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 بینی مدیریتی نظام راهبری شرکتی و خوش سازوکارهای
 

 داریوش خرمی

رضا غلامی جمکرانیدکتر 
 

 چکیده

بینی  بررسی اثر سازوکارهای نظام راهبری شرکتی بر خوش ،هدف این پژوهش

در بورس اوراق بهادار تهران است. مطالعات  شده رفتهیپذهای  مدیریت در شرکت

تواند بر تصمیمات وی در خصوص شرکت  بینی مدیریت می نشان داده که خوش

 پژوهش،این  آماری ۀجامعگردد.  ارزش ۀکاهندهای  اثرگذار باشد و منجر به فعالیت

 در شرایط اساس بر و است تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته های شرکت

 و انتخاب ،3131تا  5319ۀ دوری ط شرکت 521نمونه، انتخاب برای شده نظرگرفته

در . تاس گردیده با استفاده از رگرسیون چندگانه آزمون و آوری جمع آنها اطلاعات

بینی شده و بر اساس تعداد  بین بر اساس معیار سود پیش این پژوهش مدیران خوش

 .اند شناسایی شدههای سود  بینی سود به تعداد کل پیشبینانه  های خوش بینی پیش

دهد که از میان سازوکارهای انتخاب شده از نظام راهبری  نتایج پژوهش نشان می

شامل عدم  رهیمد ئتیههای  و ویژگی، تمرکز مالکیت مالکیت مدیریتشرکتی، 

و استقلال  مالکیت مدیریت، رهیمد ئتیهدوگانگی وظیفه، اندازه و استقلال 

لیکن سایر سازوکارهای  ؛بینی مدیران را کاهش دهد توانسته میزان خوش رهیمد ئتیه

توان  بینی مدیریتی نداشته است. همچنین می بر خوش معناداریپژوهش اثر منتخب 

                                                             
قم، ایران.، آزاد اسلامی دانشگاهواحد قم، ، کارشناس ارشد حسابداری 

،قم، ایران. ،آزاد اسلامی دانشگاهواحد قم،  استادیار حسابداری 

 (Email:accountghom@gmail.com) رضا غلامی جمکرانیمسئول مقاله:  ۀسندینو
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 نظام راهبری شرکتی ،مدیران بینی خوشهای رفتاری مانند  سوگیری شناساییگفت با 

 حرکت نماید. شرکتی رفتاری نظام راهبری با عنوان ی جدیدایفای نقش یسو به باید

بینی  ، خوشمالکیت مدیریتنظام راهبری شرکتی، نظام راهبری شرکتی رفتاری،  کلمات کلیدی:

 .رهیمد ئتیه، استقلال مدیریتی

 مقدمه

و  یدرون شارکت وکارهاای کنترلای    سااز  از یا مجموعه عنوان بهنظام راهبری شرکتی 

سهام از  صاحبان حقوق انیم مناسب برقراری تعادل ۀوظیف که شود یمتعریف  یبرون شرکت

در ادبیاات ماالی   . را از سوی دیگار بار عهاده دارد    رهیمد ئتیه اراتیو اخت ازهایو ن سو کی

 حا   و مناساب بارای   خاو   حا   راه شود نظاام راهباری شارکتی یاک     استاندارد تصور می

و سهامداران )بار   مدیران بین منافع تضاد ناشی از است ممکن که است نمایندگی مشکلات

، 5جنسان  و فاماا )ایجاد شود  (نفعان ذی ۀینظر)بر اساس  نفعان ذینمایندگی( یا  ۀینظراساس 

 7مادیریتی  یریا گ جبهاه  ،(5319جنسان،   و فاماا ) نماینادگی  تضاادهای  باین  ترکیب. (5319

 شاده  تقویت عدم تقارن اطلاعاتی فرضیه با9مدیریتی یطلب فرصتو ( 5313ویشنی، و شلیفر)

مشاهده شده در شرکت را توضیح  انحرافات از برخی تواند میو ( 9،5319ماجلوف و مایرز)

گاذاری   و انحرافاات سارمایه   1ساازی فرضیۀ امپراطورتوان به  از جمله این انحرافات می .دهد

از  یناش یگذار هیسرماکم  6نقدی آزاد های فرضیۀ جریانگذاری ناشی از  بیش سرمایه مانند

نقادی و بحاران ماالی     هاای  جریاان -گذاری  ، حساسیت سرمایه2های مالی فرضیه محدودیت

 تواند به گزارشگری متقلبانه و کاهش ارزش شرکت بیانجامد. می نهایتاًاشاره کرد، که 

در چارچو  ادبیاات ماالی    تحقیقات از بسیاری مالی استاندارد، چارچو  از اما فراتر

هاای رفتااری،    مانناد ساوگیری   عوام  احساسی و خطای شاناختی  که دهند یم رفتاری نشان

 ؛7112، 1شافرین ) کناد  ایفا می مالی گیری گذاری و فرآیند تصمیم سرمایه در محوری نقشی

55بااار  هااک ،7117 ،51هیتااون ؛3،7111ماا  مناادیروتیت
، 57همکاااران هیرشاالیفر و، 7111 ،

کاه   اسات بینی  ها، خوش یکی از انواع این سوگیری(. 7159، 59بن محمد و همکاران ؛7157
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واقع احتمال اتفاقاات   کمتر ازاز واقع احتمال اتفاقات خو  و برآورد  برآورد بیش عنوان به

 .  (7112شفرین، ؛ 7111لین و همکاران، ؛ 7117هیتون، بد تعریف شده است )

بایش از   کیساتمات یسمادیریت، بارآورد    ۀبینانا  در ادبیات مالی رفتاری، گرایش خوش

هااای شاارکت هم ااون  ناشاای از فعالیاات بااازدۀ آتاایهااای نقاادی و  واقااع متوساای جریااان

 آنهاا گذاری، ادغام، اکتسا ، تأمین ماالی و پرداخات ساود ساهام و نتاایی ناشای از        سرمایه

ران اعتقااد دارناد کاه باازار،     ین مدیخاصی از عدم عقلانیت است. هم نین ا ۀهمراه با درج

 یخاارج  یماال  نیتاأم  شاود  یما و باعا    کند یم یگذار ارزشرا کمتر از واقع  آنهاشرکت 

باشاد، ممکان اسات     یمناابع داخلا   یشرکت دارا که یدرصورت  ین دلیبه هم .نه شودیپرهز

گذاری )پذیرش  های سرمایه در پروژه یگذار هیش سرمایبه ب یشتری  بیبین، تما مدیر خوش

)باازده عملیااتی    ارزش ۀکاهناد ارزش فعلی منفای(، ادغاام و اکتساا      با خالصهای  پروژه

باشاد،   یازمند منابع خارجین ها پروژه یمال نیتأم که یدرصورت؛ اما منفی( از خود نشان دهند

ها باا خاالص ارزش    گذاری )رد پروژه های سرمایه در پروژه یگذار هیسرما ممکن است کم

ما   فعلی مثبت(، ادغام و اکتسابات افزاینده ارزش )بازده عملیااتی مثبات( صاورت گیارد )    

  و بااکمپ؛ 7155هوانااو و همکاااران،  ؛ 7111لااین و همکاااران،  ؛ 7111مناادیر و تیاات،  

 .(7155همکاران، 

تنهاا   تصامیمات راهباری شارکتی،    شاده در  تحریفات مشاهده که است یمعن بدان این

 تضاادهای  وجاود  عادم  در صاورت  سنتی )مالی استاندارد( نخواهد بود و حتی عوام ۀ نتیج

بن مشاهده نمود ) انحرافات را در شرکت توان نامتقارن، می اطلاعات مشکلات و نمایندگی

های نقادی داخلای    در صورت در دسترس بودن جریان ،بنابراین؛ (7157همکاران،  محمد و

گاذاری، ادغاام،    در ارتباا  باا سارمایه    ناه یبه ریغبین، تصمیمات  ممکن است مدیران خوش

و ساختار سرمایه اتخاذ و انحراف مشاهده شده در شارکت   آنهااکتسا  و نحوه تأمین مالی 

ی نظام راهبری هاسازوکاررود،  حال با توجه به مطالب بیان شده انتظار می را افزایش دهند.

ای کاه   شرکتی با کنترل و نظارت بر مدیر و رفتار وی، بر کااهش انحرافاات مشااهده شاده    

اصالی ایان    سااال  ،بنابراین؛ دبگذار از عوام  مالی استاندارد ناشی نگردیده است، اثر رفاًص
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 ۀبینانا  این خواهد بود که آیا سازوکارهای نظام راهبری شارکتی بار نگارش خاوش     پژوهش

 مدیریت اثرگذار خواهد بود یا خیر؟

 پیشینه پژوهشمبانی نظری و 

 مدیریتی و اثر آن بر تصمیمات و ارزش شرکت بینی خوش

باه   یرفتاار  یماال  اتیا در ادبهای رفتاری است کاه   ، یکی از انواع سوگیریبینی خوش

همکااران،  کمپب  و ؛7111و  7111ت،یو ت مندیر م ؛ 7117 تون،یه) شده است مستند یخوب

بینای   در مورد اثار خاوش   یبحث گرآغاز (7117) تونیه(.7159بن محمد و همکاران، ؛7155

بینای را   خاوش  گارایش  ی باود. وی داخل ینگینقدآن با و ارتبا   یگذار هیسرمابر  یتیریمد

ن باه ایان   رایماد باعا  شاود    تواند میکه  کرده استبیان  یشناخت روان یخطا کی عنوان به

 شیگارا کارده اسات.    یگاذار  ارزشرا کمتار از واقاع    آنهاا باور برسند که باازار، شارکت   

بارآورد  باه   شاه یهم آنهاا . دارد باز میشرکت خود از ارزیابی درست را  رانیمد ،بینی خوش

به وی  .تمای  دارندخود  یگذار هیسرما یها مورد انتظار شرکت و پروژه زدهبا بیش از واقع

را شارکت   یریا گ میتواناد تصام   یما  یتیریمد یها ینیب کرد که خوش ینیب شیپ یلحاظ نظر

 .دهد قرار ریتأثتحت 

عادم وجاود   نمودناد کاه در صاورت    فرض در الگوی خود  ،(7111) تیو ت م  مندیر

 و فقای فقای  انحرافاات موجاود    ی،و مشاکلات عادم تقاارن اطلاعاات     ینادگ ینما تعارضات

 رانیکه اگار ماد   نمودند ینیب شیپ آنها. باشد یتیریمد بینی سوگیری خوش ازناشی  دتوان یم

؛ شاد خواهاد   ینقد انیجر -یگذار هیسرما تیحساس منجر به آنهافعالیت  باشند، نیب خوش

های  شرکت با وجود جریان یگذار هیسرما ن،یب خوش رانیمد ارتبا  با، در به عبارت دیگر

در صااورت کمبااود جریااان نقاادی،  کااه  یدر حااال افااتیخواهااد  شیافاازا فااراوان ینقااد

 یخواهاد شاد. برخا   ن پذیرفتاه  ،مثبات  هایی باا خاالص ارزش فعلای    پروژهدر  یگذار هیسرما

، کمپبا  و همکااران   ؛7111و همکاران،  نیل ؛7111،تیو ت مندیر م  مطالعات تجربی )مانند

 نیااا ،(5939عربصااالحی و همکاااران، ؛ در ایااران نیااز 7155هوانااو و همکاااران،  ؛7155
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 هاایی،  ساوگیری  نیتحات تاأثیر چنا    رانیمد ،نیبنابرا؛ اند را مورد تأیید قرار دادهها  ینیب شیپ

 (.7159باکر و همکاران، نمایند ) یگذار هیسرما بهینه صورت بهنخواهند توانست هرگز 

با دسات بااگ گارفتن     بین، مدیران خوش نمودند کهبینی  پیش (7155)59هریبار و یانو

دقت قضاوت خود و برآورد کمتر از واقع واریانس فرآیندهای تصاادفی، بارآورد بایش از    

گارفتن اتفاقاات غیرمترقباه     کم دستواقع از توانایی خود در تأثیرگذاری بر سود شرکت و 

بینانه  بینی سود بیش از حد خوش زیاد پیش احتمال بهو کار،  چرخۀ کسبمانند نوسانات در 

، 51هایلاری و هساو  ؛ 7111لاین و همکااران،  های  نتشر خواهند کرد )تأیید شده در پژوهشم

 ایان مادیران   شاده  بینای  به عدم تحقق ساود پایش   غالباًکه  (56،7157لیبی و رنیکامپ؛ 7155

هاای اعتبااری    عدم مواجه با ریسک دادخواهی و هزیناه  منظور بهمنجر خواهد شد. در نتیجه 

رامشاه و  کاری حساابداری کمتاری اساتفاده )هواناو و همکااران،       متعاقب آن، از محافظه

تعهدی، سود گزارش شده را  از اقلامبا استفاده  ندینما یمهم نین سعی و ( 5939ملانظری، 

لیبای و رنیکاماپ،   ؛ 7155هریبار و یاناو،  ؛ 7155هیلاری و هسو، ند )بیش از واقع نشان ده

سارپوش   کاری کمتر و مدیریت سود بیشتر، بارای  (. استفاده از محافظه7159بوومن، ؛ 7157

اشتباه در میاان   یگزارش دهموجبات  خود، های گیری از تصمیم حاص  بد ییبر نتا یگذار

شود، فراهم  به گزارشگری متقلبانه منجر می نهایتاًکه را ی ا لغزندهاین مدیران و شروع شیب 

 (.52،7151و زچمن شراند) نماید می

تحت سوگیری  اقدامات مدیرهای قبلی،  با توجه به ادبیات موجود و مستندات پژوهش

سهامداران نخواهد بود و در نتیجاه نظاارت و   ثروت در راستای حداکثر سازی  ،بینانه خوش

 طلبد. های نظام راهبری شرکتی میسازوکار طریقکنترل بیشتری را از 

 بینی مدیریتی نظام راهبری شرکتی رفتاری و خوش

 یرفتاار  یماال  شیدایا باا پ کاه   ی اسات دیا جد میپاارادا  ی،رفتار نظام راهبری شرکتی

. معرفای گردیاد   (7111و  7111م  منادیر و تیات )  ، (7117) تونیهدر مقاگت پایه  عنوان به

 یشاناخت  روان هاای  ساوگیری دهاد کاه احساساات و     ینشان م یمال حوزۀ جدید نیا اتیادب

 شرکت داشته باشد. های مدیریت یریگ میبر تصم یادیتواند تأثیر ز یم
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نظاام  مارتبی باا    اتغالاب در مطالعا   میپاارادا  ی،طاوگن  زماانی  یبارا  نظریۀ نماینادگی 

 تیریماد در  زهیا انگ ۀجادکنناد یامربو  به مشاکلات   هینظر نیابوده است.  یراهبری شرکت

منافع  همگرایی منظور به. است، منافع خودجهت و نه در  سهامدارانجهت منافع  شرکت در

ی را در نظاام راهبااری  و خااارج یداخلا  ساامیدو مکان نظاری  اتیااادب ،انریساهامداران و ماد  

از مطالعاات   یاریبسا  ناه، یزم نیا در ا. (5331، 51والاش و ساوارد  )کناد   شرکتی پیشانهاد مای  

نظاام   تیا فیهاا و ک  شارکت  مالی -یعملکرد اقتصاد نیبمثبت  ۀرابطوجود  آزمون منظور به

اماا ایان    طلبانه( فرصت یرفتارها هندهعام  کا کی عنوان به)ی تلاش نمودند راهبری شرکت

مطالعات بر فرض عقلانیت افراد استوار بوده و در نهایت باه نتاایی متناقضای دسات یافتناد.      

انتخاا   آنجایی که از ی، رفتار یشرکت راهبری نظریۀ نظام ت،یمحدود نیغلبه بر ا منظور به

و همراه شده با کاهش قابلیت شده  کتهید یرفتار های سوگیریاغلب با  را ها ناسازمافراد و 

عقلانیات را رد  ۀ یفرضا کناد،   ، شناسایی میاطلاعات پردازشو  دست آوردن در بهکارایی 

 .(7159، 53و همکاران شویزرکند) می

خطاهاای تجااری مبتنای بار     »با معرفی یک مفهوم جدید با عناوان   (7111) 71پاریدیس

 هااای احساسااات و سااوگیری ۀواسااط بااهکااه  خطاهااایی ، سااعی نمااود بااین 75«نیاات حساان

 رفتارهاای بادوی   گرفتاه از  نشاأت  مادیریتی  و خطاهاای  دهد مدیریت رخ می یشناخت روان

هااای  احساساات و سااوگیری مادیریتی ناشاای از   فساااد، تفااوت قاشاا  شاود. خطاهااای   مانناد 

و  نباشند طلب فرصت مدیران اگر حتی سنتی خواهد بود، توضیحات از دور به یشناخت روان

 عادم تقاارن اطلاعااتی نیاز وجاود نداشاته باشاد،        و نمایندگی تضاد مشکلاتاگر  هم نین

را در ارتباا  باا    ای هنا یبه ریغخود تصمیمات  ۀبینان در اثر نگرش خوش است ممکن مدیران

 شرکت اتخاذ نمایند.

کاملاً  رانیکه مد دارد بیان می یرفتارشرکتی  نظام راهبری، نمایندگی ۀیبرخلاف نظر

( 7111پاریدیس، است ) ارزش سهام یحداکثر ساز آنهاو هدف  بوده به سهامداران وفادار

های رفتااری وی در اجارا باشاد     نتیجه سوگیری تواند و اشتباهات و انحرافات ایجاد شده می

 سااوگیری خصااوص بااه ماادیریتی، روانشناساای باازر  اثاار (. بااا شناسااایی7112شاافرین، )
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سامت   باه  منظاور  بادین  باید نظام راهبری شرکتی شرکت، یها یریگ میدر تصم بینی خوش

پاریادیس،  حرکات نمایاد )   مادیریتی  روانشناسای  نظام راهباری  مشتم  بر جدید، یتیمأمور

نظاام راهباری    سااختار  از اساتفاده  ضمنی فرض قبلی، های مرتبی با پژوهش مقاگت (.7111

 هواناو  ؛7111 ،م  مندیروتیت) اند را اتخاذ نموده بینی خوش اثر محدود کردن در شرکتی

 (.7155 همکاران، و

 ۀحوزاکثر مقاگت ذکر شده در را در  یرفتار نظام راهبری شرکتی یتجرب میمفاه ۀیپا

 پیامادهای  یپژوهشا  ۀحاوز  نیا . ایمابیا  یما  در یشارکت  یهاا  اسات یو س یتیریبینی مد خوش

در  یدیا کل باازیگران  نیروابای با   ،یکل طور بهو  موظفریغعام  و مدیران  رانیمد یرفتار

را بررساای  گیااری تصاامیم یناادهایگااروه و فرآ ییایااپو ،یشاارکت نظااام راهبااری  سااتمیس

در ماورد   یتوان بح  کاامل  یم (7111) تیو ت م  مندیر. در پژوهش (7112هیوز، )کند می

بر  اداره و مدیریت در یداخل های مکانیسم بویژه ،ینظام راهبری شرکت سمینقش بالقوه مکان

نشان دادند که سازوکارهای نظام راهبری شارکتی   آنهای را مطالعه نمود. تیریبینی مد خوش

 باه کاار  هاای   بینی و بیش اطمیناانی مادیریتی در سیاسات    باید در ارتبا  با نقش منفی خوش

هواناو و همکااران   گرفته شده توسی مدیر کارساز باشد. در مطالعه صورت گرفته توسی 

ها را در ارتبا  با رویکارد جدیاد نظاام راهباری شارکتی       توان برخی سیگنال نیز می (7155)

های نظاام راهباری شارکتی کااملاً منطقای      ساازوکار رفتاری که در آن مدیران غیرمنطقی و 

ران دارای بایش  یابناد کاه مادی    مای  در پژوهش تجربای خاود در   آنهاهستند، دریافت نمود. 

بدان  نیهم ن نیااثرگذار باشند.  ،توانند بر تعارضات نمایندگی با اهمیت می صرفاًاطمینانی 

از  و یاا  کااهش  باه تواند  یمطلو  م یساختار نظام راهبری شرکت کیکه  خواهد بود یمعن

بیش اطمیناانی مادیریتی کماک کناد. در اداماه باه        ایبینی  خوشهای  سوگیریبردن اثر  نیب

بینای   های نظاام راهباری شارکت بار خاوش     سازوکاربررسی ادبیات موجود در ارتبا  با اثر 

 مدیریت خواهیم پرداخت.
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 بینی مدیریتی و خوش مالکیت مدیریت

ارد کا باار عمل  یتیریات مااد کیا دهااد مال  یه نشاان ما  کا انجاام شاده    یادیا قاات ز یتحق

ی یدر مجموع، پژوهشگران در ارتبا  با این تأثیرگاذاری باه نتاا   . تأثیرگذار است ها تکشر

؛ 7151شاوتو و تاکاادا،   ؛ 7119اران، کا گوشا  و هم یمدی )اند  دهیمختلف و بعضاً متضاد رس

 یاز سااو یپژوهشاا یهااا افتااهیکااه بار اساااس   ییهااا نظریااهان یاا. از م(7159دیناو و کیااان،  

منااافع از  یاایران و همگرایگیااری مااد جبهااه یهااا هیشااده اساات، فرضاا اراشااهنظااران  صاااحب

دارد،  گیااری ماادیران بیااان ماای  جبهااه ۀیفرضاابرخوردارنااد.  یشااتریت بیااو اهم یتگبرجساا

تأثیر مالکیت آنان بار عملکارد    ،نی باگتر برودیدرصد مالکیت مدیران از حد مع که یهنگام

از منابع شرکت باه نفاع خاود خواهاد      استفادۀ مدیرانشرکت منجر به افزایش تضاد منافع و 

و بااگ رفاتن    مالکیات مادیریت  مناافع، باا افازایش     همگرایای  ۀیفرضشد. در مقاب  بر اساس 

درصد مالکیت سهام توسی وی، تضاد منافع کاهش و بازده و ارزش شرکت افازایش یافتاه   

(.از طارف  77،7117ناا آید ) تری به وجود می و بین منافع مدیران و سهامداران همگرایی قوی

. گاردد  یاساتفاده ما   رانیمد یزیگر سکیرشاخص  کی عنوان به مالکیت مدیریتاز ،دیگر

 ساک ی، راسات  شارکت خاود   سهامدار ریمد کی که یهنگامکه  خواهد بود یمعن بدان نیا

، باه صاورتی کاه باا اتخااذ تصامیمات غیرمنطقای        دخود نشان خواهاد دا  از یشتریبگریزی 

 مخالفت خواهد نمود.

کاه   ینظام راهبری شرکت برای سازوکارهای یقو یلیپتانس تواند به می رانیمد تیمالک

کاه در ماورد    باه صاورتی  . د، تبدی  گاردد شو تیریبینی مد به کاهش خوش منجرتواند  یم

عما  خواهاد    آنهاا ۀ انا نیب خاوش  نگارش در مقاب  حس  شان یزیگر سکیمالک، ر رانیمد

 نیا باه کااهش ا   نجار م دتوانا  یما  شانخود تی، مالکباشند نیب خوش رانیاگر مد ید. حتنمو

(. بار  7157بن محمد و همکاران، گردد ) یرمنطقیغ یبه حداق  رساندن رفتارها و یریسوگ

 زیر خواهد بود: صورت بهپژوهش  اول ۀیفرضاین اساس، 

 وجود دارد. منفی ۀرابطبینی مدیریتی،  و خوش مالکیت مدیریت: بین اول ۀیفرض
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 بینی مدیریتی تمرکز مالکیتی و خوش

. تکیاک شار   ساهامداران  نیسهام با  عیتوز یچگونگ از است عبارت تکیمال زکتمر

های اخیر تمرکز  در سال .بود متمرکزتر خواهدت کیمال باشد، مترک سهامداران تعداد هرچه

یکی از مساش  مهم در ادبیات نظاام راهباری شارکتی و تاأثیر آن بار ابعااد        عنوان بهمالکیت 

گذاری در کشورها و اقتصاد در حال رشد و بازارهای  سرمایه ۀنیهزها بویژه  مختلف شرکت

ن و مقاررات حفاح حقاوق ساهامداران،     یه قاوان کا  ییشاورها کجهان مطرح شده اسات. در  

نتارل اعماال   ک یبارا  یارکا عناوان راه  اغلب باه  تیکیز مالکراد و ضعف است، تمریا یدارا

گپورتاا و  رده اسات ) کا ا، ظهاور  ها مات اتخااذ شاده توسای آن   یران و تصام یی ماد راخلاقیغ

 تنهاا  ناه سااز باشاد و     کتواند مش یه البته خود مک( 5313شلیفر و ویشنی، ؛ 5331اران، کهم

دلیا    .ش آن نیاز شاود  یه موجب افزاکاهش ندهد، بلکو سهامداران را  انرین مدیتعارض ب

ن کا مم راساتا ن یبه دنبال منافع خود بوده و در ا سهامداران عمده غالباًاین عمر آن است که 

را به نفع  آنهاه حقوق کند یعم  نما یا گونه گرفته و به دهیناداست منافع سهامداران جزء را 

. چنین اعتقاادی در میاان دیگار محققاانی هم اون      (5313شلیفر و ویشنی، )خود قبضه کنند

 نیز وجود دارد. (7113و مینو ) لین، (5331گپورتا و همکاران، ) ،(5319و جنسن، ) فاما

. منجر گاردد  رانیمد میدر برابر تصم یقو یکنترلبه  تیتمرکز مالکشود که  تصور می

 یکنترلا  یها ستمیس استقرارکه به  ییاز آنجا ی راتیریبینی مد تواند خوش یم تیتمرکز مالک

 تیخااود را در وضااع رانیمااددر ایاان شاارایی، . دهااد کاااهش ،کنااد یقدرتمنااد کمااک ماا

. دتحات کنتارل هساتن   صورتی که حس خواهند نمود که  کرده بهاحساس  یا کننده ناراحت

 زیر خواهد بود: صورت بهپژوهش  دوم ۀیفرضبر این اساس، 

 وجود دارد. منفی ۀرابطبینی مدیریتی،  : بین تمرکز مالکیت و خوشدوم ۀیفرض

 بینی مدیریتی و خوش رهیمد ئتیه

 کنناده  تهیاه مردم که  نیبی برا آنها. ی استاز ساختار سازمان یبخش مهم رهیمد ئتیه

( رانی)مدکنند  میارزش استفاده  جادیا یبرا هیکه از آن سرما ی)سهامداران( و افراد سرمایه

نظاام  اسات.   از ساهامداران  یندگیبه نما تیرینظارت بر مد ،رهیمد ئتیه ی. نقش اصلهستند
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و  کناد کاه نظاام راهباری شاارکت     یما  شاانهادیپ تلاویحی طاور   باه  راهباری شارکت رفتااری   

کاه   ییآنهاا  بویژه ،ان غیرمنطقی استریمدکردن  محدود یبرا یحل راهمنطقی،  ۀریمد ئتیه

 ،رهیماد  ئات یه ییکارا (.7159باکر و همکاران، ) گردیده استناشی  یتیریبینی مد از خوش

در اداماه باه ساه ویژگای     . ی داردهاای آن بساتگ   مرباو  باه ویژگای    هاای  ناورم از  یبه برخ

بینای مادیریت    مدیره شام  دوگانگی وظیفه، اندازه و استقلال و ارتبا  آنها باا خاوش   هیئت

 پرداخته شده است.

نظاام  در  مادیرعام   ۀفا یوظ یدوگاانگ  :مددیریتی  بینی و خوش مدیرعامل ۀفیوظ یدوگانگ

در  زماان  هام  صاورت  باه دو پسات را   گردد که شاخص  به زمانی اطلاق می یشرکت راهبری

 یدوگاانگ  کاه  یهنگاام  .رهیماد  ئات یه سیرشا پسات  و  یعاملریماد پست اختیار داشته باشد؛ 

وجاود   گیاری  و کنتارل تصامیم   یریا گ میتصم تیریمد نیب ییجدا عدمدهد،  یرخ موظیفه 

های نظری متفااوتی در ارتباا  باا باه چاالش       استدگل(. 5319فاما و جنسن، ) خواهد داشت

کشیدن دوگانگی وظیفه و حمایت از آن وجاود دارد. در ادبیاات اساتاندارد نظاام راهباری      

 رهیماد  ئات یهو اثر آن بر اثربخشی  مدیرانوظیفۀ شرکتی، موجی از مقاگت حول دوگانگی 

ی وظیفاه  طرفاداران دوگاانگ  اناد.   توسعه داده شده است که باه نتاایی متفااوتی دسات یافتاه     

در  دارناد  ی( اظهاار ما  5332و همکااران،   سیویا د؛ 5316 ،یاندرسون و آنتونمثال  عنوان به)

 رهیماد  ئات یهرشایس   عنوان بهصورتی که مدیرعام  شرکت از قدرت کام  بر شرکت خود 

زیااد تضااد مناافع     احتماال  باه بهبود خواهاد یافات و    ها عملکرد شرکت نیز برخوردار باشد،

کنناد کاه مادیران باا کنتارل       اساتدگل مای   آنهاا مخالفان  که یحالکاهش خواهد یافت. در 

را ضاعیف کارده و تواناایی     رهیماد  ئات یهگیرد،  یقرار م رهیمد ئتیهاطلاعاتی که در اختیار 

هاای نماینادگی خواهاد     که نهایتاً منجر به افزایش هزیناه  دهد یم کاهش آنها راکنترل ماثر 

از  .(7113، 79و همکااران  بب وک و (5319)جنسن فاما و  ،(5319دیتون ) مثال عنوان به) شد

کنناد کاه    یاساتدگل ما   (5332و همکااران )  بریکلیمانند  سندگانینو برخی از گر،ید یسو

 نیا . باه ا وجاود نادارد   ییو جادا  یدوگانگ های دگاهیهر دو ددر  نهیبه یساختار رهبر چیه

شااید بارای گروهای     کاه  یدر حال منفعت، دارای ها از شرکت یبرخ ی درانگدوگ ب،یترت
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 یگرفات کاه دوگاانگ    جهیتوان نت یدر مجموع مباشد.  سودمند ییجدا ادیز احتمال به دیگر

 .است استاندارد یساال ح  نشده در مال کیهنوز  وظیفه

شاود،   جدید و جوان تلقای مای   رویکردیدر نظام راهبری شرکتی رفتاری که هنوز 

بینای و بایش اطمیناانی     در کنتارل خاوش   وظیفۀ مدیراندر ارتبا  با اثرات بالقوه دوگانگی 

نشان دادند که عدم دوگانگی وظیفه و جادایی   (7157بن محمد و همکاران )ساکت است. 

کااهش  بیناناه را   ، احتمال پیادایش ساوگیری خاوش   رهیمد ئتیهی و ریاست رعاملیمدپست 

را افازایش دهاد و    رهیماد  ئات یهتواند تأثیر  کند که این جدایی می دهد. وی استدگل می می

نیز بیاان   (7159باکر و همکاران )تر سازد.  کیفیت کنترل اعمال شده در برابر مدیران را قوی

 ،بناابراین ؛ گذاشات  خواهاد  رهیماد  ئتیهنمودند که دوگانگی وظیفه، اثر منفی بر اثربخشی 

مادیر و اثارات آن بار تصامیمات      یشاناخت  روانهاای   ، توانایی کنترل ساوگیری رهیمد ئتیه

 بود: خواهد ریز صورت بهپژوهش  سوم ۀیفرضشرکت را نخواهد داشت. بر این اساس 

بینای   خاوش  ،وجاود دارد  مدیرعام  ۀفیوظعدم دوگانگی هایی که  شرکت در :سوم ۀیفرض

 .مدیریتی کمتر است

 رهیمد ئتیهاز پژوهشگران معتقدند،  یبرخ :بینی مدیریتی و خوش رهیمد ئتیه ۀانداز

ها و تجار  افاراد گونااگون    از مهارت یفیط ۀدربردارند بزر  باشد تا اندازۀ کافیباید به 

از لحااظ   مادیره  هیئتزیاد با افزایش تنوع در اعضا  احتمال به(. 79،7116نبمیو ل نبمیل) باشد

بیشاتر   ران ارشاد یمد یها تینظارت بر فعال تیقابل ،تجربه، مهارت، تخصص، جنس و ملیت

توافااق و سااازش بااین افااراد، تصاامیمات      ۀدر نتیجاا .(5313، رسیااو پ زهااراشااود ) ماای

 برخای  ،از طرفای  .(5363، 71زاوالاونی  موساکوی ی و گاردد )  ی اتخااذ مای  تر کارانه محافظه

 یکاه تعاداد اعضاا    ناد معتقد( 7111،گارین ؛ 7119هیرماالین و ویسابیچ،   مانند )ان پژوهشگر

نظار در خصاوص مسااش  و مشاکلات      تا امکان بح  و تبادل باشد د محدودیبا مدیره هیئت

ی رو طفاره باا مشاکلاتی هم اون     مواجاه  احتمااگً ؛ در غیر ایان صاورت   گردد ایشرکت مه

ک یااتوافااق و اجماااع در خصااوص هااای هماااهنگی باااگتر، دشااواری در  اجتمااعی، هزینااه 
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در  یاز قادرت کمتار  هاا   مادیره  هیئات ایان   ،در نتیجاه  .دشوار خواهاد باود   ،موضوع خاص

انااد کااه   افتااهیدر (5339) 76نو همکااارا نیگودسااتهسااتند.  برخااوردار نظااارت و کنتاارل 

کوچاک باودن، قادرناد     ۀواساط  باه را یتوانند ماثرتر باشند؛ ز یم تر کوچک یها مدیره هیئت

 .ندیاتخاذ نما یتر موقع به یراهبرد ماتیتصم

هناوز   ،اساتاندارد  یدر ماال  مادیره  هیئات  ۀاناداز گرفت که  جهینت توان یدر مجموع م

 منظاور  باه  تواند می نجایدر ا یرفتار یشرکتراهبری  نظام اتیادب .است ساال ح  نشده کی

. گیارد مورد استفاده قارار   رانیمد بیش اطمینانیبینی و  خوش پیدایشبینی اثر اندازه بر  پیش

نفار عضاو    57و  9 نیبا  متوسای  ۀاناداز باا   مادیره  هیئت کیکند که  استدگل می (7157) لی

باا  . تجااری گاردد   یهاا  یریا گ میدر تصم رانیمدبیش اطمینانی تواند موفق به کاهش اثر  یم

و حضور افراد  مدیره هیئتشود با افزایش تعداد اعضای  می فرضدر این پژوهش  ،این حال

 یشاناخت  روان یهاا  یریساوگ تاوان   های مالی و فنی متفاوت باه شاکلی بهتار مای     با تخصص

پاژوهش   چهارم ۀیفرضمدیران را تشخیص داد و کنترل بیشتری بر آن داشت. بر این اساس، 

 زیر خواهد بود: صورت بهحاضر 

 وجود دارد. منفی ۀرابطبینی مدیریتی،  و خوش مدیره هیئت ۀانداز نیب :چهارم ۀیفرض

اثار مثبات اساتقلال     ،مطالعاات ماوجی از  : بینی مدیریتی و خوش مدیره هیئتاستقلال 

آنهاا باا مناافع    مناافع   یای از همگرا ناان یاطم منظاور  به ،رانیمد بردر نظارت ماثر  مدیره هیئت

ی اسات در  مهم گام مدیره هیئتاستقلال اعضای  که یطور بهاست،  را نشان داده سهامداران

فاماا  . کننددنبال  یمنافع شخص یجا بهرا  سهامدارانمنافع ماثر  طور به رانیمد این جهت که

گیری کارشناسان و متخصصاان خاارجی )غیرموظاف( در    کار بهحضور و  (5319جنسن )و 

نماید. ادبیاات قابا  تاوجهی     تعریف می مدیره هیئتاستقلال اعضای  عنوان بهرا  مدیره هیئت

کاهش مشکلات  منظور بهی اجراش ریغ، باید اکثریتی از مدیران مدیره هیئتدهد که  نشان می

؛ 5311ویساابیی، و مخااطرات اخلاقای ناشای از جادایی مالکیاات و کنتارل را شاام  شاود )       

مستندات نشاان   و اتیدر مجموع، ادب(. 5331، 72کونیون و پک؛ 5332بریکلی و همکاران، 
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ای  شایوه  باه  را رانیماد نظاارت بار    فیتواناد وظاا   مای  مستق  ۀریمد ئتیهوجود  دهد که می

 (.7155  و همکاران، بکمپ؛5319فاما و جنسن )دهد کارآمدتر انجام 

 تأثیر داشته باشد. ینانیاطم شیو ب یتیریبینی مد تواند بر خوش یم مدیره هیئتاستقلال 

و همکاران،  شویزر؛ 7159باکر و همکاران، ؛ 7157بن محمد و همکاران، ؛ 7157لی، )

 گیری در مقاب  جبهه باتواند  می موظفان ریاز مد مستق  ۀریمد ئتیه کیوجود  (.7159

؛ 7157بن محمد و همکاران، )دهد  اثرات کاهش نیا یادیبینی تا حد ز خوشسوگیری 

 عنوان به مدیره هیئتبنابراین استقلال ؛ (7159و همکاران،  شویزر و 7159باکر و همکاران، 

های انتخابی  تواند با کنترل قوی و اثرگذاری بر روش یک سیگنال قوی برای عملکرد، می

با ایجاد این  ،به عبارت دیگر؛ مدیر، تصمیمات و راهبردهای وی را تحت تأثیر قرار دهد

 وی را کاهش خواهند داد. ۀنانیب خوش یریسوگحس در مدیر که تحت کنترل خواهد بود، 

 زیر خواهد بود: صورت بهپژوهش  پنجم ۀیفرضبر این اساس، 

 وجود دارد. منفی ۀرابطبینی مدیریتی،  و خوش مدیره هیئت: بین استقلال پنجم ۀیفرض

 پژوهش یشناس روش

 انتخا  در اعمال شده یارهایمع های پس رویدادی است. این پژوهش از نوع پژوهش

 :است ریزبه شرح  یمبتنی بر غربالگر نمونه ۀجامع

 .اند داشتهدر بورس حضور  5939تا  5913 یمال یها در طول سال. 5

 ها نباشند. ها و بیمه ، بانکیمال یگر و واسطه یگذار هیسرما یها تکشرجزو . 7

در  یرییتغ الذکر فوق ۀآخر اسفند هر سال بوده و در طول دور آنها یان سال مالیپا. 9

 اند. نداده یسال مال

 در دسترس باشد. آنهااز یموردن یها ، دادهیمورد بررس یها سال ۀدر هم. 9

از از یاطلاعات مورد ند. سپس یگرد ییت شناساکشر 571 ،فوق یارهایبر اساس مع

 د.یگرد تهیه نیآورد نو ره افزار نرم

گیری متغیرها به پیروی از الگوی  های پژوهش، پس از اندازه برای آزمون فرضیه

 شود: ذی  تخمین زده می صورت به (7157)بن محمد و همکاران رگرسیونی 
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(5) 
tititi

titititi

εpendenceBoardindenθBoardsizeθ

UnDualityθpconcCEOwnershiθCEOownerθθOptimism

,,5,4

,3,2,10,




 

نشانگر مالکیت مدیریت و برابر با سهام تحت تملک  :CEOownerکه در آن، 

نشانگر تمرکز مالکیت و برابر با مجموع تعداد  :Ownershipconc؛ مدیره هیئتاعضای 

عدم نشانگر  :UnDuality؛ %1سهام تحت تملک سهامداران با میزان سهام بیش از 

باشد برابر با ن مدیره هیئتو برای شرکتی که مدیرعام ، رشیس  مدیرعام  ۀفیوظدوگانگی 

و  مدیره هیئت ۀاندازنشانگر  :Boardsize؛ برابر با صفر خواهد بود صورت نیاو در غیر  5

نشانگر استقلال  :Boardindependenceو  ؛مدیره هیئتبرابر با مجموع تعداد اعضای 

 است. مدیره هیئتحاضر در  رموظفیغبا نسبت اعضای برابر ، مدیره هیئت

در این پژوهش به  بینی مدیران خوش. است (Optimism) بینی مدیریتی متغیر وابسته خوش

ساگنه توسی  ۀشد ینیب شیپق تفاوت سود ی، از طر(7111لین و همکاران )پیروی از 

که  یمطالعه، تعداد دفعات مورد ۀدور. اگر در طول گردد یممحاسبه  یت و سود واقعیریمد

باشد که کمتر  یشتر یا برابر با تعداد دفعاتیکند، ب یم ینیب شیش از واقع پیت سود را بیریمد

شناسایی بینانه خواهد بود. پس از  ت دارای نگرش خوشیریکند، مد یم ینیب شیاز واقع پ

بینی  بین، بر اساس تعداد دفعاتی که این مدیران سود را بیش از واقع پیش مدیران خوش

ین شود. سپس بر اساس مقدار ا بندی می ها، رتبه بینی اند نسبت به تعداد ک  پیش نموده

 5/1تعلق خواهد گرفت؛ به صورتی که عدد  5تا  5/1نسبت، به مدیران مقادیری بین 

بینی در بین  بیشترین میزان خوش ۀدهند نشان 5بینی و عدد  ین میزان خوشکمتر ۀدهند نشان

هایی که تعداد  به آن دسته از مدیران شرکت مدیران دارای این نوع نگرش خواهد بود.

باشد که  یکند، کمتر از تعداد دفعات یم ینیب شیش از واقع پیت، سود را بیریکه مد یدفعات

آنها  ریتأثعبارت دیگر  به ؛تعلق خواهد گرفت صفر، مقدار اند کرده ینیب شیکمتر از واقع پ

tiεهم نین  .منظور نخواهند شدمتغیر وابسته  در  جملات باقیمانده رگرسیونی الگو است.، ,
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 های پژوهش افتهی

استفاده رگرسیون خطی چند متغیره  الگویاز  ها هیآزمون فرض یبرا پژوهشدر این 

 ۀ. در ادامه پس از اراشاستهای پان   داده پژوهشهای مورد استفاده در این  . دادهاستشده 

گردد.  های مربو  به آن تشریح می های پان  و آزمون آمار توصیفی متغیرها، ابتدا داده نتایی

 شود. میها آورده  فرضیه آزموننتایی سپس 
 رهایمتغ یفیتوصآمار نتایج 

 671در بین  اراشه شده است. 5شمارۀ جدول در متغیرهای پژوهش نتایی آمار توصیفی 

شده ساگنه  ینیب شینفر از مدیران بر اساس معیار تفاوت سود پ 711شرکت،  -نمونه سال

 بین شناسایی شدند. مدیران خوش عنوان به، یت و سود واقعیریتوسی مد
 های پژوهش نتایج آزمون فرضیه

شمارۀ نتایی آزمون چاو و آزمون هاسمن برای الگوی رگرسیونی پژوهش در جدول 

 ۀیفرض(، 111/1آن )سطح معناداری با توجه به نتایی آزمون چاو و آورده شده است.  7

های پان   توان از روش داده % رد شده و بیانگر این است که می31آزمون در سطح اطمینان 

( که 191/1آن )سطح معناداری استفاده نمود. هم نین با توجه به نتایی آزمون هاسمن و 

آن  صفر ۀیفرض% رد شده و 31آزمون در سطح اطمینان  ۀیفرض ،است 11/1کمتر از 

 با استفاده از روش اثرات ثابت برآورد شود.الگو گزم است  ،شود. لذا پذیرفته می

ون برازش شده، در ک  یقاب  اتکاست که رگرس ی، زمانونیی حاص  از رگرسینتا

م. یکن ی( استفاده مFانس )آزمون ی  واریون از تحلیبودن رگرس معنادار یباشد. برا معنادار

و  11/1برابر با  F ۀآمار یمعناداره سطح کنی، نظر به ا9شمارۀ جدول  یها مطابق با داده

ون یرگرس ۀجیاست و در نت معنادار F ۀآمارتوان گفت  ین میاست، بنابرا 11/1متر از ک

 است. معنادار

استقلال  یۀفرض که یاستقلال خطاهاست؛ درصورت ،یکی از مفروضات رگرسیون

خطاها رد شود و خطاها با یکدیگر همبستگی داشته باشند، امکان استفاده از رگرسیون 

منظور بررسی استقلال خطاها از یکدیگر استفاده  دوربین واتسون به ۀوجود ندارد. آمار
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دهد که خطاها  عدد نشان می نیا .است 596/7برابر  آماره نیمقدار ا؛ در این الگو شود می

فرض  ؛ در نتیجهوجود ندارد یبین خطاها خودهمبستگ و از یکدیگر مستق  هستند

 گرسیون استفاده کرد.توان از ر شود و می همبستگی بین خطاها رد می
 . آمار توصیفی متغیرهای پژوهش1شمارۀ جدول 

 انحراف معیار بیشینه کمینه میانه میانگین تعداد  نماد متغیر

 Optimisim بینی مدیریتی خوش

بین با مدیران خوش  711 239/1  111/5  5/1  111/5  937/1  

111/1 977/1 671 کلی  11/1  111/5  999/1  

 CEOowner مالکیت مدیریت

بین با مدیران خوش  711 996/1  911/1  11/1  317/1  953/1  

بدون مدیران 

بین خوش  
921 971/1  799/1  11/1  317/1  911/1  

991/1 671 کلی  712/1  11/1  317/1  955/1  

 تمرکز مالکیتی

O
w

n
ersh

ip
co

n
c 

بین با مدیران خوش  711 293/1  235/1  11/1  311/1  511/1  

بدون مدیران 

بین خوش  
921 271/1  219/1  11/1  317/1  521/1  

272/1 671 کلی  212/1  11/1  319/1  517/1  

عدم دوگانگی 

 وظیفه
UnDuality 

بین با مدیران خوش  711 337/1  50111 11/1  5 111/1  

بدون مدیران 

بین خوش  
921 316/1  50111 11/1  5 551/1  

311/1 671 کلی  50111 11/1  5 511/1  

 BoardSize مدیره هیئت ۀانداز

بین با مدیران خوش  711 337/9  1 9 2 799/1  

بدون مدیران 

بین خوش  
921 112/1  1 9 2 999/1  

191/1 671 کلی  1 9 2 911/1  

 مدیره هیئتاستقلال 

B
o

ard
 

in
d

ep
en

d
en

ce
 

بین با مدیران خوش  711 692/1  611/1  11/1  111/5  711/1  

بدون مدیران 

بین خوش  
921 619/1  111/1  11/1  111/5  531/1  

661/1 671 کلی  611/1  11/1  111/5  711/1  

 و آزمون هاسمن آزمون چاو جینتا .2شمارۀ جدول 

 نتیجه یمعنادارسطح  مقدار آماره آزمون

 تابلویی 111/1 777/55 چاو

 اثرات ثابت 191/1 913/9 هاسمن
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 رگرسیونی با الگوی اثرات ثابت یآزمون الگونتایج . 3شمارۀ جدول 

tititi

titititi
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,,5,4
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 ضریب متغیر نماد متغیر
خطای 

 استاندارد
 t آمارۀ

سطح 

 معناداری

عام  تورم 

 واریانس

C 191/5 ضریب ثابت  112/1  211/5  121/1  - 

- CEOowner مالکیت مدیریت 797/1  596/1  - 221/5  126/1  196/5  

Ownershipconc 559/1 تمرکز مالکیتی  916/1  929/1  213/1  159/5  

عدم دوگانگی 

 وظیفه
UnDuality - 793/1  791/1  - 199/5  736/1  195/5  

- BoardSize مدیره هیئت ۀانداز 112/1  131/1  - 611/1  191/1  193/5  

استقلال 

 مدیره هیئت
Boardindependence - 719/1  599/1  - 361/5  193/1  199/5  

R-square 929/1 ضریب تعیین  
 تعیینضریب 

 شده  یتعد
Adjusted 

R-square 
755/1  

F F-stat 916/7 ۀآمار  Fسطح معناداری  
F-statistic 

)Prob( 111/1  

Durbin-Watson 596/7 دوربین واتسون     

که  طور همانآورده شده است.  9شمارۀ های پژوهش در جدول  نتایی آزمون فرضیه

در الگوی پژوهش  مالکیت مدیریتمتغیر  بیضر ،شود ملاحظه می 9شمارۀ جدول در 

 دار معناو  منفی ۀرابطکه به معنای وجود  ( بوده126/1) معناداری(، با سطح -79/1)برابر با 

 اول ۀیفرضبنابراین، ؛ % خواهد بود31بینی مدیریتی در سطح اطمینان  بین این متغیر و خوش

بینی مدیران، مورد تأیید واقع  خوشو  مالکیت مدیریت نیب منفی ۀرابطمبنی بر وجود 

منافع، بدین معنا خواهد بود که با افزایش  همگراییۀ یفرضبا  راستا همگردید. این نتیجه 

، مدیر سعی سهامدارانسهام تحت مالکیت مدیریت و افزایش انطباق منافع مدیران با سایر 
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تصمیمات کاهش  اتخاذرا نسبت به آینده در  بینانۀ خود خوشخواهند نمود که دیدگاه 

و اثرات مخر   بینانۀ مدیریت خوشاز دیدگاه  دهد و در نتیجه احتمال انحرافات ناشی

بن  بینانه بر ارزش شرکت کاهش خواهد یافت. این نتیجه منطبق با پژوهش دیدگاه خوش

بینی مدیریتی  و خوش مالکیت مدیریتارتبا  منفی  دیماکه  (7157محمد و همکاران )

 .استاست، 

 معناداری(، با سطح 559/1ضریب متغیر تمرکز مالکیت در الگوی پژوهش برابر با )

بینی مدیریتی  بین این متغیر و خوش رابطۀ معناداروجود عدم ( بوده که به معنای 213/1) آن

مورد پذیرش  متغیر از سطح خطای با توجه به بیشتر بودن سطح خطای ،بنابراین؛ است

تمرکز  نیب معنادارو  منفی ۀرابطمبنی بر وجود  دوم ۀیفرض، (درصد 51)سطح معناداری 

این نتیجه به این معنا خواهد بود  گیرد. قرار نمی بینی مدیران، مورد تأیید خوشو  تیمالک

بینی مدیریت  بر میزان خوش معناداریکه چگونگی توزیع سهام میان سهامداران، اثر 

 نخواهد داشت.

با ( -793/1در الگوی پژوهش برابر با ) مدیرعام  ۀفیوظضریب متغیر عدم دوگانگی 

بین این متغیر و  معنادارو  منفی ۀرابطوجود عدم که به معنای  ( بوده736/1) معناداریسطح 

با توجه به بیشتر بودن سطح خطای متغیر از سطح خطای  ،بنابراین؛ استبینی مدیریتی  خوش

عدم دوگانگی  نیب منفی ۀرابطمبنی بر وجود  سوم ۀیفرض ،درصد 51 یعنیمورد پذیرش 

همسو  توان یم را جهینت نیا .ه استدش، تأیید نبینانۀ مدیران خوشو نگرش  مدیرعام  ۀفیوظ

که  ینمود، به صورت ریتفس یعدم وجود دوگانگ ایمتفاوت در ارتبا  با وجود  اتیادب با

منفعت،  ها از شرکت یبرخ یکننده برا و نقش کنترل رندهیگ میدر نقش تصم یدوگانگ

 جهیبا نتنتیجه  نیا .مند باشدسود یگعدم دوگان گرید یگروه یبرا دیشا که یدرحال

 دارد. همخوانی (7159) همکاران و باکر و (7157) همکاران و محمد بنهای  شپژوه

(، با سطح -112/1برابر با ) در الگوی پژوهش مدیره هیئت ۀاندازضریب متغیر 

بین این متغیر و  معنادارو  منفی ۀرابطوجود عدم که به معنای  ( بوده191/1) یمعنادار

با توجه به بیشتر بودن سطح خطای متغیر از سطح خطای  ،بنابراین؛ استبینی مدیریت  خوش
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 ۀانداز نیب یمنفمبنی بر وجود  چهارم ۀیفرض، درصد( 51مورد پذیرش )سطح معناداری 

ست که ا ین معناد. این نتیجه بقرار نگرفتبینی مدیران، مورد تأیید  خوشو  مدیره هیئت

بینی مدیریت  شرکت، اثری بر میزان خوش مدیره هیئتتعداد اعضای اصلی حاضر در 

تواند ناشی از  بینی مدیریتی، می بر خوش مدیره هیئت ۀاندازنخواهند داشت. عدم تأثیر 

با موضوع فعالیت شرکت و یا مدیران فاقد  مرتبی ریغوجود مدیران با تخصص فنی 

یی شناسایی پیامدهای ناشی از تواناباشد که  مدیره هیئت ۀتخصص مالی و مدیریتی در بدن

ی در این زمینه اعمال نخواهند نمود. ماثراتخاذ یک تصمیم را نداشته و در نتیجه، کنترل 

 ۀتطابق ندارد، اما با نتیج (7157بن محمد و همکاران )پژوهش  ۀاین فرضیه با نتیج ۀنتیج

 عدم ارتبا  است، تطابق دارد. ۀدهند که نشان (7159کاران )باکر و هممطالعه 

(، با سطح -719/1در الگوی پژوهش برابر با ) مدیره هیئتاستقلال ضریب متغیر 

بینی  بین این متغیر و خوش و معنادار منفی ۀرابطکه به معنای وجود  ( بوده193/1) معناداری

 منفی ۀرابطمبنی بر وجود  پنجم ۀیفرضبنابراین، ؛ % خواهد بود31مدیریتی در سطح اطمینان 

 ،بینی مدیران، مورد تأیید واقع گردید. این نتیجه خوشو  مدیره هیئتاستقلال  نیب و معنادار

وظیفۀ تواند  می مستق  ۀریمد ئتیه دهد که مستندات گذشته نشان می و اتیادب در تأیید

را نسبت به  بینانۀ خود خوشدهد و دیدگاه ای کارآمد انجام  شیوه به را رانیبر مد نظارت

یک  عنوان به مدیره هیئتاستقلال  ؛بنابراین؛ شده، کاهش دهد اتخاذآینده، در تصمیمات 

های انتخابی مدیر،  تواند با کنترل قوی و اثرگذار بر روش سیگنال قوی برای عملکرد، می

بینی وی را تحت  میزان خوشها،  تصمیمات و راهبردها و نقش ارزیابی و انتخا  پروژه

و  (7157) یل ،(7157بن محمد و همکاران ) تأثیر قرار دهد. این نتیجه منطبق با پژوهش

 .است (7159باکر و همکاران )

 یریگ جهینت

. نیست شکی اجتماعی رفاه و ها شرکت موفقیت یبرا شرکتی نظام راهبری اهمیت در

 یسازوکارها استقرار ها، در شرکت شده مشاهدهکنترل انحرافات  یها ح  راه از یکی

بزر   یچالش ی،رمنطقیغان ریمدگیری  رفتار و تصمیم. است یشرکت نظام راهبری مناسب
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بینانۀ  خوشی موجود، با شناسایی دیدگاه سازوکارها .است یشرکت نظام راهبری اتیادب در

ی متمای  گردد و اثرات بالقوه رفتارسوگیری  به سمت کنترل این دیبا و میزان آن، مدیران

 .محدود سازدرا  شرکت راهبردبر آن 

از نظام راهبری  شده انتخا که از میان سازوکارهای  دهد مینتایی پژوهش نشان 

عدم دوگانگی ) مدیره هیئتهای  و ویژگی (تمرکز مالکیت و مالکیت مدیریت) شرکتی

بینی  با خوش مدیره هیئتو استقلال  مالکیت مدیریت، (مدیره هیئتوظیفه، اندازه و استقلال 

بینی مدیریتی  بر خوش معناداریدارد و سایر سازوکارها اثر  منفی رابطۀ معنادار ،مدیران

شدن مدیران های قبلی مبنی بر درگیر  نتایی حاص  از پژوهشبه با توجه نداشته است. 

به سازمان  ،از این پژوهش حاص نتایی  و هم نین ارزش ۀکاهندهای  بین در فعالیت خوش

بعد شود که در تدوین سازوکارهای نظام راهبری شرکتی،  بورس اوراق بهادار پیشنهاد می

گذاران  به سرمایه. و منظور نمایدادغام را  مدیران رفتاری های در ارتبا  با ویژگی یدیجد

بینی و  شود با بررسی عملکرد مدیران شرکت، وجود خوش اعتباردهندگان پیشنهاد میو 

ها برای کنترل بیشتر  شناسایی کنند. هم نین شرکترا های رفتاری مدیران  یدیگر سوگیر

در جهت استقرار ساختار نظام راهبری که بتواند  و نظارت ماثرتر بر عملکرد مدیران

و پیامدهای تصمیمات اتخاذ شده ناشی از آن را تشخیص  بینانۀ مدیریت خوشدیدگاه 

و اهداف خود  بسی منظور به یشرکت نظام راهبری ،بنابراین؛ تلاش بیشتری نمایندباید دهد، 

 .دارد بازبینی نیاز به رانیبینی مد کنترل وجود و سطح خوش
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