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ثیر اثربخشی هیئت مدیره بر کارایی سرمایه گذاری و أت بررسی :عنوان پایان نامه

های پذیرفته شده در بورس اوراق در شرکت پذیر بودن اطلاعات مالیمقایسه

 بهادار عراق

 

 :4قسمتی از فصل 

 مقدمه

 شرکت 83آوری شده از آمارهای ارائه شده مربوط به های جمعدر این فصل داده

گیرند و آزمون مورد تجزیه و تحلیل قرار می 2021تا  2017ی ساله 5در بازه زمانی 

های پیشین ی بین متغیرهای پژوهش که در فصلهایی برای یافتن رابطهفرضیه

ای است ها فرآیندی چند مرحلهشود. تجزیه و تحلیل دادهاند انجام میمعرفی شده

بندی و دسته اند خلاصه،آوری شدههایی که به طرق مختلف جمعکه طی آن داده

ها به ها و ارتباط بین دادهشوند، تا زمینه برقراری انواع تحلیلدر نهایت پردازش می

های جمع آوری شده ها فراهم آید. تجزیه و تحلیل آماری دادهمنظور آزمون فرضیه

ابتدا در  انجام شده است. Eviews 10و  Excel، SPSS 20افزار با استفاده از نرم

های مرکزی از جمله میانگین، میانه، ی شاخصفی به محاسبهبخش آمار توصی

پردازیم. پس از آن، های پراکندگی، انحراف معیار، چولگی و کشیدگی میشاخص

برای بررسی نرمال بودن متغیرهای اصلی پژوهش استفاده  جارکوبرااز آزمون 

ادامه،  کنیم. درها را بررسی میکنیم. سپس، همبستگی بین متغیرها و دادهمی

های ترکیبی یا پانل دیتا تحلیل رگرسیونی را انجام می دهیم و از آنجایی که با داده



به منظور  3یا پول 2را برای انتخاب روش پانل 1سر و کار داریم، آزمون لمیر یا چاو

 .شودانتخاب دهیم تا بهترین مدل ها انجام میبندی دادهمدل

 

 

 

 کارایی سرمایه گذارینمودار هیستوگرام مربوط به متغیر  1-4شکل

 

کارایی سرمایه گذاری نمودار فوق نشان داد که در کران بالای مشاهدات مربوط به 

دارد لذا برای تحلیل مطلوبتر بعد از تعدیل مشاهدات  مشاهدات دور افتاده وجود 

 .در دوازده شرکت مجدداً نمودار ارائه شده است دور افتاده

 

 آزمون ریشه واحد هادری-4-4-2

                                                           
1 Limier (Chow) 
2 Panel 
3 Pool 



های رگرسیون ضریب تعیین مقداری بسیاری بالا شود که در برازش مدلها موجب میناایستایی در داده

های غلط آماری دهنده رگرسیون کاذب بوده که باعث استنباط)نزدیک به یک( گردد که این مقدار نشان

ها ایستا شود. لذا در این قسمت به دنبال آزمودن این امر هستیم که آیا متغیرهای این پژوهش سریمی

 هستند یا خیر. 

 ( آزمون هادری برای آزمون ایستایی متغیرهای پژوهش3-4جدول)

 نتیجه آزمون سطح معناداری آماره آزمون متغیرها

 ایستا استهای متغیر داده 0000/0 15.11 کارایی سرمایه گذاری

 های متغیر ایستا استداده 0000/0 26.18 پتانسیل هیئت مدیره

 های متغیر ایستا استداده 0000/0 26.78 پویایی هیئت مدیره

 های متغیر ایستا استداده 0000/0 21.45 پذیری اطلاعات مالیمقایسه

 های متغیر ایستا استداده 0000/0 18.29 اندازه شرکت

 های متغیر ایستا استداده 0000/0 46.42 قیمت سهام

 های متغیر ایستا استداده 0000/0 17.32 اهرم مالی

 

جمعی هادری برای متغیرها در جدول زیر محاسبه گردیده که برای تمامی نتیجه آزمون ریشه واحد هم

 متغیرها نتیجه حاکی از ایستایی متغیرهاست. 

 

 

 

 پژوهش های فرضیه بررسی

 آماری در جوامع توزیع پارامترهای درباره فرضها یا ادعاها بررسی برای روشی آمار علم در فرض آزمون

 فرضی مطالعه با موضوع متناسب که ست بررسی مورد اولیه فرض یا 1 صفر فرض روش   این در. است

 قرار آزمون مورد هم، به نسبت هر کدام درستی تا شود می انتخاب مقابل  فرض یا بدیل فرض عنوان به

 مدل برازش برای و بوده یکسان مورد مطالعه های     سال در ها شرکت پژوهش این در. گیرد

 دیتا، پانل روش به رگرسیونی مدل از  استفاده البته برای. نمود خواهیم استفاده پانل روش از رگرسیونی

 آزمون مورد پولینگ   های داده مقابل در پانل داده های برای سنجش لیمر F آزمون ابتدا است لازم

 و مالیات   پرداخت از اجتناب و شرکت مدیران بینی خوش بین بررسی پژوهش حاضر هدف. گیرد قرار

 بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته شرکتهای در آنها بین رابطه بر حسابرس تعدیلگری اندازه نقش

 در( آزمون هاسمن سپس و لیمر F آزمون کمک با ابتدا رگرسیونی مدل اجرای برای لذا تهران  میباشد،



 آزمونهای با و سپس کنیم می تعیین را مدل اجرای مناسب نوع پانل(  های داده   از استفاده صورت

 می شود. ارزیابی را مدل اعتبار تعیین

 

 :پژوهش اول فرضیه

 .دارد معناداری رابطه گذاری سرمایه کارایی با مدیره هیئت پویایی بین

H0: ندارد معناداری رابطه گذاری سرمایه کارایی با مدیره هیئت پویایی بین. 

H1: دارد معناداری رابطه گذاری سرمایه کارایی با مدیره هیئت پویایی بین بین. 

 مدل آزمون فرضیه اول:

ABINV i,t = β0 + β1 DYNAMICS i,t+ β2SIZEi,t + β3MTB i,t + β4LEV i,t + ϵit 

  آن در که

 متغیر مستقل:

DYNAMICS i,t= مدیره هیئت پویایی 

 متغیرهای کنترلی :

Sizei,t   بیانگر اندازه شرکت =i  در سالt  است که بر مبنای لگاریتم طبیعی جمع دارایی های شرکت

 محاسبه می شود

MTB.نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام شرکت در پایان دوره : 

LEV :اهرم مالی 

 نخست گام در

 مقاطع مشخص بین در را ناهمگنی وجود می توان لیمر 𝐹 آزمون از استفاده با رگرسیونی مدل اجرای

. است) آماری بودن دادههای دیتا پولینگ( مقاطع بودن همگن بر مبتنی 𝐹 آماره صفر   فرضیه. کرد

 بودن دیتا پانل( مقاطع بین وجود ناهمگنی بر مبتنی آن مقابل فرضیه   شود، رد صفر فرضیه چنانچه

داده  از باشد کوچکتر جدول لیمر 𝐹 از شده لیمر محاسبه 𝐹 اگر. شود می پذیرفته) ی آمار های داده

 .میشود  استفاده تابلویی از داده های اینصورت غیر در و تلفیقی های

 پولینگ یا پانل روش تعیین برای لیمر F - آزمون   4-5 جدول



 

 

 

 

 

 

 05/0 در سطح مقاطع بین ناهمگنی وجود و صفر فرضیه رد بیانگر مذکور جدول در لیمر F نتایج آزمون

 تعیین برای بنابراین. مدل میباشد برآورد برای دیتا پانل روش بودن مناسب بیانگر واقع در  . میباشد

 شده ارائه زیر جدول در آن نتایج که می شود استفاده هاسمن آزمون از تصادفی    اثرات یا ثابت اثرات

 .است

 تصادفی یا ثابت اثرات تعیین برای هاسمن آزمون 6-4  جدول

 روش برآورد مدها نتیجه آزمون p-value خی دو آماره شرح

 تصادفیاثرات  H0 عدم رد  3975/0 552348/0 اول مدل

 

 در نتایج آن که است برآوردی خطاهای بودن تصادفی بر مبتنی آن صفر فرضیه هاسمن، آزمون در

   رد نشده  صفر فرضیه مورد این در که است آن بیانگر نتایج شان داده شده است. ن 6 -4 جدول

((𝑝−𝑣𝑎𝑙𝑢𝑒=0.3975>0.05  ضرایب در ادامه  است مناسب  مدل برآورد برای تصادفی اثرات و 

 .است شده ارائه رگرسیونی -مدل بین پیش متغیرهای  از یک هر برای رگرسیونی

 

 ضرایب برآورد و رگرسیونی مدل برازش نتایج خلاصه 7-4جدول

متغیرهای مستقل و 

 کنترلی 

انحراف  ضرایب نماد

 استاندارد

T-value P-value  جهت تاثیر نتیجه 

مستقیم و  تایید DYNAMICS 0.033882 0.016774 -2.019929 0.0441 پویایی هیئت مدیره

 معنادار

 نتیجه F p-valueآماره شرح

 آزمون

 روش

در  دیتا پانل H0 رد  000/0 402/7 اول مدل

اجرای مدل 

 مناسب است



نسبت ارزش بازار به 

ارزش دفتری حقوق 

 صاحبان سهام شرکت

LEV -

0.070764 

معنادار  رد 0.2299 1.202376- 0.058854

 نیست

معنادار  رد MTB 0.007347 0.011132 0.659972 0.5097 اهرم مالی

 نیست

- SIZE اندازه شرکت

0.040522 

معنادار  رد 0.2875 1.065048- 0.038047

 نیست

مستقیم و  تأیید C 0.536881 0.249554 2.151360 0.0321 مقدار ثابت

 معنادار

 

های شاخص

 آماری

F-value 17.19410 

P-value 0.0144826 

 0.27071 ضریب تعیین

ضریب تعیین 

 تعدیل شده

0.07143 

 

نسبت  مالی، اهرم شرکت، اندازه پویایی هیئت مدیره، شامل کنترلی و مستقل متغیرهای تأثیر مدل این در

 آزمون آماره مقدار. است گرفته قرار مورد بررسي ارزش بازار به ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام شرکت

 برابر پردازد،مي یافته برازش مدل داريمعني بررسي به که F آماره یا رگرسیوني مدل داريمعني تعیین

 برابر اعشار رقم سه تا آزمون آماره با متناظر( P-value) داریمعني مقدار و است آمده بدست 1941/17

 که نمود ادعا توانباشد لذا میمي 05/0 خطاي از کوچکتر مقداري دارای که است آمده بدست 014/0

 از یکی حداقل و« .باشدمي دارمعني پانل رگرسیون روش به تحقیق هايداده بر شده داده برازش مدل»

 شده تعدیل تعیین ضریب مقدار. دارد معنادار تاثیر کارایی سرمایه گذاری  بر کنترلی یا مستقل متغیرهای

 تبیین قابل پژوهش متغیرهای وسیله به کارایی سرمایه گذاری تغییرات از درصد 7 دهد که مي نشان

متغیر مستقل )پویایی هیات ( P-value)داری معني مقدار. هر چند که تاثیر ضعیفی را نشان می دهد است

باشد مي 05/0 خطاي از کمتر مقداري دارای که است آمده بدست 0441/0 برابر اعشار رقم سه تا مدیره(

درصد می توان گفت که بین پویایی  95 اطمینان با دیگر عبارت به می شود.  تاییدو فرضیه اول تحقیق 

 .سرمایه گذاری رابطه معنی داری وجود داردهیات مدیره و کارایی 

 پویایی بین " اینکه مبنی بر پژوهش اول  فرضیه رگرسیونی، ضریب معناداری و صفر فرض رد به عنایت با

 خطی ترکیب وجود  عدم شرط. میگردد  تائید دارد  معناداری رابطه گذاری سرمایه کارایی با مدیره هیئت

 .باشد برقرار) کنترل و مستقل( متغیرهای توضیحی بین



 

 بین پیش متغیرهای خطی هم بررسی نتایج 8-4جدول

 VIFمقدار  شاخص

 پویایی هیئت مدیره

 

 1.122428 

نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام 

 شرکت

 1.010475 

 1.001497  اهرم مالی

 1.115901  اندازه شرکت

 

 به VIF آماره آزمون اگر. نمود تحلیل توان می VIF مقدار بزرگی بررسی با را چندگانه همخطی شدت

 بزرگتر VIF مقدار قاعده تجربی یک عنوان به. است همخطی وجود عدم دهنده نشان بود   نزدیک یک

 بین پیش متغیرهای که دهد می فوق نشان جدول یافته های. میباشد بالا چندگانه  همخطی باشد 2 از

 .میگردد تائید رگرسیونی مدل اعتبار لذا اعتبار میباشد؛ دارای  مدل و نداشته را خطی هم مشکل

 

 

 


