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 چکیده

 نیعملکرد ا یپاداش، به تعال یعنی تیریشود. راهبرد مد یسازمان محسوب م یاساس هیو سرما دیمنابع تول نیاز مهمتر یانسان رويین

جهت انجام  يشتریپاداش، تلاش ب زهیکند و با انگ یم فایکمک نموده و نقش مؤثري در جذب و ماندگاري آنها در سازمانها ا روهاین

 انیپا نیدر ا خواهد داشت. يعملکرد موثرتر جهیباشد و در نت یکار م يروین تینشانه رضا نیکرد و ا دصرف خواهن یشغل ينقشها

 يکارکنان در شرکتها تیرضا يلگریبر عملکرد شرکت با در نظر گرفتن نقش تعد رانیمد يایحقوق و مزا ریشده است تاث ینامه سع

متغیرها، اطلاعات معاملات  یابیارز يشاخصها یقرار گیرد. پس از طراح یتهران مورد بررس شده در بورس اوراق بهادار رفتهیپذ

 Codal.ir تیو سا نیاز سازمان بورس اوراق بهادار و نرم افزار ره آورد نو 9911تا  9919پنج ساله  یانجام شده در دوره پژوهش

باشد که با روش حذف سیستماتیک انتخاب شده است که در مجموع  یشرکت م 009مشتمل بر  يآمار نمونه .دیگرد يرجمع آو

استفاده شده است. جهت  یو همبستگ یفرضیات پژوهش از رگرسیون خط یبررس يتحقیق برا نیشرکت بودند. در ا -سال  9990

 یکل يو نتیجه گیر ياستفاده شده است. آنچه در جمع بند Eviewsو تحلیل داده ها و آزمون فرضیات تحقیق از نرم افزار  هیتجز

حقوق و مزایاي مدیران بر عملکرد شرکت تاثیرگذار است اما رضایت است که  نیعنوان کرد، ا توانیتحقیق م يآزمون فرضیه ها

به  جی. نتاه بین حقوق و مزایاي مدیران و عملکرد شرکت تاثیرگذار نیستابطست و نیز بر رکارکنان بر عملکرد شرکت تاثیر گذار نی

 مطابقت دارد. یتحقیق و ادبیات مال يپژوهش با مستندات اشاره شده در چارچوب نظر نیدست آمده در ا
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 مقدمه. 1

آید.  یهر سازمان به شمار م تیمهم در موفق اریبه عنوان یک عامل بس یدر جهان کسب و کار امروز، مدیریت منابع انسان

 يبرا یمزیت رقابت تواندیآنان است که م یمنابع انسان ياز سازمانها، حفظ و نگهدار ياریبس يرو شیعلاوه بر این، چالش پ

در این سازمانها  ستمیاین س یاثربخش زانیدارند اما م یمشابه یمنابع انسان ستمیس ازمانهاس یاینکه برخ رغمیعل .سازمان باشد

 یبه نقش استراتژیک منابع انسان یبا یکدیگر متفاوت است. رمز مهم این تفاوت، ارتقاء از نقش سنت يریبه طور چشمگ

و مدیریت استراتژیک بوده و این  یانسان بعنقطه اتصال مدیریت منا یمدیریت استراتژیک منابع انسان. دانسته شده است

مفهوم مدیریت  ينوان یک رویکرد استراتژیک، یکپارچه و منسجم نشان داده و آن را در راستاع را به یموضوع، منابع انسان

خود  يها يریز در برنامه بایستیاینکه مدیران ارشد سازمان م يفلسفه و مبنا .کندیمطرح م ،یاستراتژیک منابع انسان

توجه خود را به  یکه محوریت اصل یسازمانهای. ستین دهیکس پوش چیقرار دهند بر ه یکارکنان را در اولویت اصل

را بر خلق و حفظ مزیت  یکارکنان آنها نقش اصل يکه نگرشها و رفتارها باشندیدارند بر این فرض می کارکنان معطوف م

 یمنطبق بر مدیریت منابع انسان ينشأت گرفته از رویکردها نیهمچن لسفهاین ف .سازمان به عهده خواهند داشت يبرا یرقابت

با  يکار يستمهایبا عنوان س یاز اقدامات منابع انسان يمجموعها یطراح يدر آن بر مبنا هایاستراتژیک است که علاقهمند

عملکرد  يارتقا يکه برا یمنابع انسان اتاز اقدام يا مجموعه با عملکرد بالا به يکار يستمهایعملکرد بالا استوار است. س

د بالا طبق مطالعات با عملکر يکار يستمهایس. اشاره دارد اند شده یسازمان از طریق ایجاد نگرش مثبت در کارکنان طراح

دانش،  نکار است که در به حداکثر رساند یفرایندها و سازمانده ،یاز اقدامات منابع انسان يا ویژه بی، ترکاسکات و اسنل

تمرکز بر  يبجا ،یاقدامات منابع انسان کیستماتیو این رویکرد س کندیکارکنان کمک م يپذیر مهارت ها، تعهد و انعطاف

 با عملکرد بالا يکار يستمهای( ابعاد س0592) واگنر و لزیکائیم. دارد دیتأک يریگ منفرد، بر نتایج مهم قابل اندازه اقدامات

. علاوه بر این، رندیگیعملکرد و شرح شغل شفاف در نظر م یآموزش، مشارکت، ارزیاب ،یانانس يرویرا شامل انتخاب ن

بر نگرش و رفتار  يریعملکرد بالا تأث يکار يستمهایس يوههاینشان داده که ش یمدیریت منابع انسان قاتیاز تحق ياریبس

 یانجیو با نقش م میبه طور مستق یشغل تیرضا .شودیم يبهتر یمنجر به عملکرد سازمان بیکارکنان دارد و به این ترت

کننده در حرکت  نییعامل تع نیمهمتر ،یاست. منابع انسان یموثر بر عملکرد شغل رهايیاز جمله متغ یوفاداري سازمان

در سطوح مختلف سازمان،  رانیدغدغه هاي مد نیاز عمده تر یکیباشد.  یم یسازمان به سمت اهداف سازمان حیصح

انجام  یخود را به درست فیو احساس تعهد وظا ريیپذ تیبستر مناسب براي کارکنان است تا آنها با مسئول جادیا یچگونگ

نوع لذت و احساس مثبت نسبت  کی یشغل تیمنظور از رضا. (9910 گران،یو د یداشته باشند )برات نهیدهند و عملکرد به

دهد عملکرد  یغل انتظار دارد و آنچه شغل به فرد ارائه مش زآنچه فرد ا نیب است از رابطه یبه کار است که آن هم تابع

امر به نوبه خود موجب ارتقاي سطح  نیداده و ا شیسازمان، بهره وري آن سازمان را افزا کیمطلوب کارکنان  یشغل

 .(9910 ان،همکارگردد )محمدي و  یم یخدمات آن سازمان و بهبود اقتصاد مل

 پژوهش ادبیاتمبانی نظری و . 2

 يلگریو عملکرد شرکت با نقش تعد رانیمد يایحقوق و مزا نیرابطه ب یبه بررس یپژوهش ی، ط(0505و همکاران ) بائو

و عملکرد  رانیمد ياقتصاد ریغ يایحقوق و مزا نیب یو منف میمستق ریکه رابطه غ افتندیآنان در. کارکنان پرداختند تیرضا

 شرکت وجود دارد.
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در پاکستان انجام دادند که هدف  "یشغل زشیانگ یشغل تیپاداش در رضا ریتأث"با عنوان  یقی( تحق0595و عثمان ) سریکا

است  یکارکنان زهیپاداش و انگ انیرابطه م نیکارکنان و همچن زهیانگ جادیا یکردن عوامل اصل دایتلاش برا پ قیتحق نیاز ا

 يپرسشنامه ا 005 انیشد و از م يپژوهش در سازمان ها مختلف جمع آور نیا هاکنند. داده  یسازمان کار م کیکه در 

درصد از آن ها را شامل  88که  پرسشنامه برگشت داده شده قابل استفاده بود 005شد، تعداد  عیکارکنان توز انیکه در م

کار و  زهیابعاد مختلف انگ داد که انآمار نش لیو تحل هیتوسط کارکنان داوطلبانه بود. تجز ینظرسنج نی. شرکت در اشدیم

 دارد. ریکارکنان تأث زهیپاداش در انگ یدارند و به طور قابل توجه یارتباط و همبستگ گریکدیبا  یشغل تیرضا

مطالعه  نیو عملکرد شرکت پرداختند. ا رانیبر رابطه پاداش مد تیساختار مالک ریتاث ی(، به بررس0551و همکاران ) انگیج

 ییاست که در شرکت ها نیاز ا یحاک قیتحق يها افتهیانجام شد.  0559-0550 يسالها یط لندیوزین يبر روش شرکت ها

که  ییبوده و در شرکت ها یو عملکرد شرکت منف رانیپاداش مد نیبـ طـهمتمرکـز هسـتند، راب ـتیساختار مالک يکه دارا

 و عملکرد شرکت مثبت است. رانیپاداش مد نیرابطه ب ستند،یمتمرکز ن تیساختار مالک يدارا

بـا  یمثبت یهمبستگ يبـر سهام، دارا یو هم پاداش مبتن ي(، نشان دادند که هم پاداش نقد1999اندرسون و همکاران )

 اریبر سهام، بس یبر پاداش مبتن ،يبا بازده حسابدار سهیبازده بـازار در مقا ینسب ریو بازده بازار است اما تاث يحسابدار هبـازد

شرکت نسبت به  يعملکرد جار تیآنان نشان دادند کـه حساس نیاست. همچن یپرداخت يآن بر پاداش نقد ریاز تاث شتریب

 بر سهام است. یپاداش مبتن بهآن نسبت  تیاز حساس شتریب ،يپاداش نقد

. پرداخته است یعملکرد سازمان ی ومنابع انسان کیستماتیس تیریمد نیرابطه ب یخود به بررس قیدر تحق ،(9911) ياکبر

 يرابطه مثبت و معنادار  یبا عملکرد سازمان یمنابع انسان تیریمد يمولفه ها نیآن است که ب انگریپژوهش ب نیا جینتا

باعث ارتقاء  یمنابع انسان تیریمد يدهد که عملکرد بالا ینشان م زی( ن9911) یلیوک قیتحق جینتا نیوجود دارد. همچن

 شود. یم یعملکرد شغل

 يستمهایبا رویکرد س یمدل مدیریت استراتژیک منابع انسان نییو تب یبه طراح یقیدر تحق ،(9911) یرسولو  یابوالفتح

با عملکرد بالا  يکار يستمهایس هداختند که نتایج آن نشان داد بستپر انیدانش بن يعملکرد بالا در شرکتها يکار

بر  زیآثار مثبت داشته و از طریق آنها ن يو رضایتمند یسازمان عهدت ،یشامل سرمایه انسان یمنابع انسان يبردستاوردها

 دارد. میرمستقیاثر غ یعملکرد سازمان

ادراک شده بر  یبا عملکرد بالا و شهرت سازمان يکار يستمهایس ریبا عنوان تأث یقیدرتحق ،(9910و آرمان ) یمحمودشاه

با  يکار يستمهایس ریعنوان کردند که تأث (یشغل زشیو انگ یتعهد سازمان ،ی)رضایت شغل یمنابع انسان ینگرش يهایخروج

 .ستین دیمورد تأی یو تعهد سازمان یشغل زشیعملکرد بالا بر انگ

 يتواند برا ینم یمنابع انسان تیریکه ساختار مد ییکنند از آتجا یم انیخود ب قیتحق جهیدر نت، (9910) و همکاران یلیاص

خود داشته باشند  يساختار تیدرست از وضع یلیتحل ،رانیباشد، لازم است مد کسانینوع سازمان  کی یسازمان ها و حت

در سازمان اقدام  یمنابع انسان ياز کارشناسان و واحد ها يریاستقرار بهره گ يمناسب برا يالگو نیو سپس، نسبت به تدو

 .ندینما
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 پژوهششناسی  . روش3

ماهیت، یک پژوهش توصیفی با تأکید بر روابط همبستگی است، زیرا از این پژوهش از لحاظ هدف کاربردي و از لحاظ 

کند و از طرف دیگر، رابطه بین متغیرهاي مختلف را با استفاده از تحلیل رگرسیون، یک طرف وضع موجود را بررسی می

گیرد و مبتنی بر مینماید. علاوه بر این، در حوزه مطالعات پس رویدادي )استفاده از اطلاعات گذشته( قرار تعیین می

هاي پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و سایر اطلاعات واقعی است که با هاي مالی شرکتاطلاعات واقعی صورت

 روش استقرایی به کل جامعه آماري قابل تعمیم خواهد بود.

 . جامعه مطالعاتی و نمونه آماری3-1

می باشد که  9911پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در پایان سال هاي تتعداد شرکجامعه آماري این پژوهش 

 .شرکت بوده است 895 برابر

 پیش فرض ها:

 (019) اطلاعات مالی آنها ناقص است.هایی که تعداد شرکت -9

 (8) عداد شرکتهایی که دوره مالی آنها تغییر کرده است.ت -0

 (08) هایی که سرمایه گذار بوده اندها، تعداد شرکت ماهیت متفاوت درآمدها و هزینهبه دلیل  -9

 (91) جزو صنایع بانکی و بیمه هستند.تعداد شرکتهایی که  -2

  (091) ودختم نمی ش 01/90هایی که سال مالی آنها به ه منظور همگن شدن نمونه آماري، تعداد شرکتب -0

 009 :جمع جامعه مورد مطالعه

انتخاب شدند و  تحقیق و با روش حذف سیستماتیکشرکت به عنوان نمونه  009تعداد  0الی  9د بنابراین با توجه به موارد بن

 .هاي آماري محاسبه شده استسال، جهت آزمون فرضیه -داده 9990 براي هر متغیر این پژوهش تعداد

 مدل و شیوه اندازه گیری متغیرها .3-2

بر عملکرد شرکت با  حقوق و مزایاي مدیراندر تحقیق حاضر با توجه به سوال اصلی تحقیق که عبارت است از اینکه آیا 

 :نقش تعدیلگري رضایت کارکنان تاثیر معنادار دارد، فرضیه هاي زیر طراحی شده است

 دارد. ریبر عملکرد شرکت تاث رانیمد يایاول: حقوق و مزا یاصل هیفرض

 دارد. ریکارکنان بر عملکرد شرکت تاث یشغل تیدوم: رضا یاصل هیفرض

 دارد. ریبر عملکرد شرکت تاث رانیمد يایحقوق و مزا انیبر رابطه م یشغل تیسوم: رضا یاصل هیفرض

 مدل رگرسیونی:

                             
  
  

 
            

  
  

 
                (1) 

   
 
                          

  
  

 
                                   

 که در آن:

          
  

 )مستقل(حقوق و مزایاي اقتصادي مدیران  = 

 (وابسته) عملکرد شرکت=               

            
  

 = حقوق و مزایاي غیراقتصادي مدیران )مستقل( 
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 = رضایتمندي )مستقل(                

 شرکت )کنترلی(= اندازه       

 )کنترلی(نسبت ارزش بازار به دفتري  =     

 = بازده دارایی ها )کنترلی(     

 = اهرم مالی )کنترلی(      

 خطاي مدل=     

 شیوه اندازه گیری متغیرها

 :متغیر وابسته

 (وابسته) عملکرد شرکت=               

 Qتوبین محاسبه شده و براي محاسبه عملکرد شرکت استفاده می شود. شاخص  Qارزش شرکت که به وسیله شاخص 

توبین برابر است با ارزش دفتري بدهی بعلاوه ارزش روز سهام عادي، تقسیم بر ارزش دفتري دارایی )واعظ و همکاران، 

9981.) 

          
  

 )مستقل(حقوق و مزایاي اقتصادي مدیران  = 

 (.0505می باشد )اسمیت و همکاران،  tطی سال  iلگاریتم مجموع حقوق و پاداش نقدي دریافتی توسط مدیران شرکت 

            
  - 

 = حقوق و مزایاي غیراقتصادي مدیران )مستقل( 

                                                    
           

 ایاي غیر اقتصادي مدیران می باشد،باقی مانده رگرسیون فوق برابر با حقوق و مز

 که در آن:

          
  - 

 tدر سال  iحقوق و مزایاي اقتصادي مدیران شرکت  لگاریتم = 

Leverage اهرم مالی شرکت = 

MTB نسبت ارزش بازار به دفتري سهام شرکت = 

FirmAge .سن شرکت که برابر است با سالهاي فعالیت شرکت از تاسیس تا سال مورد نظر = 

Size اندازه شرکت = 

ROA نسبت بازده دارایی هاي شرکت = 

 می باشند.

 = رضایتمندي کارکنان )مستقل(                

 9 برابر باشد نگرفته قرار tسال  طی بهادار اوراق بورس شرکتهاي برتر هاي رتبه بین در شرکت اگر و است دامی متغیر یک

 95 بین اگر و 9 برابر باشد لیست میانی درصد 25 بین اگر ،0 برابر باشد لیست پایینی درصد سی بین اگر و گیرد می قرار

 (.0505 همکاران، و اسمیت) گیرد می قرار 2 برابر باشد لیست بالاي درصد

 بهادار تهران اعلام می شود.شرکت برتر بورس اوراق  05*توضیح: همه ساله لیست 

 متغیرهاي کنترلی:

 (.9911، که برابر است با لگاریتم طبیعی کل دارایی ها )ادیبی و مرادي tدر سال  i= برابر است با اندازه شرکت        
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ه ارزش این متغیر شاخصی براي سنجش فرصت هاي رشد شرکت و معادل لگاریتم طبیعی نسبت ارزش بازار ب =     

 (.0551، دفتري سهام در پایان سال مالی است )گونگ و همکاران

 (.9911، که برابر است با نسبت سود خالص به دارایی ها )ادیبی و مرادي tدر سال  i= بازده دارایی هاي شرکت      

 (.9911، که برابر است با نسبت بدهی ها به دارایی ها )ادیبی و مرادي tدر سال  i= اهرم مالی شرکت       

 روش جمع آوری داده ها .3-4

مباحث تئوریک پژوهش از مسیر مطالعه منابع، نشریات؛  اي است.روش گردآوري اطلاعات در این تحقیق روش کتابخانه

وري اطلاعات با استفاده از آجمع  آوري شده است.ها و استفاده از اینترنت جمعمنابع داخلی و خارجی موجود در کتاب

-هاي مورد نیاز تحقیق کلاً از روش کتابخانه اي، با استفاده از نرمها بوده است؛ یعنی اطلاعات و دادهاطلاعات اولیه شرکت

کتهاي پذیرفته شده نوین و با مراجعه به سازمان بورس اوراق بهادار تهران و مطالعه صورتهاي مالی اساسی شرآوردافزار ره

این باره علاوه بر مطالعه صورتهاي مالی  اند. دربدست آمده 9911-9910در بورس اوراق بهادار تهران در طی سالهاي 

 اساسی، اطلاعات مربوط به صورتهاي مالی از سایت اطلاعاتی بورس مورد استفاده قرار گرفته است.

 تجزیه و تحلیل داده هاروش  .3-5

گیرد و در نهایت لیه تحقیق پس از استخراج در قالب نرم افزار اکسل مورد دسته بندي و مرتب سازي قرار میداده هاي او 

 .شودانجام می EVIEWS 95ر تجزیه و تحلیل اطلاعات و آزمون فرضیات تحقیق با استفاده از نرم افزا

 یافته های پژوهش .4
 رهایمتغ یفیتوص یهاشاخص. 4-1

( مورد 9هاي پژوهش پرداخته شود، متغیرهاي پژوهش به صورت خلاصه در جدول شماره )آزمون فرضیهقبل از این که به 

 .گیردبررسی قرار می
 هابررسی شرکت مورد متغیرهای آمارتوصیفی. 1 جدول

 عملکرد شرکت 
حقوق و مزایای 

 اقتصادی مدیران

 مزایای و حقوق

 غیر اقتصادی
 رضایتمندی

حقوق و مزایای 

اقتصادی * 

 رضایتمندی

 اهرم مالی
نسبت ارزش بازار به 

 دفتری

نرخ بازده دارایی 

 ها
 اندازه شرکت

 14.48887 0.100027 2.725271 0.616851 7.575732 1.102041 0.023502 6.466107 0.627462 میانگین

 14.36148 0.065434 2.324022 0.591354 6.992113 1.000000 0.036707 6.962977 0.601354 میانه

 19.05065 0.901811 13.97405 2.462933 51.02528 4.000000 3.398209 13.33041 2.132693 ماکسیمم

 11.19027 0.501571- 9.702492- 0.123899 1.386294- 1.000000 3.196615- 1.386294- 0.127150 مینیمم

 1.439291 0.168770 2.204325 0.270713 6.919921 0.444919 1.045052 3.413296 0.258387 انحراف معیار

 0.478135 1.264810 0.341697 2.219129 3.153515 4.567601 0.043924- 0.472711- 1.749204 چولگی

 3.330039 7.051265 8.552148 13.27774 16.33076 23.67018 4.061939 2.455348 9.485779 کشیدگی

برا -کورآزمون جا  222.7122 14712..4 117.1.14 2.44.702 444.7.14 422.7112 22..742. 0.271.02 127.4.41 

 0/000000 0/000000 0/000000 0/000000 0/000000 0/000000 0/000000 0/000000 0/000000 سطح معنی داری

 980 980 980 980 980 980 980 980 980 مشاهدات

 

که نشان دهنده نقطه تعادل و مرکز ثقل  نیانگیاست. م یو پراکندگ يمرکز هاي شاخص نی تری( دربردارنده اصل9جدول )

برابر  رانیمد ياقتصاد يایحقوق و مزا ریمتغ براي هاست، بوده و شاخص خوبی براي نشان دادن مرکزیت داده عیتوز
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 که می باشد مرکزي هاي است. میانه یکی دیگر از شاخص 950529/9کارکنان  يتمندیرضا ریمتغ يو برا 211951/1

مقدار  نای از بیشتر دیگر نیمی و مقدار این از کمتر داده ها از نیمی که می دهد نشان و می دهد نشان را جامعه وضعیت

 يایحقوق و مزا ریغمت يبودن مقدار میانگین و میانه نشان دهنده نرمال بودن این متغیر می باشد که برا کسانیهستند همچنین 

 ياریمع ،یپراکندگ هاي است. شاخص 555555/9کارکنان  يتمندیرضا ریمتغ يو برا 110111/1برابر  رانیمد ياقتصاد

از مهم  یکی اریاست. انحراف مع نیانگیآنها نسبت به م یپراکندگ زانیم ای گریکدی از ها داده یپراکندگ زانیم نیتعی يبرا

 ریمتغ يو برا 299011/9برابر  رانیمد ياقتصاد يایحقوق و مزا ریمتغ يکه برا تاس یپراکندگ هاي شاخص نیتر

 صفر چولگی ضریب اگر. نامند باشد. میزان عدم تقارن منحنی فراوانی را چولگی می یم 222191/5کارکنان  يتمندیرضا

منفی باشد چولگی به  بیضر اگر و راست به چولگی باشد، مثبت ضریب این چنانچه و است متقارن کاملاً جامعه باشد،

دهد چوله به چپ  یباشد که نشان م یم یمنف رانیمد ياقتصاد يایحقوق و مزا يبرا یچولگ بیچپ دارد. مقدار ضر

میزان  یبه راست است. شاخص پراکندگ یکارکنان مثبت است که نشان دهنده چولگ يتمندیرضا يو برا باشد یم

نرمال استاندارد را برجستگی یا کشیدگی می نامند. اگر کشیدگی حدود  حنیکشیدگی یا پخی منحنی فراوانی نسبت به من

صفر باشد، یعنی منحنی فراوانی از لحاظ کشیدگی وضع متعادل و نرمالی دارد، اگر این مقدار مثبت باشد منحنی برجسته و 

 .اشدب یمثبت م یدگیکش رهایتمام متغ يپژوهش برا نیاگر منفی باشد منحنی پهن می باشد. در ا

 . بررسی نرمال بودن متغیرهای پژوهش4-2

ی که نرمال بودن یآزمون شده است. از آن جا متغیر وابستهنرمال بودن برا  –جارک با استفاده از آزمون در این پژوهش 

 شود.، نرمال بودن آن کنترل لازم است قبل از برازش الگو ،انجامدهاي الگو میمتغیر وابسته به نرمال بودن باقیمانده

ی که نرمال بودن یآزمون شده است. از آن جا متغیر وابستهنرمال بودن برا  -جارک با استفاده از آزمون در این پژوهش 

فرض  ، نرمال بودن آن کنترل شود.لازم است قبل از برازش الگو ،انجامدهاي الگو میمتغیر وابسته به نرمال بودن باقیمانده

 تی به صورت زیر است:صفر و فرض مقابل آزمون نرمالی

 H: توزیع داده ها نرمال است

 1H:توزیع داده ها نرمال نیست  

و  رانیمد ياقتصاد يایحقوق و مزا رمتغی معناداري سطح مقادیر که آنجایی از( 9) درجدول شده ارائه مقادیر اساسبر

 تیفیک ریمتغ نیبنابرا؛ شود یم دیییعنی نرمال نبودن متغیر تا کیاست، بنابراین فرض  0۵کارکنان کمتر از  يتمندیرضا

اگر تعداد  يحد مرکز هیباشند اما طبق قض ینرمال برخوردار نم عیتوز زا ياقلام تعهد يگذار متیو ق یمال يگزارشگر

 .میاستفاده کن کیپارامتر ياز آزمون ها میتوان یداده ها نرمال است و م عیداده(، توز 95 يباشد )بالا ادیداده ها ز

 آزمون مانایی متغیرهای پژوهش. 4-3

)پایائی( متغیرها مورد بررسی قرار بگیرد. یک متغیر، وقتی ماناست که میانگین،  لازم است مانایی قبل از تخمین الگو

واریانس و ضرایب خودهمبستگی آن در طول زمان ثابت باقی بماند. به طور کلی اگر مبدا زمانی یک متغیر، تغییر کند و 

یر این صورت متغیر، نامانا خواهد میانگین و واریانس و کواریانس آن تغییري نکند، در آن صورت متغیر ماناست و در غ

 فیشر استفاده شده است. ADFبود. در پژوهش حاضر براي تشخیص مانایی از آزمون 
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 نتایج آزمون مانایی متغیرها. 2جدول 

 يتمندیها و رضایی از بازده دارا ریغ رهایواحد در همه متغ شهیآزمون ر يدار یشود سطح معن میطور که ملاحظه  همان

 و میانگین که است معنی بدان این هستند مانا سطح در و I(0)صفر که از مرتبه  ی دهدو نشان م 50/5کارکنان کمتر از 

 ییبازده دارا يرهامتغی و است بوده ثابت 9911 تا 9919هاي  بین سال تغیرهام کوواریانس و زمان طول در متغیرها واریانس

خواهد بود. در نتیجه استفاده  I(1) یکانباشته از مرتبه  رهایمتغ نیشوند. ا یم ایپا يریبار تفاضل گ کیبا  يتمندیها و رضا

 .شود از این متغیرها در مدل باعث به وجود آمدن رگرسیون کاذب نمی

 های ترکیبیداده. آزمون های تشخیصی در 4-4

 باشد:انجام شده است. نتایج آزمون به شرح زیر میکلی براي تعیین روش تخمین، آزمون اِف لیمر و هاسمن براي مدل 

 لیمر و هاسمن F آزمون . نتایج3 جدول

 نتیجه سطح معنی داري آزمون هاسمن نتیجه سطح معنی داري آزمون اف لیمر 

 اثرات ثابت 535555 2893018819 تابلویی 535555 23515291 اصلی مدل

۵ باشد یا به عبارت 0مشاهداتی که احتمال آزمون آنها بیشتر از  ی دهدلیمر نشان م Fشود آزمون  طور که ملاحظه می همان

 آزمون احتمال که مشاهداتی براي و شود دیگر آماره آزمون آنها کمتر از آماره جدول باشد، از روش تلفیقی استفاده می

بدست آمده، روش  جیتابلویی استفاده خواهد شد. با توجه به نتا هاي روش داده زا الگو تخمین براي است،۵ 0 از کمتر آنها

دهد مشاهداتی که احتمال  یآزمون هاسمن نشان م یشده است. از طرف رفتهیپذ یکل يمدل ها يبرا ییتابلو هاي داده

۵ است، اثرات ثابت 0از  ترمشاهداتی که احتمال آزمون آنها کم و براي ی۵ باشد، اثرات تصادف0آزمون آنها بیشتر از 

 باشد. یمدل ثابت م نیبدست آمده اثرات ا جیخواهد بود. با توجه به نتا

 

 

 

 

 متغیرها
 ADF آماره

 فیشر

سطح معنی 

 داري

تفاضل مرتبه 

 اول
 نتیجه

سطح معنی 

 داري

 Performance 1913295 535555  I(0) عملکرد شرکت

 Pay Equity 1923189 535555  I(0) حقوق و مزایاي اقتصادي مدیران

 Pay Inequity 1013582 535555  I(0) مدیران اقتصادي مزایاي غیر و حقوق

 Satisfication 0232812 535191 535555 I(1) رضایتمندي

 P-Equity*Satis 1113559 535555  I(0) رضایتمندي * اقتصادي مزایاي و حقوق

 Leverage 0003900 535559  I(0) اهرم مالی

 Market To Book سهام دفتري ارزش به بازار ارزش نسبت

Value 
0223109 535559  I(0) 

 Return On Assets 9123119 531881 535555 I(1) نرخ بازده دارایی ها

 Size 1203801 535555  I(0) اندازه شرکت
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 . خلاصه تجزیه و تحلیل فرضیه4-5

 1331تا  1333های  سال یط تایبا استفاده از روش پانل دی فرضیه ها الگو جیخلاصه نتا. 4جدول 

 ضرایب متغیرها 
خطاي 

 استاندارد
 t -آماره

سطح 

 معناداري
 نتیجه

  عرض از مبدأ
 

 معنی بی 0.7969 0.257423- 0.436780 0.112437- 

 منفی Pay Equity -0.193770 0.074210 -2.611089 0.0092 حقوق و مزایاي اقتصادي

 مثبت Pay Inequity 0.177131 0.074569 2.375386 0.0178 حقوق و مزایاي غیر اقتصادي

 بی معنی Satisfication -0.077208 0.061127 -1.263072 0.2070 رضایتمندي

 بی معنی Pequity*Satis 0.003714 0.005767 0.644014 0.5198 حقوق و مزایا*رضایتمندي

 معنی بی Leverage -0.047552 0.050976 -0.932834 0.3512 اهرم مالی

به ارزش  بازارارزش  نسبت

 سهام دفتري
Market To Book -0.004813 0.002445 -1.968221 0.0494 منفی 

 مثبت ROA 0.163631 0.068583 2.385867 0.0173 ها ییدارا بازده

 مثبت SIZE 0.142986 0.057852 2.471598 0.0137 اندازه شرکت

 F 90389181آماره  53802920 ضریب تعیین

 53555555 معناداريسطح  53110099 ضریب تعیین تعدیل شده

  93192902 دوربین واتسون 

حقوق و  ران،یمد ياقتصاد يایحقوق و مزا يرهایمتغ بیضرا يبرا t آماره احتمال که دهد نتایج حاصل از تخمین نشان می

۵ 0ها و اندازه شرکت کمتر از  ییسهام، نرخ بازده دارا ينسبت ارزش بازار به ارزش دفتر ران،یمد ياقتصاد ریغ يایمزا

 یاهرم مال يرهایمتغ بیثابت و ضرا بیضر يبرا t آماره احتمال و باشد می ردا است؛ لذا ارتباط فوق از لحاظ آماري معنی

؛ باشد فوق از لحاظ آماري معنی دار نمی يرو ضریب برآوردي متغیرها نی۵ است. از ا0از  شتریکارکنان ب يتمندیو رضا

شده قدرت توضیح  لیتعدباشند. ضریب تعیین  یم یمعن یب یونیدر مدل رگرس رهایمتغ نی۵ ا10 نانیبا اطم نیبنابرا

 F. احتمال آماره دهد توضیح را وابسته متغیر تغییرات 11۵ میزان به است قادر که دهددهندگی متغیر مستقل را نشان می

 ياقتصاد يایحقوق و مزا يرهایچون متغ هفرضی به توجه با. باشدمی  دار بیانگر این است که کل مدل از لحاظ آماري معنی

بر عملکرد  رانیمد يایحقوق و مزا نیبنابرا ی باشددار م یدر مدل معن رانیمد ياقتصاد ریغ يایمزاو حقوق و  رانیمد

 است. رگذاریشرکت تاث

 گیری بحث و نتیجه. 5

کارکنان در شرکت  تیرضا يلگریبر عملکرد شرکت با نقش تعد رانیمد يایحقوق و مزا ریتأث افتنیپژوهش به دنبال  نیا

 شده در بورس اوراق بهادار تهران بوده است. رفتهیپذ يها

 :دیحاصل گرد ریز جینتا ونیرگرس جیتوجه به نتا با

 گذار است. ریبر عملکرد شرکت تأث رانیمد يایحقوق و مزا -9

 .ستیگذار ن ریکارکنان بر عملکرد شرکت تأث يتمندیرضا -0

 .ستین رگذاریو عملکرد شرکت تاث رانیمد يایحقوق و مزا نیکارکنان بر رابطه ب يتمندیرضا -9
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Abstract 
Manpower is one of the most important sources of production and basic capital of the organization. 

Management strategy, ie reward, contributes to the excellence of the performance of these forces and 

plays an effective role in attracting and retaining them in organizations. It will have a more effective 

performance. In this dissertation, an attempt has been made to examine the Effect of CEO Pay Ratios on 

the Firm Performance mediated by Employee Satisfication in companies listed on the Tehran Stock 

Exchange (TSE). After designing the variables evaluation indicators, trading information conducted 

during the five-year research period from 1393 to 1397 From the Stock Exchange Organization and the 

software of Rahvard novin and Codal site was collected. The statistical sample consists of 223 

companies that have been selected by the systematic removal method that were 1115 company – year 

overall. In this research, linear regression and correlation have been used to investigate the research 

hypotheses. Eviews software has been used to analyze the data and test the research hypotheses. What 

can be stated in the general conclusion of the research hypotheses test is that the CEO pay ratios affect 

the performance of the company, but employee satisfaction does not affect the firm performance, nor 

does it affect the relationship between CEO pay ratios and firm performance. The results achieved in 

this study corresponded to the documents mentioned in the theoretical framework and financial 

literature. 
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