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 چکيده
وهش پژایجاد یک رابطه علت و معلولی بین تنوع جنسیتی و ریسک؛ چالش برانگیز است. 

های سیستماتیک و غیرسیستماتیک در شرکت مدیره و ریسکحاضر رابطه جنسیت هیأت 

حقق هدف در جهت تپذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران را مورد بررسی قرار داده است. 

ون جهت آزماصلی پژوهش که مطالعه رابطه تنوع جنسیتی و ریسک می باشد، چهار فرضیه و 

های پذیرفته شده در بورس بر اساس اطلاعات شرکت چند متغیره ها دو مدل رگرسیونیفرضیه

برازش داده شد. این پژوهش از منظر  7831تا  7831اوراق بهادار تهران در طی دوره زمانی 

اجرا یک پژوهش کمّی، از منظر نتیجه اجرا یک پژوهش کاربردی، از منظر هدف فرایند 

ر استقرایی و از منظ-پژوهشی تحلیلی از نوع همبستگی، از منظر منطق اجرا پژوهشی قیاسی

رود. جامعه در دسترس از طریق غربالگری انتخاب رویدادی به شمار میبعد زمانی پژوهشی پس

های بورس اوراق بهادار شده شرکت مالی حسابرسی هایز صورتو متغیرهای مورد مطالعه ا

های مرتبط نوین و وب سایتآوردافزارهای اطلاعاتی ره نرم از استفاده با نیز تهران و در مواردی

باشند، گردآوری گردید. ران میتهای های بازار سرمایهبا بورس اوراق بهادار تهران که حاوی داده

از بررسی همه جانبه از جنبه درسترس بودن اطلاعات آنها پس از  شرکت پس 738اطلاعات 

های آماری چنین روشهای آمار توصیفی مناسب و همجمع آوری، پردازش شده و توسط روش

مورد تجزیه و  Rافزار آماری ترکیبی و با استفاده از نرمهایاستنباطی جهت تشخیص نوع داده

ی پنج درصد نشان داد بین وجود جنسیت زن در تحلیل قرار گرفت. نتایج در سطح خطا

مدیره و رسیک سیستماتیک، بین وجود جنسیت زن در هیأتمدیره و ریسکهیأت

سبت سیستماتیک و بین نمدیره و ریسکها به مردها در هیأتغیرسیستماتیک، بین نسبت زن

 ری وجود ندارد. دامدیره و ریسک غیرسیستماتیک شرکت رابطه معنیها به مردها در هیأتزن

 .کسیستماتیک، غیرسیستماتیمدیره، ریسک، ریسکجنسیت هیأت :يديکل واژگان
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 2 اميررضا رمضانی ، 1 زادهسن اسماعيلمح

 .دانشگاه آزاد اسلامی، واحد میانه، ایران، میانه 7
 .دانشگاه آزاد اسلامی، واحد میانه، ایران، میانه 2
 

 نام نویسنده مسئول:
 زادهمحسن اسماعيل

 بررسی رابطه تنوع جنسيتی و ریسک
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 مقدمه
ثربخشی سازی و اگویی، انصاف، شفافکلید ایجاد یک حاکمیت شرکتی مؤفق، اطمینان از گسترش اصول پایداری، مسئولیت، پاسخ

مدیره است کنند و این هیاتنفعان ارتباط برقرار میمام کسانی است که با ذیدر سازمان بوده و حاکمیت شرکتی مؤثر و کارآمد مسئولیت ت

کند )توتچی و که در رأس امور، مسئولیت هماهنگی را بر عهده دارد و از وجود فرهنگ و فضای مناسب در سیستم اطمینان حاصل می

ها و نفعان سازمانامروزه با بروز تغییرات مداوم در سبد ذی(. 2171، 7؛ بیشاپ و همکاران7831امیری و توتچی، ؛ سلیمانی7838همکاران، 

ها رخ داده است. ای در سطوح حاکمیتی و رهبری سازمانهای حاکمیتی موجود در فضای کسب و کار، تغییرات گستردهاز طرفی پویایی

ها به عنوان اهرم اجرایی اصول حاکمیتی آن روند که بیشتر ازهای امروزی به شمار میها یکی از ارکان حاکمیت در سازمانمدیرههیات

؛ 2171، 1؛ نیلسن و هیوز2113، 8؛ ماتسومورا و همکاران2111، 2شود )هیوزها یاد میگذاری در شرکتسازمانی و مسئول نظارت و سیاست

اجرایی و بین مدیره و مدیریتمدیره، بین هیاتمدیره مستقیماً به ارتباطات بین اعضای هیات(. اثربخشی هیات2171، 5سان و همکاران

مدیره یعنی فراهم کردن هدایت و های اصلی هیاتنفعان مرتبط است. دلیل این موضوع، آن است که مسئولیتمدیره و سایر ذیهیات

فاف و لی شتواند به طور مناسبی اعمال شود تنها اگر تصمیمات به شکگذارد. این تأثیر و نفوذ مینظارت، روی رفتار سایرین تأثیر می

مانند راهبرد، انتصاب مدیران رده بالا و مدیره که مسئول تصویب موضوعات مهمیمتقاعدکننده اعلام شوند. بنابراین اعضای هیات

مدیره، کیفیت گیرند؛ لذا، صمیمیت، دقت و صحت ارتباطات در درون هیاتپذیری شرکت هستند، به صورت جمعی تصمیم میریسک

 بخشد. بهبود میگیری جمعی را تصمیم

گردد که ای از منابع انسانی اطلاق میمدیره به مجموعهترکیب جنسیتی هیات (،2118) 6بر اساس تعریفی از اینگلی و وان دروالت 

 یاند. نکته کلیدای جمعی برای سازمان گرد هم آمدهافزودهبر اساس تخصص، تجربه و دانش آنان در مورد مسائل سازمان، برای خلق ارزش

ب مدیره را تصاحهای تصدی عضویت در هیاتمدیره، حصول اطمینان از این امر است که افرادی صندلیترکیب جنسیتی اثربخش هیاتدر 

 ها برخوردار باشند. نادلر و همکارانگویی آنجویی برای پاسخکنند که از مهارت، تجربه و دانش کافی به منظور تحلیل مسائل سازمان و چاره

های بایست سه عنصر کلیدی ویژگیمدیره و انتخاب اعضایی مناسب میترکیبی جنسیتی بهینه در هیاتمعتقدند که برای ایجاد ( 7833)

(. تا به امروز، ادبیات موجود به 7831ها و تجارب اعضاء مدنظر قرار گیرد )لگزیان و همکاران، فردی، مسئولیت نمایندگی و مجموعه مهارت

و همکاران،  1تواند ریسک شرکتی را تحت تأثیر قرار دهد )برگراند که چگونه جنسیت مدیرعامل و سایر مدیران ارشد میاین موضوع پرداخته

اند که زنانی که وارد صنعت مالی ( دریافته2113و همکاران ) 77(. ساپینزا2178، 71و کیسگن 3؛ هانگ2175و همکاران،  3؛ فاسیو2171

ت ممکن جنسی-های بخشی از صنایع پیرامون رابطه ریسکدهد که یافتهایع هستند. این امر نشان میگریزتر از سایر صنشوند، ریسکمی

 باشد. های دیگر غیرقابل اعمال باشد و لذا مستلزم تحقیقات بیشتری در این زمینه میاست برای دیگر بخش

های دهند. به تازگی، شرکتملکرد( شرکت ارتباط میقابل مشاهده )ع به نتایجرا  مدیرههیئت کیبترو رو به رشد؛  ادبیات گسترده

 و )از جمله بلژیک، فرانسه، نروژ کشورهای اروپایی مدیره، در تعدادی ازدر هیئت تنوع جنسیتی برای افزایشبا فشار افکار عمومی  مختلف

 نوزه مدیران زن حال، پیامدهای اقتصادیبا این اند.وضع کرده های خاصشرکت برای مدیرههیئتدر  زنان، قانونی را مبنی بر وجود ایتالیا(

ی دارند پذیری کمترریسک نسبت به مردان زنان کهاند دریافته شناسیاقتصادی و روان شناخته نشده است. در حالی که مطالعات به خوبی

متشکل از اکثریت  مدیرهیا هیئتنیست که آ (، هنوز مشخص7331، 71؛ هینز و همکاران7333، 78؛ بایرنس و همکاران2117، 72)باربر و آدن

ی آن را زنان مدیرههایی که اغلب اعضای هیئتاگر شرکتکنند یا خیر؟. ها ریسک کمتری اتخاذ میشرکت بدان معنی است که زنان؛

ه عوامل یت بها در نهاگاه این شرکتپذیر کنند، آنگذاری کمتر ریسکها و تصمیمات سرمایهدهند مبادرت به انتخاب سیاستتشکیل می
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تواند برای نظارت موثر بر ریسک مهم باشد )چن و مدیره میشوند. در نتیجه، تنوع جنسیتی هیئترقابتی کمتری در صنایع خود مبدل می

 (. 7831برندقی و همکاران، ؛ ایمانی2176، 75همکاران

های و موافق با یافته( 2177ویلسون و آلتانلار )، (7835(، نفر و مشدیی )7838های بیابانی و گرکز )های تحقیق برخلاف یافتهیافته

 باشد.می (2171اسمیت و همکاران ) -( گروگری2178لوین و همکاران ) (2176همکاران )سیلا و (، 7836پژوهش قالیباف و همکاران )

ا توجه به عامل و محیط خود زا بها به صورت درونها توسط شرکتزا نیستند. آنمدیره، متغیرهای تصادفی بیرونهای هیئتویژگی 

(. بر خلاف انتظار، ریسک شرکتی ممکن است 2113، 73؛ هریس و راویو2113، 71؛ کالس و همکاران2111، 76شوند )آدامز و فریراانتخاب می

پذیر ریسکهای کمتر های انتصاب شرکتی را تحت تأثیر قرار دهد. به عنوان مثال، مدیران زن ممکن است خود را برای شرکتگیریتصمیم

(. 7835؛ سپاسی و عبدلی، 2171، 21؛ شنر و کارایه2115، 73گریز هستند )فارل و هرسیچها به طور ذاتی ریسکانتخاب کنند، چرا که آن

مدیره زن و ریسک شرکتی را توضیح دهد. این تحقیق به بررسی این موضوع تواند یک رابطه منفی بین هیئتبنابراین، علیت معکوس می

 تواند ریسک شرکتی را تحت تأثیر قرار دهد یا خیر؟.که آیا تنوع جنسیتی می پردازدمی

تواند دانشگاهیان و فعالان حرفه حسابداری، حسابرسی و مدیران مالی را در تعیین با توجه به سوال تحقیق، مطالعه انجام شده می

زن به  مدیرهها و تعیین رابطه درصد هیاتیک شرکتسیستماتیک، ریسک غیرسیستماتمدیره و ریسکرابطه وجود جنسیت زن در هیات

طالعه تواند برای فعالان اجتماعی در مچنین نتایج تحقیق میها یاری رساند. همسیستماتیک و ریسک غیرسیستماتیک شرکتمرد و ریسک

 نقش زنان در جامعه سودمند باشد.

 

 مبانی نظري و پيشينه تحقيق
های گوناگون ترکیبمالی همواره دارای دو مؤلفه ریسک و بازدهی بوده که مبادله این دو عنوان یک تصمیم گذاری بهسرمایه

گذاری هستند و از طرف دیگر، با گذاران به دنبال بیشینه کردن عایدی خود از سرمایهکند. از یک طرف، سرمایهمی گذاری را عرضهسرمایه

اطمینان مواجه گذاری را با عدمعامل اخیر، دستیابی به عواید سرمایه باشند کهاطمینان حاکم بر بازارهای مالی مواجه میشرایط عدم

شود که به تبع آن عملکرد های متفاوتی میمدیره شرکت و وجود زنان درآن مسبب اعمال سیاستسازد. در این میان تصمیمات هیأتمی

 گیرد. و بازدهی شرکت نیز تحت تاثیر قرار می

ها را جدا از هم فرض کرد توان آنگذاری و تامین مالی هستند و نمیهمیشه در کنار مفاهیم سرمایه مفاهیم ریسک و بازده

گیرد. گذاری همیشه بر اساس رابطه میان ریسک و بازده صورت میهای مربوط به سرمایه(، چرا که تصمیم7838جوی و رحیمی، )سعادت

گذاری ( ریسک سرمایه7333) 27باید ریسک را در نظر داشته باشند. فرد و همکاران گذاری خودگذاران همیشه در تصمیات سرمایهسرمایه

( ریسک را در معرض خطر قرار گرفتن تعریف 7337) 22کند. فرهنگ وبستررا امکان متفاوت بودن بازده از مقدار مورد انتظار تعریف می

دانند. در فرهنگ جامع توزیع احتمالات حول میانگین آن توزیع می ( آن را مترادف با پراکندگی مقادیر در7315) 28کرده است. لانگ و گرج

( ریسک بدین صورت تعریف شده است: ریسک عبارت است از هر چیزی که حال یا آینده دارایی یا توان کسب درآمد 7816مدیریت )

بارت است از میزان اختلاف میان بازده کنند که ریسک ع( بیان می7837کند. تهرانی و نوروش )شرکت، موسسه یا سازمانی را تهدید می

گذاران بر این تصورند که بازده واقعی کمتر از بازده مورد انتظار است. هر چه گذاری با بازده مورد انتظار. بیشتر سرمایهواقعی سرمایه

ع احتمالات های نامعلوم توزیازدهشود که بتوان به بپراکندگی بازده بیشتر باشد ریسک نیز بیشتر خواهد بود. ریسک به شرایطی اطلاق می

 ذهنی نسبت داد. 

؛ 2176، 21؛ هیون و همکاران7831مدیره از دو منظر اجتماعی و اقتصادی قابل بحث است )مصلی و محمدپور، حضور زنان در هیئت

، 26ند )وندر والت و اینگلیهای مدیریتی دار(، از نظر اجتماعی زنان حق فرصت برابر همانند مردان در پست2173، 25ایونسکا و همکاران
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 های مدیریتی خود باشد )ایونسکا و( و از نظر اقتصادی سازمان به دور از جنسیت افراد باید به دنبال گزینش افراد اصلح برای پست2118

(. 2117، 21اران(. تبعیض جنسیتی باعث خواهد شد که سازمان از منابع انسانی به نحو احسن استفاده ننماید )سینگ و همک2173همکاران، 

شود که آن نیز بر ارزش های ارزشمندی برخوردار هستند که منجر به بهبود عملکرد شرکت میدهد که زنان از مهارتمطالعات نشان می

 (.2113، 23ورا -؛ کمپبل و مینگیوز2113، 23شرکت اثر مثبت خواهد داشت )هیز و همکاران

های رده بالای مدیریتی کنار گذاشته رویم، زنان بیشتری از پستش میها هر چه به سمت سطوح بالای مدیریتی پیدر شرکت

، موسس مرکز سیاست کار و 82(. این در حالی است که مطابق نظر سیلویا هیولت2171، 87؛ ایوانز2178، 81شوند )دیزسو و همکارانمی

در اولین مرحله ارتقای شغلی این سهم  88رآورد کاتالیستدهند. مطابق باستخدام را تشکیل میدرصد از افراد تازه 58زندگی در آمریکا، زنان 

دیر هایی نظیر معاونت یا مشود. سهم زنان از پستکند. با بالاتر رفتن سطوح مدیریت این سهم باز هم کمتر و کمتر میدرصد افت می81به 

ترین شرکت ایالات متحده نشان ات از بزرگدرصد است. تحقیق71های اجرایی درصد و سهم حضور آنان در کمیته26ها، تنها ارشد شرکت

هایی نظیر مدیریت ارشد اجرایی، ها به پستهایی مشغول به کار هستند که احتمال ارتقای این پستدرصد از زنان در پست62دهد که می

مفهوم است عملا دست و درصد است. این بدین 65های اجرایی رسد. این در حالی است که سهم مردان در کمیتهبسیار بعید به نظر می

شرکت معرفی شده توسط مجله  511توان دریافت که چرا سهم زنان از مدیران ارشد پای زنان برای ارتقای شغل بسته شده است. حال می

 (. 2177، 85درصد مانده است )مکنزی8تا  2، چندین سال است که در حد 81فورچون

درصد براورد شده است. به طور  3/78ساله و بالاتر،  75اقتصادی زنان  ، نرخ مشارکت7831طبق سرشماری جمعیت ایران در سال 

های اخیر در ایران به موازات های عالی سازمانی هم بسیار اندک خواهد بود. در سالطبیعی، این ارقام درباره درصد مشارکت زنان در پست

انونی های مدییت و سیاسی و قتصادی، تعداد زنان دارای پسترفع تبعیض جنسیتی در اشتغال، تحصیل و ابعاد دیگر مشارکت اجتماعی و اق

در  هاهای خاص را دارند که در برخی موارد باعث موفقیت آنتا حدی افزایش یافته است. دلیل آن احتمالا این است که زنان برخی توانایی

 .(7838فرد و بهبودی، ؛ ضرغامی7837زاده و همکاران، شود )تقیمقایسه با مردان می

ا هداوریهای سطحی و پیشهای منفی، برداشتهای فرهنگی و کلیشهدهد نگرشهای متعدد در در ایران نشان میمطالعات و پژوهش

 های مدیریت، موانع اصلیهای روانی و شخصیتی زنان، و عدم تمایل خود زنان برای تصدی پستهای احساسی و رفتار، ویژگیدرباره ویژگی

؛ 7833؛ نوازنی و یزدی، 7831فرد، فر و دانایی؛ بهاری7837؛ اسفیدانی، 7831فرد، های مدیریت است )الوانی و ضرغامیاتقای زنان به پست

های مدیریتی (. موانع بزرگ بر سر راه زنان برای ارتقای شغلی و حضور در پست2171، 86؛ شجاعی و همکاران7835راد و همکاران، موسوی

؛ 2173، 83؛ گوپتا2113، 83؛ الموتی و همکاران2113، 81ها جود دارد که به شرح ذیل است )اموریشرکتمدیره همچون حضور در هیأت

 (:7835راد و همکاران، ؛ موسوی7832کهنعلی و همکاران، ؛ احمدی7832پور، ؛ کاظمی و دهقان7837پور و همکاران، حسین

 

 موانع ساختاري
( در آمریکا، عوامل معینی وجود دارد که باعث 2177موسسه مطالعاتی مکنزی ) های صورت گرفته توسطها و مصاحبهدر نظرسنجی 

ها به عوامل آشنایی اشاره کردند که منجر به یاس و ها کنار زده شوند. زنان در نظرسنجیمدیره شرکتشود زنان برای حضور در هیأتمی

تر های بالادر آن ارتباطات مهم است، فقدان سرمشق زن در پست که های غیررسمیشود، نظیر عدم دسترسی به شبکهناامیدی در آنان می

کهنعلی و ساز فرصت هستند، امری که بسیاری از همکاران مرد از آن برخوردار هستند )احمدیدر سازمان و عدم وجود حامیانی که زمینه

 (.2171، 11؛ رینکون و همکاران7832همکاران، 
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 شيوه و مسئوليت زندگی
ه اند وظیفگذارد. مدیران متعددی اذعان داشتهدهد زندگی خارج از محیط کار بر انتخاب یک شغل اثر میها نشان میبرخی از یافته

علی و کهنشود )احمدیای برای یافتن شغلی دیگر میمادری در زندگی شخصی زنان کارمند به ندرت باعث پسرفت شغلی زنان و انگیزه

های (؛ البته یافته2176، 11؛ پاهوجا2175، 18؛ ماتسوراران و همالاسا2171، 12؛ سانداریسان1217، 17؛ ردی و همکاران7832همکاران، 

توان به همگرا های جالب می( کاملا منطبق با این نظریه نیست. از دیگر یافته7836( و نقدی و ترکمان )7838فراز و همکاران )احمدی

اند حاضر به تغییر شغل خود و از دست ان شاغل که یک فرزند دارند، اذعان داشتهاز پدربودن نگرش پدر و مادران شاغل اشاره کرد؛ نیمی 

 فرزند نیز همین نگرش را دارند. درصد از زنان بی55دادن تعادل زندگی و شغلی خود نیستند. دقیقا 

 

 افکار نهادي و سازمانی
پور و گیرد )حسینن سدی جلوی پیشرفت آنان را میترین موانع مقابل زنان طرز فکرهایی است که همچوترین و مهمیکی از بزرگ

همه »(. هنوز مدیرانی )چه مرد چه زن( هستند که بگویند: 7832پور، ؛ کاظمی و دهقان7832کهنعلی و همکاران، ؛ احمدی7837همکاران، 

 های بزرگ، البته با اندکیی در شرکتحت«. فلان شغل، کار پاره وقت نیست»یا « ها را به زنان سپردتوان برخی از پستدانند که نمیمی

های صورت گرفته، ارزیابی و ارتقای زنان بر رغم تلاشاند بهتفاوت این طرز تفکرها وجود دارد. بسیاری از مدیران و کارشناسان اذعان داشته

مام وجود بخواهند مانع از حذف زنان گیرد. ممکن است مدیران با تمبنای عملکردشان، اما ارتقای مردان بر اساس پتانسیل آنان صورت می

 شوند.های بالای مدیریتی شوند، اما همچنان طرز تفکرهای دیگری وجود دارد که مانع از پیشرفت زنان میدر رده

 

 افکار فردي
ز اعتماد ا شان در محیط کارتوان دست کم گرفت. اگرچه زنان با توجه به مدرک تحصیلیاثرات طرز فکر و تلقی خود زنان را نیز نمی

به نفس خوبی برخوردار هستند، اما نسبت به مردان )به طور متوسط( کمتر از شغل و حرفه خود راضی هستند. با افزایش سن زنان، تمایل 

که مردان در هر سنی، خواهان مسئولیت و کنترل بیشتری بر شود. در حالیهای بعدی نسبت به مردان، کمتر میآنان برای ارتقا به پست

شان، آنان در هر که فارغ از حس زنان به موقعیت فعلیدهد یک امر مبرهن است و آن اینها نشان مینتایج کار خود هستند. یافته روی

 کند. زنان معتقدندهای خود دارند. در واقع سن و وظیفه مادری مسئولیت بالای آنان را دچار تحول نمیشرایطی اعتقادی راسخ به قابلیت

در موفقیت سازمان یا شرکت محل خدمت خود داشته باشند، اما با گذشت زمان خواهند نقش و سهمیا داشته و میصلاحیت لازم ر

 (.7832کهنعلی و همکاران، شوند )احمدیتر میها کوچکتر و فرصترغم میل و آمادگی برای پیشرفت، موانع بزرگیابند بهدرمی

( اذعان داشتند 2177) 15پذیر شرکت وجود دارد. ویلسون و آلتانلارزن بر رفتار ریسکمدیره مطالعات محدودی پیرامون تأثیر هیئت

هایی با هیت اند که شرکت( دریافته2178) 16باشد. لوین و همکاران ای منفی با مدیران زن در ارتباط میکه ریسک ورشکستگی به گونه

هایی با کت کنند و حق کسب بالاتری پرداخت کنند. برعکس، شرکتشر M&A های مدیره مرد سالار بیشتر احتمال دارد که در فعالیت

( در نروژ، هیچ تغییری در اهرم شرکت پس از 2178) 11هیت مدیره زن سالار همیشه با رفتار کم ریسک در ارتباط نیست. ماتسا و میلر 

 ممکن است بخشی متمایز از رویکرد زنان برایگریزی مدیره زنن مشاهده نکردند. نویسندگان فرض بر آن دارند که ریسکمعرفی یک هیئت

( دریافتند که افزایش در نسبت مدیران زن در بانک باعث افزایش ریسک 2171) 13گیری شرکتی نباشد. در مقابل، برگر و همکارانتصمیم

 مدیره کمتر انتصابا هیئتهایی ب( همچنین دریافتند که مدیران زن بیشتر احتمال دارد که در شرکت2115) 13شود. فارل و هرسچسود می

ها نتوانستند یک های انگلستان مشاهده کردند. با این حال، آن( نتایج مشابهی برای شرکت2171) 51اسمیت و همکاران  -شوند. گروگری

( و 2115رابطه بین ریسک شرکتی و جنسیت مدیران منصوب شده ایجاد کنند. به طور کلی، نتایج حاصل شده از مطالعات فارل و هرسچ )

مدیره از متغیرهای تصادفی برونزا دهد که نه جنسیت مدیر و نه نسبت مدیران زن در هیئت( نشان می2171اسمیت و همکاران ) -گروگری
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نیستند، و هنگام بررسی تأثیر تنوع جنسیتی و ریسک شرکتی، علیت معکوس باید در نظر گرفته شود. با این حال، پیدا کردن یک متغیر 

ا برونزا برای تنوع جنسیتی چالش برانگیز است. با این حال، ادبیات موجود در داخل به بررسی پیامدهای تنوع جنسیتی در ابزاری واقع

 رود:اند. بنابراین انتظار میها که تمرکز این مطالعه است نپرداختهشرکت

 رد. سیستماتیک شرکت رابطه وجود دامدیره و ریسک: بین وجود جنسیت زن در هیأت7فرضیه 

 مدیره و رسیک غیرسیستماتیک شرکت رابطه وجود دارد. : بین وجود جنسیت زن در هیأت2فرضیه 

 سیستماتیک شرکت رابطه وجود دارد. مدیره و ریسکها به مردها در هیأت: بین نسبت زن8فرضیه 

 ود دارد.مدیره و ریسک غیرسیستماتیک شرکت رابطه وجها به مردها در هیأت: بین نسبت زن1فرضیه 

 

 شناسی پژوهشروش

 مدل آزمون فرضيه تحقيق

ها به مردها نسبت زن مدیره ودر هیأتزن مدل آزمون فرضیه اول و سوم تحقیق )جهت بررسی متغیرهای مستقل رابطه جنسیت  

 باشد:سیستماتیک( تحت مدل زیر میریسک با متغیر وابسته
Systematic risk it = β 0 + β1 FLW it + β2 PW it + β3 NW it +β4 BS it + β5 BI it + β6 DC it + β7 

CEO-T it + β8 CEO-CC it + β9 MB it + β10 R&D-E it + β11CE it + β12LEV it + β13LnTA it + 

β14ROA it + β15R&D-E it + β16Ln (1 + SG) it + ɛ it                                                    )7( مدل شماره 

 

 توان اظهار نظر نمود.در سطح خطای پنج درصد می 1βداری ضریب جهت آزمون فرضیه دوم و چهارم تحقیق در صورت معنی
 

Unsystematic risk it = β 0 + β1 FLW it + β2 PW it + β3 NW it +β4 BS it + β5 BI it + β6 DC it + β7 

CEO-T it + β8 CEO-CC it + β9 MB it + β10 R&D-E it + β11CE it + β12LEV it + β13LnTA it + 

β14ROA it + β15R&D-E it + β16Ln (1 + SG) it + ɛ it                                                 )2( مدل شماره  
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 هاي تحقيقلاندازه گيري متغيرهاي بکارگرفته شده در مد -1جدول شماره  
 

 منبع هاداده نحوه محاسبه نماد نام متغیر نوع متغیر

ته
بس

وا
 

 Risk ریسک
های گذاری داراییمدل قیمت

 ایسرمایه

 * بازده مورد انتظار سهام

 *بازده بدون ریسک،

 *بازده مورد انتظار بازار

 هاپایگاه داده

ل
تق

مس
 

زن در 

 مدیرههیات
FLW یر مجازی )صفر و یک(متغ مدیرهوجود زن در هیات 

گزارش 

 مدیرههیات

نسبت زنها به 

 مردها
PW 

ها به مردها در نسبت زن

 مدیرههیات

 مدیرهها در هیات*تعداد زن

 مدیره*تعداد مردها در هیات

گزارش 

 مدیرههیات

ی
ترل

کن
 

 MB فرصت رشد
ارزش دفتری به ارزش بازار 

 حقوق صاحبان سهام

*ارزش دفتری حقوق 

 صاحبان سهام

*ارزش بازار حقوق صاحبان 

 سهام

 ترازنامه

 هاپایگاه داده

هزینه تحقیق 

 و توسعه
R&D هزینه تحقیق و توسعه هزینه تحقیق و توسعه 

پیوست صورتهای 

 مالی

مخارج سرمایه 

 ای
CE 

نسبت وجه نقد پرداختی برای 

های ثابت به کل خرید دارایی

 های سال قبلدارایی

*وجه نقد پرداختی برای 

 های ثابتید داراییخر

 ها*دارایی

صورت جریان 

 وجوه نقد

 ترازنامه

 LEV اهرم مالی
نسبت ارزش دفتری بدهیها به 

 هاارزش دفتری دارایی

 *بدهیها

 ها*دارایی
 ترازنامه

 ROA هابازده دارایی
نسبت سود قبل از بهره و مالیات 

 هابه ارزش دفتری دارایی

 *سود قبل از بهره و مالیات

 هاش دفتری دارایی*ارز

 ترازنامه

 صورت سود زیان

 رشد فروش
Ln 

 (1 + 
SG) 

 tدر سال  iرشد فروش شرکت 

 t-1نسبت به سال 
 فروش

صورت سود و 

 زیان

جنسیت زن 

 مدیرههیات
NW مدیرهها در هیاتتعداد زن مدیرهها در هیاتاندازه زن 

گزارش 

 مدیرههیات

اندازه 

 مدیرههیات
BS مدیرهتعداد اعضای هیات مدیرهاندازه هیات 

گزارش 

 مدیرههیات

استقلال 

 مدیرههیات
BI 

نسبت اعضای غیر موظف به کل 

 مدیرهاعضای هیات

 مدیره*تعداد اعضای هیات

 *تعداد اعضای غیر موظف

گزارش 

 مدیرههیات

پیوند 

 خانوادگی
DC 

وجود پیوند خانوادگی در اعضاء 

 مدیرههیات
 یک(متغیر مجازی )صفر و 

گزارش 

 مدیرههیات

دوره تصدی 

 مدیرعامل
CEO-T 

مدیرعامل  مدت زمان )سال(

 فعلی در پست خود

های تصدی تعداد سال

 مدیرعامل

گزارش 

 مدیرههیات

 پاداش
CEO-

CC 
 پاداش مدیرعامل میزان پاداش مدیرعامل

گزارش 

 مدیرههیات

 

 آمار توصيفی و استنباطی
گیری پارامترهای تعیین انحراف از قرینگی ضریب چولگی است منفی بودن چولگی برخی از ههای توصیفی شاخص اندازدر آماره

نشان از آن دارد که توزیع نامتقارن با کشیدگی به سمت مقادیر  Unsystematic Risk ،MB ،Ln (1 + SG) ،BIمتغیرها همچون 
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 دهد بارمال ضریب کشیدگی نام دارد. نتایج نشان میکوچکتر )چولگی منفی( است. شاخص سنجش پراکندگی جامعه نسبت به توزیع ن

 نرمال توزیع از آن نتیجه پراکندگی در است بلندتر نرمال از توزیع جامعه کشیدگی متغیرهای پژوهش توزیع ضریب مثبت بودن به توجه

 باشد.کمتر می
 

 آمار توصيفی متغيرهاي مورد مطالعه -2جدول شماره  
 

 کشیدگی چولگی انحراف بیشترین کمترین میانگین مقیاس متغیرها

Systematic Risk 233/72 516/1 333/1 881/3 -835/1 613/1 م.ریال 

Unsystematic Risk 655/3 -577/1 151/7 388/1 -316/3 -278/1 نسبت 

FLW 72 3/8 2/1 7 1 7/1 مجازی 

PW 687/83 616/5 118/1 15/1 1 176/1 نسبت 

MB 523/817 -511/71 128/77 513/727 -217/211 163/7 نسبت 

R&D 1/262 77/75 8812 63578 1 115 میلیون ریال 

CE 117/21 368/8 162/1 113/1 1 111/1 نسبت 

LEV 118/75 182/2 216/1 161/8 172/1 676/1 نسبت 

LnTA 111/7 111/1 125/7 113/73 718/71 323/78 لگاریتم 

ROA 313/1 115/1 751/1 115/1 -836/1 757/1 نسبت 

Ln (1 + SG) 216/72 -286/7 885/1 768/2 -611/2 755/1 لگاریتم 

NW 23 5 1 8 1 1 نفر 

BS 22 5 1 1 1 5 نفر 

BI 165/1 -371/1 221/1 7 1 137/1 نسبت 

DC 5 8 1 7 1 1 مجازی 

CEO-T 13/1 7 12/7 6 7 8/2 سال 

CEO-CC 116/588 353/21 371/27332 616111 1 723/2171 میلیون ریال 

از آزمون  ليمر انجام شده براي انتخاب روش حداقل مربعات معمولی یا پانل دیتا Fنتيجه آزمون  -8جدول شماره  توجه نتایج  با

اصل از آزمون که مقادیر احتمال ح و های مورد بررسیلیمر در مدل Fآزمون  از آمده دست به آماره با توجه به مقادیر توان دریافتلیمر می

تابلویی )پنل  هایداده روش و شده شده است، فرضیه صفر آزمون یعنی ارجحیت روش حداقل مربعات معمولی رد 15/1ها کمتر از در مدل

توسط هاسمن ارائه شد، بر  7313که در سال  57ها جهت تعیین مدل بهینه آزمون تصریح هاسمنشود. در خصوص مدلمی دیتا( پذیرفته

جود یا عدم وجود ارتباط بین خطای رگرسیون برآورد شده و متغیرهای مستقل شکل گرفته است. اگر چنین ارتباطی وجود داشته پایه و

ا بباشد، مدل آثار تصادفی و اگر این ارتباط وجود نداشته باشد، مدل آثار ثابت کاربرد خواهد داشت. آماره این آزمون دارای توزیع کای دو 

ها است(. اگر مقدار آماره کای دو محاسبه شده از مقدار بحرانی کای دو جدول بیشتر Xبرابر با ضرایب  k-1اهد بود )خو k-1درجه آزادی 

شود. یعنی مدل آثار رد می 𝑯𝟎درصد( باشد، در این صورت فرضیه  5تر از آلفا تعیین شده )مقدار این آزمون کم - pباشد و یا به عبارتی

هاسمن انجام شده برای تعیین مدل آثار آزمون  -1جدول شماره  هاسمن در فی برتری دارد. نتایج حاصل از آزمونثابت بر مدل آثار تصاد

وهش های پژها جهت آزمون فرضیهنمایش داده شده است. این جدول به طور خلاصه حاوی اطلاعات مدل تصادفی در مقابل مدل آثار ثابت

 باشد.می
 

 ليمر انجام شده براي انتخاب روش حداقل مربعات معمولی یا پانل دیتا Fنتيجه آزمون  -3جدول شماره  
 

 نتیجه احتمال آماره نام آزمون (0Hفرضیه صفر ) مدل

 رد فرضیه صفر 118/1 815/7 لیمر F ارجحیت روش حداقل مربعات معمولی 7

 رد فرضیه صفر 178/1 238/7 لیمر F رجحیت روش حداقل مربعات معمولیا 2

                                                           
51 Hausman Test 
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 هاسمن انجام شده براي تعيين مدل آثار تصادفی در مقابل مدل آثار ثابتآزمون  -4جدول شماره  
 

 نوع آزمون نتیجه احتمال 𝝌𝟐آماره نام آزمون (0Hفرضیه صفر ) مدل

 آثار ثابت رد فرضیه صفر 111/1 737/53 هاسمن اده از روش آثار تصادفیاستف 7

 آثار ثابت رد فرضیه صفر 111/1 338/12 هاسمن استفاده از روش آثار تصادفی 2

 

)حاصل از  هاسمن انجام شده برای تعیین مدل آثار تصادفی در مقابل مدل آثار ثابتآزمون  -1جدول شماره  توجه نتایج  با

آزمون و مقدار  از آمده دست به آماره که با توجه به مقدار توان دریافتهای پژوهش میها( در فرضیههاسمن قبل از آزمون مدلآزمون

 و به عبارتی واقع شدهارجحیت مدل آثار ثابت مورد قبول  رد شده یعنی است فرضیه صفر آزمون 15/1احتمال حاصل از آزمون که کمتر از 

شود. یکی از مفروضات مدل رگرسیون خطی، می های مورد بررسی پذیرفتههای مورد بررسی در مدلشرکت -مدل آثار ثابت در سال روش

 توان از رگرسیون کلاسیک استفاده کرد.فرضیه نرمال بودن توزیع خطاها است. بدیهی است که در صورت عدم برقراری این پیش فرض نمی

 احتمال شود. اگرمی استفاده (7337) 58طراحی شده توسط جارکو و برا 52برا -آزمون جارکو از خطا جمله بودن نرمال آزمون منظور به

شود. همچنین جهت نمایش این جملات خطا مبنی بر نرمال بودن توزیع خطاها پذیرفته می 0Hدرصد باشد، فرضیه  5از  بیشتر آماره

 اری و رسم هیستوگرام استفاده نمود. های نمودتوان از روشمی
 

 آزمون جارکو برا انجام شده براي تعيين مدل آثار تصادفی در مقابل مدل آثار ثابت -5جدول شماره  
 

 نتیجه احتمال آماره آزمون فرضیه صفر مدل

 یه صفرتایید فرض 115/1 817/77 برا -جارکو نرمال بودن توزیع خطاها 7

 تایید فرضیه صفر 213/1 261/6 برا -جارکو نرمال بودن توزیع خطاها 2

 

ها با توجه به توان دریافت که فرض نرمال بودن باقی ماندهو نتایج آزمون جارکوبرا به شرح جدول زیر می با بررسی نمودارهای فوق

 دارای خاصیت نرمال هستند. ( نشان داد که 15/1مقدار احتمال در سطح خطای پنج درصد )بیشتر از 

مقدار آزمون اگر از  - pکند که مشکل خود همبستگی سریالی وجود ندارد با توجه به گادفری بیان می -فرضیه صفر آزمون بروش

 پذیریم و در نتیجه رگرسیون مشکل خود همبستگی سریالی ندارد.پنج درصد بیشتر شود فرضیه صفر را می
 

 گادفري به منظور تشخيص خودهمبستگی سریالی بين خطا -بروش  نتایج آزمون -6جدول شماره  
 

 نتیجه احتمال آماره آزمون فرضیه صفر مدل

 تایید فرضیه صفر 778/1 828/71 گادفری -بروش عدم وجود خود همبستگی بین خطا 7

 تایید فرضیه صفر 135/1 688/71 گادفری -بروش عدم وجود خود همبستگی بین خطا 2

 

گادفری در سطح خطای پنج درصد فرضیه صفر این آزمون رد نشده و در نتیجه در  -با توجه به نتایج حاصل از آزمون بروش 

 های تحقیق وجود ندارد. رگرسیون مشکل خود همبستگی سریالی بین خطاها در مدل

مقدار آزمون اگر از پنج  - pانی واریانس وجود ندارد با توجه به کند که مشکل ناهمسپاگان بیان می -فرضیه صفر آزمون بروش

 پذیریم و در نتیجه رگرسیون مشکل ناهمسانی واریانس وجود ندارد.درصد بیشتر شود فرضیه صفر را می
 

 ن خطاپاگان به منظور تشخيص همسانی واریانس بي -بروش  نتایج آزمون -7جدول شماره  
 

 نتیجه احتمال آماره آزمون فرضیه صفر مدل

 تایید فرضیه صفر 121/1 681/1 پاگان -بروش همسانی واریانس بین خطا 7

 تایید فرضیه صفر 318/1 125/1 پاگان -بروش همسانی واریانس بین خطا 2

                                                           
52 Jarque-Bera 
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ها ن آزمون رد نشده و در نتیجه در رگرسیونپاگان در سطح خطای پنج درصد فرضیه صفر ای -با توجه به نتایج حاصل از آزمون بروش 

 مشکل ناهمسانی واریانس وجود ندارد. 
 

 هاي اول و سوم پژوهش آزمون فرضيه

شود. پس از تایید مدل پانل با رویکرد اثرات ثابت با ( استفاده می7به منظور آزمون فرضیه اول و سوم پژوهش از مدل رگرسیونی )

 شود. مدل رگرسیونی مورد نظر برآورد می های انجام شده،توجه به آزمون

را ارائه نموده است. پس از تایید مدل اثرات ثابت با  برآورد مدل رگرسیونی با استفاده از روش پانل اثرات ثابت -3جدول شماره  

گونه که قبلاً اشاره شده است، ضروری است قبل از بررسی ورد شد. همان( رگرسیونی مورد نظر برآ7های انجام شده، مدل )توجه به آزمون

مقدار این  -pو  Fدار بودن کل مدل مورد آزمون قرار گیرد. این امر با محاسبه آماره ها، معنیمتغیرها و بررسی تایید یا عدم تایید فرضیه

توان درصد می 35است، لذا با اطمینان  15/1تر از رای این آماره کمکه مقدار احتمال محاسبه شده بشود. با توجه به اینآماره میسر می

 دار بودن کل مدل را مورد تایید قرار داد. معنی

شود. پس از تایید مدل آثار ثابت با توجه به ( استفاده می2به منظور آزمون فرضیه دوم و چهارم پژوهش از مدل رگرسیونی )

برآورد مدل رگرسیونی با استفاده از روش پانل اثرات  -3جدول شماره  شود. مورد نظر برآورد میهای انجام شده، مدل رگرسیونی آزمون

ها، گونه که قبلاً اشاره شده است، ضروری است قبل از بررسی متغیرها و بررسی تایید یا عدم تایید فرضیهرا ارائه نموده است. همان ثابت

مقدار  -pکه شود. با توجه به اینمقدار این آماره میسر می -pو  Fدار بودن کل مدل مورد آزمون قرار گیرد. این امر با محاسبه آماره عنیم

دار بودن کل مدل را مورد تایید قرار توان معنیاست، از اینرو در سطح خطای پنج درصد می 15/1تر از محاسبه شده برای این آماره کم

 داد.
 

 برآورد مدل رگرسيونی با استفاده از روش پانل اثرات ثابت -8جدول شماره  
 

 نام متغیر

 2برآورد مدل رگرسیونی شماره  7برآورد مدل رگرسیونی شماره 

 tآماره  انحراف معیار ضریب مقدار -t pآماره  انحراف معیار ضریب
p- 

 مقدار

C 112/1- 586/1 326/1- 113/1 326/1 561/1 156/7 715/1 

FLW 615/1 631/1 331/1 813/1 311/1- 187/1 231/7- 735/1 

PW 325/6 261/1 625/7 711/1 625/6- 582/1 831/7- 761/1 

NW 131/2- 165/7 636/7- 131/1 681/2 553/7 633/7 137/1 

BS 112/1 212/1 338/2 ***118/1 311/1- 253/1 771/8- 117/1 

BI 111/1- 712/1 251/1- 136/1 573/1 731/1 328/2 111/1 

DC 161/1- 238/1 281/1- 371/1 781/1 872/1 187/1 666/1 

CEO-T 118/1 123/1 775/1 313/1 121/1- 123/1 376/1- 171/1 

CEO-CC 173/1- 178/1 137/7- 783/1 171/1 171/1 183/7 233/1 

MB 117/1 112/1 131/1 621/1 1113/1- 112/1 235/1- 115/1 

R&D 111/1 188/1 286/1 378/1 171/1- 185/1 113/1- 632/1 

CE 883/1 621/1 583/1 533/1 713/1 661/1 768/1 311/1 

LEV 131/7- 257/1 861/1- ***111/1 823/7 261/1 312/1 111/1 

LnTA 258/1 131/1 631/2 ***111/1 135/1- 711/1 381/1- 111/1 

ROA 728/1 836/1 877/1 155/1 387/1 122/1 215/1 121/1 

Ln (1 + SG) 718/1 131/1 131/7 111/1 773/1- 718/1 718/7- 258/1 

IND1 881/1 788/1 526/2 **177/1 235/1- 717/1 127/2- 118/1 

IND2 753/1 721/1 231/7 733/1 111/1- 787/1 568/1- 518/1 

IND3 276/1 715/1 152/2 **111/1 272/1- 777/1 317/7- 151/1 
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IND4 273/1 721/1 328/7 *163/1 735/1- 721/1 583/7- 721/1 

IND5 111/1 721/1 867/1 173/1 152/1- 787/1 833/1- 631/1 

IND6 867/1 723/1 132/2 ***115/1 857/1- 781/1 562/2- 171/1 

 های برازندگی مدلشاخص

2R 1176/1 آمارهF 623/1 2R 716/1 آمارهF 711/1 

2R 1531/1 تعدیل شده p- مقدارآمارهF 111/1 2R 131/1 تعدیل شده 
p- 

 Fمقدارآماره
111/1 

 

 آزمون فرضيات
دل با دار بودن کل مهای زیربنایی رگرسیون، مدل رگرسیونی مورد نظر برآورد شد. معنیپس از تایید مدل آثار ثابت و بررسی فرض

( PWدر متغیر ) 1β مورد تایید قرار گرفت. جهت آزمون ادعای مطرح شده در فرضیه اول از ضریباستفاده از مقدار احتمال آمار فیشر 

گردد. جهت آزمون شود اگر این ضریب در سطح خطای پنج درصد معنی دار باشد فرضیه سوم پژوهش مورد تایید واقع میاستفاده می

سیستماتیک شرکت مدیره و ریسکبین وجود جنسیت زن در هیأت( =p 813/1فرضیه اول نتایج نشان داد در سطح خطای پنج درصد )

 گردد.داری وجود ندارد و با توجه به پیش فرض مورد نظر فرضیه اول پژوهش مورد پذیرش واقع نمیرابطه معنی

پنج شود اگر این ضریب در سطح خطای ( استفاده میPWدر متغیر ) 1β جهت آزمون ادعای مطرح شده در فرضیه دوم از ضریب

گردد. جهت آزمون فرضیه دوم نتایج نشان داد در سطح خطای پنج درصد درصد معنی دار باشد فرضیه دوم پژوهش مورد تایید واقع می

(735/1 p=بین وجود جنسیت زن در هیأت )داری وجود ندارد و با توجه به پیش فرض مدیره و رسیک غیرسیستماتیک شرکت رابطه معنی

 گردد.ژوهش مورد پذیرش واقع نمیمورد نظر فرضیه دوم پ

شود اگر این ضریب در سطح خطای پنج ( استفاده میPWدر متغیر ) β 2 جهت آزمون ادعای مطرح شده در فرضیه سوم از ضریب

گردد. جهت آزمون فرضیه سوم نتایج نشان داد در سطح خطای پنج درصد درصد معنی دار باشد فرضیه سوم پژوهش مورد تایید واقع می

(711/1 p=بین نسبت زن )داری وجود ندارد و با توجه به پیش فرض سیستماتیک شرکت رابطه معنیمدیره و ریسکها به مردها در هیأت

 گردد.مورد نظر فرضیه سوم پژوهش مورد پذیرش واقع نمی

ضریب در سطح خطای پنج  شود اگر این( استفاده میPWدر متغیر ) 2β جهت آزمون ادعای مطرح شده در فرضیه چهارم از ضریب

گردد. جهت آزمون فرضیه چهارم نتایج نشان داد در سطح خطای پنج درصد معنی دار باشد فرضیه چهارم پژوهش مورد تایید واقع می

 داری وجود ندارد و با توجه به پیشسیستماتیک شرکت رابطه معنیمدیره و ریسکها به مردها در هیأت( بین نسبت زن=p 761/1درصد )

 گردد.فرض مورد نظر فرضیه چهارم پژوهش مورد پذیرش واقع نمی

 

 گيري و پيشنهادنتيجه
« رد.داری وجود داسیستماتیک شرکت رابطه معنیمدیره و ریسکبین وجود جنسیت زن در هیأت»کند: فرضیه اول پژوهش بیان می

تفاده دار بودن کل مدل با اسرسیونی مورد نظر برآورد شد. معنیپس از تایید مدل آثار ثابت و بررسی فرضهای زیربنایی رگرسیون، مدل رگ

( استفاده PWدر متغیر ) 1β از مقدار احتمال آمار فیشر مورد تایید قرار گرفت. جهت آزمون ادعای مطرح شده در فرضیه اول از ضریب

گردد. جهت آزمون فرضیه اول یید واقع میشود اگر این ضریب در سطح خطای پنج درصد معنی دار باشد فرضیه سوم پژوهش مورد تامی

سیستماتیک شرکت رابطه مدیره و ریسک( بین وجود جنسیت زن در هیأت=p 813/1نتایج نشان داد در سطح خطای پنج درصد )

ا فرضیه بگردد. نتایج حاصل از این داری وجود ندارد و با توجه به پیش فرض مورد نظر فرضیه اول پژوهش مورد پذیرش واقع نمیمعنی

همخوانی داشت و با نتایج ویلسون  (2171اسمیت و همکاران ) -( گروگری2178( لوین و همکاران )2176نتایج تحقیق سیلا و همکاران )

 ( همخوانی نداشت.2177و آلتانلار )

جود داری ویمدیره و رسیک غیرسیستماتیک شرکت رابطه معنبین وجود جنسیت زن در هیأت»کند: فرضیه دوم پژوهش بیان می

ل با دار بودن کل مدپس از تایید مدل آثار ثابت و بررسی فرضهای زیربنایی رگرسیون، مدل رگرسیونی مورد نظر برآورد شد. معنی« دارد.

( PWدر متغیر ) β 1 استفاده از مقدار احتمال آمار فیشر مورد تایید قرار گرفت. جهت آزمون ادعای مطرح شده در فرضیه دوم از ضریب

گردد. جهت آزمون شود اگر این ضریب در سطح خطای پنج درصد معنی دار باشد فرضیه دوم پژوهش مورد تایید واقع میستفاده میا

مدیره و رسیک غیرسیستماتیک ( بین وجود جنسیت زن در هیأت=p 735/1فرضیه دوم نتایج نشان داد در سطح خطای پنج درصد )
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گردد. نتایج حاصل از با توجه به پیش فرض مورد نظر فرضیه دوم پژوهش مورد پذیرش واقع نمیداری وجود ندارد و شرکت رابطه معنی

 ( همخوانی داشت.2176این فرضیه با نتایج تحقیق سیلا و همکاران )

جود داری وسیستماتیک شرکت رابطه معنیمدیره و ریسکها به مردها در هیأتبین نسبت زن»کند: فرضیه سوم پژوهش بیان می

ل با دار بودن کل مدپس از تایید مدل آثار ثابت و بررسی فرضهای زیربنایی رگرسیون، مدل رگرسیونی مورد نظر برآورد شد. معنی« دارد.

( PWدر متغیر ) β 2 استفاده از مقدار احتمال آمار فیشر مورد تایید قرار گرفت. جهت آزمون ادعای مطرح شده در فرضیه سوم از ضریب

گردد. جهت آزمون د اگر این ضریب در سطح خطای پنج درصد معنی دار باشد فرضیه سوم پژوهش مورد تایید واقع میشواستفاده می

سیستماتیک شرکت مدیره و ریسکها به مردها در هیأت( بین نسبت زن=p 711/1فرضیه سوم نتایج نشان داد در سطح خطای پنج درصد )

گردد. نتایج حاصل از این فرضیه ه پیش فرض مورد نظر فرضیه سوم پژوهش مورد پذیرش واقع نمیداری وجود ندارد و با توجه برابطه معنی

همخوانی داشت و با نتایج ویلسون  (2171اسمیت و همکاران ) -( گروگری2178( لوین و همکاران )2176با نتایج تحقیق سیلا و همکاران )

 ( همخوانی نداشت.2177و آلتانلار )

داری مدیره و ریسک غیرسیستماتیک شرکت رابطه معنیها به مردها در هیأتبین نسبت زن»کند: بیان می فرضیه چهارم پژوهش

ل دار بودن کهای زیربنایی رگرسیون، مدل رگرسیونی مورد نظر برآورد شد. معنیپس از تایید مدل آثار ثابت و بررسی فرض« وجود دارد.

در متغیر  2β مورد تایید قرار گرفت. جهت آزمون ادعای مطرح شده در فرضیه چهارم از ضریب مدل با استفاده از مقدار احتمال آمار فیشر

(PWاستفاده می )گردد. جهت شود اگر این ضریب در سطح خطای پنج درصد معنی دار باشد فرضیه چهارم پژوهش مورد تایید واقع می

سیستماتیک مدیره و ریسکها به مردها در هیأت( بین نسبت زن=p 761/1آزمون فرضیه چهارم نتایج نشان داد در سطح خطای پنج درصد )

گردد. نتایج حاصل از داری وجود ندارد و با توجه به پیش فرض مورد نظر فرضیه چهارم پژوهش مورد پذیرش واقع نمیشرکت رابطه معنی

 ( همخوانی داشت.2176این فرضیه با نتایج تحقیق سیلا و همکاران )

 

 ربرديپيشنهادهاي کا

های تحقیق، امکان ارائه پیشنهادی کاربردی جهت تحقیق پیش رو مهیا نیست. یکی از دلائل با توجه به عدم معنی داری فرضیه

های پذیرفته شده در بورس مدیره شرکتهای تحقیق وجود بسیار کم مشاهدات در خصوص جنسیت زن در هیأتاصلی عدم پذیرش فرضیه

مدیره بسیار کم بوده و نتایج حاصل از این تحقیق حاکی از د. به عبارتی حضور و مشارکت زنان در اعضای هیأتباشاوراق بهادار تهران می

 باشد.ها تاثیرگذار نمیآن بود که وجود زنان در ریسک پذیری شرکت

ای آتی هبرای پژوهشها موضوعات زیر به منظور استفاده بیشتر از نتایج این تحقیق و گسترش دانش مالی در زمینه ریسک شرکت

 :شودپیشنهاد می

 ها همچون ریسک مالی، ریسک نقدینگی و غیره.های موجود در سطح شرکتمدیره بر سایر ریسکبررسی اثر جنسیت هیأت .7

 گذاری.مدیره، ریسک شرکت و کارایی سرمایهها، جنسیت هیأتبررسی رابطه مالکیت خانوادگی و ریسک بازار شرکت
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