسلط خود بر بازار، مدیریت وجه نقد بهتری دارند؛ زیرا آنان قدرت چانه

 (.0333 مکاران،و مشتریان دارند )میکائیلاس و ه
LEVبرندق و همکاران، ها در پایان دوره )ایمانی هرم مالی شرکت که برابر است با حاصل تقسیم بدهی بر جمع دارایی: ا 
تر است؛  تر، بیش های با اهرم مالی بزرگ گذاری شده در وجه نقد و سرمایه در گردش شرکت هزینه وجوه سرمایه(. 0931

 (.4109 ریسك بالاتری را پرداخت کنند )بنجامین و کاراهمی،ها مجبور هستند صرف  زیرا آن
BSIZE های این  داده(. 0931 رضازاده و همکاران،ه )مدیره شرکت که برابر است با تعداد اعضای هیئت مدیر هیئت: اندازه

 ت.ها استخراج شده اس مدیره شرکت متغیر از گزارش فعالیت هیئت
BIND مدیره که غیرموظف هستند )رضازاده و  مدیره شرکت که برابر است با درصد اعضای هیئت هیئت: استقلال

 ت.ها استخراج شده اس مدیره شرکت های این متغیر از گزارش فعالیت هیئت داده(. 0931 همکاران،

 

 های پژوهش یافته

 ها آمار توصیفی داده
 د.ده های پژوهش را نشان می ( آمار توصیفی داده4( و )0جدول )

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش (:1)جدول 
 انحراف معیار حداقل حداکثر میانه میانگین نماد متغیر متغیر

 FCF 1924/1 1932/1 1292/1 1116/1 1041/1 جریان وجه نقد آزاد

 SIZE 2132/02 2043/09 2221/06 1412/04 9123/0 اندازه شرکت

 ROA 4121/1 0302/1 2231/1 1341/1- 0102/1 ها بازده دارایی

 LEV 2322/1 2901/1 6394/1 4492/1 0231/1 اهرم مالی

 BSIZE 1012/2 1111/2 1111/6 1111/2 0223/1 اندازه هیئت مدیره

 BIND 1302/1 1111/1 1111/0 4111/1 0324/1 هیئت مدیره استقلال
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انگر پارامترهای توصیفی برای هر متغیر دهد که بی ی پژوهش را نشان میمار توصیفی مربوط به متغیرهای کمّ( آ0ل )جدو
همچنین حداکثر و حداقل این است.  1924/1 صورت جداگانه است. میانگین متغیر جریان وجه نقد آزاد شرکت برابر با به

ز عنی در برخی ااست. ی -1341/1ا ها برابر ب حداقل متغیر بازده داراییباشد.  می 1116/1و  1292/1ا متغیر به ترتیب برابر ب
 ت.اس 2حداقل آن برابر با و  6ا حداکثر متغیر اندازه هیئت مدیره برابر بد. ان ها دچار زیان شده مشاهدات شرکت

 های کیفی پژوهش آمار توصیفی داده (:2)جدول 

 نماد متغیر متغیر
 جمع وجود عدم وجود

 درصد تعداد درصد تعداد درصد تعداد

 DIVERSITY 36 61/04 119 42/26 611 011 هیات مدیرهتنوع جنسیتی اعضای 

ر دهد. د باشند( پژوهش را نشان می توصیفی متغیر کیفی )متغیرهایی که دارای دو ارزش صفر و یك می( آمار 4) جدول
 د.ان خود حداقل یك عضو زن داشته هیات مدیرهها در  مشاهده در این پژوهش، شرکت 36

 

 آزمون استنباطی

 پژوهش  نتایج آزمون فرضیه
ارائه ( 9ل )برآورد شد که نتایج آن در جدو( 0) بر جریان وجه نقد آزاد، مدل تنوع جنسیتی هیات مدیرهبرای بررسی تأثیر 

استفاده شد.  0خطی بین متغیرهای مستقل از عامل تورم واریانس شده است. در این پژوهش برای بررسی وجود هم
معنی شوند.  شود که ضرایب متغیرهای توضیحی بی ره موجب میهای چندمتغی توضیحی در مدلخطی بین متغیرهای  هم

R، رغم عدم معناداری ضرایب خطی علی در حالت وجود هم
بزرگ خواهد شد و این نتایج متناقض دارای تورش و مدل  2

د که شو مشاهده می( 9ل )دست آمده در جدو با توجه به نتایج به(. 0932 مهد و همکاران، عدم کارایی خواهد بود )بنی
 2ز تر ا بیشینه آن کوچكو   0 فرض که کمینه آن از یك بالاتر است که این مقدار بین بازه بهینه پیشکمی  VIFه آمار

 مهد و همکاران، دهد )بنی خطی بین متغیرهای مستقل پژوهش را نشان می قرار دارد، که در حالت کلی عدم همبوده 
0932.) 

شده است. نتایج آن نیز در استفاده  4گادفری –پاگان  –ش از آزمون برو برای بررسی شرط عدم ناهمسانی واریانس
( است، 1111/1ا )از آنجا که مقدار معناداری آماره این آزمون برابر بت. مربوط به آزمون فرضیه، ارائه شده اس( 9) جدول

برآورد  9یافته تعمیم حداقل مربعات باشد و مدل باید به روش بنابراین نتایج این آزمون بیانگر وجود ناهمسانی واریانس می
 .گردد

دهد احتمال این  نتایج نشان میاستفاده شده که  2منظور بررسی استقلال خطاها از یکدیگر از آزمون ضریب لانگراژ به
دهنده استقلال خطاها از یکدیگر است، در  و باتوجه به اینکه فرض صفر این آزمون نشاناست  9324/1 آماره برابر با

 د.شو توان این فرض را نپذیرفت و بنابراین فرض استقلال خطاها از یکدیگر پذیرفته می نمی نتیجه
باشد.  که حاکی از معناداری کل مدل پژوهش میاست  1111/1( برابر با 0ل )مدبرای  Fه همچنین مقدار احتمال آمار

توان نتیجه  بنابراین میاست.  6120/1و  2022/1ترتیب برابر با  ( به0ل )شده برای مد ضریب تعیین و ضریب تعیین تعدیل
( 0متغیرهای توضیحی مدل ( درصد از تغییرات متغیر وابسته )جریان وجه نقد آزاد( توسط 66حدود ( 0ل )گرفت که در مد
 شوند. توضیح داده می

                                                           
1
 VIF 

2
 Breusch-Pagan-Godfrey 

3
 PLS 

4
 Langrish Coefficient 
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 بر جریان وجه نقد آزاد تنوع جنسیتی هیات مدیره(: تأثیر 3جدول )

                                                                0مدل 
                

 نماد متغیر متغیر توضیحی
ضریب 

 برآوردشده
 tآماره 

خطای 
 استاندارد

 (VIFخطی ) هم tمعناداری آماره 

هیات جنسیتی اعضای  تنوع
 مدیره

DIVERSITY 1149/1- 9221/6 1119/1 1111/1 2132/0 

 SIZE 1221/1 1219/4 1419/1 1111/1 6201/0 اندازه شرکت

 ROA 2041/1 3266/4 0609/1 1111/1 4213/0 ها بازده دارایی

 LEV 9413/1 2322/6 1291/1 1111/1 2421/0 اهرم مالی

 BSIZE 4920/1 1214/0 4034/1 1646/1 3614/0 اندازه هیئت مدیره

 BIND 1401/1 1216/4 1012/1 1111/1 9621/0 مدیره هیئت استقلال

 - C 4091/1 2062/9 1223/1 1110/1 مقدار ثابت

 –پاگان  –آماره بروش 
 گادفری

1012/2 

احتمال آماره 
 –بروش 
 –پاگان 

 گادفری 

1111/1 
نتیجه آزمون 

 –پاگان  –بروش 
 گادفری

وجود ناهمسانی 
 واریانس

 6120/1 شده ضریب تعیین تعدیل
سطح 

معناداری 
 آماره لانگراژ

9324/1 
نتیجه آزمون 

 لانگراژ

عدم وجود خود 
همبستگی 
 مرتبه اول

 F 1111/1معناداری آماره  F 3221/03آماره  2022/1 ضریب تعیین

دهنده میزان تأثیر مستقیم )معکوس( هریك از متغیرها بر  اعداد مثبت )منفی( در ستون مقدار ضریب نشان( 9) در جدول
دهنده معنادار بودن  باشد، نشان 12/1باشند. چنانچه مقدار احتمال آماره هر متغیر کمتر از  متغیر جریان وجه نقد آزاد می

و جهت ضرایب تی  مارهتأثیر آن متغیر بر متغیر وابسته )جریان وجه نقد آزاد( است. با توجه به مقدار آماره و احتمال آ
 فرضیهباشند. پس  ، دارای رابطه مثبت و معناداری با جریان وجه نقد آزاد شرکت میتنوع جنسیتی هیات مدیرهمتغیرهای 

 :توان نتیجه گرفت که بنابراین می د.شو پژوهش رد می
 گذارد. مدیره بر سطح جریان وجوه نقد آزاد تأثیر منفی نمی حضور زنان در هیئت -

هیئت مدیره  استقلالها، اهرم مالی و  ورد مطالعه، اندازه شرکت، بازده داراییهمچنین در میان سایر متغیرهای کنترلی م
 د.رابطه معناداری با جریان وجه نقد آزاد دارن

 

 نتیجه گیری
خطی بین  استفاده شد. هم 0خطی بین متغیرهای مستقل از عامل تورم واریانس در این پژوهش برای بررسی وجود هم

معنی شوند. در حالت وجود  شود که ضرایب متغیرهای توضیحی بی های چندمتغیره موجب می لتوضیحی در مدمتغیرهای 
R، رغم عدم معناداری ضرایب خطی علی هم

بزرگ خواهد شد و این نتایج متناقض دارای تورش و عدم کارایی مدل  2
کمی  VIFه شود که آمار مشاهده می (9ل )دست آمده در جدو با توجه به نتایج به(. 0932 مهد و همکاران، خواهد بود )بنی

قرار دارد، که بوده  2ز تر ا بیشینه آن کوچكو   0 فرض که کمینه آن از یك بالاتر است که این مقدار بین بازه بهینه پیش
 (.0932 مهد و همکاران، دهد )بنی خطی بین متغیرهای مستقل پژوهش را نشان می در حالت کلی عدم هم

                                                           
1
 VIF 
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شده است. نتایج آن نیز در استفاده  0گادفری –پاگان  –ش مسانی واریانس از آزمون بروبرای بررسی شرط عدم ناه
( است، 1111/1ا )از آنجا که مقدار معناداری آماره این آزمون برابر بت. مربوط به آزمون فرضیه، ارائه شده اس( 9) جدول

برآورد  4یافته تعمیم ل باید به روش حداقل مربعاتباشد و مد بنابراین نتایج این آزمون بیانگر وجود ناهمسانی واریانس می
 .گردد

دهد احتمال این  نتایج نشان میاستفاده شده که  9منظور بررسی استقلال خطاها از یکدیگر از آزمون ضریب لانگراژ  به
است، در  دهنده استقلال خطاها از یکدیگر و باتوجه به اینکه فرض صفر این آزمون نشاناست  9324/1 آماره برابر با

 د.شو توان این فرض را نپذیرفت و بنابراین فرض استقلال خطاها از یکدیگر پذیرفته می نتیجه نمی
باشد.  که حاکی از معناداری کل مدل پژوهش میاست  1111/1( برابر با 0ل )مدبرای  Fه همچنین مقدار احتمال آمار

توان نتیجه  بنابراین میاست.  6120/1و  2022/1برابر با  ترتیب ( به0ل )شده برای مد ضریب تعیین و ضریب تعیین تعدیل
( 0)متغیرهای توضیحی مدل  درصد از تغییرات متغیر وابسته )جریان وجه نقد آزاد( توسط 66حدود ( 0ل )گرفت که در مد
، دارای ، تنوع جنسیتی هیات مدیرهو جهت ضرایب متغیرتی  با توجه به مقدار آماره و احتمال آماره شوند. توضیح داده می

 .دشو پژوهش رد می فرضیهباشند. پس  رابطه مثبت و معناداری با جریان وجه نقد آزاد شرکت می

 

 منابع 

 و  یحسابدار یها یبررس(، 0932، )آرزو ،یزیپرو ،مسعود ،یمحمد زنجان، یمهد ،علوم یکاظم، یمصطف ،یعبد
 یحسابدار، یاجتماع یریپذ تیو مسئول یمال ریو مد رهیمد تئیه یحسابرس تهیکم یاعضا یتی، تنوع جنسیحسابرس

 .213-222، صص 2، شماره 41دوره  ،زنجان ،روزبه یانتفاع ریغ یموسسه آموزش عال
 بر  رهیمد أتیدر ه یتیتنوع جنس ریتأث، (0932)، یمصطف ان،یملک ،یعل ،یفاطر محمدجواد، ،یریبهمن م زارع

بر  یکردیبا رو یاسیحماسه س یالملل نیب کنفرانس اوراق بهادارتهران، شده دربورس رفتهیپذ یعملکرد شرکتها
 .یو حسابدار تیریمد
 وجوه نقد آزاد  انیرابطه جر یبررس (،0211، )یلگرگان یوردجماد، یعل ،نیحز ،آرش ،انینادر ،فاطمه ،مدانلو

 .990-913، صص 2، شماره 02، دوره یمال تیمحدود یگر لیو نقش تعد یگذار هیسرما تیحساس
 با انواع  یمال نیتام ماتیتصم نیرابطه ب (،0211، )منصور  ،مقدم یاحمد ،یعل ،نسب یبهرام، کاظم دیس ،یمیابراه

 .014-29، صص 91، شماره 2، دوره آباد کتول یعل ،یدانشگاه آزاد اسلام ،سود تیریمد
 و زمان  یمال ماتیتصم(، 0932)، اصغر یعل ،یرستم یانوار ،مسعود ،یخان زیعز ،نیحس ،یاعتماد ،رضا ،یداغان

 .91-40، صص 01، شماره شواهد از بورس اوراق بهادار تهران تیریمد یسنج
 کنفرانس  نیچهارم سهام، یو نقدشوندگ رهیمد ئتیه یتیتنوع جنس ،(0932) ،یمهد ،یلیگرا یصفر ،حسن پور، داود

 .تهران ،یو جهان یمنطقه ا یابیبر بازار دیو اقتصاد با تاک یحسابدار ت،یریدر مد یمل
 در بورس  یا مهیب یشرکتها یبده نهیبر هز رهیمد ئتیه یتیتنوع جنس ریتأث یبررس (،0932) ،نیحس ،یمختار

 .09-0صص ، 42 ، شماره9 دوره تیریو مد ی، فصلنامه چشم انداز حسابداراوراق بهادار تهران
 فصلنامه مطالعات  ،یشرط یبر محافظه کار ارشد شرکت رانیمد تیجنس ریتأث، (0932)یلا، ل ،یعبدل حر،س ،یسپاس

 .022-043، صص 02شماره  ،زنان

                                                           
1
 Breusch-Pagan-Godfrey 

2
 PLS 
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 Langrish Coefficient 

http://www.jamv.ir/


www.jamv.ir  
ISSN: 2645-4572 

 فصلنامه چشم انداز حسابداری و مدیریت

                                                                                                                   (              )جلد چهارم1041، پاییز 76، شماره 5دوره 
 

20 
 

 یبر ارزش شرکت و عملکرد مال رهیمد ئتیحضور زنان در ه راتیتأث ،(0932)یلا، ل ،یعبدل حر،س ،یسپاس، 
 .31-41، صص 04، شماره 4، دوره یو حسابرس یمال یحسابدار یپژوهشها

 رانیر ااسهامد یشوندگ و نقد ینهاد تیرابطه مالک، (0923)رگس، ن رضاپور، سید علی، ،ینیحس لی،ع ،یرحمان، 
 .24-96، صص 10، شماره 06، دوره یو حسابرس یحسابدار یها یبررس

 ینظام راهبر یها زمیاز مکان یارتباط برخ یبررس، (0932)وسف، یپاشانژاد،  اسان،س ،یمهران حمد،پور، م یکاشان 
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