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Abstract 

Purpose: A good disclosure improves the accuracy of analysts' forecasts of future years' profits. 

Companies disclose information either compulsorily or voluntarily. The Securities and Exchange 

Organization, as the operator of the capital market, has prepared rules and regulations, and all companies 

listed on the stock exchange are required to comply with mandatory disclosure requirements fully.  

Methodology: This research reports the results of the experimental investigation of the relationship 

between the mandatory disclosure level and the market-based performance of the companies listed on 

the Tehran Stock Exchange in the period after the development of standards and regulations. It also 

compares market-based performance evaluation criteria before and after the development of standards 

and regulations. The main purpose of the current research is to investigate the correlation between the 

level of mandatory disclosure and the market-based performance of 64 companies listed on the Tehran 

Stock Exchange from 1998 to 2022. For this purpose, the system of simultaneous equations was 

estimated using the two-stage regression method. Tobin’s Q ratio, price-to-profit ratio and added market 

value are considered as market-based performance criteria and an unweighted index with 293 

components is used to measure mandatory disclosure in annual reports. 
Findings: The estimation results show that there is a two-way relationship between the level of 

mandatory disclosure and market-based performance in companies listed on the Tehran Stock Exchange, 

and all the performance evaluation criteria, except Tobin’s Q, have a significant difference in the period 

before and after the development of standards and regulations. 

Originality: Mandatory disclosure of information leads to change and improvement of returns 

and stock prices of companies. 

Keywords: Mandatory disclosure, market-based performance, simultaneous equations system. 
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 چكیده

ها اطلاعات  . شرکتبخشدیرا بهبود م  یبعد  ی هاسال   یگران از سودها   یلتحل  بینییشخوب، دقت پ   یافشا   یک  هدف:

  ینقوان یه،بازار سرما ی . سازمان بورس و اوراق بهادار به عنوان متصدکنندیافشا م یاریاخت یا  یصورت اجبار به یا را 

 هستند.  یاجبار   یکامل الزامات افشا   یتدر بورس ملزم به رعا  شدهیرفتهپذ   یها نموده و همه شرکت  یهو مقررات را ته

بازار شرکت  این  شناسي:روش بر  مبتنی  با عملكرد  اجباری  افشای  رابطه سطح  تجربی  بررسی  نتایج    یهاپژوهش 

. همچنین  کندیگذاری گزارش م در بورس اوراق بهادار تهران را در دوره بعد از تدوین استاندارد و مقررات  شدهیرفتهپذ 

.  پردازدیی مگذارمقرراتبه مقایسه معیارهای ارزیابی عملكرد مبتنی بر بازار در دوره قبل و بعد از تدوین استاندارد و  

در واقع، هدف اصلی از انجام پژوهش حاضر، بررسی ارتباط متقابل بین سطح افشای اجباری با عملكرد مبتنی بر  

است. به این منظور سیستم   1401- 1377در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی    شدهیرفتهشرکت پذ   64بازار  

با استفاده از روش رگرسیون دو مرحلهه  ت معادل  برآورد شد. نسبت کیوتوبین، نسبت قیمت به سود و    یا مزمان 

بهارزش بازار  گرفتهافزوده  نظر  در  بازار  بر  مبتنی  عملكرد  معیار  اندازهعنوان  برای  و  در    یریگشده  اجباری  افشای 

 مؤلفه استفاده شده است.   ۲۹3سالنه یک شاخص بدون وزن با   یهاگزارش

  یها نتایج برآورد حاکی از وجود رابطه دوطرفه بین سطح افشای اجباری و عملكرد مبتنی بر بازار در شرکت :ها یافته

در بورس اوراق بهادار تهران است و کلیه معیارهای ارزیابی عملكرد به جز کیوتوبین در دوره قبل و بعد    شدهیرفتهپذ 

 دارند. داریتفاوت معن گذاریو مقرراتاز تدوین استاندارد 
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 افشای اجباری، سیستم معادلت همزمان ،عملكرد مبتنی بر بازار.:  هاکلیدواژه

 M49, M41, M40.  :موضوعي  يبندطبقه

 ( taftiyan@iauyazd.ac.ir))نویسنده مسئول(.  .یران ا یزد، ی،دانشگاه آزاد اسلام  یزد،واحد  ی، گروه حسابدار یار، دانش. 1

 

  حسيابداری و شيفافیت.  شيده در بورس اوراق بهادار تهران یرفتهپذ  یهابررسيی رابطه متقابل سيطح افشيای اجباری اطلاعات و عملكرد مبتنی بر بازار در شيرکت(.  1403. )اکرم   ،تفتیان  استتناد:

 .1-۲۵ ،(3)۲ ی،مال

  https://doi.org/10.71965/aft.2024.1185828                                                                                                                                                              

مقاله پژوهشي
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 مقدمه

  هاشرکترکن اصلی تصمیم گیری های اقتصادی درست و آگاهانه وجود اطلاعات است. کیفیت گزارش دهی مالی در  

پذیری و رشد اقتصادی دارد  انداز اقتصادی کشور است که پیامدهایی برای شفافیت، مسئولیتیک جنبه حیاتی از چشم

ای را در جهت ارائه  (. سیستم حسابداری و گزارشگری مالی نقش حیاتی و عمده1403خوشرو معینی،  )ستوده و  

کنند  گذاران و متعاقب آن عملكرد صحیح بازار سرمایه ای ایفا میاطلاعات مورد نیاز برای تصمیم گیری مناسب سرمایه

ترین مفهوم خود به معنای ارائه اطلاعات است. حسابداران  اصلاح افشاء در گسترده(.  13۹7)فضل زاده و همكاران،  

به انتشار اطلاعات مالی مربوط به یک شرکت در  صورت محدودتری استفاده میاز این عبارات  آنان  کنند و منظور 

(. اطلاعات مالی و غیرمالی  ۲0۲4و همكاران،   1های سالنه( است )سانگ های مالی )معمولً در قالب گزارشگزارش

کنندگان گذاران و سایر استفادهشود. مدیران، اعتباردهندگان، سرمایهها منتشر میدر مقاطع زمانی مختلف توسط شرکت

های مالی برای قضاوت درخصوص عملكرد و وضعیت مالی شرکت استفاده  از اطلاعات افشا شده از طریق گزارش

بهکنند. شرکتمی یا  را  اطلاعات  این  بهها  یا  اجباری  افشا میصورت  اختیاری  و همكاران،  ۲کنند )کوپرتینو صورت 

ها، قوانین بورس اوراق  (. افشای اجباری، متشكل از همه اطلاعاتی است که نیاز است بر طبق قوانین شرکت۲0۲۲

 3اجرا افشا شوند. اهمیت افشای اجباری در اهداف گزارشگری مالی بنیادی است )برتومئوبهادار و استانداردهای قابل

(. سازمان بورس و اوراق بهادار به عنوان متصدی بازار سرمایه، قوانین و مقررات را تهیه نموده و  ۲0۲1و همكاران،  

های  طور کلی در سال شده در بورس ملزم به رعایت کامل الزامات افشای اجباری هستند. بههای پذیرفتههمه شرکت

شده در  های پذیرفتههای مالی سالیانه شرکتگذشته ایران شاهد سه تغییر اساسی در محیط قانونی مربوط به گزارش

استاندارد حسابداری از    ۲۲الجرا شدن  بود. اولین تغییر ایجاد شده لزم  13۸6تا    13۸0بورس تهران طی سال های  

استاندارد رسید که در انتهای هر استاندارد موارد  43این تعداد به  140۲های بعد از آن تا سال که طی سال  13۸0سال 

بهادار بجای قانون قدیمی سال   بازار اوراق  تغییر، تصویب قانون جدید  برای افشا ذکر شده است. دومین  ضروری 

رسانی  گذار به مباحث شفافیت و اطلاعبود. در این قانون، قانون  13۸4توسط مجلس شورای اسلامی در یكم آذر    ، 134۵

رسانی در بازارهای  تبصره به اطلاع  ۲ماده و    6ای که فصل پنجم این قانون مشتمل بر  توجه بسیاری نموده است. به گونه

های ثبت شده نزد سازمان  یافته است و در نهایت دستورالعمل اجرایی افشای اطلاعات شرکتاولیه و ثانویه اختصاص

مدیره سازمان بورس اوراق بهادار تصویب و ابلاغ شد.  عنوان سومین تغییر مهم توسط هیئت  به  03/0۵/13۸6در تاریخ  

سی رابطه  اند. این درحالیست که شواهد کمی از برر بیشتر تحقیقات قبلی به بررسی سطوح افشای اختیاری تمرکز کرده

شده در بورس اوراق بهادار تهران  های پذیرفتهمتقابل سطح افشای اجباری اطلاعات و عملكرد مبتنی بر بازار در شرکت

وجود دارد. ادبیات پیامدهای اقتصادی افشای اجباری محدود است و این تاحدی در نتیجه دو پهلو بودن آن است. 

اثرات الزامات افشای اجباری بطور بالقوهای پیچیده است، از این رو شرکت ها می توانند به هزینه های تحمیلی به  

های مورد مطالعه گذاری در سال بنابراین با توجه به فرآیند استانداردگذاری و قانون  .ند روش های مختلف پاسخ ده

نهایی پژوهش  باشد. هدف  شده بر سطح عملكرد میهای این پژوهش، بررسی تأثیر قوانین جدید مطرحیكی از ضرورت

1. Song 
2. Cupertino 
3. Bertomeu 
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طرفه  بینی رابطه یکحاضر، با توجه به دوگانگی ارتباط بین افشای اجباری اطلاعات و عملكرد مبتنی بر بازار و پیش

انجام و خارجی  داخلی  در مطالعات  متغیرها  این  نظریهمیان  و  نظری  مبانی  دوگانگی  و همچنین  تاکنون  های  گرفته 

مربوطه، بررسی ارتباط همزمانی بین این متغیرهاست. به عبارتی نوآوری پژوهش حاضر محاسبه سطح افشای اجباری  

اطلاعات با استفاده از چک لیستی جامع نسبت به تحقیقات مشابه داخلی و خارجی، بررسی تفاوت بین عملكردهای  

اری  گذ ( و دوره بعد تدوین استاندارد و قانون137۹- 1377گذاری )مبتنی بر بازار در دوره قبل تدوین استاندارد و قانون

( و همچنین بررسی رابطه دوطرفه عملكرد مبتنی بر بازار و افشای اجباری اطلاعات است. در پژوهش  13۸7-1401)

های  شود. در ادامه یافتهشناسی پژوهش ارائه میها و روشحاضر پس از بیان مبانی نظری و پیشینه پژوهش، فرضیه

 گیری و پیشنهادها اختصاص دارد.تجربی، تشریح شده و بخش آخر مقاله نیز به بیان نتیجه

 

 پژوهش   یشینهو پ ي نظر  يمبان

دهد که از طریق شكاف قیمت  را کاهش می  اطلاعاتیتقارن    منظر تئوری، افزایش سطوح افشا، احتمال عد   از نقطه

(. 140۲  )کیامهر و همكاران،  شودمیگیری  اندازهم  و نوسانات بازده سها   م پیشنهادی خریدوفروش، نقد شوندگی سها

ترین    هنگام به عنوان یكی از مهم  شفافیت اطلاعاتی و دسترسی فعالن بازار سرمایه به اخبار و اطلاعات صحیح و به

اندرکارآن بازار سرمایه را   های بهینه و نظارت مؤثر مسئولن و دست  ای کارآمد است و مكانیزم   الزامات بازار سرمایه

جهان اداره    یدر تمام کشورها  ینظارت   یهاتوسط آژانس  یاجبار  یافشا(.  140۲  ،ییابرقو  یو سالر  انی )تفت  طلبد  می

ها ممكن است  را که شرکت  یاطلاعات   کنندیها را مجبور مشرکت  گذاران(. قانون۲0۲4و همكاران،   1افلترا )  شودیم

کنند )کمپبل  افشا  را  پنهان کنند  توض  یكی(.  ۲0۲1،  و همكاران ۲بخواهند  نگران  حات یاز  افشا،  به مقررات    ی مربوط 

سرما  یبرا  ینظارت   ینهادها رفاه  از  قانون  یعاد   گذارانهیمحافظت  هدف  توزاست.  ثروت    عیگذاران    نیبمجدد 

ها آن  نیب  یشكاف اطلاعات   رودیانتظار م  رایآگاه و متحدالشكل با الزام به حداقل سطح افشا است، ز  گذارانهیسرما

  ر یبه طور مثبت تحت تأث  هیسرما  ی اعتبار اطلاعات در بازارها  ن،ی(. علاوه بر ا۲0۲0  و همكاران، 3)کائو   ابد یکاهش  

اوقات ممكن    یاما گاه  کند؛یم   نیرا تضم  یبا الزامات نظارت   هاانطباق شرکت  نیوجود مقررات افشا است که همچن

  رانی توسط مد  ی اری اخت  یافشا   ن، ینباشد؛ بنابرا  ی کاف  گذارانهیبه انتظارات سرما  یی پاسخگو  یبرا   ی اجبار  ی است افشا

 و همكاران ۵کنگ (.  ۲0۲3  ،4نتوی)ب  شودیاستفاده م  گذارانهیاطلاعات خود از عملكرد شرکت به سرما  نیانتقال بهتر  یبرا

  ر یتأث نیکه ا  افتندیکردند و در  یبررس   ی اختصاص  ی هانهی را از نظر هز  یار یاخت یبر افشا   ی الزامات اجبار  ر ی( تأث۲0۲۲)

  یالزامات افشا  ش یافزا  ، ینیگزیمكمل هستند. در صورت جا  ای  نیگزیدو نوع افشا جا  نیا  ا یدارد که آ  یبستگ  نیبه ا

 ها مكمل باشند، رخ خواهد دادکه آن  ی که برعكس زمان  ی داوطلبانه کمتر خواهد شد، در حال  ی منجر به افشا  ی اجبار

 : شودمی  ارائه زیر در تحقیق  فرضیات  پشتوانه های (. تئوری۲01۵ ،6و شولزه  دری )اشنا

از    اینهیاطلاعات، سطح به افشای  کنندگان  که حسابرسان و تهیه  کندیم  انیتئوری ب نی: ااستاندارد گذاریتئوری   

 
1. Afeltra 
2. Campbell 
3. Cao  
4. Pinto 
5. Kong 
6. Schneider  & Scholze   



 ۵ ...  شده در بورس اوراق یرفتهپذ يها بررسي رابطه متقابل سطح افشاي اجباري اطلاعات و عملكرد مبتني بر بازار در شرکت

 

استاندارد گذار به    های توسط گروه   که بعداً  آورندمی  فراهم  کنندگان،  استفاده  یازها ینبرآوردن    یاطلاعات را برا  یافشا 

( اظهار کرد  1۹۸6) ۲(: دی1۹۸6(. تئوری دی )۲0۲3  و همكاران، 1. )آرناشوندیوضع م ،یاجبار  یعنوان الزامات افشا

صورت    که به  شتا ارز  انجامد یاطلاعات م  یاریاخت  یبه افشا   تی ریمد  زهی انگ  شی به افزا  یاجبار   یافشا   شیکه افزا

رابطه    گر،یبه عبارت د  ؛شودمی  انگذار موضوع باعث جذب سرمایه  نیشود و ا  نهیشیب  شود،یم  انیسهام شرکت ب  متیق

وجود دارد. بر اساس    ،یاریاخت  یافشا   یبرا   تیری مد  زهیمتعاقب انگ  شی و افزا  یاجبار  یالزامات افشا   شی افزا  نیب  یمثبت

  شتر یاطلاعات ب  یاریاخت  ی افشا  یرا برا   ت یریمد  زه یانگ  د،ی جد  ی اجبار  ی گفت وجود الزامات افشا  ی توانتئوری دی م

  های تئوری.  دهدثروت، افزایش می  شیافزا  جهیارزش بازار آن و در نت  شی کردن شرکت در بازار و افزا  زی متما  یبرا

تئوریتیریمد  زه یانگ نما  ت یریمد  زهیانگ   های:  تئوری    ه،یسرما  یازها ی ن  یتئور  ،یاسی تئوری هزینه س  ،یندگی شامل 

بر اساس تئوری نمایندگی، افشای مناسب اطلاعات مالی موجب بهبود  ی:  ندگنمای  تئوری.  هستند  دهیتئوری علامت

  با ها شرکتکه  کندیم ان یب هیسرما ی ازهانی تئوری . شودمی حسابداری گزارش های از  استفاده کنندگان گیری  تصمیم

  یواگذار  ق یاز طر  یخارج  هیبه دنبال جذب سرما  رشد در بازار، برای افزایش سرمایه  های از فرصت گوناگونی  گستره

جذب    یبرا   ی اجبار  یافشا  ط،یشرا  ن یخود هستند. در ا  ات ی از عمل  تی حما  یبرا  د،یجد  های  گرفتن وام   ای   دیسهام جد

  ن یرقابت ب  یبه نوع  یگذار سرمایه  گونه  نیا  جه،ی(. در نت۲01۹  ،3ییو لوزاآدو  ونی)م  کندینم  تیکفا  ه،سرمای  تر  ارزان

اطلاعات    یبا افشا   نانیعدم اطم   طیصورت مقرون به صرفه و تحت شراشرکت به  هیدارد تا سرما   ازنی   هاشرکت  نیا

  گاهیجاکه در مورد    شودیانجام م  ل یدل  نیبه ا  ان گذاراطلاعات به سرمایه  ی شود. افشا  ن یتأم  ان،گذاربه سرمایه  شتریب

  ترییفتوصی  تئوری  دهی،تئوری علامت.  ابدی  شی ها، افراآن  ندهیآ  ینقد   انیجر  تیشود و قطع  رسانی  شرکت، اطلاع

 ران یچرا مد  نكهیا  لیدل   ه یتوج  یبرا  نیشیپ  یتجرب  یهادر پژوهش  یرساناست. تئوری اطلاع  یاز عدم تقارن اطلاعات 

دارند، استفاده شده است. مطابق با تئوری    انهی در گزارش سال  شتریاطلاعات ب  یافشا   ی برا  یشتریب  زهانگی  ،هاشرکت

  با  هاشرکت)  هاشرکتدیگر    به  نسبت  اینكه  برای  باشند،  متمایل  بهتر  عملكرد  با  هاشرکت  است  ممكن  دهی،علامت

  معنادار  رابطه  افشا  کیفیت  با  عملكرد  رودبدتر( متمایز شوند، افشای بهتری داشته باشند. بنابراین انتظار می  ملكردع

 .(۲01۸ ،4زعیم مهتدی و  نگرامینیستای) یابدمی افزایش  افشا  سطح عملكرد،  افزایش  با یعنی باشد، داشته

  درست   توانندمی  خود  نوبه  به  هاتئوری  تمامی  که  آنجایی  از  و  بال   در  شدهمطرح  های با توجه به تئوری  بنابراین

 . شودمی پیش بینی  اطلاعات اجباری  افشای و  عملكرد همزمان ارتباط باشند،

بازار    ییو کارا  یاجتماع  تیمسئول  یافشا  نیرابطه ب  یتحت عنوان »بررس  یدر پژوهش  (1403و همكاران )  خیمشا

  یهاشرکتبازار سهام    ییو کارا  هاشرکت  یاجتماع  تی مسئول  یافشا  نیرابطه ب  یبررسی« به  قو   مهیسهام در سطح ن

سهام منعكس    متیکه همه اطلاعات در ق  دادها نشان  آزمون  جی. نتااندپرداختهشده در بورس اوراق بهادار تهران    رفتهی پذ 

دل  د یکه شا  شودمین ناکارآمد   نیا   ل یبتوان  در  را  لذا،    رانیا  هیبازار سرما  یامر    ت یمسئول  یافشا جست و جو کرد. 

توان  یرا نم  رانیبازار سهام در ا  ییکارا  ه یندارد و فرض  یمعنادار   ری بازار سهام تاث  ییبر کارا  یبه طور قابل توجه  ی اجتماع

 کرد.  دیی تا

1. Arena 
2. Dye   
3. Mion & Loza Adaui   
4. Istiningrum & Za’im Muhtadi 
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)جانی لر  یخسرو همكاران  و  پژوهش  (1403ی  عنوان  یدر  م  ی»بررس  تحت  ز  یافشا   انی ارتباط    ست یعملكرد 

  ی افشا  نیارتباط ب  یبررسبه    شده در بورس اوراق بهادار تهران«،  رفته ی پذ   یها شرکتو ارزش    یعملكرد مال  ،یطی مح

از آن است که با توجه    ی پژوهش حاک  یها   افتهپرداخته اند. یو ارزش شرکت    یعملكرد مال  ،یطیمح  ستیعملكرد ز

  ستیز  یدوره قبل با افشا  یرابطه ندارد اما عملكرد مال  یط یمح  ستیز  ی با افشا  یاول و دوم عملكرد مال  هیبه فرض

بدست آمده   جیبا ارزش شرکت رابطه ندارد و نتا  یطیمح  ستیز  یسوم افشا  هیباشد، درمورد فرض  یمرتبط م  یطی مح

اثر افشا   هیاز فرض ب  ی طیمح  ست یز  یچهارم و پنجم پژوهش  با ارزش شرکت و عملكرد    یعملكرد مال  نیبررابطه 

 کند. یبا ارزش شرکت را رد م یطی مح ستیز

)   مقدم همكاران  پژوهش  (1403و  »حساس  یدر  عنوان  احساسات    تیتحت  به  سهام  صاحبان  حقوق  بازده 

کسرمایه وجود  با  مال  یافشا  ت ی فیگذاران  فساد   یاطلاعات  به  و  به    تیحساس  ی بررس«  سهام  حقوق صاحبان  بازده 

شده در بورس اوراق   رفتهیپذ   ی هاشرکتو فساد در    یاطلاعات مال   یافشا   ت یفیگذاران با وجود کاحساسات سرمایه

بازده حقوق    تی گذاران بر حساسپژوهش نشان داد، احساسات سرمایه  ی هاهیآزمون فرض  جی. نتااندپرداختهبهادار تهران  

بازده حقوق صاحبان   تی منجر به کاهش حساس نیاحساسات خوشب نیو معنادار دارد. همچن یمنف  ریصاحبان سهام تاث

در    لگری نقش تعد  یمال  یگزارشگر   ی افشا  ،ندارد. به علاوه  یمعنادار   ریتاث  نانه یکه احساسات بدب  یدر حال  شودمیسهام  

تاث  تی فیاطلاعات با ک  یبازده حقوق صاحبان دارد و افشا   تیگذاران و حساسرابطه احساسات سرمایه   ری بر کاهش 

  نانهیبه احساسات خوشب تیساسمعنادار دارد اما در ح  ری بازده حقوق صاحبان سهام تاث  ت یبر حساس  نانهیاحساسات بدب

تعد  ت،ی ندارد. در نها  یر یتاث بازده حقوق صاحبان    ت ی گذاران و حساسدر رابطه احساسات سرمایه  لگر ی فساد نقش 

 بازده حقوق صاحبان سهام شده است.  تیبر حساس نانهیاحساسات خوشب ی منف ری تاث  فیندارد تنها منجر به تضع

نگر در گزارش    ندهیآ  سکیر  یافشا  یالگو  نیتحت عنوان »تدو  یدر پژوهش  (1403)ی و همكاران  محمد آباد  ی منصور

نگر در گزارش    ندهیآ  سکیر  یافشا  یالگو  نیبه تدو« به  مضمون  لیو تحل  یدارشناس ی سالنه شرکت با روش پد  یها

مضمون سازمان   ۵  ه،یمضمون پا  ۲۹گزاره در قالب  ۹4از آن است که   ی ها حاک افتهپرداخته اند. یسالنه شرکت   ی ها

نگر استخراج شده است    ندهیسخت آ  سکیر  ی نگر و افشا  ندهینرم آ  سک یر  ی شامل افشا  ر یمضمون فراگ  ۲دهنده و  

 اند. داده ل ینگر را تشك ندهیآ سک یر یافشا ی شنهادیپ یالگو   یکه اجزا

  ی ط یمحستیاطلاعات ز  ی ها و افشاشرکت  یات ی تحت عنوان »ارتباط رفتار مال  ی( در پژوهش140۲و همكاران )   انیک

  ی و ادراک عدالت و تعهد سازمان  كردیبا رو  یطی محستیز  یها و افشا شرکت  یاتیرابطه رفتار مال  ن ییبه تب  «یاجبار

مالپرداخته  13۹7  ت یلغا  13۹0  ی هاسال   ی شرکت ط  373 تهاجم  متغبه  ی ات یاند.  افشا   ریعنوان  و  اطلاعات    یوابسته 

افشا  یطی محستیز متغبه  یاجبار  یشامل  استفاده  ر یعنوان  فرضمستقل  آزمون  جهت  است.  از    ق یتحق  ی هاهیشده 

و    یط یمحستیاطلاعات ز  یاجبار   یافشا  زانی م  نیپژوهش نشان داد که ب  ج یچندگانه استفاده و نتا  ی خط  ونیرگرس

 .در بورس اوراق بهادار تهران رابطه وجود دارد شدهرفتهیپذ  یها شرکت  یهاجمت   یات یرفتار مال

با عملكرد    یدر دسترس بودن اطلاعات مال  نیتحت عنوان »ارتباط ب  ی( در پژوهش13۹۹)  ی خیمنش و مشا  یریبش

در دسترس بودن   نیارتباط ب  یبه بررس  «یبورس  یهااطلاعات شرکت  یاجبار   یافشا   هیبعد از اصلاح   رعاملیمد  رییو تغ

پژوهش نشان داد    یهاافتهیاند.  پرداخته  تورالعملدس  نی ا  بیپس از تصو  رعاملی مد  رییبا عملكرد و تغ  یاطلاعات مال
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است، اما    افتهیعملكرد شرکت و در دسترس بودن اطلاعات کاهش  نیدستورالعمل افشاء، ارتباط ب  بی که پس از تصو

پژوهش نشان داد که    یها افتهیاست.    افتهیشی نوسانات عملكرد شرکت و در دسترس بودن اطلاعات افزا  نیارتباط ب

  چی است، اما ه افتهیشی افزا رعاملی مد ریینوسانات عملكرد شرکت و تغ نیدستورالعمل افشاء، ارتباط ب بیوپس از تص

 .مشاهده نشد رعاملیمد ریی عملكرد شرکت و تغ نیب یدار یرابطه معن

اطلاعات«    یاریو اخت  یاجبار  یبر افشا   یتمرکز سازمان  ریتحت عنوان »تأث  ی( در پژوهش13۹7)  فخاری و محمدی 

راستا با   نیاند. در هم( پرداختهیار یو اخت  یاطلاعات )اجبار  یبر هر دو شكل افشا  ی تمرکز سازمان  ریتأث  یبه بررس

  قیدر بورس اوراق بهادار تهران از طر  شدهرفتهی پذ   یا ه شرکت  یتمرکز سازمان  زانیاطلاعات مربوط به م  یآورجمع

مطالعه قرار   اطلاعات مورد   یافشا  زانیبر م  یتمرکز سازمان  یرگذاری، تأث13۹3در سال    نز یراب  یپرسشنامه تمرکز سازمان

نتا است.  سازمان  جیگرفته  تمرکز  که  داد  افشا  ینشان  اخت  یاجبار  یبر  تأث  یاریو  با   یمعنادار  ریاطلاعات  و  داشته 

 .ابد ی یاطلاعات کاهش م یها سطح افشا متمرکزتر شدن سازمان

ب  ی تحت عنوان »بررس  ی( در پژوهش13۹4)   یو محمد   سرلک  با    یرمالی و غ  ی مال  یها یژگیو  نیرابطه  شرکت 

  یهایژگیو  نیرابطه ب  یدر بورس اوراق بهادار تهران« به بررس  شدهرفتهیپذ   یها شرکت  یار یو اخت  یاجبار   یافشا  تیفیک

ک  یرمالی و غ  یمال با  اخت  یاجبار  یافشا  تی فیشرکت  تهران    شدهرفتهیپذ   یا هشرکت  یاریو  بهادار  اوراق  بورس  در 

و   یاهرم مال  ،یشرکت، سودآور  ینگینقد  ت،یریمد  ییکارا   نیاست که ب  نیاز ا  یپژوهش حاک  یها افتهیاند.  پرداخته

رابطه    یاجبار  یافشا   تی فیرقابت در بازار محصول و ک  نیرابطه مثبت و ب  یاجبار  یافشا  تی فیثابت با ک  ییدارا  زانیم

ثابت    ییدارا  زانیو م  یاهرم مال  ،یشرکت، اندازه، سودآور  ینگینقد  ره،یمدئتی ساختار ه  نیب  نیدارد. همچن  ودوج  یمنف

وجود   یرابطه منف  یاری اخت  یافشا   تیفیو ک  رهیمدئتیه  یاعضا   تیمالك  نیرابطه مثبت و ب  یار یاخت  یافشا   تیفیبا ک

 . دیمشاهده نگرد یا رابطه  گونهچیموارد ه یدارد و در باق

باارزش    ی اریو اخت یاجبار  ی افشا  نیرابطه ب  یتحت عنوان »بررس  ی( در پژوهش13۹1پور ) نیو حس  یدر یح  پور

پژوهش    نیاند. در اها پرداختهبر ارزش بازار سهام شرکت  یاریو اخت  یاجبار   یافشا   ر یتأث  یها« به بررسسهام شرکت

بورس اوراق بهادار تهران استفاده شده است و به    ی انرسافشا و اطلاع تی فیاز شاخص ک  ،یاجبار  یمحاسبه افشا   ی برا

افشا  شاخص  محاسبه  ل  یار یاخت  ی منظور  چک  شرکت  60شامل    یتیسیاز  که  افشا  ممورد  صورت  به  توانستندیها 

و ارزش بازار سهام    یاجبار  یافشا  نیپژوهش نشان داد که ب  جی. نتادیها بپردازند استفاده گردآن  یداوطلبانه به افشا

.  ابدی یم  شیافزا  زیها نافشا، ارزش بازار سهام شرکت  تی فیشاخص ک  شیوجود دارد و با افزا  یرابطه معنادار  ها،شرکت

 .و ارزش بازار سهام وجود ندارد یار یاخت یافشا  نیب یدارنشان داد که رابطه معنا ن یهمچن قیتحق  یهاافتهی

تواند باعث  یم ی اجتماع  تیاطلاعات مسئول  یاجبار  یافشا   ای»آ( در پژوهشی تحت عنوان  ۲0۲4و همكاران ) 1یو

  یاز اجرا   یناش  یرونیبر شوک ب  ی مبتن  یعیشبه طب   شیآزما   ک« ی بال شود؟  تیفی به سمت توسعه با ک  ها شرکتتحول  

اطلاعات    یافشا یاجبار استی س نیا یامدها ی . پاندکرده جادی را ا یاجبار   یاجتماع تی اطلاعات مسئول  یافشا استیس

  ی اجبار  یکه افشا   یافته های پژوهش نشان داد.  اندی کردهبررس  هاشرکتکل عوامل    یوررا بر بهره  یاجتماع  تیمسئول

مسئول طور    یاجتماع  ت یاطلاعات  و    یوربهره  یتوجهقابلبه  آژانس  تعارضات  کاهش  با  را  شرکت  عوامل  کل 

 
1. Xu 
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تجزدهدیم   ش یافزا  یمال  ی هاتیمحدود تحل  ه ی.  افزا  یگذارسرمایه  ییکارا  شتر، یب  ل یو  عنوان    ینوآور  شی و  به  را 

  و  تیرا تقو  هاشرکتعوامل  ،  یاجتماع  تی مسئول  یاطلاعات اجبار  یافشا  استیآن س  قیکه از طر  یحورم   یمجراها

 کند.یروشن م

  رعامل یعملكرد پرداخت مد  تیبر حساس  یاجبار  یافشا   ریتأث  یبررسبه    یدر پژوهش  (۲0۲4و همكاران ) 1سانگ 

دهد.  یم  شی را افزا  رعاملی عملكرد پرداخت مد  ت یحساس  یاجبار  ی که افشا  یافته های پژوهش نشان داد  .اندپرداخته

  ت ی بر حساس  یاجبار  یآن افشا  قیاست که از طر  یعامل مجرا  ریدهد که نظارت بر قدرت مد  ینشان م  نیهمچن  جینتا

  یفرد  یعنیدارند،    یعامل قدرتمند  ریکه مد  ییهامثبت در شرکت  ریگذارد. تأث  یم  ریعامل تأث   ریعملكرد پرداخت مد

دارد،    رهیمد  ئتی ه  سیو رئ  رعاملی به عنوان مد  ی ادوگانه  یها است، نقش  یارتباط خوب  یدارا  یاسیکه از لحاظ س

 است.  ترقیعم

  ی . بررسیبر عملكرد مال  یاجبار   یرمال ی غ  یتحت عنوان »اثرات گزارشگر   ی( در پژوهش۲0۲3و همكاران ) ۲تالیو

در سراسر جهان    یاجبار   ی رمالیغ  یافشا   میمستق  ریتأث  «ییو مواد غذا  یکشاورز  ی جهان  ی هادر مورد شرکت  یچند بعد

بر چند مال  ن یرا  تعد  نیو همچن  ی بعد  راب  کنندهلیاثرات  بر  مال  یداریپا  نیب  طهآن  بررس  یو عملكرد  اند.  کرده  ی را 

انجام    سالهدوره هشت  ک ی با در نظر گرفتن    یشرکت جهان  1۸0از   یانمونه  یاثر ثابت را بر رو ونیپژوهشگران رگرس

  یهاافتهیاند.  کرده شیآزما  ی و عملكرد مال  یدار ی پا  نیرا بر رابطه ب   ی رمالیغ یمقررات افشا   کنندهلیدادند و اثرات تعد

تأث بازده حقوق صاحبان سهام و بازده   ،ییدارا  یات یرا بر بازده عمل  یاجبار  یرمالیغ   یمثبت افشا  میمستق  ریپژوهش 

 .فروش نشان داد

منطقه    ی هادر شرکت  ی اجبار  ی افشا  ی هاتحت عنوان »محرک  ی( در پژوهش۲0۲۲و همكاران )  3اوغلو   ی مصرل

  ی هاو پرداختن به محرک  ی اجبار  ی افشا  زانیسطح شرکت در م  رات ییتغ  یبه بررس  فارس«جیخل   یهمكار   یشورا 

پژوهش نشان داد که    یها افتهی.  اندهپرداخت  فارسجیخل  یهمكار   یمنطقه شورا  یهابا استفاده از داده  یاجبار   یافشا 

  یندارند. سودآور  یدولت  تیدارد که مالك   ییهادر شرکت  ی اجبار  یبا سطح افشا   یارتباط مثبت  رهیمدئتیاستقلال ه   زانیم

نقدشوندهشرکت  یشتر یب  زانی به م  یاجبار  ی طور مثبت بر سطح افشابه تأثها  که    کند یم  د ییتا  جی. نتاگذاردیم  ریتر 

 .ابدی یکه سود کاهش م یدر حال ابد،ی یم شیافزا  انی از سود است. ز شتریب انی به ز یاجبار یافشا   تیحساس

  نیارتباط ب  ه«ی سرما  نه یو هز  یاجبار  ی داوطلبانه، افشا  یتحت عنوان »افشا   ی( در پژوهش۲01۹)   و همكاران 4یه

  ی پژوهش نشان داد که افشا  یهاافتهیاند.  کرده  یآن را بررس  یداوطلبانه و اجبار  یشرکت و افشاها   هیسرما  نهیهز

که   ییهامحور در مدل   دادیرو  یاجبار  یتنها افشاها   اگرچهبا هم مرتبط هستند،    یاجبار  یداوطلبانه و هر دو نوع افشا 

  ک یهر    ریعموماً تحت تأث  هیسرما نهینشان داد که هز  هاافتهی  نیمهم هستند. همچن  دهند،یم  حیداوطلبانه را توض  یافشا 

  گذارد،ینم ر یتأث  هیسرما  نه یداوطلبانه و هز ی افشا نیبر رابطه ب ی ادوره یاجبار   یانواع افشا است و کنترل افشا ن یاز ا

افشا  یدر حال کنترل  ا  ی گاه  دادیبر رو  یمبتن  یاجبار  ی که  بر  استفاده  اقدامات مورد  به  بسته  تأث  نیاوقات    ری رابطه 

 . گذاردیم

 
1. Song 
2. Vitale 
3. Misirlioglu   
4. He   
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مهتدی  ایستینینگرام  زعیم  پژوهش۲01۸)   و  در  تع  ی (  »عوامل  عنوان  تأث  کنندهنییتحت  در    یاجبار   ی افشا  ری و 

پژوهش    نیو بازده سهام ارتباط دارند. ا  یاجبار  یاند که با افشاپرداخته  یعوامل   نییبه تع  «یاندونز  یدی تول  یها شرکت

شرکت را اثبات    یبا اندازه شرکت و سودآور  سه یدر مقا  یاجبار  یسن شرکت با افشا   نیب  یارتباط مثبت و معنادار

با بازده سهام دارند. با    یارتباط مثبت و معنادار   یاجبار  ی شرکت و افشا  یاندازه شرکت، سودآور  ن،یکرد. علاوه بر ا

 .کندیشرکت و بازده سهام عمل نم  یاندازه شرکت، سن شرکت، سودآور  نیب  ی انجیبه عنوان م  یاجبار   یحال، افشا   نیا

اطلاعات    یاجبار   ی شرکت و افشا   ی هایژگیو  نیتحت عنوان »ارتباط ب  ی( در پژوهش۲011و همكاران )  1ی گالن

  ی فرض  ریتأث  یتجرب  یو بررس ی رمالی غ  یونانی یها سالنه شرکت یها سطح افشا در گزارش یابیبه ارز ونان«یدر مورد 

شرکت با استفاده    ی هایژگ یو  یسطح افشا و برخ  نیب  طاند. ارتبا پرداخته  ی اجبار  یافشا   زانیشرکت بر م  یژگیو  نیچند

  یعموم  یونانی  یها پژوهش نشان داد که شرکت  ی هاافتهیقرار گرفت.    ی چندگانه مورد بررس  یخط  ونی رگرس  ل یاز تحل

با    تنشان داد که اندازه شرک   هاافتهی   نیاند. همچندادهپاسخ    ینظارت   ینهادها  یاجبار  ی به الزامات افشا   یاندازه کافبه

در    رهیمدئتیه  بیو ترک  ینگینقد  ،یمانند سن، سودآور  ماندهیباق  یرها یدارد. متغ  یسطح افشا رابطه مثبت معنادار 

 بودند.  زیناچ   یاجبار یتنوع افشا   حیتوض

 

 پژوهش  هايفرضیه

 : اندپژوهش به شرح زیر مطرح و آزمون شده یهاهیشده، فرضانجام  یهابر اساس مبانی نظری و پیشینه پژوهش

 .دار وجود دارداطلاعات و عملكرد مبتني بر بازار رابطه معنياجباري افشاي سطح بین  : 1فرضیه 

 دار وجود دارد.توبین رابطه معنیکیو اطلاعات و نسبت اجباری افشای سطح بین  :1-1فرضیه  

 دار وجود دارد.اطلاعات و نسبت قیمت به سود رابطه معنیاجباری افشای سطح بین  :۲-1فرضیه  

 دار وجود دارد. افزوده بازار رابطه معنیاطلاعات و ارزشاجباری افشای سطح بین  :3-1فرضیه  

ي گذارمقرراتدر دوره قبل و بعد از تدوین استانداردهاي حسابداري و   بازار  عملكرد مبتني بر سطح  بین  :  2فرضیه  

 داري وجود دارد. تفاوت معني

تفاوت  گذار مقرراتدر دوره قبل و بعد از تدوین استانداردهای حسابداری و   توبینکیو بین نسبت  :  1- ۲فرضیه   ی 

 داری وجود دارد.معنی

تفاوت    یگذار مقرراتدر دوره قبل و بعد از تدوین استانداردهای حسابداری و  بین نسبت قیمت به سود    :۲- ۲فرضیه  

 داری وجود دارد.معنی

ی تفاوت  گذارمقرراتدر دوره قبل و بعد از تدوین استانداردهای حسابداری و  افزوده بازار  بین ارزش:  3- ۲فرضیه  

 داری وجود دارد.معنی

 

 شناسي پژوهشروش

برا   یلیتحل  یفی و توص  یدادیپس رو  ،یکاربرد  ،یاثبات   یها و از انواع پژوهش  یپژوهش حاضر، شبه تجرب   یاست. 

1. Galani 
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بورس اوراق بهادار    یاطلاعات   یهاگاهیو پا  یدانیاز روش م  یها و اطلاعات پژوهش به روش اسناد کاوداده   یآورجمع

 ستم یدر س  یاگر از روش حداقل مربعات معمول  ها  هیفرض  زمونآ  یشده است. برااستفاده  نیآورد نوافزار رهتهران و نرم

آمده  دستبه  جیناسازگار و تورش دار شده و صحت نتا  یهانیمنجر به تخم  تواندیزمان استفاده شود، ممعادلت هم

باعث    و  رندیگیقرار م  یتورش و ناسازگار   نیا  ریتحت تأث  زین  یمعنادار   یهاآزمون  نی قرار دهد. همچن  دیرا موردترد

در پژوهش حاضر    نی؛ بنابرا(13۹6  همكاران،یی و  فلاح زاده ابرقو)  شود  جی نتا  نیبر ا  یمبتن  ی هالیبروز خطا در تحل

معادلت    ستمیافشای اجباری اطلاعات و عملكرد مبتنی بر بازار، س  نیب  هیزمان و دوسوبا توجه به وجود رابطه هم

  ی هاشرکت  ،یو از نظر مكان  1401تا    1377دوره    یبرا  یحاضر از نظر زمان   پژوهش  .ردیگیزمان مورداستفاده قرار م هم

الجرا و  استانداردهای حسابداری لزم  13۸0در بورس اوراق بهادار تهران است. با توجه به اینكه در سال   شدهرفتهی پذ 

الجرا شد،  لزم  13۸6در سال   فشا نیز قانون بازار اوراق بهادار به تصویب رسید، همچنین دستورالعمل ا  13۸4در سال  

یعنی دوره بعد از تصویب مقررات و تدوین استانداردهای حسابداری    1401لغایت    13۸7  یهادر این تحقیق سال 

و عملكرد در نظر گرفته شد و برای بررسی آثار تصویب مقررات افشاء، عملكرد   یاجبار   یآزمون رابطه افشا   یبرا

ی و تدوین استانداردهای  گذار مقررات، دوره پیش از  137۹لغایت    1377  ی هاحسابداری و بازار در دو مقطع زمانی سال 

استانداردهای حسابداری مورد    1401لغایت    13۸7  یهاحسابداری و سال  تدوین  از تصویب مقررات و  بعد  دوره 

  ییهاشد و شرکت  خابانت  کیستمات یس  یحذف  یریگپژوهش با استفاده از روش نمونه  یمقایسه قرار گرفت. نمونه آمار 

. ۲نبوده است    یپژوهش کاف  یرهایمتغ  یبه دست آوردن برخ  یها براکه اطلاعات آن  یی ها. شرکت1)   یهایژگیکه و

  کننده نیاز نوع تأم  یی ها. شرکت3اند،  داده  یسال مال  رییتغ  ا یاسفند ختم نشده اند و    ۲۹ها به  آن  یکه سال مال  یی هاشرکت

  نگیو هلد  نگ یزی از نوع ل  یی ها. شرکت۵بوده اند    یو بانك  یا مهیاز نوع ب  ییها. شرکت4اند    دهبو  ی گذارهیو سرما  یمال

عنوان نمونه  شرکت، به 64  ها،تیمحدود نیبا اعمال ا ت ی حذف شدند و در نها یبوده اند( را داشته اند، از نمونه آمار

  لیوتحلهی، همچنین به منظور تجزExcel  افزاررمنمونه در ن   ی هااطلاعات شرکت  یبندپژوهش انتخاب شد. پس از طبقه

یكتی،  )ساارجاع منابع در متن    نحوه  استفاده شده است.  SPSSو    EViewsافزار  ها و استخراج نتایج پژوهش از نرمداده

۲01۵ .) 

 پژوهش  يهامدل

میان متغیرهای عملكرد    ی اکه رابطه دو طرفه  دهدیمروری بر ادبیات موضوع و توجه به نتایج به دست آمده، نشان م

این دو متغیر بر یكدیگر، از سیستم معادلت همزمان    ریو افشای اجباری اطلاعات وجود دارد. در بررسی چگونگی تأث

همزمان در پژوهش حاضر این است که اگر به جای برآورد   لت. دلیل اهمیت استفاده از سیستم معادشودیاستفاده م

صورت جداگانه برآورد شود، به دلیل نقض یكی از مفروضات روش  سیستم معادلت همزمان، پارامترهای هر معادله به

نخواهد بود. با توجه    نانی اطمحداقل مربعات معمولی، ضرایب برآورد شده، تورش دار )اریب( و ناسازگار بوده و قابل

ضیه دو معادله دارد: اولی عملكرد را متغیر وابسته و پژوهش، هر فر  یبه مطالعات انجام گرفته قبلی، مدل اقتصادسنج

تحقیق برای آزمون فرضیه اصلی    ی هاهی. با توجه به فرضردیگیدومی افشای اجباری را به عنوان متغیر وابسته در نظر م

سوم و چهارم از آزمون   های  هیفرض یسوم و چهارم و برا  یها دو از معادله  یاز دو معادله اول و دوم، فرضیه اصل  کی

t دهد. را نشان می پژوهش یها مدل   1  جدول  استفاده شده است. لكاکسونیو و یزوج 
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 پژوهش  یهامدل   .1  جدول

 مدل رویكرد فرضیه

 1-1فرضیه 
 Tobin’s Q it = α + β1 Mandatory Disclosure it + β2 Size it+ β3 Beta it +β4 sales growth معادله اول 

it+ e 

 Mandatory Disclosuret it = α + β1Tobin’s Q it + β2 Size it+β3 Leverage it+β4 Quick معادله دوم 

Ratio it+ β5Age it+e 

 ۲-1فرضیه 
 P/E it = α + β1 Mandatory Disclosure it + β2 Size it+ β3 Beta it +β4 sales growth it+ e معادله اول 

 +Mandatory Disclosuret it = α + β1 P/E it + β2 Size it+β3 Leverage it+β4 Quick Ratio it معادله دوم 

β5Age it+e 

 3-1فرضیه 
 MVAit = α + β1 MandatoryDisclosure it + β2 Size it+ β3 Beta it +β4 sales growth it+ e معادله اول 

 Mandatory Disclosuret it = α + β1 MVAit + β2 Size it+β3 Leverage it+β4 Quick Ratio معادله دوم 

it+ β5Age it+e 

 

 رهایمتغ  ياتیعمل  فیتعر

افشای اجباری طبق پژوهش انجام    یر یگدر پژوهش حاضر برای اندازه :(Mandatory Disclosure)  ياجبار   يافشا

  ست یلمؤلفه، استفاده شده است. برای تهیه چک  ۲۹3جامعی حاوی    ستیل( از چک13۹۵  شده )تفتیان و همكاران،

گرفت   مورد صورت  مطالعات  و  اطلاعات  افشای  نظری  مبانی  به  توجه  با  سال    هنظر  همچنین    1۹۹7از  و  میلادی 

اطلاعات    یافشا   ییو دستورالعمل اجرا  13۸4استانداردهای حسابداری ایران، قانون بازار اوراق بهادار مصوب سال  

بورس، سثبت  یها شرکت نزد سازمان  برا   600حاوی    یجامع  یازده یامت  ستمیشده  است.    شدهیافشا طراح  یمؤلفه 

ها با مقررات مانند استانداردهای حسابداری، قانون بازار و دستورالعمل افشا التزام داشتند  که افشا آن  ییهاسپس مؤلفه

شده اند. در ادامه با بررسی  عنوان افشای اختیاری در نظر گرفتهبهها  مؤلفه(، به عنوان افشای اجباری و سایر مؤلفه  ۲۹3)

حسابرسی شده، گزارش حسابرسی و بازرس    ی مال  یهانمونه )صورت  ی هامالی سالنه شرکت  یها و تحلیل گزارش

شده و امتیاز  آمده بود، مشخص  ستیل( میزان رعایت افشای مواردی که در چکرهیمدئتیقانونی، گزارش فعالیت ه

ها(  افشای هر شرکت برای هر سال، از نسبت موارد افشاء شده به مواردی که باید افشاء شوند )بدون وزن دادن به مؤلفه

بعلاوه ارزش    )ارزش دفتری بدهی  هایاز حاصل تقسیم ارزش بازار دارائ  (:Tobin’s Q)   نیوتوبیک   .استمحاسبه شده  

(. 1401  و همكاران،  یآمده است )نورمحمددستشرکت به  ی هایبازار حقوق صاحبان سهام( به ارزش دفتری دارائ

آمده است )فلاح  دستاز حاصل تقسیم قیمت سهام شرکت به سود هر سهم شرکت به (:P/Eبه درآمد )  مت ینسبت ق

ابرقو همكاران،  ییزاده  )ارزش(.  13۹۸  و  بازار  به    (:MVAافزوده  سرمایه  منهای  شرکت  بازار  ارزش  با  برابر 

جاری    یها ییثابت و دارا  یهاییشده برابر است با مجموع ارزش دفتری داراشده است که سرمایه به کارگرفتهکارگرفته

به    از نسبت بدهی  (:Leverageاهرم مالي )(.  140۲  و همكاران،  یاسدآباد  ی لهجاری است )عبدال   یها یمنهای بده

از حاصل  (:  sales growthنسبت رشد )(.  140۲  و بذرافشان پور،  انی حقوق صاحبان سهام به دست آمده است )تفت

  ی ها، بر مجموع فروشt-1فروش شرکت در سال    زانی منهای مجموع م  tشرکت در سال    یها مجموع فروش  میتقس

(.  1400  و همكاران،  یزدی به دست آمده است )کفاش پور    t، نرخ رشد فروش شرکت برای سال  t-1شرکت در سال  

  ، یمحمد آباد  یو منصور   انی به دست آمده است )تفت  هاییاندازه شرکت از لگاریتم مجموع دارا  (:Sizeاندازه شرکت )

و ریسک    شودیسیستماتیک استفاده م  سک از ضریب بتا به عنوان شاخص ری  (:Beta)  ک یستماتیس   سک یر(.  ۲0۲3
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سابقه شرکت در بورس  (.  13۹۸  و همكاران،  یزدیمعیارهای عملكرد بازار مؤثر است )کفاش پور  سیستماتیک بر  

(Age:)   است که از زمان درج نام شرکت در بورس اوراق بهادار تهران گذشته است    ییهاسابقه شرکت بیانگر سال

)وجوه   یجار   ییاقلام دارا نینقدتر  مینسبت از تقس  نیا  (:Quick Ratio)  ع یسر  نسبت(. 13۹7  و همكاران،  یرباقری)م

 (. 13۹۵ )تفتیان و همكاران، دی آ یبه دست م یجار ی ها  ی( به بدهیافتنی بانک و اسناد در ینقد، موجود
 

 پژوهش  هايیافته

 متغیرها  یي آزمون درونزا  جینتا 

گرفته  قرار    یافشای اجباری اطلاعات و عملكرد را مورد بررس  زایی  معادلت همزمان ابتدا درون  ستمیبرآورد س  یبرا

افشای اجباری اطلاعات در معادله    زایی  آزمون درون  یبرا   شده استهاسمن استفاده  منظور از آزمون  نیا  ی. برا است

  یناش  ماندهیباق  ر یبرآورد نموده و مقاد  ستمیس  زای   برون  یرها ی غاز همه مته  عملكرد، ابتدا افشای اطلاعات را با استفاد

حال معادله عملكرد را نوشته و آن را با استفاده از  شده اند.  گرفتهجداگانه در نظر    ریمتغ   کیصورت  را به  نیاز تخم

  ب ی. حال اگر ضرشده است( برآورد  دی جد  یح یتوض  ر یمتغ  کی )به عنوان    RES  ریسابق به علاوه متغ  یرهایهمه متغ

. با انجام  باشدیزا ماست که افشای اطلاعات در معادله عملكرد درون  نیا یباشد، به معن داری( معنRES) دی جد ریمتغ

گرفته  قرار    د ییافشای اجباری اطلاعات در تمام معادلت عملكرد مورد تأ  ییزا، درون۲  جدول فوق با توجه به    اتیعمل

 . است

 عملكرد  یهااطلاعات در معادله  یاجبار یافشا ییزادرون . ۲  جدول

 ضریب  متغیر  شرح 
انحراف  

 معیار 
 tآماره  

مقدار 

 احتمال 

 کیوتوبیندر معادله  یاجبار یافشا ییزادرون

R 

000/1 00۲/0 ۹60/4۲1 000/0 

 000/0 ۹۵۸/6۲۹ 00۲/0 001/1 نسبت قیمت به سود در معادله  یاجبار یافشا ییزادرون

 000/0 ۲۹6/107 00۹/0 000/1 افزوده بازارارزش در معادله  یاجبار یافشا ییزادرون

 

  ییزادرون  شودیطور که مشاهده م. همانباشدیم  3  جدولصورت  دوم به  یالگوها  یبرا   ییآزمون درونزا  جینتا

 .ردی گیقرار م  دییاطلاعات مورد تأ  یاجبار یافشا   یهاعملكرد در معادله یها شاخص
 

 اطلاعات  یاجبار یافشا یهاعملكرد در معادله  یهاشاخص ییزادرون . 3  جدول

 ضریب  متغیر  شرح 
انحراف  

 معیار 
 tآماره  

مقدار 

 احتمال 

 یاجبار ی افشا معادله  یی کیوتوبین درزادرون

R 

۹۹۹/0 016/0 1۵۹/64 000/0 

 000/0 7۲6/67 01۵/0 001/1 یاجبار  یافشا معادله سبت قیمت به سود درنیی زادرون

 000/0 6۵0/۲۵0 004/0 ۹۸0/0 ی اجبار یافشا معادله افزوده بازار در ارزش  ییزادرون
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 ها هیفرضنتایج آزمون 

 .وجود دارد داريبر بازار رابطه معن يسطح افشاي اجباري اطلاعات و عملكرد مبتن نی اول: ب هیفرض

با استفاده از سیستم    هاهی حاصل از آزمون فرض  یهاافتهیشده که  ، سه فرضیه فرعی مطرح1آزمون فرضیه اصلی    برای

 : شودیمعادلت همزمان به تفكیک ارائه م

 وجود دارد. داریرابطه معن نیسطح افشای اجباری اطلاعات و نسبت کیوتوب نی: ب1- 1فرعی   فرضیه

که ضریب   دهدیمعادله اول، نشان م ارائه شده است. نتایج  4جدول  در  1-1فرعی   هیحاصل از آزمون فرض جینتا

افشا  یاجبار   یافشا  افزایش سطح  با  یعنی  معنادار است  و  مثبت  عنوان    یاجبار   یاطلاعات  به  کیوتوبین  اطلاعات، 

( منطبق  ۲01۹و همكاران )  یه  -مرکل  یها افتهیآمده با  دستبه  جی. نتاابدییمعیاری برای سنجش عملكرد افزایش م

درصد از تغییرات متغیر وابسته یعنی کیوتوبین   3اند حدود  . در مجموع متغیرهای استفاده شده در مدل توانستهباشدیم

واتسون   دوربین  مقدار  و  دهند  توضیح  نت  0۹6/۲را  در  خطاهاست.  بین  همبستگی  عدم    ی اجبار  یافشا   جهیبیانگر 

 معنادار دارد.  ریتأث  نیوتوبی نسبت ک  براطلاعات 
 

 1- 1  یفرع هیآزمون فرض جی نتا .4  جدول

Tobin’s Q it = α + β1 Mandatory Disclosure it + β2 Size it+ β3 Beta it +β4 sales 

growth it+ e 
 احتمال  tآماره  انحراف استاندارد  ضریب  متغیر 

 000/0 7۵۵/7 ۹۲۸/0 1۹4/7 ی اجباری اطلاعات افشا

 10۵/0 - 6۲۵/1 4۲۲/۲ - ۹3۵/3 اندازه شرکت 

 410/0 ۸۲۵/0 11/0 00۹/0 بتاضریب 

 ۵1۲/0 6۵6/0 016/0 011/0 نسبت رشد 

 000/0 - 313/7 ۵4۲/0 - ۹6۵/3 مقدار ثابت 

 0۲4/0 نییتع بی ضر
ضریب تعیین 

 شدهتعدیل 
040/0 

 0۹6/۲ آماره دوربین واتسون 
Mandatory Disclosuret it = α + β1Tobin’s Q, it +β2 Size it+β3 Leverage it+β4 

Quick Ratio it+ β5Age it+e 
 احتمال  tآماره  انحراف استاندارد  ضریب  متغیر 

 00۹/0 6۲۵/۲ 03۵/0 0۹1/0 کیوتوبین

 016/0 411/۲ ۲۸7/0 6۹۲/0 اندازه شرکت 

 34۲/0 - ۹۵0/0 0۲۵/0 - 0۲3/0 اهرم مالی 

 0۸0/0 7۵۲/1 01۵/0 0۲6/0 نسبت سریع

 3۵6/0 - ۹۲4/0 001/0 000/0 سابقه شرکت در بورس 

 000/0 3۵7/3۹ 014/0 ۵۵۵/0 مقدار ثابت 

 14۹/0 نییتع بی ضر
ضریب تعیین 

 شدهتعدیل 
163/0 

 ۹33/1 آماره دوربین واتسون 
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  ن یوتوبیاطلاعات و نسبت ک  یاجبار   یافشا  نیب  شودیم  جهینت  ر،ی متغ  نیا  بیبا توجه به مثبت بودن ضر  نیهمچن

اطلاعات    یاجبار  یکیوتوبین و سطح افشا  داریرابطه مثبت وجود دارد. نتایج معادله دوم، بیانگر ارتباط مثبت و معن

بین متغیرهای کنترل ضریب اندازه شرکت و نسبت سریع در سطح اطمینان   از  درصد مثبت و    ۹0است. همچنین، 

درصد از تغییرات متغیر وابسته یعنی سطح    1۵اند حدود  است. در این مدل نیز متغیرهای استفاده شده توانسته  داریمعن

همبستگی بین خطاهاست. نتیجه    عدمبیانگر   ۹33/1اطلاعات را توضیح دهند و مقدار دوربین واتسون    ی اجبار  یافشا 

  جه ی در نت.  باشدی( م ۲0۲1  و همچنین مطابق با )برتومئو و همكاران،  دیی ( را تأ140۲و همكاران )  انیک  یهاافتهیحاصل،  

 ن یا  بیبا توجه به مثبت بودن ضر  نیمعنادار دارد. همچن  ریتأث  زیاطلاعات ن  یاجبار  ینسبت کیوتوبین بر سطح افشا 

 اطلاعات رابطه مثبت وجود دارد. یاجبار  ینسبت کیوتوبین و سطح افشا  نیب شودیم جهینت ر،یمتغ
 

 وجود دارد.  داريبه سود رابطه معن متیاطلاعات و نسبت ق سطح افشاي اجباري  ن ی: ب2-1فرضیه فرعي 

که ضریب    دهدیارائه شده است. نتایج معادله اول، نشان م  ۵جدول  در    ۲-1فرعی    هیحاصل از آزمون فرض  ج ینتا

به سود به  متیاطلاعات، نسبت ق یاجبار  یاطلاعات مثبت و معنادار است یعنی با افزایش سطح افشا  یاجبار  یافشا 

است. نتایج    داریاندازه شرکت و ضریب بتا، منفی و معن  ایبو ضر   ابدییعنوان معیاری برای سنجش عملكرد افزایش م 

 .  باشدی( م۲0۲۲و همكاران ) 1کنگ  یها افتهیحاصل منطبق با 

  متیدرصد از تغییرات متغیر وابسته یعنی نسبت ق  1۸اند حدود  در مجموع متغیرهای استفاده شده در مدل توانسته

  ی اجبار   یافشا  جهیبیانگر عدم همبستگی بین خطاهاست. در نت  1/ ۸۲7به سود را توضیح دهند و مقدار دوربین واتسون  

  شودیم  جهی نت  ر،یمتغ  نیا   بیبا توجه به مثبت بودن ضر  ن یمعنادار دارد. همچن  ریبه سود تأث  متیاطلاعات بر نسبت ق

مثبت و   اط به سود رابطه مثبت وجود دارد. نتایج معادله دوم، بیانگر ارتب  متیاطلاعات و نسبت ق  یاجبار  یافشا   نیب

 درصد است.  ۹0اطلاعات در سطح اطمینان  یاجبار   یبه سود و سطح افشا متینسبت ق داریمعن

  داریو ضریب اندازه شرکت مثبت و معن  داریهمچنین، از بین متغیرهای کنترل ضریب اهرم مالی، منفی و معن

  یدرصد از تغییرات متغیر وابسته یعنی سطح افشا   41اند حدود  است. در این مدل نیز متغیرهای استفاده شده توانسته

بیانگر عدم همبستگی بین خطاهاست. نتیجه حاصل،    60۸/1اطلاعات را توضیح دهند و مقدار دوربین واتسون    یاجبار

 . باشدی( م۲0۲1، و همكاران ۲و همچنین مطابق با )برتومئو  دیی ( را تأ13۹7) فخاری و محمدی یهاافتهی

با توجه به مثبت    نیمعنادار دارد. همچن   ریتأث  زیاطلاعات ن  یاجبار  یسطح افشا  ربه سود ب  متینسبت ق   جهیدر نت

اطلاعات رابطه مثبت وجود   ی اجبار  ی به سود و سطح افشا  مت ینسبت ق  نیب  شود یم  جه ی نت  ر،یمتغ  نیا  بیبودن ضر

 دارد.

 

 

 

 

 
1.  Kong 
2. Bertomeu 
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 ۲- 1  یفرع هیآزمون فرض جی نتا. ۵جدول  

P/E it = α + β1 Mandatory Disclosure it + β2 Size it+ β3 Beta it +β4 sales 

growth it+ e 
 احتمال  tآماره  انحراف استاندارد  ضریب  متغیر 

 000/0 444/10 30۸/1 6۵6/13 افشای اجباری اطلاعات 

 03۲/0 - 14۵/۲ 404/3 - 303/7 اندازه شرکت 

 006/0 - 736/۲ 016/0 - 043/0 ضریب بتا

 4۹۵/0 6۸3/0 0۲3/0 01۵/0 نسبت رشد 

 000/0 - 646/۹ 764/0 - 373/7 مقدار ثابت 

 1۸1/0 نییتع بی ضر
ضریب تعیین 

 شدهتعدیل 
173/0 

 ۸۲7/1 آماره دوربین واتسون 
Mandatory Disclosuret it = α + P/E it +β2 Size it+β3 Leverage it+β4 Quick 

Ratio it+ β5Age it+e 
 احتمال  tآماره  انحراف استاندارد  ضریب  متغیر 

 0۸0/0 7۵۲/1 01۸/0 03۲/0 نسبت قیمت به سود 

 000/0 ۹1۵/3 ۲۲1/0 ۸67/0 اندازه شرکت 

 016/0 - 4۲۵/۲ 0۲0/0 - 04۹/0 اهرم مالی 

 11۵/0 ۵7۹/1 017/0 0۲6/0 نسبت سریع

 4۲6/0 7۹7/0 007/0 006/0 سابقه شرکت در بورس 

 000/0 ۹6۲/۲۲ 0۲3/0 ۵31/0 مقدار ثابت 

 406/0 نییتع بی ضر
ضریب تعیین 

 شدهتعدیل 
3۹۸/0 

 60۸/1 آماره دوربین واتسون 
 

 وجود دارد. ي داربازار رابطه معن افزودهسطح افشاي اجباري اطلاعات و ارزش ن ی: ب3-1فرضیه فرعي 

  یارائه شده است. با توجه به نتایج معادله اول، ضرایب افشا  6جدول  در    3- 1فرعی    هیحاصل از آزمون فرض  جینتا

یعنی با افزایش    .است  داریاطلاعات، اندازه شرکت و نسبت رشد، مثبت و معنادار و ضریب بتا منفی و معن  ی اجبار

افزوده بازار به عنوان معیاری  و کاهش ضریب بتا، ارزش  شداطلاعات، اندازه شرکت و نسبت ر  یاجبار  ی سطح افشا

م افزایش  عملكرد  سنجش  توانستهابدییبرای  مدل  در  استفاده شده  متغیرهای  مجموع  در  از    31اند حدود  .  درصد 

بیانگر عدم همبستگی    ۹3۵/1دهند و مقدار دوربین واتسون    افزوده بازار را توضیحتغییرات متغیر وابسته یعنی ارزش

با توجه به مثبت    نیمعنادار دارد. همچن  ریافزوده بازار تأثاطلاعات بر ارزش  یاجبار   یافشا   جهیخطاهاست. در نت  بین

افزوده بازار رابطه مثبت وجود دارد. نتایج  اطلاعات و ارزش یاجبار  یافشا  نیب  شودیم  جهی نت  ر، یمتغ  ن یا  بیبودن ضر

  ۹0اطلاعات در سطح اطمینان    ی اجبار  ی بازار و سطح افشا  افزودهارزش  داریمعادله دوم، بیانگر ارتباط مثبت و معن

است. در این    داریو نسبت سریع مثبت و معن  داریدرصد است. از بین متغیرهای کنترل ضریب اهرم مالی، منفی و معن

اطلاعات    یاجبار  یشادرصد از تغییرات متغیر وابسته یعنی سطح اف  3۹اند حدود  مدل نیز متغیرهای استفاده شده توانسته
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سرلک    یها افتهیبیانگر عدم همبستگی بین خطاهاست. نتیجه حاصل،    4۲۵/1را توضیح دهند و مقدار دوربین واتسون  

افزوده بازار بر  ارزش  جهی . در نتباشدی( م۲0۲0  و همكاران، 1و همچنین مطابق با )کائو   دیی ( را تأ13۹4)  یو محمد 

  شودیم  جهینت  ر،یمتغ  نی ا  بیبا توجه به مثبت بودن ضر  نیمعنادار دارد. همچن  ریتأث  زیاطلاعات ن  یاجبار   یسطح افشا 

 اطلاعات رابطه مثبت وجود دارد. یاجبار   یافزوده بازار و سطح افشاارزش نیب
 

 3- 1  یفرع هیآزمون فرض جی نتا .6  جدول

MVA it = α + β1 Mandatory Disclosure it + β2 Size it+ β3 Beta it +β4 

sales growth it+ e 
 احتمال  tآماره  انحراف استاندارد  ضریب  متغیر 

 000/0 7۹۹/۸ ۲۲۵/1 777/10 افشای اجباری اطلاعات 

 000/0 ۸76/3 073/0 ۲۸4/0 اندازه شرکت 

 000/0 - ۸۸6/3 014/0 - 0۵6/0 ضریب بتا

 000/0 7۹۵/3 0۲۲/0 0۸۵/0 نسبت رشد 

 000/0 - 0۸۹/۸ ۸۸6/0 - 166/7 مقدار ثابت 

 30۹/0 نییتع بی ضر
ضریب تعیین 

 شدهتعدیل 
301/0 

 ۹3۵/1 آماره دوربین واتسون 
Mandatory Disclosuret it = α + MVA it +β2 Size it+β3 Leverage it+β4 

Quick Ratio it+ β5Age it+e 
 احتمال  tآماره  انحراف استاندارد  ضریب  متغیر 

 0۵۸/0 ۹01/1 00۹/0 017/0 افزوده بازار ارزش 

 ۵۲4/0 - 637/0 006/0 - 004/0 اندازه شرکت 

 000/0 - 41۸/7 00۹/0 - 06۸/0 اهرم مالی 

 001/0 41۵/3 01۲/0 04۲/0 نسبت سریع

 61۲/0 ۵0۸/0 007/0 004/0 سابقه شرکت در بورس 

 000/0 0۸3/13 043/0 ۵63/0 مقدار ثابت 

 3۹3/0 نییتع بی ضر
ضریب تعیین 

 شدهتعدیل 
3۸۵/0 

 4۲۵/1 آماره دوربین واتسون 
 

برای آزمون فرضیه اصلی۲منتج از فرضیه اصلی    یهاافتهی برای آزمون  دوم، سه فرضیه فرعی مطرح  :  شده که 

آزمون  یها هیفرض از  یافته t فرعی،  آزمون ویلكاکسون استفاده شده است.    آزمون   از  حاصل  هایزوجی و همچنین 

 : شودیبه تفكیک ارائه م هاهفرضی

 ي گذارو مقررات يحسابدار  ياستانداردها در دوره قبل و بعد از تدوین  نینسبت کیوتوب   نی: ب1-2فرعي  فرضیه

 وجود دارد.  يداريتفاوت معن

  ۲برای    نینسبت کیوتوبدر این فرضیه  ارائه شده است.    7در جدول    1- ۲فرضیه فرعی    حاصل از آزمون  جینتا

1. Cao 
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- 13۸7)  یگذاراستاندارد و قانون  نیتدواز  دوره بعد  و    (137۹-1377)  یگذار استاندارد و قانون  نیتدواز  دوره قبل  

در دوره قبل و بعد از   نیدرصد، نسبت کیوتوب  ۹۵مطابق با هر دو آزمون در سطح اطمینان  اند.  مقایسه شده  (1401

 دارد.  یداریی بورس اوراق بهادار تفاوت معنگذار مقرراتالجرا شدن استانداردهای حسابداری و  لزم
 

 1- ۲  یفرع هیآزمون فرض جی نتا .7جدول  

 آزمون ویلكاکسون  وابسته  tآزمون 

 zآماره  مقدار احتمال  tآماره  انحراف معیار  میانگین 
مقدار 

 احتمال 

0۹۲/0 - 701/0 ۸۵۵/1 - 06۵/0 0۸0/1 - ۲۸0/0 
 

ب2-2فرعي    فرضیه ق  نی:  استانداردها  متینسبت  تدوین  از  بعد  و  قبل  دوره  در  سود  و    يحسابدار  يبه 

 وجود دارد.  يداريتفاوت معن يگذارمقررات

برای    به سود  متینسبت قدر این فرضیه  ارائه شده است.    ۸در جدول    ۲-۲فرضیه فرعی    حاصل از آزمون  جینتا

-13۸7)  یگذاراستاندارد و قانون  نیتدواز  دوره بعد  و    (137۹- 1377)  یگذاراستاندارد و قانون  نیتدواز  دوره قبل    ۲

به سود در دوره قبل و بعد   متیدرصد، نسبت ق  ۹۹مطابق با هر دو آزمون در سطح اطمینان  مقایسه شده اند.    (1401

 دارد.  یداریی بورس اوراق بهادار تفاوت معن گذارمقرراتالجرا شدن استانداردهای حسابداری و از لزم
 

 ۲- ۲  یفرع هیآزمون فرض جی نتا. ۸جدول  

 ویلكاکسون آزمون  وابسته  tآزمون 

 tآماره  انحراف معیار  میانگین 
مقدار 

 احتمال 
 zآماره 

مقدار 

 احتمال 

1۹3/3 - 1۸0/1۵ ۹60/۲ - 003/0 ۵۹۸/6 - 000/0 
 

  ي گذارمقرراتو    يحسابدار  ي افزوده بازار در دوره قبل و بعد از تدوین استانداردهاارزش  ن ی: ب 3-2فرعي    فرضیه

 وجود دارد.  يداريتفاوت معن

  ۲برای  افزوده بازار  ارزشدر این فرضیه  ارائه شده است.    ۹در جدول    3- ۲فرضیه فرعی    حاصل از آزمون  جینتا

- 13۸7)  یگذاراستاندارد و قانون  نیتدواز  دوره بعد  و    (137۹-1377)  یگذار استاندارد و قانون  نیتدواز  دوره قبل  

افزوده بازار در دوره قبل و بعد از  درصد، ارزش  ۹۹مطابق با هر دو آزمون در سطح اطمینان  مقایسه شده اند.    (1401

 دارد.  یداریی بورس اوراق بهادار تفاوت معنگذار مقرراتالجرا شدن استانداردهای حسابداری و  لزم
 

 3- ۲  یفرع هیآزمون فرض جی نتا .۹جدول  
 آزمون ویلكاکسون  وابسته  tآزمون 

 tآماره  انحراف معیار  میانگین 
مقدار 
 احتمال 

 zآماره 
مقدار 
 احتمال 

64۹/0 - 13۲/1 06۵/۸ - 000/0 0۹۵/7 - 000/0 
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 گیرينتیجه  و  بحث

بازار در شرکت بر  مبتنی  رابطه متقابل سطح افشای اجباری اطلاعات و عملكرد  به بررسی    یهادر پژوهش حاضر 

استاندارد    نیبر بازار در دوره قبل تدو  یمبتن  یعملكردها  نیدر بورس اوراق بهادار تهران پرداخته و تفاوت ب  شدهرفتهی پذ 

شده است. برای    ی( بررس1401-13۸7)  یگذار و قانون  ندارداستا   نی( و دوره بعد تدو137۹- 1377)  یگذارو قانون

شده  انجام یو خارج یدر متون داخل یاجبار  یاز ادبیات افشا  یا ە اطلاعات مطالعه گسترد یاجبار  یافشا  یریگاندازه

ظر با توجه به    موردن  ستیلمؤلفه، استفاده شده است که برای تهیه چک  ۲۹3جامعی حاوی    ستیلاست و از چک

میلادی و همچنین استانداردهای حسابداری    1۹۹7نظری افشای اطلاعات و مطالعات صورت گرفته از سال    یمبان

ثبت شده نزد    یهااطلاعات شرکت  یافشا  ییو دستورالعمل اجرا  13۸4ایران، قانون بازار اوراق بهادار مصوب سال  

که افشا    ییهااست. سپس مؤلفه  شدهیحافشا طرا  ی مؤلفه برا  600حاوی    یجامع  یازده یامت  ستمیسازمان بورس، س

مؤلفه(، به عنوان    ۲۹3ها با مقررات مانند استانداردهای حسابداری، قانون بازار و دستورالعمل افشا التزام داشتند )آن 

  یها اند. در ادامه با بررسی و تحلیل گزارششدهعنوان افشای اختیاری در نظر گرفتهها بهافشای اجباری و سایر مؤلفه

مالی حسابرسی شده، گزارش حسابرسی و بازرس قانونی، گزارش فعالیت    ی هانمونه )صورت  یها سالنه شرکت  الیم

شده و امتیاز افشای هر شرکت برای  آمده بود، مشخص  ستیل( میزان رعایت افشای مواردی که در چکرهیمدئتیه

ها( محاسبه شده است.  هر سال، از نسبت موارد افشاء شده به مواردی که باید افشاء شوند )بدون وزن دادن به مؤلفه

سطح افشای    یآماری مربوط، رابطه همزمان  یهادر پژوهش حاضر با استفاده از سیستم معادلت همزمان و انجام آزمون

تأ  یاجباری اطلاعات و عملكردها  بازار  بر  بازار    یدر معادله اول عملكردها  هیشد. در سه فرض  یدیمبتنی  بر  مبتنی 

عنوان متغیر وابسته و سطح افشای اجباری اطلاعات  افزوده بازار( به  به سود و ارزش  مت ینسبت ق   ن،یوتوبیک  تب)نس

مبتنی بر بازار )نسبت    یعنوان متغیر وابسته و عملكرد هامتغیر مستقل و در معادله دوم سطح افشای اجباری اطلاعات به

تطابق با    دیمؤ  یزمانرابطه هم  یدیافزوده بازار( متغیر مستقل بوده است؛ و تأبه سود و ارزش  متینسبت ق  ن،یوتوبیک

نسبت کیوتوبین بر سطح  نتیجه فرضیه اول نشان داد که    است.  یندگیو نما  یدهعلامت  ه،یسرما  یازها ی ن  ی هاهینظر

  ن یب  شودیم   جهی نت  ر،یمتغ  نیا  بی با توجه به مثبت بودن ضر  نیمعنادار دارد. همچن  ریتأث   ز یاطلاعات ن  یاجبار  یافشا 

و همكاران    انیک  یها افتهینتیجه حاصل،  که    اطلاعات رابطه مثبت وجود دارد  یاجبار  ی نسبت کیوتوبین و سطح افشا 

  مت ینسبت ق. نتیجه فرضیه دوم نشان داد که  باشدی( م۲0۲1و همچنین مطابق با )برتومئو و همكاران،  دیی( را تأ140۲)

  جه ینت  ر،یمتغ  نیا  بیبا توجه به مثبت بودن ضر  نیمعنادار دارد. همچن  ریتأث  زی اطلاعات ن  یاجبار  یسطح افشا  ربه سود ب

  ی هاافتهی نتیجه حاصل، که    اطلاعات رابطه مثبت وجود دارد یاجبار   یبه سود و سطح افشا متینسبت ق نیب شودیم

و همچنین نتایج فرضیه    باشدی( م۲0۲1و همچنین مطابق با )برتومئو و همكاران،  دیی( را تأ13۹7)  فخاری و محمدی

با توجه به مثبت   نیمعنادار دارد. همچن  ریتأث زی اطلاعات ن یاجبار   یافزوده بازار بر سطح افشاارزشسوم نشان داد که 

 اطلاعات رابطه مثبت وجود دارد  یاجبار یافزوده بازار و سطح افشا ارزش نیب شودیم  جهی نت ر،یمتغ نیا بیبودن ضر

  . باشدی( م۲0۲0و همچنین مطابق با )کائو و همكاران،  د یی( را تأ13۹4)  یسرلک و محمد  یها افتهینتیجه حاصل،  که  

اطلاعات را    یاز افشا  ی انهیاطلاعات، سطح به  یافشا   کنندگانهیحسابرسان و ته  کندیم   انیب  هیسرما  یازهاین  هینظر

  یاستاندارد گذار به عنوان الزامات افشا  یهاکه بعدا توسط گروه  آورندیم  فراهمکنندگان،  استفاده  یازهایبرآوردن ن  یبرا
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  ی ها که توسط قانونشرکت  یار یاخت  یافشا   یهادارد به رویه عمل  یالزامات بستگ  نی. وجود اشوندیوضع م  ،یاجبار

  رودیانتظار م  نیبنابرا  انجامد،یم  یاجبار   ی افشا  ی هاتی در فعال  ر ییبه تغ  ،یار یاخت  یافشا  یفعل  یهارویه عمل  ردنک

عملكرد    شی با افزا  یدهو علامت  یندگیداشته باشند و مطابق با نما  یشتریبال، عملكرد ب  یاجبار   یبا افشا  ییهاشرکت

  ی مبتن   یعملكردها   نیدر پژوهش حاضر تفاوت ب  تی. درنهاابدی یمش  یافزا  یاجبار  یمبتنی بر بازار، سطح افشا   یها

تدو قبل  بازار در دوره  قانون  نیبر  و  تدو137۹-1377)  یگذار استاندارد  بعد  قانون  نی( و دوره  و    ی گذاراستاندارد 

در   بیندرصد، نسبت کیوتو  ۹۵نشان داد مطابق با هر دو آزمون در سطح اطمینان    جیشد و نتا  ی( بررس1401- 13۸7)

  یداریی بورس اوراق بهادار تفاوت معنگذارمقرراتالجرا شدن استانداردهای حسابداری و  دوره قبل و بعد از لزم

ق نسبت  اما  ندارد  ارزش  مت یوجود  و  سود  لزمبه  از  بعد  و  قبل  دوره  در  بازار  استانداردهای  افزوده  شدن  الجرا 

در    یاجبار   یسطح افشا  تیدارد. با توجه به اهم  یداریمعن  اوتتف ی بورس اوراق بهادار  گذار مقرراتحسابداری و  

سرما  گذاران،هی سرما  یریگمیتصم برا   گرددیم  شنهادیپ  گذارانهیبه  شرکت  یتا  افشاشده  اطلاعات  ها،  مشاهده 

مبتنی بر بازار    یعملكرد ها  یی شناسا ی پژوهش حاضر برا جی مطالعه کنند و از نتا  یشتریرا با دقت ب یمال ی هاگزارش

ها آن تیدرجه اهم صیها و تشخ گزارش نیافزوده بازار( موجود در ابه سود و ارزش متینسبت ق  ن،یوتوبی)نسبت ک

با درک بهتر و واقع  ندیاستفاده نما بازار، در نهابه سود و ارزش  متینسبت ق  ن،یوتوبیاز نسبت ک  تریتا    ت یافزوده 

بر در نظرگرفتن    علاوهکنندگان    گردد که سهامداران و سایر استفاده . همچنین پیشنهاد میندیاتخاذ نما  ی منطق  میتصم

ارانه شده   هاشرکتصورت الزامی توسط    که به  اطلاعاتیرسانی بورس اوراق بهادار و  اطلاع  شاخص افشا و کیفیت  

به سازمان    .نمایندها و ارزیابی خود توجه    نیز در تحلیل   هاشرکتاضافی افشاشده توسط    اطلاعاتاست، به سایر  

اطلاعاتشان و درک بهتر    یساز ها، شفافشرکت  یمشخص شدن ارزش واقع  یبرا   شودیبهادار پیشنهاد م  وراقبورس ا

  ی هادر بورس در طول سال   شدهرفتهیپذ   یها را اتخاذ کنند که تا حد امكان شرکت  ی عملكردشان، قوانین و مقررات 

از تدابیر لزم    یكیشرکت را فاش کنند. به علاوه    یمال  ی صورت ها اطلاعات مربوط به  یترصورت شفافبه  یمتماد

بر    یحسابدار   یاستانداردها  کنندهنیتأکید و کنترل بیشتر سازمان بورس اوراق بهادار به عنوان مرجع تدو  ،یو ضرور

  یو لزم است نقاط ضعف و کمبودها  باشدیآن اطلاعات م  یو نیز کیفیت افشا   یکیفیت اطلاعات حسابدار  دهی پد

  ش یتدابیر لزم در خصوص افزا  یحسابدار   یاستانداردها   ایوضع قوانین و مقررات    قی و از طر  ییاسالزم شن یمقررات 

ت، منجر به تغییر و ااطلاع  یاجبار   یآمده از پژوهش حاضر، افشا دستبه  ج یشود. بر اساس نتا  شیدهیکیفیت افشا اند

قوانین    ،ینظارت   یگذار و نهادهاقانون  مسئولین  شودیپیشنهاد م  نیبنابرا  گردد،یها م سهام شرکتبهبود بازده و قیمت  

چارچوب ب  یها و  را  ز  ندینما  نهینهاد  شیازپشی لزم  ا  ی هارساختی و  در  تقارن    نیمؤثر  تا  گردد  فراهم  خصوص 

روانه شوند. به   ییبه سمت کارا  ترعیقرار گیرد و بازارها هرچه بیشتر و سر  تیدر اولو  یمال  یدر بازارها  یاطلاعات 

آت  رو  گرددیم   شنهادیپ  زی ن  یپژوهشگران  گرفتن  نظر  در  مورد محرک  دیجد  كردیبا  در    یافشا   یهاپژوهش حاضر 

پژوهش   گرددیم شنهادیپ  زین یبپردازند. به پژوهشگران آت  هیدر بازار سرما یاجبار  یافشا یها امدی پ یبه بررس یاجبار

دو سطح افشا    نیا  نیانجام و تعامل ب  یار یاخت  یافشا  ت یف یو ک  یاجبار   یافشا  تیفیک  نیب  یاسهیحاضر را با نگاه مقا

  ی تیحاکم  یهایژگیو  ریو تأث  یاقتصاد   یرهایمتغ  ریصنعت، تأث  یهایژگیو  ریتأث  توانندی. پژوهشگران م ندینما  یرا بررس

 قرار دهند. یاطلاعات مورد بررس یاجبار   یافشا زانیرا بر م یشرکت
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پذیرفته    هایشرکتوهش شامل تمامی  ژجامعه آماری این پ   شرح مواجه بود:  نیبه ا  ییهاتیپژوهش با محدود  نیا

س(  های در دستر)داده  یگیری حذف باشد. روش نمونهمی  1401تا    1377ی سال های  طاورا بهادار تهران    سشده در بور

شده در بورس اورا بهادار تهران   رفتهیپذ  یهاشرکت یهای تمامبه داده دسترسیاست، بنابراین به دلیل محدودیت در 

به عنوان    شرکت  64، تعداد  سشده در بازار پایه فرابور   رفتهیپذ   یها شرکتهای کامل  و همچنین فقدان دسترسی به داده

انت آماری  دادهاب شدهخ نمونه  آناند که  همچنین    .بوده است  سموجود و در دستر مورد نظر ی سال های  طها  های 

متغیرهای کنترلی متعددی که بر رابطه متقابل سطح افشای اجباری اطلاعات و عملكرد مبتنی بر بازار اثرگذار بودند، 

در نظر گرفته شده و در برآورد مدل لحاظ گردیدند. با این حال، همچنان امكان وجود متغیرهای مرتبط حذف شده  

 . تواند در تعمیم نتایج تحقیق اثرگذار باشد  وجود دارد که می
 

 منابعفهرست  

نازن  یریبش ب13۹۹. )نیحس  ،یخ یمشا  ، ونیمنش،  ارتباط  مال  نی(.  بودن اطلاعات  تغ  یدر دسترس    رییبا عملكرد و 

(، 1) 10  ،یو منافع اجتماع  ی حسابدار  ه ینشر  ، یبورس  یها اطلاعات شرکت  ی اجبار  یافشا   هیبعد از اصلاح  رعامل یمد

13۵-1۵7. doi: 10.22051/ijar.2019.24492.1487 

ها،  با ارزش سهام شرکت  ی اری و اخت  ی اجبار  یافشا   نیرابطه ب  ی(. بررس 13۹1پور، حمزه. )  نیحس  ، ودی ام  ،یدری پور ح

 https://jfmp.sbu.ac.ir/article_94513.html .۹(، ۵)۲ ، یمال تیری انداز مدچشم هینشر

تدو13۹۵. )یهاد   ،یری ام  ، ومحسن  ر،یدستگ  ،ناصر  ا،ین  یزد یا  ،اکرم  ان،یتفت اثر  بر    یگذار مقرراتاستاندارد و    نی(. 

معادلت همزمان    ستمیشده در بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از س  رفتهیپذ   ی سطح افشا و عملكرد در شرکتها

.  43- ۲۵(،  17)۵  ت،یریمد  یو حسابرس  یه دانش حسابدار ینشرسطح افشا(،    یریجامع جهت اندازه گ  ی)ارائه مدل
https://www.jmaak.ir/article_8433.html?lang=fa 

  ی سالنه: شواهد یدر گزارش ها سکیشرکت و احساس ر یمال سکی(. ر140۲). هیبذرافشان پور، رق ، واکرم ان،یتفت

و    ییدارا  تی ریمجله مد  ا، یو پو  ستایا  كردیشده در بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از رو  رفتهی پذ   یهاشرکتاز  

 doi: 10.22108/amf.2023.135989.1776.  1۵4- 131(، 1)11  ،یمال ن یتام

مدل کسب وکار در گزارشات    یافشا  یابعاد و مولفه ها  یی(. شناسا140۲محمد. )  ،ییابرقو  یسالر  ، واکرم  ان،یتفت

 doi: 10.30479/jfak.2023.18671.3082. 14۸- 11۹(، ۲)10  ،یمال یفصلنامه دانش حسابدار سالنه، 

در    سکیاحساس ر  یاقتصاد   امدی(. پ140۲اکرم. )   ،یاسدآباد   یعبداله   ، وفاطمه  ،یمحمدآباد  ی منصور  ،اکرم  ان،یتفت

ها  پو  یگزارش  از مدل  استفاده  با  تجرب  ا،یسالنه  مطالعات   :doi  .1۸7- 161(،  76)1۹  ،یمال  یحسابدار   یفصلنامه 

10.22054/qjma.2023.71752.2434 

تنوع بخش  ی(. بررس13۹7. )هیمهد   ،یصدرآباد  یحسن  ، وزهرا  دهیس  ،یرباقر یم  ،اکرم  ان،یتفت کل، مربوط و    یرابطه 

  ت، یریمد  یمجله حسابدار شده در بورس اوراق بهادار تهران،    رفتهیپذ   یها شرکتدر    یار یاخت  ینامربوط با اقلام تعهد

11 (3۹ ،)1۵-۲۸. https://sanad.iau.ir/Journal/jma/Article/765312 
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بر    ت یریمد  ی رینامه گزارش تفس  نیی(. اثر آ1401فاطمه. )  ،یمحمدآباد  یمنصور  ، ودهیفر  ،ینور محمد  ،اکرم  ان،یتفت

ر ها   سکیرابطه احساس  گزارش  از س  یدر  استفاده  با  بازار شرکت  ارزش  و  مجله  معادلت همزمان،    ستمیسالنه 

 https://www.arfr.ir/article_168394.html?lang=fa.  6۵- 33(،  ۲1)11  ،یمال  یدر گزارشگر   یکاربرد  یپژوهش ها 

(.  1403)ی.  ناصر عل  ،یزاده طبر  داله ی   ، ویعل  د یس  ،یچاشم  ی نبو،  محمود  زاده فر،   ییحی ،  یمحمدتق  ،یجانی لر  یخسرو

شده در بورس اوراق    رفتهیپذ   یهاشرکتو ارزش    یعملكرد مال  ،یطی مح  ستیعملكرد ز  یافشا  انی ارتباط م  یبررس

 doi: 10.30495/fed.2024.1960552.2726 .1۸۲-161(، 67)1۸ ،یاقتصاد مال   هینشربهادار تهران، 

نشریه  ،  های گزارشگری مالی بخش عمومی کشور  تبیین الگوی چالش (.  1403خوشرو معینی، عارف. )   ، وستوده، رضا
 doi: 10.71965/AFT.2024.1121112 .۲6-1(، ۲)۲حسابداری و شفافیت مالی،  

ونرگس  سرلک، )  ،یمحمد  ،  بررس13۹4آمنه.  ب  ی(.  غ  یمال  یهایژگیو  نیرابطه  ک  یرمالیو  با    ی افشا  تیفیشرکت 

  ،یو حسابرس ی حسابدار  قات ی، فصلنامه تحقدر بورس اوراق بهادار تهران شدهرفتهی پذ   ی هاشرکت ی اری و اخت ی اجبار

7(۲۸ ،)1۸-3۵. doi: 10.22034/iaar.2015.103773 

بر   یمال یافشاء و گزارشگر  تیفی رکی(. تاث13۹7). محمدرضا شک، یب یسلمان ، ومعصومه پاکراد، ،رضایعل فضل زاده،

تهران،    متیق  ی همزمان بهادار  اوراق  بورس  در  بهادار،  سهام  اوراق  بورس   :doi  .140-114(،  44) 11فصلنامه 

10.22034/jse.2019.11144 

  مت یق یاطلاعات با همزمان یافشا  یرابطه  ی(. بررس13۹۸فروغ. ) ،یرانیح ، واکرم ان،ی تفت ،احمد ،ییزاده ابرقو فلاح

ر و  س  سکیسهام  از  استفاده  با  آن  همزمان.    ستمیسقوط  حسابدارمعادلت   :doi.  1۹4-16۹  (،36) 10  ،یدانش 

10.22103/jak.2019.11485.2580 

اطلاعات    تی فیبر رابطه ک  یتقارن اطلاعات  ری(. تاث1400محمود. )  ن،یالد  نیمع  ، واکرم  ان، یتفت  ،مهسا  ،یزدی پور    کفاش

 :doi .160-141(،  3)۹  ،یمال ت یری مجله راهبرد مد ا،یو پو  ستا یا  یبا استفاده از مدل ها  ک یستمات یس  سکیو ر یداخل

10.22051/jfm.2020.28848.2243 

  ی خطا  نیبر رابطه ب  یاطلاعات  طیاثر مح  ی(. بررس13۹۸محمود. )  ن،یالد  نیمع  ، واکرم  ان،ی تفت  ،مهسا  ،یزدی پور  کفاش

  یحسابدار شده در بورس اوراق بهادار تهران.    رفتهیپذ   یهاشرکتدر    کیستمات یرسیغ   سکیو ر  تی ریمد  ینیب  شیپ
 https://sanad.iau.ir/fa/Article/816784  .16۹- 1۵1(، 41)1۲ ت،ی ریمد

مكانیزم هایی  نگرانه و شهرت شرکت به عنوان    افشای آینده(.  140۲نوروزی، علی. )   ، وکرمانی، احسان  ،کیامهر، محمد

سهام بازده  نوسانات  کاهش  مالیبرای  شفافیت  و  حسابداری  نشریه   ،  ،1(۲  ،)10۹ -13۲.  doi: 

10.71965/AFT.2024.1104658 

ها و  شرکت  یات ی (. ارتباط رفتار مال140۲. )یتق  ،یتراب  ، وزهرا  ،یپور زمان  دون،یفر  ،یرودپشت  یرهنما   ،محمد  ان،یک

ز  یافشا  حسابدار   ه ینشر  ،یاجبار   یط ی محستیاطلاعات  حسابرس  یدانش    .۲۸- 17(،  4۸)1۲  ت،ی ریمد  ی و 
https://www.jmaak.ir/article_21934.html 
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ونیحس  ،یفخار  )جواد  ،یمحمد  ،  تأث13۹7.  سازمان  ری(.  افشا   یتمرکز  اخت  یاجبار   یبر  مجله  اطلاعات،    یاریو 
 https://www.arfr.ir/article_68838.html?lang=fa .110- ۹1(،  1۲)7  ،یمال  یدر گزارشگر یکاربرد   یهاپژوهش
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Abstract 

Purpose: In recent years, the COVID-19 virus has brought significant consequences to various 

fields, including capital markets and the global economy. The purpose of this paper is to 

investigate the impact of audit quality on the relationship between earnings management and 

financial performance of companies listed on the Tehran Stock Exchange during the COVID-

19 pandemic. 

Methodology: To test the hypotheses of the research, a sample consisting of 106 companies 

listed on the Tehran Stock Exchange was collected for the period 2011 to 2021, and the results 

were analyzed based on the multiple regression model and using panel data. 

Findings: The findings showed that the COVID-19 pandemic has an impact on the financial 

performance of companies, accrual earnings management and auditor reputation, but it has not 

had a significant effect on real earnings management and auditor tenure. Earnings management 

also has a significant relationship with the financial performance of companies. Auditor 

reputation does not affect the relationship between accrual earnings management and financial 

performance of companies, but it has a negative and significant effect on the relationship 

between accrual earnings management and financial performance of companies. Auditor tenure 

has a positive and significant effect on the relationship between accrual earnings management 

and financial performance of companies, but it does not affect the relationship between real 

earnings management and financial performance of companies. 

Originality: This research covers the existing gap regarding the impact of financial crises, the 

last of which was the COVID-19 pandemic, on the financial performance of companies and the 

audit quality in this era as much as possible. It also investigates the motivations of earnings 

management. Managers tend to present a favorable image of themselves to investors therefore 

this research examines the relationship between earnings management and financial 

performance during the pandemic. 

Keywords: Audit quality, COVID-19 pandemic, earnings management, financial performance. 
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ری و شفافیت  مالی حسابدا

 26-53  هصفح، 3شماره  ،1403 پاییز،  دومسال 
 

 19-یدکوو یریگدوران همه طی هاشرکت  یسود و عملکرد مال  یریتبر مد یحسابرس یفیتک تأثیر

 

 3ی محمد حسن، 2یاسکوئ  یملک تاج ملک، 1ی داورزن یممر
  

 0۹/1403/ 20تاریخ پذیرش:                             0۷/1403/ 14تاریخ دریافت: 
 

 چکیده

قابل   1۹-های اخیر، ویروس کوویددر سال   هدف: های مختلف از جمله  توجهی را بر حوزه پیامدهای چشمگیر و 

کیفیت حسابرسی بر رابطه بین    تأثیربازارهای سرمایه و اقتصاد جهانی وارد کرده است. هدف این پژوهش بررسی  

 است.  1۹-گیری کوویدها طی دوران همهمدیریت سود با عملکرد مالی شرکت

های پذیرفته شیده در بورس شیرکت از جامعه شیرکت  106های پژوهش، تعداد  منظور آزمون فرضییهبه  شنااسنی:روش

های رگرسییون چندگانه و با اسیتفاده از غربال شیدند و طق  مدل   1400تا    13۹0اوراق بهادار تهران برای دوره زمانی  

 شرکت آزمون شدند.-های سال های ترکیقی مقتنی بر مشاهدهداده

ها، مدیریت سود مقتنی بر اقلام حسابداری  بر عملکرد مالی شرکت  1۹-گیری کوویدها نشان دادند همهیافته ها:یافته

های واقعی و چرخش حسابرس اثر  اما بر مدیریت سود مقتنی بر فعالیت  ،گذار استتأثیر تعهدی و اعتقار حسابرس  

ها دارد. اعتقار حسابرس بر رابطه  معنادار نداشته است. همچنین مدیریت سود رابطه معناداری با عملکرد مالی شرکت

اما بر رابطه بین مدیریت    ،ندارد  تأثیرها  بین مدیریت سود مقتنی بر اقلام حسابداری تعهدی و عملکرد مالی شرکت

منفی و معناداری دارد. چرخش حسابرس بر رابطه    تأثیرها  های واقعی و عملکرد مالی شرکت سود مقتنی بر فعالیت

اما بر رابطه    ،مثقت و معناداری دارد  تأثیرها  بین مدیریت سود مقتنی بر اقلام حسابداری تعهدی و عملکرد مالی شرکت

 ی دیده نشد. تأثیرها  های واقعی و عملکرد مالی شرکتبین مدیریت سود مقتنی بر فعالیت

  1۹- گیری کوویدهای مالی که مورد اخیر آن همهبحران  تأثیر این پژوهش شکاف موجود درخصوص    :دانش افزایی

های  دهد. همچنین انگیزهها و کیفیت حسابرسی در این دوران را تا حدامکان پوشش میعملکرد مالی شرکت بود، بر

گذاران را با بررسی ارتقاط انواع مدیریت  مدیران جهت دستکاری سود و ارائه تصویری مطلوبی از خود به سرمایه

 نماید. سود با عملکرد مالی بررسی می

 .1۹-گیری کوویدکیفیت حسابرسی، مدیریت سود، همهعملکرد مالی،  :  هاکلیدواژه
 .M41 ،M42  :موضوعی  یبادطبقه

 .یران تهران، ا ی،واحد تهران شمال، دانشگاه آزاد اسلام  ی،گروه حسابدار ی، کارشناس ارشد حسابدار. 1

 (m_oskouei@iau-tnb.ac.ir))نویسنده مسئول(. . یرانتهران، ا ی،واحد تهران شمال، دانشگاه آزاد اسلام  ی،گروه حسابدار. 2

 . یران تهران، ا ی، واحد تهران شمال، دانشگاه آزاد اسلام  ی،و حسابرس  یحسابدار  یلیتکم یلاتگروه تحص . 3
 

حسابداری و .  1۹-یدکوو  یریگدوران همه  طی  هاشرکت  یسود و عملکرد مال  یریتبر مد  یحسیابرسی یفیتک  تأثیر(.  1403. )محمد  ،یحسینو   ،ملک تاج  ،یاسیکوئ  یملک  ،مریم  ،یداورزن  اسنتااد:

 .26-53 ،(3)2 ،یمال شفافیت
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 مقدمه

های بهداشتی، اجتماعی و اقتصادی و به تقع آن اثر نامطلوب  چالش  ،میلادی  2020ل یدر اوا  1۹-کووید  جهانی   گیریهمه

بازار   همکاران،   1ی )عل سرمایهبر  با2020و  همکاران،   2ی ؛  شهزاد 2020و  همکارا 3؛  ژانگ 2020،نو  همکاران،  4؛  و 

( موجب  2020،و همکاران 6کر ی؛ ب0202و همکاران،   5یعقاد) ی حاد جهان   یاقتصاد  ایجاد نمود و اختلالات  ( 2020

و  گذاران به بازارها  هیسرما  یعتماد ایب  این(.  2020؛  )ژانگ و همکاران اطمینان در بازار سرمایه شدبروز نوسان و عدم

  بی خط)ست  ا  اثر داشته  ، نقدینگی، سود، اهرم مالی و عملکرد حسابرسی هاشرکت  یعملکرد مالی، بر  مال  یفشارها  بروز

کار  وکسب  یبقا  نیتضم  یبحران برا   تیری در مد  ینقش مهم  ،عامل شرکتر یمددهد  مطالعات نشان می  (.2021،  ۷و نور

  (.2005  ،8ک یو همقر  لری )ه  دارنددر دست  ها را  شرکت  ی هایاستراتژ  تیو هدا  ئیعامل کنترل نهارانیمد؛ و  کندیم  فایا

سود   های استراتژی  از  مدیران تصویری   کنند می  استفاده  حسابداری  نتایج  تغییر  برای  مدیریت    وضعیت  از  کامل  تا 

نظریه نمایندگی جنسن و    (.201۹،  10الزوبی  ؛2021همکاران،    و ۹ابوعفیفا ) دهند   ارائه   شرکت  یک  مالی   و  اقتصادی

طلقانه مدیران  با بحث تضاد منافع بین مدیر و مالک، دستکاری و مدیریت سود، رفتار فرصت  1۹۷6در سال   11مکلینگ 

بر سود  یرگذار یتأث یشرکت برا کی رانیمدطق  تعریف مدیریت سود،  .را مطرح نمود (1۹82 ،12کالر و شرودر)مک

به حداقل    ایحداکثر رساندن    ( اقدام به2020همکاران،  طور آگاهانه )صالحی و  ی به  مال  یها گزارش شده در صورت

  . (2014  ،15ی ؛ ل201۹  ،14ر وی؛ دمپستر و ال2021و همکاران،   13)آزم   نمایندبازار میاهداف  دستیابی به    یرساندن بازده برا

سود استفاده    یاکاهش نوسانات دوره   یکه برا  استرفتار آگاهانه    کی  سود  تیری( مد1۹۹۹) 16و والن  یلاز نظر هی 

  و تأثیر  فی تحر جهت یمال   یهااز قضاوت در صورت ران ی که مد افتدیاتفاق م  یسود زمان تی ریشود. در واقع، مدیم

اند  نشان داده یمطالعات تجرب  ری سانمایند. استفاده میشرکت   ینسقت به عملکرد اقتصاد امدارانسه نش یبر ادراک و ب

تأث  تی ریکه مد ز  یمخرب  ریسود  دارد،  مد  رانی مد  رایبر عملکرد مالی شرکت  برا  تیری از  به   ب یآس  ی سود  رساندن 

 ،و همکاران 18، مارتوویجوجو201۷و همکاران،   1۷)مچدر   د کننیاستفاده م  ها نهیهزمدیریت    و  عملکرد مالی شرکت

های  آیا تغییر رویه  1۹-کووید  گیریهمههایی از جمله  شود که در زمان وقوع بحران(. حال این پرسش مطرح می201۹

 مدیریت سود بر عملکرد شرکت اثرگذار است؟ 

از طرفی    است.  یضرور  هامالی شرکت  درک و نظارت بر عملکرد  یبرا  رییدر حال تغ  دائماً  طیمح  کیرقابت در  

توانا  یتابعکه    وجود یک معیار کنترلی خارجی، از جمله کیفیت حسابرسی    ی هافیحسابرس در کشف تحر  ییاز 
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حرفه)  تیبااهم خطاهاایصلاحیت  گزارش  و  حرفه)  (  و  مراققت  حسابرس(ای  ارزیابی    استقلال  جهت  است، 

میگزارش شرکت  ویژههای  اطمینان  استفادهتواند  به  گزارشای  دهد.کنندگان  ارائه  مالی  کیفیت    های  که  مادامی 

شود. وارد نمودن اطلاعات پنهانی به محدوده  حسابرسی بالا باشد، کیفیت افشا افزایش و اطلاعات پنهانی کمتر می

دهد. از طرفی مدیریت را در دستکاری  اطلاعات عمومی از طری  حسابرسی باکیفیت، عدم تقارن اطلاعاتی را کاهش می

تا وضعیت  میرا برجسته    یمال  یهاعمده در گزارش  فاتیتحرخطر    ( و13۹۹سود محدود )غلامی و پرسال،   کند 

شود )افزا و  ها می(. این امر منجر به بهقود عملکرد مالی شرکت2015،و همکاران 1چینگ )  واقعی شرکت گزارش شود

های ایرانی دچار مشکلات مالی هستند. در چنین  های اقتصادی علیه ایران، اکثر شرکتتحریمبه  (. باتوجه  2014،  2نصیر 

تأثیر رویدادهای مالی مطلوب و نامطلوب بر شرکت را دستفضای اقتصادی، انتظار می کم  رود مدیران، احتمال و 

باشد.  بگیرند که می تأثیرگذار  بر مدیریت سود  پ  یجهی نتدرتواند  حسابرسان ممکن است    ه مدیران،رانیشگیاقدامات 

را کاهش    یعملکرد حسابرس تیفی ممکن است ک  این موضوع طور که لازم است انجام دهند، کهنتوانند کار خود را آن

)لنز و   مقهم باشد  ینشدن خطاها  یی شناسا  یبرا  یلیممکن است دل  ی عملکرد نادرست حسابرس  (.2020،  3)لوی   دهد

حسابرس همچنین   .(2015،  4هان  انجام  ک  یعدم  عدم  لابا   تیف یبا  معرض  در  را  مؤسسات  است  اعتماد   ممکن 

دهد هیسرما قرار  می(2020  ،و همکاران 5گرگد )  گذاران  که مطرح  پرسشی  اکنون  در همه.  که  است  این  گیری  شود 

شود؟ به عقارت  نقش تعدیلی کیفیت حسابرسی بر ارتقاط بین مدیریت سود و عملکرد شرکت تأیید می  1۹-کووید

های تحت حسابرسی آنان  وقت حسابرسان در شرکتهای بهداشتی که مانع از حضور تمامدیگر با رعایت پروتکل

 شود؟ در رابطه مذکور مشاهده می 1۹- داری در کیفیت حسابرسی بین زمان ققل و طی کوویدشد، تفاوت معنی

های مدیریت سود و عملکرد مالی  حسابرسی بر رابطه بین شیوههای انجام شده، تاثیر کیفیت  با مطالعه پژوهش

- های اندکی درباره تاثیر کوویدبررسی نشده است، همچنین پژوهش  1۹- گیری کوویدشرکت در دوران بحران همه

یک    1۹-بر روی متغیرهای این پژوهش انجام شده است. همانطور که در بندهای پیشین ذکر شد همه گیری کووید  1۹

شود؛ لذا انجام این تحقی  جهت بررسی اثر این بحران مالی بر حوزه مدیریت سود و بحران مالی جهانی قلمداد می

این از  میقاشد.  حسابرسی ضروری  تقارن  کیفیت  عدم  نظریه  و  نمایندگی  نظریه  از  استفاده  با  پژهش،  این  مدل  رو، 

 مینه کمک خواهد نمود. ریزی شده است و به افزایش دانش در این زپایه اطلاعاتی توسعه و

ها  نظری و ادبیات پژوهش مورد بررسی قرار گرفته و فرضیه  ساختار مقاله حاضر بدین صورت است که ابتدا مقانی

های پژوهش در قالب نتایج  های پژوهش مورد بحث قرار گرفته و یافتهشناسی و مدل تدوین شده است. سپس، روش

 گیری و پیشنهادهای پژوهش بحث شده است. در نهایت درخصوص نتیجه است؛  توصیفی و استنقاطی ارائه شده

 

 پژوهش   یشیاهو پ ی نظر  یمبان

ا در استفاده  هدهنده توانایی شرکتای اقتصادی و معیار کلی سلامت مالی یک شرکت، نشانعملکرد مالی به مثابه مقوله

پایه   و  شرکت  اهداف  به  دستیابی  برای  مادی  منابع  و  انسانی  منابع  تصمیم از  از  به  گیریبسیاری  مربوط  های 

1. Ching 
2. Afza & Nasir 
3. Levy 
4. Lenz & Hahn 
5. Gerged 



 30  ۵/ پیاپی    1403 پاییز/   سوم/ شماره   2حسابداری و شفافیت مالی / دوره  

 

افزایش سرمایهگذاریسرمایه نمایندگی است ها،  رابطه  زاددوستی،  )صالحی  و  و  دل  مدیران(.  13۹۹کردآبادی    ل یبه 

  با شرکت    یواقع  لکردتواند باعث تفاوت در عمیم  کنند کهمی  مدیریتمالکان سود را    بااحتمال وجود تضاد منافع  

گذاران  هیو سرما  انر یمد  نیرا در ب  یموضوع عدم تقارن اطلاعات  نیگزارش شده شود که اعملکرد  و    یعملکرد ظاهر

( آن دسته از واحدهای تجاری که با  2015و همکاران ) 2به اعتقاد هو   .(200۹  و همکاران، 1)بهارات   دهدیم  ش یافزا

بوده مواجه  عملیات  از  حاصل  نقد  وجه  کاهش  و  ضعیف  مالی  توسط  عملکرد  ضعیفی  ارزیابی  مورد  احتمالًا  اند، 

تری برای افزایش سود گزارش شده خواهند داشت.  گذاران قرار خواهند گرفت؛ در نتیجه مدیران انگیزه قویسرمایه

های افزایش مصنوعی سود و اصطلاحاً مدیریت سود  در واحدهای تجاری با عملکرد مالی خوب، احتمال اتخاذ شیوه

هدف    با  انی سود و ز  ی ز یربرنامه  ،سود  ت یری مد  (2020)  و همکاران 3ی تر یساوتوسط مدیریت کمتر است. از نظر  

  یواقع  تیارائه شده به سهامداران قادر به انعکاس وضع  یکه اطلاعات مالیطوربه  ،متعادل کردن نوسانات سود است

 نقاشد.

اعمال و نحوه اعمال است. مدیریت  های مختلف شامل هدف اعمال، ابزار  فرایند مدیریت سود براساس دیدگاه

 ،5وب ی عقاس و ا؛  ۹۹61  ،4ام ی سوبرامان)  شودطلقانه و مدیریت سود کارا از دیدگاه هدف اعمال ناشی میسود فرصت

بندی اقلام به  های واقعی و تغییر طققه. مدیریت سود اقلام حسابداری تعهدی، مدیریت سود مقتنی بر فعالیت(201۹

نمایی  نمایی، بیشاز دیدگاه نحوه اعمال، مدیریت سود به صورت کم  (.2006  ،6)مک وی   اعمال اشاره دارددیدگاه ابزار  

 افتد.و هموارسازی سود اتفاق می

  د یسف  در سه گروه  تواندیسود م  تیری مدو سایر نویسندگان، تعاریف مختلف  (  2011)  همکارانو   ۷رونن از نظر  

از    دی سود سف تیری. مدشود  تقسیم  آور )مخرب(و زیان اهیس  و  طلقانه )خنثی(ی و فرصتخاکستر  ،)سودمند(  و شفاف

  ی هانیارا در مورد جر  ری مد  یتا اطلاعات خصوص   کندیاستفاده م  یحسابدار   یها در انتخاب روش  یر یپذ انعطاف

دهد  ندهیآ  ینقد  همکاران 8ی )دمسک   نشان  و   ؛2001  ،11ش یبن؛  1۹۹8  ،10ی دمسک   ؛0۹۹1،  ۹سوه   ؛1۹84  ،و  سانکار 

  ی از نظر اقتصاد  ای طلقانه  کند که فرصتیرا انتخاب م  ی روش حسابدار  یسود خاکستر   تی ریمد  (.2001  ،12ام ی سوبرامان

ارائه   یبرا   یی عمل استفاده از ترفندها  اه،ی سود س  تی ری. مد(2006  ،14، اسکات 2001  ،13و همکاران   لدزی)ف  کارآمد باشد 

 ،1۷ماراکچی و همکاران  ؛ 1۹۹۹  ،16و والن   ی لی ه  ؛1۹۹8  ،15ت ی )لو  است  ی مال  یها گزارش  تی کاهش شفاف  ا ینادرست  

کاهش دامنه    نیاست. بنابرا  شتریسود ب  تیریباشند، امکان اعمال مد  رتریپذ انعطاف  نی هرچه قوان طور کلی  به  (.2001
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  بر  کاهش دهد. علاوهتا حدود بسیاری  سود را    ت یریتواند امکان مدیم  ی،حسابدار  یها روش  نیگزیجا  ی هاانتخاب

استانداردها  ن،یا در  شکاف  مد  یحسابدار   یوجود  م  تیر یامکان  فراهم  را  که کندیسود  ا  ؛  وجود    ن یدر صورت 

دو شکل متداول    (.2011،  1)گائو   کندیم  جادیسود را ا  دستکاریامکان    ران،یطلقانه مدفرصت  یهازهی ها، انگشکاف

باشد. کوهن  های واقعی و مدیریت سود اقلام حسابداری تعهدی میمقتنی بر فعالیتمدیریت سود شامل مدیریت سود  

اند که مدیران از هر دو روش برای دستیابی به  ( شواهدی ارائه کرده201۹و همکاران ) 3( و بیکر 2010) 2و زاروین

می استفاده  مطلوب  میسودآوری  انجام  درآمد  از  خاصی  سطوح  به  دستیابی  اصلی  هدف  با  اول  روش  شود  کنند. 

  ری به مد  یواقع  هایمقتنی بر فعالیت  سود تیریاگرچه مد  ،( معتقد است2006)ی  رهود اچیرو  .(2006،  4)رویچادهوری 

  ن یبا انجام چن  رانیدهد. مدینم  شی کند، اما ارزش شرکت را افزایکمک م  یمال  یبه اهداف گزارشگر  یابیدر دست

  .دهند  شی ارزش شرکت را افزا  توانندیاما در بلندمدت نم  مدت خود برسندکوتاه  یبه دستاوردها  توانندیم  ییهاتیفعال

های اقتصادی  های واقعی منجر به هزینهدهد که دستکاری فعالیت( نشان می2003) 5نتایج پژوهش بارگیل و بقچوک 

ارقام    یابی و ارز  یحسابدار   ی هایانتخاب استراتژ   یاز طر  ی تعهد  اقلام حسابداری   سود    تیری مد  .شودواقعی می

طورکلی،  به  .(1۹88  ،8لسونیو و  کولزی؛ مک ن۷،1۹۹1؛ جونز2003  ،6ی)هولند و رامس  گیردمیانجام    یتعهد  حسابداری

میزان تصمیمات عملیاتی برای دستیابی بندی و یا  استفاده از زمان  -(  REMهای واقعی )لیتمدیریت سود مقتنی بر فعا

ها  ها، رویهانتخاب روش  -(  AEMو مدیریت سود مقتنی بر اقلام حسابداری تعهدی )  -به سود مطلوب و مورد انتظار  

اندازه انتظار سود دو معیار متداول  برآوردهای حسابداری مناسب برای دستیابی به سطوح مطلوب و مورد  گیری  و 

 و همکاران  ۹(، مدل دیچاو 1۹۹1هایی نظیر مدل جونز ) برای سنجش مدیریت سود تعهدی مدل مدیریت سود است.  

،  0052)  و همکاران 11تعدیل شده مدل جونز(، مدل کوتاری   ،1۹۹۹) 10تعدیل شده مدل جونز(، مدل کازنیک ،  1۹۹5)

تعدیل شده مدل جونز و دیچاو  ،  2002) 13(، مدل مک نیکولز 2002) 12مدل دیچاو و دیچو تعدیل شده مدل جونز(،

  ( وجود دارد.2006)  دیچو( و مدل رویچادهوری

  یجهان  یاثرات آشفته بحران مالباشد.  وجود اطلاعات مالی شفاف یکی از الزامات اساسی کارایی بازار سرمایه می

موضوعات    نیزتری برانگاز بحث  یکی  یحسابرس  تیفیک.  استبالا را برجسته کرده  تیف یبا ک  یحسابرس  یاتیح  تیاهم

  ی ارهای. معباشددهنده آن لیتشک عوامل شده ازرفتهی واضح و پذ  فی عدم تعر  تواندمی آن لیاست که دل یدر حوزه مال

؛ چرا  کندیکمک م  یحسابرس  تیفیبه ک  میرمستقیغ  ای  میبه طور مستق  که  ،وجود دارد  ی حسابرس  تیفیک  یبرا   یمختلف

(. در ادبیات  2016،  14)آلقکش   است  یو شرکت  یمال  یها ییاز رسوا  یاریبس  یعامل اصل  یحسابرس  تیفیفقدان ک  که
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و  1منسا شود )آگیای، کیفیت حسابرسی در رابطه با میزان استفاده از استانداردهای حسابرسی مربوطه تعریف میحرفه

ها شامل اندازه  کار گرفته شده است که برخی از آن(. معیارهای مختلفی توسط محققین در این زمینه به201۹،  همکاران

)اعتقار( حسابرس، استقلال حسابرس، چرخش حسابرس، اظهارنظر حسابرس، تخصص حسابرس، دوره    و شهرت

در ادبیات پژوهشی مرتقط با کیفیت حسابرسی، این موضوع مطرح   باشد.الزحمه حسابرس میتصدی حسابرس و ح 

  ر ی افزا و نصبخشد.  تر و عملکرد مالی را بهقود میاست که افزایش کیفیت حسابرسی، کنترل مدیریت سود را آسان

ک  بیان(  2014) که  سرما  لیدلبهی  حسابرس  تی فیکردند  مهی درک  بهقود  را  شرکت  مالی  عملکرد  بخشد. یگذاران، 

مؤسسات  ییهاشرکت توسط  گزارشیم  یبرس حسا  سی،حسابر   بزرگ  که  و    ی مال  یها شوند،  مناسب  اعتماد،  قابل 

و در نهایت منجر    شودیها مشرکت  نیگذاران نسقت به اهیاعتماد سرما  تی باعث تقو  و این کنند  یرا افشا م  تریمعتقر

بالا ممکن است    یحسابرس  تیفی( ادعا کردند ک2013)و همکاران   2جوسو  ،همچنین  شود.به بهقود عملکرد شرکت می

جا  نمایندگی  یها نهیهز در  حسابرسان  ییرا  را شاخص  ،که  و    ی  اعتقار  مورد  ارائه    یمال  یهاگزارش  ی کپارچگیدر 

  .بهتر شرکت شودمالی    لکردنظارت و عم  یها نهیمنجر به کاهش هز  تواندیکه به نوبه خود م  ؛کاهش دهد  دهند،یم

(  2021ابوعفیفا و همکاران ) کنند.  دهند حسابرسان، مدیریت سود توسط مدیران را محدود میها نشان میبرخی پژوهش

  بیان (  2011) 3و شابو  یزهر .  اندمستند کردهرا    سود  تی ریو مد  یحسابرس  ت یفیک  نیب   یمنف  رابطه(  2018و الذوبی )

  یبرا  یشتریاحتمال ب  ،ی با کیفیت پایینحسابرسهای  تشرک   با  سهیبالا در مقا  تیفیبا ک  یحسابرس های  شرکت  کردند

  ن یدارند. به هم  تیبا اهم  یهافیها و تحریظمنیو گزارش ب  انی توسط مشتر  مشکوک  یحسابدار   یها وهیکشف ش

  ش ی را افزا  یمال  یها گزارش  تیفی کند و به نوبه خود ک  ترسود را محدود  ت یریتواند مدیبالاتر م   ی حسابرس  ت یفیک  ل،یدل

 .دهد

شدت تحت تأثیر    در چین و گسترش آن در دیگر کشورها، بازارهای مالی در سراسر جهان به  1۹  -شیوع کووید  با

گذاران و سایر ذینفعان بیش  گیری کرونا و آثار اقتصادی آن موجب شد که سرمایهاین بحران قرار گرفتند. بحران همه

باشند داشته  نیاز  کیفیت  با  اطلاعات مالی  به  ها  ت مدیره شرکتئ. اگرچه هی(1401)بذرافشان،    از هر زمان دیگری 

بینی  طور دقی  پیشم فعالیت شرکت بهو و تدا  عملکرد  ، بر اقتصادرا  توانند دامنه شیوع بیماری کرونا و عواقب آن  نمی

ن مدیریت  تواعملکرد مالی،  ها تاثیر احتمالی بیماری کرونا بر  گذاران انتظار دارند که مدیران شرکتکنند، اما سرمایه

توانایی شرکت )لیو و    دننبینی کها در انجام تعهدات و رویکرد شرکت در تقسیم سود را ارزیابی و پیشنقدینگی، 

مال  1۹-کووید  گیریاز همه  ققل که    ییهاکه شرکت  دادندشان  ( ن2020)  و همکاران 5نگ ید(.  2022،  4سون   ی منابع 

بودند.ی  کمتر   افشای   گیری همه  طولدر    و   تریقو بهتری  مالی  عملکرد  دارای  پیشین حسابداری  داشتند،  تحقیقات 

دهند  طور عامدانه سود طی دوره رکود را کاهش میها بهکنند که شرکتهای اقتصادی پیشنهاد میدرخصوص بحران

 8(. اسمیت 2021همکاران،  ۷؛کجارلند وو2013و همکاران، 6تا سود دوران پس از بحران را بیشتر نشان دهند )راسمین 

1. Agyei-Mensah 
2. Jusoh 
3. Zehri & Shabou 
4. Liu &Sun 
5. Ding 
6. Rusmin 
7.  Kjærland 
8. Smith 
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کند و مدیران را تحریک به ( اشاره دارند که بحران اقتصادی فشارهایی بر عملکرد مالی تحمیل می2001)  همکاران  و

  1۹- گیری کووید( بیان کردند که طی دوران همه2022نماید. لیو و سون )های اختیاری میاستفاده تهاجمی از سیاست

را تجربه میشرکت زیان  افزایش در  یا  به احتمال زیادی کاهش در سود  از  ها  بنابراین مدیریت ممکن است  کنند؛ 

ها یا برآوردهای حسابداری جهت اجتناب از چنین نوساناتی استفاده کنند که منجر به افزایش مدیریت سود  سیاست

از همهدر دوران همه ققل  دوران  به  آنجاییکه همهگیری میگیری نسقت  از  مالی    1۹-گیری کوویدشود.  بحران  یک 

در محیط ایران    1۹-گیری کوویدها در دوران همهشود، بررسی ارتقاط مدیریت سود و عملکرد مالی شرکتداد میقلم

 تواند به دانش افزایی ادبیات موجود کمک نماید.  می

ها است تا به  های مالی شرکتبخشی به صورتاز طرفی طق  ادبیات موجود، انجام حسابرسی با هدف اطمینان

به    1۹-گیری کوویدکنندگان منجر شود. در دوران همهگیری استفادهافزایش کیفیت گزارشگری مالی و بهقود تصمیم

شد. این نگرانی وجود داشت که آیا  ها به صورت دورکاری انجام میدلیل رعایت الزامات بهداشتی برخی حسابرسی

گردد؟ بنابراین در فاز بعدی، اثر کیفیت حسابرسی بر ارتقاط بین مدیریت  کیفیت حسابرسی از چنین شرایطی متأثر می

 شود.بررسی می 1۹- گیری کوویدها در دوران همهسود و عملکرد مالی شرکت

( با بررسی رابطه بین کیفیت حسابرسی و مدیریت سود و تعیین اثر  1402در تحقیقات داخلی اسکو و جمالی )

بین   در  رابطه،  این  بر  مدیریت  سال   120توانایی  طی  بورسی  کیفیت    1400الی  13۹5  هایشرکت  بین  دادند  نشان 

( انجام  1401حسابرسی و مدیریت سود رابطه معناداری وجود دارد. در تحقی  دیگری که توسط مرادی و همکاران )

  13۹۹الی    13۹5های  به نقش اندازه حسابرس طی سال بررسی رابطه درماندگی مالی و مدیریت سود با توجه    شد به

ی بین درماندگی مالی و مدیریت  پرداختند و نتایج نشان داد که اندازه حسابرس بر رابطهبورس تهران  شرکت    120برای  

 سود تاثیر معناداری دارد. 

در بازه زمانی    1۹-ها طی شیوع کوویدپذیری مالی و عملکرد شرکت( در بررسی انعطاف1400و همکاران )  صفری

انعطاف  143با    13۹۹الی    13۹6های  سال  دادند  نشان  بر عملکرد شرکتشرکت  مالی  بیماری  پذیری  ها طی شیوع 

کیفیت حسابرسی بر    ( انجام داد به بررسی نقش1400امین عشایری )تاثیر معناداری دارد. در تحقی  که    1۹-کووید

  13۹8تا    13۹0های  شرکت بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی سال   324ارتقاط بین مدیریت سود با عملکرد مالی  

 پرداخت و نتایج نشان داد که کیفیت حسابرسی بر ارتقاط بین مدیریت سود و عملکرد مالی شرکت تأثیر دارد. 

ب  یحسابرس  تیفیتأثیر ک  یبررس  به  (13۹۹)  و پرسال   یغلام تقارن اطلاعات   نیبر رابطه  سود    تیری و مد  یعدم 

  جی. نتابود  13۹6تا    13۹0دوره    یشرکت بورس اوراق بهادار تهران ط  12۷آنان متشکل از    یپرداختند. جامعه آمار 

 .کندیم  فیسود را تضع  تی ریو مد  ی عدم تقارن اطلاعات   نیرابطه ب  ی به طور معنادار  یس نشان داد اندازه مؤسسه حسابر 

شده در شرکت پذیرفته 100در ( تأثیر کیفیت حسابرسی بر مدیریت سود را  13۹8طهماسقی کیهانی )تحقی  دیگری    در

نتیجه گرفت بین کیفیت حسابرسی  وی  مورد بررسی قرار داد.    13۹6تا    138۹بورس اوراق بهادار تهران در قلمرو زمانی  

( در پژوهش خود به بررسی کیفیت  13۹۷و مدیریت سود رابطه معناداری وجود دارد. ودیعی نوقابی و همکاران )

تا    13۹1  هایسال شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی    ۹6حسابرسی بر مدیریت سود متشکل از  

 شود. نتایج نشان داد که افزایش کیفیت حسابرسی منجر به کاهش مدیریت سود می پرداختند؛ 13۹5
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( به بررسی رابطه بین بحران مالی و مدیریت سود مقتنی بر  2023و همکاران ) 1ویراتنوخارجی،  تحقیقات در بین 

  2020الی    2016های  اقلام حسابداری تعهدی و نقش کیفیت حسابرسی در بخش معدن کشور اندونزی در بازه سال 

دست آمده بیانگر رابطه مستقیم و معنادار بین بحران مالی و مدیریت سود مقتنی بر اقلام حسابداری  . نتایج بهپرداختند

تعهدی بود. همچنین کیفیت حسابرسی تاثیر منفی و معناداری بر رابطه بین بحران مالی و مدیریت سود مقتنی بر اقلام  

 حسابداری تعهدی داشت.  

  گیری همهبا بررسی تاثیر  (  2022)  و همکاران 2ه یهزاع انجام شد،    1۹- گیری کوویددر تحقیقاتی که برای بررسی همه

  رانی مد  ،مستقل  داخلی وحسابرسان    نیپرسشنامه ب  55  بر کیفیت حسابرسی در کشور عربستان و یمن با  1۹-کووید

  ی توجهطور قابلبه  1۹-تأثیر مخرب کووید   لیدلبه  یحسابرس  ت یفیکه ک  ندداد  نشان  ی مال  رانیو مد  یدفاتر حسابرس

( به بررسی توانایی مدیریتی مدیرعامل بر عملکرد  2022) 3کومار و زبیب در همین سال    .است  تأثیر قرار گرفته  تحت 

  255شرکت در بازه زمانی   ۷38های مالی  در کشور آمریکا با استفاده از داده  1۹-ها در طول بحران کوویدمالی شرکت

  پرداختند. نتایج نشان داد   2021روز پس از آغاز بحران کرونا در سال    48روز ققل از شروع بحران کرونا و    3روز تا  

در مقایسه    1۹-کووید  گیریهمهشوند، در طول  عامل با توانایی مدیریتی بالا هدایت میهایی که توسط مدیرانشرکت

بر    1۹-کووید  گیریهمه( تاثیر  2021) 4عامل با توانایی مدیریتی پایین، عملکرد بالاتری داشتند. هو و ژانگ   با مدیران 

(، را بررسی کردند. نتایج  1۹- )موج اول انتشار کووید  2020ماه اول سال    ۹کشور در بازه زمانی    10۷عملکرد مالی  

 بر عملکرد مالی بود.  1۹-کووید گیریهمهبیانگر تاثیر منفی 

شرکت بورس   344 سود و عملکرد مالی  تیری مد  ،یحسابرس  ت یفیرابطه ک( با بررسی  2021ابوعفیفا و همکاران )

تأثیر   بیحسابرس به ترت  یاندازه و دوره تصددریافتند که   201۹الی   2012های اوراق بهادار عمان در بازه زمانی سال 

بر مدیریت سودتأثیر منفتخصص حسابرس در صنعت  دارند، اما    مدیریت سود بر    یمثقت و منف  همچنین دارد.    ی 

دارد، اما    ها و بازده حقوق صاحقان سهام(بازده دارایی)  بر عملکرد مالی شرکت  معناداریی و  تأثیر منف  مدیریت سود

 دارد.  عملکرد مالی شرکت  یها بر شاخص  ی اندازه حسابرس تأثیر مثقت و معنادارو    بر سود هر سهم ندارد  ی تأثیر

شرکت پذیرفته شده در بورس    105در بین    را  سود  تی ریو مد  یحسابرس  تیفیک  نیرابطه ب (2021و همکاران ) 5القام 

نتایج بیانگر رابطه منفی بین کیفیت    .مورد مطالعه قرار دادند  201۹الی    201۷های  اوراق بهادار عمان در بازه زمانی سال

تأثیر کیفیت حسابرسی بر عملکرد مالی  2020) 6حسابرسی و مدیریت سود بود. کریستوفر و اوجیقورو  ( به بررسی 

پرداختند. نتایج نشان   201۷الی  2000های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار نیجریه در بازه زمانی سال های شرکت

 .های بورسی در نیجریه نداردهای شرکتتوجهی بر بازده داراییداد که کیفیت حسابرسی تأثیر قابل

 

 پژوهش  هایفرضیه

 شرح زیر مطرح نمود: توان بههای پژوهش را میبراساس مقانی فوق، فرضیه

1. Anto 
2. Hazaea 
3.  Kumar & Zbib 
4. Hu & Zhang 
5. Alqam 
6. Christopher & Ojeaburu 
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ارتقاط معناداری    1۹-کووید  گیری همهبه رخداد  ها باتوجهبین مدیریت سود و عملکرد مالی شرکت  : فرضیه اصلی اول

 وجود دارد. 

اول  فرعی  مالی شرکت  :فرضیه  و عملکرد  تعهدی  اقلام حسابداری  بر  مقتنی  باتوجهبین مدیریت سود  به رخداد  ها 

 ارتقاط معناداری وجود دارد.  1۹- کووید گیریهمه

  گیری همهبه رخداد ها باتوجههای واقعی و عملکرد مالی شرکتبین مدیریت سود مقتنی بر فعالیت :فرضیه فرعی دوم

 ارتقاط معناداری وجود دارد. 1۹-کووید

  1۹- کووید  گیری همهها را در  کیفیت حسابرسی رابطه بین مدیریت سود و عملکرد مالی شرکت  :فرضیه اصلی دوم

 نماید. تعدیل می

ها  اعتقار حسابرس رابطه بین مدیریت سود مقتنی بر اقلام حسابداری تعهدی و عملکرد مالی شرکت  : فرضیه فرعی سوم

 نماید.تعدیل می  1۹-کووید  گیریهمهرا در 

ا را  ه های واقعی و عملکرد مالی شرکتاعتقار حسابرس رابطه بین مدیریت سود مقتنی بر فعالیت  :فرضیه فرعی چهارم

 نماید. تعدیل می 1۹- کووید گیریهمهدر 

پنجم فرعی  تعهدی و عملکرد مالی    :فرضیه  اقلام حسابداری  بر  مقتنی  بین مدیریت سود  رابطه  چرخش حسابرس 

 نماید. تعدیل می 1۹-کووید  گیریهمها را در هشرکت

ا  ههای واقعی و عملکرد مالی شرکتچرخش حسابرس رابطه بین مدیریت سود مقتنی بر فعالیت  :فرضیه فرعی ششم

 نماید.تعدیل می  1۹-کووید  گیریهمهرا در 

 ارائه شده است.  1  شکلدر  مدل مفهومی پژوهش ،های پژوهشفرضیه  اساس بر
 

 

 1۹- همه گیری کووید           

 

 

 

  

 

 
 

 . مدل مفهومی پژوهش 1 شکل

 شااسی پژوهشروش

افزار  ها از نرممنظور تحلیل دادهپژوهش حاضر، از نظر هدف، کاربردی و از نظر ماهیت، توصیفی و همقستگی است. به

EViews    در بورس    1400تا    13۹0های  هایی هستند که طی سال ( استفاده شده است. جامعه آماری، شرکت13)نسخه

  1401در سال    1۹-گیری کوویداند. با اقدامات درمانی در طول دوران بحران، همهبهادار تهران پذیرفته شدهاوراق  

  1400های بعد از  شود و سال را شامل می  1۹-گیری کوویدکنترل شد و بازه زمانی این پژوهش سالهای ققل و طی همه

 عملکرد شرکت

 )متغیر وابسته(

 کیفیت حسابرسی

 گر(تعدیل)متغیر 

 متغیرهای کنترلی:

 اندازه شرکت-

 اهرم مالی-

 های نقدیدارایی-

 مدیریت سود پرداخت سود سهام-

 )متغیر مستقل(
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باشد و می  1400و    13۹۹های  شامل سال   1۹- گیری کوویدهای همهدر این پژوهش بررسی نگردیده است. لذا داده

از همه  13۹8تا    13۹0های  سال  ققل  پنل    1۹-گیری کوویددوران  به منظور استخراج یک  درنظر گرفته شده است. 

  های زیر را دارا باشند، غربال شدند:های عضو جامعه آماری که ویژگیمتوازن که اطلاعات آن کامل باشد، شرکت

یابی به ویژگی برای دست،   موجود باشد  1400تا    13۹0های  سال طی  اطلاعات مالی شرکت برای دوره زمانی پژوهش  

در بورس اوراق بهادار پذیرفته    13۹0قابلیت مقایسه، در بازه زمانی پژوهش تغییر سال مالی نداشته باشند، ققل از سال  

گری  ها، بیمه، واسطههای سرمایه گذاری، بانکباشند و تا پایان پژوهش از بورس حذف نشده باشند، جزو شرکتشده  

عنوان جامعه آماری پژوهش  شرکت به  106نقاشد. در نهایت    -هادلیل ماهیت خاص آن  به-  های هلدینگ مالی و شرکت

 غربال و انتخاب گردید. 

 

 ری غربال شده ا. جامعه آم1ل  جدو

 تعداد شرکت  شرح 

 542 1400های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران تا پایان سال تعداد شرکت

 ( 128) اسفند نیست. 2۹هایی که پایان سال مالی آن ها منتهی به کسر می شود: شرکت

 ( 80) اند.پذیرش شدههایی که در بازه زمانی پژوهش، به بورس اوراق بهادار تهران وارد و لغو کسر می شود: شرکت

 ( 13۹) ها هستند.ها و بیمهگذاری، هلدینگهای سرمایهها، شرکتهایی که عضو بانککسر می شود: شرکت

 ( 8۹) ها دردسترس نقود.هایی که در بازه زمانی پژوهش، اطلاعات مالی آنکسر می شود: شرکت

 106 های مورد بررسی در این پژوهششرکت
 

فرضیهمنظور  به همکارانبررسی  و  ابوعفیفا  از  اقتقاس  با  پژوهش  و سان)2021)  های  لیو  و  مدل 2022(  های  (، 

 ( به شرح زیر است: 6( تا )1رگرسیونی چندگانه خطی )
1) ROAi,t = α + β1AEMi,t + β2Covidi,t + β3AEMi,t*Covidi,t + β4Sizei,t + β5Levi,t + β6CHi,t   + β۷Divi,t + 

εi,t 

 

2) ROAi,t = α + β1REMi,t + β2Covid i,t+ β3REMi,t *Covidi,t + β4Sizei,t + β5Levi,t + β6CHi,t   + β۷Divi,t 

+ εi,t 

 

3) ROAi,t = α + β1AEMi,t + β2AQranki,t + β3Covidi,t + β4AEMi,t*AQranki,t*Covidi,t + β5Sizei,t + 

β6Levi,t + β۷CHi,t  + β8Divi + εi,t 

 

4) ROAi,t = α + β1REMi,t + β2AQranki,t + β3Covidi,t + β4REMi,t*AQranki,t*Covidi,t + β5Sizei,t + 

β6Levi,t + β۷CH i,t + β8Divi,t + εi,t 

 

5) ROAi,t  =  α + β1AEMi,t + β2AQrotationi,t + β3Covidi,t + β4AEMi,t*AQrotationi,t*Covidi,t + β5Sizei,t 

+ β6Levi,t + β۷CHi,t  + β8Divi + εi,t 

 

6) ROAi,t = α + β1REMi,t + β2AQrotationi,t + β3Covidi,t + β4REMi,t*AQrotationi,t*Covidi,t + β5Sizei,t 

+ β6Levi,t + β۷CH i,t + β8Divi,t + εi,t 
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 متغیرهای پژوهش 

 متغیر وابسته 

گردد. نرخ  استفاده میها  در این پژوهش جهت ارزیابی عملکرد مالی شرکت از نرخ بازده دارایی :  (ROA)عملکرد مالی

 شود. ها محاسقه میها از حاصل تقسیم سود عملیاتی به میانگین داراییبازده دارایی

 مستقل  های ر یمتغ 

های واقعی و مدیریت سود مقتنی بر اقلام  مدیران از دو طری  مدیریت سود مقتنی بر فعالیت:  (EM)مدیریت سود 

 دهند:قرار میحسابداری تعهدی، سود را مورد دستکاری  

( ایجاد  3( فرآیند تولید  2( مخارج اختیاری  1، که به سه گروه  (REM)های واقعیبر فعالیت( مدیریت سود مقتنی1

های  ( یکی از مدل 2006چادهوری )شود. مدل رویهای نقدی حاصل از فروش در روال عملیات تقسیم میجریان

صورت  شود که بههای واقعی است و در این پژوهش از آن بهره گرفته میمرجع در محاسه مدیریت سود مقتنی بر فعالی

 گردد:زیر محاسقه می

DISEXPi,t / Ai,t-1 = α + β1SALESi,t-1 / Ai,t-1 + θi, t       )۷-1( 
 

i,tDISEXP های تحقی  و توسعه، تقلیغات، آموزش، عمومی، اداری و فروش( دوره جاری  )هزینه : مخارج اختیاری

 .tدر سال  iشرکت 

1-i,tA شرکت های ابتدای دوره : جمع داراییi  در سالt. 

1-i,tSALES  درآمد فروش دوره ققل شرکت :i  در سالt. 

i, tθ :مدل رگرسیون   باقیمانده 

PRODi,t / Ai,t-1 = α + β1SALESi,t / Ai,t-1  + β2ΔSALESi,t / Ai,t-1 + β3ΔSALESi,t-1 / Ai,t-1 + λi,t  )۷-2( 

i,tPROD  : ها( دوره جاری شرکت ساخته شده و تغییر در موجودیبهای تولید )بهای تمام شده کالایi  در سالt. 

i,tSALES درآمد فروش دوره جاری شرکت :i  در سالt. 

i,tSALESΔ  تغییرات درآمد فروش دوره جاری شرکت :i  در سالt. 

1-i,tSALESΔ  : تغییرات درآمد فروش دوره ققل شرکتi  در سالt. 

i,tλ مدل رگرسیون : باقیمانده. 

OCFi,t / Ai,t-1 = α + β1SALESi,t / Ai,t-1 + β2ΔSALESi,t / Ai,t-1 + εi,t     )۷-3( 

i,tOCF های نقد عملیاتی دوره جاری شرکت : جریانi  در سالt. 

εi,tباقیمانده مدل رگرسیون :. 

های واقعی به صورت  های رگرسیون، مدیریت سود مقتنی بر فعالیتهای مدل ی زیر با استفاده از باقیماندهطق  رابطه

 شود:زیر محاسقه می

REMi,t = [(-1)*θi,t] + [λi,t] + [(-1)*εi,t]        )۷-4( 
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بر  ها در مدیریت سود مقتنیترین روش، یکی از مورد استفاده(AEM)بر اقلام حسابداری تعهدی( مدیریت سود مقتنی  2

( است که در این پژوهش نیز از آن بهره  1۹۹5و همکاران،   1)دیچو  اقلام حسابداری تعهدی، مدل جونز تعدیل شده

 شود: گرفته می

TAi,t / Ai,t-1 = α + β1 (Δ REVi,t - Δ RECi,t) / Ai,t-1 + β2 PPEi,t-1 / Ai,t-1  + εi,t   )8( 

NDAi,t = α + β1 (Δ REVi,t - Δ RECi,t) / Ai,t-1 + β2 PPEi,t-1 / Ai,t-1     )8-1( 

DAi,t = TAi,t - NDAi,t = εi,t         )8-2( 
AEM i,t ≈ εi,t 

i,tTA  کل اقلام حسابداری تعهدی شرکت:i  در سالt 

i,tREVΔ  تغییرات درآمد فروش شرکت :i  در سالt 

i,tRECΔ ها و اسناد دریافتنی شرکت : تغییرت حسابi  در سالt 

1-i,tPPE  دارایی ثابت مشهود دوره ققل شرکت :i  در سالt 

i,tNDA  بخش غیراختیاری )عادی( اقلام حسابداری تعهدی شرکت :i  در سالt 

i,tDA  بخش اختیاری )غیرعادی( اقلام حسابداری تعهدی شرکت :i  در سالt. 

 متغیر تعدیلگر 

حسابرسی حسابرس(AQ)کیفیت  اعتقار  معیار  دو  از  پژوهش  این  در   :)Rank(AQ  حسابرس  Rotation(AQ(و چرخش 

های مالی شرکت طی دوره مورد بررسی  استفاده شده است. درخصوص سنجش معیار اعتقار حسابرس، اگر صورت

توسط یکی از موسسات حسابرسی عضو جامعه حسابداران رسمی که دارای رتقه الف و یا معتمدین طققه اول سازمان  

شود. در ارتقاط با بورس و اوراق بهادار حسابرسی شده باشند، کد یک و در غیر اینصورت کد صفر درنظر گرفته می

تقصره   طق   بهادار   10ماده    2چرخش حسابرس  اوراق  و  بورس  سازمان  معتمد  موسسات حسابرسی  دستورالعمل 

دارد موسسات حسابرسی و شرکای  شود. این تقصره بیان میشورای عالی بورس عمل می  1386مصوب مرداد ماه  

سال، مجددا سمت حسابرس    4مجاز نیستند بعد از گذشت    10قوقی ماده  کار حسابرسی هریک از اشخاص حمسئول

سال یکقار اقدام    4هایی که طق  تقصره مذکور هر  مستقل و بازرس قانونی شرکت مذکور را بپذیرند. بنابراین به شرکت

های بورسی  اند عدد یک و در غیراینصورت عدد صفر اختصاص داده شده است. برخی شرکتبه تغییر حسابرس کرده

را نداشتهکه توسط سازمان حسابرسی و موسسه مفید راهقر حسابرسی می الزام تقصره مذکور  اند و چرخش  شوند 

 افتد. ها اتفاق نمیاجقاری حسابرس در آن

های  گیر شد. لذا، به سال همه  13۹8: کووید در ایران از اواخر بهمن ماه سال  (Covid)19-گیری کوویددوران همه

 شود. عدد یک و در غیر اینصورت عدد صفر اختصاص داده می  1۹-رخداد بیماری کووید

 ی کاترل ی رهایمتغ 

 (. 2021: لگاریتم طقیعی ارزش بازار سهام )ابوعفیفا و همکاران، (Size)اندازه شرکت

 (. 2022، 2ها )کومار و زبیب دارایی مجموع بر  هابدهی مجموعحاصل تقسیم : (Lev)هرم مالیا

1. Dechow   
2.  Kumar  & Zbib 
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گذاری کوتاه مدت با  سرمایه- ینقد های معادل  و نقدمجموع وجهحاصل تقسیم : (CH)نقدنگهداشت وجه

 (2021و همکاران، ابوعفیفا ) هایی بر کل دارا -نقدشوندگی بالا 

 (. 2021حاصل تقسیم سود نقدی هر سهم بر سود هر سهم )ابوعفیفا و همکاران،   :(Div)نسقت پرداخت سود نقدی

 

 پژوهش  هاییافته

و نتایج فراوانی متغیرهای   2های مرکزی و پراکندگی در جدول آمار توصیفی متغیرهای پیوسته پژوهش براساس آماره

 اند. ارائه شده 3)گسسته( پژوهش در جدول   مجازی
 

 پژوهش توصیفی متغیرهای. آمار 2جدول  

 کمیاه  بیشیاه  کشیدگی  چولگی انحراف معیار  میانه  میانگین  متغیرها 

 - 5۷0/0 680/0 2۹4/4 265/0 146/0 110/0 130/0 هابازده دارایی

 - 8۹3/0 ۷18/1 ۹45/13 146/2 202/0 - 021/0 368/۹ بر اقلام حسابداری تعهدی مدیریت سود مقتنی 

 - 246/1 445/1 11۷/4 - 405/0 242/0 004/0 - 16۹/1 های واقعیفعالیتبر مدیریت سود مقتنی

 000/0 820/0 ۹63/14 ۹64/2 08۷/0 040/0 06۹/0 نگهداشت وجوه نقد 

 - 230/1 230/15 264/243 884/11 658/0 600/0 554/0 پرداخت سود سهام 

 030/0 ۹40/1 550/5 53۹/0 226/0 5۷0/0 5۷1/0 اهرم مالی 

 620/10 8۹0/21 ۹34/2 450/0 ۹85/1 5۷0/14 ۹13/14 اندازه شرکت 
 

  5۷طور متوسط  است. به  110/0و میانه آن    130/0ها  نتایج آمار توصیفی بیانگر این است که میانگین بازده دارایی

  55های مربوطه  ها تامین مالی شده و متوسط پرداخت سود سهام شرکتهای شرکت از طری  بدهیدرصد از دارایی

های مورد بررسی را  های مالی شرکتکه حسابرسی صورت  درصد از موسسات حسابرسی   83  درصد است. همچنین 

ها هر چهار سال  درصد شرکت  28اند؛ و چرخش اجقاری حسابرسی نیز در  اند، دارای اعتقار بالا بودهبر عهده داشته

 یکقار اتفاق افتاده است. 
 آمار توصیفی متغیرهای مجازی  .3جدول  

 متغیرهای مجازی 
 یک  صفر 

 درصد تعداد  درصد تعداد 

 18 212 82 ۹54 1۹-کووید

 83 ۹6۷ 1۷ 1۹۹ اعتقار حسابرس

 28 321 ۷2 845 چرخش حسابرس 

 

تحلیل   برای  واریانس  تحلیل  آزمون  ماز  داده  مختلف  یهاگروه  نیانگی تفاوت  این   هااز  در  استفاده شده است. 

و پیش از آن است.    1۹- کووید  گیریهمهپژوهش هدف تعیین وجود یا عدم وجود اختلاف در متغیرها طی دوران  

  1۹- کووید  گیریهمهبیانگر وجود اختلاف معنادار آن متغیر در طی دوران ققل و بعد از    %5سطح معناداری کمتر از  

 ارائه شده است. 3باشد. نتایج آزمون تحلیل واریانس در جدول  می
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 . نتایج آزمون تحلیل واریانس4جدول  

 متغیر 

آماره  
تحلیل 
 واریانس 

سطح  
 معااداری 

میانگین قبل 
گیری  از همه 
19-کووید  

میانگین طی  
گیری  همه 

19-کووید  
 نتیجه 

25۹/104 عملکرد مالی   000/0  110/0  21۹/0  
طی دوران ققل و بعد از   هابین عملکرد مالی شرکت 

 اختلاف معناداری وجود دارد.   1۹- گیری کوویدهمه 

مدیریت سود  

مقتنی بر اقلام  

حسابداری  

 تعهدی 

02۷/۷1  000/0  385/0  6۹3/0  

بین مدیریت سود مقتنی بر اقلام حسابداری تعهدی  

  1۹-گیری کوویدطی دوران ققل و بعد از همه 

 اختلاف معناداری وجود دارد. 

مدیریت سود  

مقتنی بر 

های  فعالیت

 واقعی

۷5۷/1  185/0  522/0  4۷2/0  

های واقعی طی  بین مدیریت سود مقتنی بر فعالیت 

اختلاف   1۹-گیری کوویددوران ققل و بعد از همه 

 معناداری وجود ندارد. 

2۷3/24 اعتقار حسابرس  000/0  804/0  ۹43/0  
بین اعتقار حسابرسی طی دوران ققل و بعد از  

 اختلاف معناداری وجود دارد.   1۹- گیری کوویدهمه 

چرخش  

 حسابرس 
830/0  362/0  281/0  250/0  

بین چرخش حسابرسی طی دوران ققل و بعد از  

 اختلاف معناداری وجود ندارد.   1۹- گیری کوویدهمه 

 

با توجه به نتایج حاصل شده اختلاف معناداری بین عملکرد مالی شرکت، مدیریت سود مقتنی بر اقلام حسابداری  

های  وجود دارد. همچنین در مدیریت سود مقتنی بر فعالیت1۹-تعهدی و اعتقار حسابرس طی دوران ققل و بعد از کووید

 اختلاف معناداری دیده نشده است.  1۹-گیری کوویدطی همهواقعی و چرخش حسابرس طی دوران ققل و 

های چاو و هاسمن تعیین شد. آزمون چاو برای  های ترکیقی با آزموندر ادامه الگوهای رگرسیونی مناسب داده

تعیین استفاده از مدل اثرات ثابت در مقابل    تعیین مدل رگرسیون تابلویی در مقابل تلفیقی و آزمون هاسمن نیز برای

 قابل مشاهده است.  5 اثرات تصادفی استفاده شده است. نتایج آن در جدول
 

 . نتایج آزمون چاو و هاسمن 5جدول  

 شرح 
 آزمون هاسمن  آزمون چاو 

 نتیجه  سطح معاادری  دو آماره کای نتیجه  سطح معاادری  لیمر -آماره اف

فرضیه اول 
 

600/۷ 1-1فرضیه   000/0 630/25۹ تابلویی    000/0  اثرات ثابت  

821/6 1-2فرضیه   000/0 233/۷3 تابلویی    000/0  اثرات ثابت  

فرضیه دوم
601/۷ 2-1فرضیه    000/0 885/25۷ تابلویی    000/0  اثرات ثابت  

000/0 6.854 2-2فرضیه  501/63 تابلویی    000/0  اثرات ثابت  

000/0 ۷.6۷4 2-3فرضیه  2۷2/۷1 تابلویی    000/0  اثرات ثابت  

۹40/6 2-4فرضیه   000/0 861/5۹ تابلویی    000/0  اثرات ثابت  
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شده   %5قابل مشاهده است، سطح معناداری آزمون چاو و هاسمن در تمام نتایج  کمتر از    5طورکه در جدول  همان

باشد. بعنوان مثال در فرضیه اول نتایج آزمون چاو  های تابلویی و اثرات ثابت میاست که بیانگر استفاده از رویکرد داده

( بیانگر  000/0  داریو معنی  630/25۹دو  ( و آزمون هاسمن )با آماره کای0/ 000  داریو معنی  600/۷آماره فیشر  )با  

استفاده از مدل اثرات تصادفی در فرضیه فرعی اول است.  در ادامه مدل رگرسیونی فرضیه فرعی اول آزمون شده است  

 ارائه شده است.  6که نتایح برازش آن در جدول  
 

 . نتایج آزمون فرضیه فرعی اول 6جدول  

 متغیر 
علامت اختصاری  

 متغیر 
 ضرایب 

انحراف  

 استاندارد 
 tآماره  

سطح  

 معااداری 
 عامل تورم واریانس 

 - α 1۹3/0 - 06/0 823/2 - 005/0 عرض از مقدا 

مدیریت سود مقتنی بر اقلام  

 حسابداری تعهدی 
AEM 031/0 004/0 2۹۷/8 000/0 2۹1/1 

 Covid 021/0 00۷/0 21۷/3 001/0 331/3 1۹- کووید

مدیریت سود مقتنی بر اقلام  

 1۹- حسابداری تعهدی*کووید
AEM*Covid 028/0 010/0 ۷04/2 00۷/0 428/3 

 CH 333/0 368/0 054/۹ 000/0 0۷4/1 نگهداشت وجوه نقد 

 Div 006/0 - 002/0 083/3 - 002/0 030/1 پرداخت سود تقسیمی 

 Lev 2۷1/0 - 002/0 242/12 - 000/0 15۷/1 اهرم مالی 

 Size 015/0 002/0 558/6 000/0 455/1 اندازه شرکت 

 - Ar(1) 332/0 033/0 066/10 000/0 اتورگرسیو مرتقه اول 

 مشخصات مدل رگرسیونی برازش شده

 13۹/1۷ آماره بروش پاگان 0.824 ضریب تعیین تعدیل شده 

 000/0 پاگانسطح معناداری بروش  ۹35/44 آماره فیشر 

 ۹24/1 آماره دوربین واتسون  000/0 سطح معناداری فیشر 

 

  1۹- اثر مدیریت سود مقتنی بر اقلام حسابداری تعهدی بر عملکرد مالی شرکت طی دوران کووید  6  در جدول 

است که نشان   %5و سطح معناداری مدل کمتر از    ۹35/44شود، آماره فیشر آزمون شده است. همانطور که مشاهده می

وابسته  متغیر  تغییرات    از  %82دهد  دهد مدل مورد بررسی معنادار است. ضریب تعیین تعدیل شده مدل نشان میمی

قرار دارد که به    2محدوده نزدیک به مقدار  مدل در  واتسون  -آماره دوربینتوسط متغیر مستقل توضیح داده شده است.  

ها برقرار است. القته  باقیمانده  استقلال های مدل مشکل خودهمقستگی وجود ندارد و شرط  این ترتیب بین باقیمانده

مرتقه    اتورگرسیوها، از متغیر  ها برای جلوگیری از خودهمقستگی بین باقیماندهواتسون مدل -وربینبرای بهقود آماره د

(  13۹/1۷قابل مشاهده است. باتوجه به آماره آزمون بروش پاگان )  اول استفاده شد که در ردیف آخر متغیرهای توضیحی

ها در دهی به داده ( ناهمسانی واریانس در مدل وجود دارد که این موضوع از طری  وزن000/0)  و سطح معناداری آن
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باشد  می  5روش حداقل مربعات تعمیم یافته رفع گردیده است. بعلاوه عامل تورم واریانس در تمام متغیرها کمتر از  

( و سطح معناداری  028/0)  خطی بین متغیرهای مدل وجود ندارد. در نهایت ضریب تعاملی مدل دهد همکه نشان می

 شود. دهد فرضیه فرعی اول تائید می( نشان می00۷/0) آن
 

 . نتایج آزمون فرضیه فرعی دوم ۷جدول  

 متغیر 
علامت اختصاری  

 متغیر 
 ضرایب 

انحراف  

 استاندارد 
 tآماره  

سطح  

 معااداری 
 عامل تورم واریانس 

- α 30۹/0 عرض از مقدا   06۹/0  4۷0/4 -  000/0  - 

مدیریت سود مقتنی بر فعالیت  

 های واقعی 
REM 012/0 -  004/0  460/3 -  000/0  251/1  

Covid 042/0 1۹- کووید  008/0  1۷۷/5  000/0  3۷4/2  

مدیریت سود مقتنی بر فعالیت  

 1۹- های واقعی *کووید
REM*Covid 031/0 -  00۹/0  382/3 -  000/0  145/2  

CH 226/0 نگهداشت وجوه نقد   036/0  335/6  000/0  10۹/1  

- Div 00۷/0 پرداخت سود تقسیمی   001/0  3۷2/4 -  000/0  02۹/1  

- Lev 2۷5/0 اهرم مالی   025/0  208/11 -  000/0  161/1  

Size 020/0 اندازه شرکت   002/0  ۷42/8  000/0  440/1  

 - Ar(1) 3۹۷/0 031/0 ۹13/12 000/0 اتورگرسیو مرتقه اول 

 مشخصات مدل رگرسیونی برازش شده

264/13 آماره بروش پاگان 824/0 تعیین تعدیل شده  ضریب  

۹4۷/44 آماره فیشر  000/0 سطح معناداری بروش پاگان   

000/0 سطح معناداری فیشر  ۹28/1 آماره دوربین واتسون    

 

را بر عملکرد    مقتنی بر فعالیت های واقعیشود، این فرضیه اثر مدیریت سود مشاهده می  ۷ همانطور که در جدول 

و سطح معناداری    ۹4۷/44شود، آماره فیشر  کند. همانطور که مشاهده میآزمون می  1۹- مالی شرکت طی دوران کووید

دهد  دهد مدل مورد بررسی معنادار است. ضریب تعیین تعدیل شده مدل نشان میاست که نشان می  %5مدل کمتر از  

محدوده  مدل در  واتسون  - آماره دوربینوابسته از توسط متغیر مستقل توضیح داده شده است.  متغیر  تغییرات    از  82%

  استقلالهای مدل مشکل خودهمقستگی وجود ندارد و شرط  قرار دارد که به این ترتیب بین باقیمانده  2نزدیک به مقدار  

ها،  قستگی بین باقیماندهها برای جلوگیری از خودهمواتسون مدل -ها برقرار است. القته برای بهقود آماره دوربینباقیمانده

قابل مشاهده است. باتوجه به آماره    مرتقه اول استفاده شد که در ردیف آخر متغیرهای توضیحی  اتورگرسیو از متغیر  

( ناهمسانی واریانس در مدل وجود دارد که این موضوع  000/0)   ( و سطح معناداری آن264/13آزمون بروش پاگان ) 

ها در روش حداقل مربعات تعمیم یافته رفع گردیده است. بعلاوه عامل تورم واریانس در  دهی به دادهاز طری  وزن
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متغیرهای مدل وجود ندارد. در نهایت ضریب تعاملی  خطی بین  دهد هممیقاشد که نشان می  5تمام متغیرها کمتر از  

 شود. دهد فرضیه فرعی دوم تائید می( نشان می000/0) ( و سطح معناداری آن-031/0) مدل 

ها  شرکتتوان گفت بین مدیریت سود و عملکرد مالی  های فرعی اول و دوم، می توجه به نتایج حاصل از فرضیه  با

 ارتقاط معناداری وجود دارد.  1۹-کووید  گیریهمهبه رخداد با توجه
 

 . نتایج آزمون فرضیه فرعی سوم 8جدول  

 متغیر 
علامت اختصاری  

 متغیر 
 ضرایب 

انحراف  

 استاندارد 
 tآماره  

سطح  

 معااداری 

عامل تورم  

 واریانس 

 - Α 2۹5/0 - 104/0 830/2 - 005/0 عرض از مقدا 
مدیریت سود مقتنی بر اقلام  

 حسابداری تعهدی 
AEM 043/0 005/0 816/۷ 000/0 255/1 

 Covid 0.038 013/0 043/3 002/0 ۹16/2 1۹- کووید

 ARank 018/0 - 00۷/0 441/2 - 015/0 13۹/1 اعتقار حسابرس

مدیریت سود مقتنی بر اقلام  

- حسابداری تعهدی*کووید

 * اعتقار حسابرس 1۹

AEM*Covid*  

ARank 
030/0 01۷/0 ۷2۹/1 084/0 ۹21/2 

 CH 344/0 053/0 436/6 000/0 0۷4/1 نگهداشت وجوه نقد 

 Div 004/0 - 003/0 338/1 - 16۹/0 031/1 پرداخت سود تقسیمی 

 Lev 253/0 - 040/0 34۹/6 - 000/0 156/1 اهرم مالی 

 Size 01۹/0 003/0 6۷1/5 000/0 601/1 اندازه شرکت 

 - Ar(1) 204/0 050/0 04۷/4 000/0 اتورگرسیو مرتقه اول 

 مشخصات مدل رگرسیونی برازش شده

826/14 آماره بروش پاگان ۷1۹/0 تعیین تعدیل شده  ضریب  

۷31/24 آماره فیشر  000/0 سطح معناداری بروش پاگان   

000/0 سطح معناداری فیشر  014/2 آماره دوربین واتسون    

 

شود، این فرضیه نقش تعدیلگر اعتقار حسابرس بر ارتقاط بین مدیریت سود مقتنی  مشاهده می 8 باتوجه به جدول 

دوران کووید مالی شرکت طی  بر عملکرد  را  تعهدی  اقلام حسابداری  مشاهده  کند آزمون می  1۹-بر  که  . همانطور 

است که نشان میدهد مدل مورد بررسی معنادار است.    %5و سطح معناداری مدل کمتر از   ۷31/24شود، آماره فیشر می

وابسته از توسط متغیر مستقل توضیح داده شده  متغیر  تغییرات    از  %۷2دهد  ضریب تعیین تعدیل شده مدل نشان می

دوربیناست.   میواتسون  -آماره  باقیمانده  دهدنشان  وجود  بین  خودهمقستگی  مدل  آنبرای    کهارد  دهای  از    رفع 

قابل   مرتقه اول استفاده شد که در ردیف آخر متغیرهای توضیحی  اتورگرسیوها، از متغیر  خودهمقستگی بین باقیمانده

( ناهمسانی واریانس در  000/0)  ( و سطح معناداری آن826/14مشاهده است. باتوجه به آماره آزمون بروش پاگان )
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ها در روش حداقل مربعات تعمیم یافته رفع گردیده است.  دهی به دادهمدل وجود دارد که این موضوع از طری  وزن

خطی بین متغیرهای مدل وجود  دهد هممیقاشد که نشان می  5بعلاوه عامل تورم واریانس در تمام متغیرها کمتر از  

دهد فرضیه فرعی سوم تائید  ( نشان می084/0)  ( و سطح معناداری آن0/ 030مدل )ندارد. در نهایت ضریب تعاملی  

 شود.نمی
 . نتایج آزمون فرضیه فرعی چهارم ۹جدول  

 متغیر 
اختصاری   علامت

 متغیر 
 ضرایب 

انحراف  

 استاندارد 
 tآماره  

سطح  

 معااداری 
 عامل تورم واریانس 

- Α 30۹/0 - 132/0 342/2 عرض از مقدا   01۹/0 - 

مدیریت سود مقتنی بر  

 فعالیت های واقعی 
REM 014/0 - 003/0 531/4 -  000/0 230/1 

Covid 038/0 011/0 450/3 1۹- کووید  001/0 241/2 

- ARank 010/0 005/0 1۷4/2 اعتقار حسابرس  030/0 136/1 

مدیریت سود مقتنی بر  

- های واقعی *کووید فعالیت

 * چرخش حسابرس 1۹

REM*Covid*  

ARank 
025/0 - 012/0 105/2 -  036/0 ۹۹4/1 

CH 226/0 033/0 804/6 نگهداشت وجوه نقد   000/0 10۹/1 

- Div 00۷/0 - 002/0 0۹/3 پرداخت سود تقسیمی   002/0 02۹/1 

- Lev 2۷5/0 - 023/0 825/11 اهرم مالی   000/0 163/1 

Size 020/0 005/0 48۷/4 اندازه شرکت   000/0 582/1 

Ar(1) 388/0 041/0 4۹2/۹ اتورگرسیو مرتقه اول   000/0 - 

 مشخصات مدل رگرسیونی برازش شده

28۹/12 آماره بروش پاگان 824/0 تعیین تعدیل شده  ضریب  

661/44 آماره فیشر  000/0 بروش پاگانسطح معناداری    

000/0 سطح معناداری فیشر  ۹22/1 آماره دوربین واتسون    

 

سود    تی ریمدشود، این فرضیه نقش تعدیلگر اعتقار حسابرس بر ارتقاط بین مشاهده می ۹  همانطور که در جدول 

و    661/44کند. آماره فیشر  آزمون می  1۹- های واقعی را بر عملکرد مالی شرکت طی دوران کوویدمقتنی بر فعالیت

دار است. ضریب تعیین تعدیل شده مدل  دهد مدل مورد بررسی معنااست که نشان می  % 5سطح معناداری مدل کمتر از  

مدل مشکل    یهاماندهیباق  نیبوابسته از توسط متغیر مستقل توضیح داده شده است.  متغیر  تغییرات    از  %82دهد  نشان می

  ی ها براواتسون مدل -نی بهقود آماره دورب  یبرقرار است. برا  هاماندهیوجود ندارد و شرط استقلال باق  یخودهمقستگ

زمون بروش توجه به آماره آ د. بامرتقه اول استفاده ش وی اتورگرس ریمتغاز   ها،ماندهیباق ن یب یاز خودهمقستگ یریجلوگ

( آن12/ 28۹پاگان  معناداری  و سطح  طری   000/0)  (  از  موضوع  این  که  دارد  وجود  مدل  در  واریانس  ناهمسانی   )

دادهوزن  به  تعمیمدهی  بها در روش حداقل مربعات  تمام  ه  یافته رفع گردیده است.  واریانس در  تورم  علاوه عامل 
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  خطی بین متغیرهای مدل وجود ندارد. در نهایت ضریب تعاملی مدلدهد همباشد که نشان میمی  5متغیرها کمتر از  

بر ارتقاط   1۹-دهد نقش تعدیلگر اعتقار حسابرس در دوران کووید( نشان می036/0) ( و سطح معناداری آن-025/0)

 .شودتأیید می  در فرضیه فرعی چهارم بین مدیریت سود مقتنی بر اقلام حسابداری تعهدی با عملکرد مالی شرکت
 

 . نتایج آزمون فرضیه فرعی پنجم10جدول  

 متغیر 
علامت اختصاری  

 متغیر 
 ضرایب 

 انحراف

 استاندارد 
 t آماره 

سطح  

 معااداری 
 تورم واریانس  عامل

- α 185/0 عرض از مقدا   130/0  42۷/1 -  154/0  - 

مدیریت سود مقتنی بر اقلام  

 حسابداری تعهدی 
AEM 035/0  003/0  ۷30/10  000/0  101/1  

Covid 020/0 1۹- کووید  00۹/0  2۹۷/2  022/0  601/1  

- ARot 0۷0/0 چرخش حسابرس   004/0  846/1 -  065/0  152/1  

مدیریت سود مقتنی بر اقلام  

- حسابداری تعهدی*کووید

 * چرخش حسابرس 1۹

AEM*Covid*  

ARot 
00۹/0 004/0 134/2 033/0  3۷3/1 

 CH 336/0 520/0 515/6 000/0 0۷8/1 نگهداشت وجوه نقد 

 Div 006/0 - 002/0 501/2 - 013/0 031/1 پرداخت سود تقسیمی 

 Lev 2۷1/0 - 022/0 504/12 - 000/0 15۹/1 اهرم مالی 

 Size 015/0 004/0 324/3 000/0 4۷۷/1 اندازه شرکت 

 - Ar(1) 33۹/0 04۹/0 8۷2/6 000/0 اتورگرسیو مرتقه اول 

 مشخصات مدل رگرسیونی برازش شده

313/12 آماره بروش پاگان 821/0 تعیین تعدیل شده  ضریب  

482/43 آماره فیشر  000/0 سطح معناداری بروش پاگان   

000/0 سطح معناداری فیشر  ۹18/1 آماره دوربین واتسون    
 

شود، این فرضیه نقش تعدیلگر چرخش حسابرس  بر ارتقاط بین مدیریت  مشاهده می  10  باتوجه به نتایج جدول 

کند. آماره فیشر  آزمون می  1۹-سود مقتنی بر اقلام حسابداری تعهدی را بر عملکرد مالی شرکت طی دوران کووید

دهد مدل مورد بررسی معنادار است. ضریب تعیین تعدیل  است که نشان می  %5و سطح معناداری مدل کمتر از    482/44

داده شده است.  متغیر  تغییرات    از  %82دهد  شده مدل نشان می توضیح  - نیآماره دوربوابسته توسط متغیر مستقل 

  ی مدل مشکل خودهمقستگ  یها ماندهیباق  نیب  بی ترت   نیقرار دارد که به ا  2به مقدار    کی اتسون مدل در محدوده نزدو

از    یریجلوگ  یها براواتسون مدل - نیبهقود آماره دورب  ی برقرار است. القته برا  هاماندهیوجود ندارد و شرط استقلال باق 

قابل   یحی توض  یرهایآخر متغ  فیمرتقه اول استفاده شد که در رد  ویاتورگرس  ریاز متغ  ها،ماندهیباق  نیب  یخودهمقستگ

( ناهمسانی واریانس در  000/0)  ( و سطح معناداری آن313/12. باتوجه به آماره آزمون بروش پاگان )مشاهده است
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ها در روش حداقل مربعات تعمیم یافته رفع گردیده است.  دهی به دادهمدل وجود دارد که این موضوع از طری  وزن

خطی بین متغیرهای مدل وجود  دهد هممیقاشد که نشان می  5بعلاوه عامل تورم واریانس در تمام متغیرها کمتر از  

دهد نقش تعدیلگر چرخش  ( نشان می033/0)  ( و سطح معناداری آن0/ 00۹ندارد. در نهایت ضریب تعاملی مدل )

بر ارتقاط بین مدیریت سود مقتنی براقلام حسابداری تعهدی با عملکرد شرکت در    1۹- حسابرس در دوران کووید

 شود. فرضیه فرعی پنجم تأیید می
 

 . نتایج آزمون فرضیه فرعی ششم 11جدول  

 متغیر 
علامت اختصاری  

 متغیر 
 ضرایب 

انحراف  

 استاندارد 
 tآماره  

سطح  

 معااداری 
 عامل تورم واریانس 

- α 30۹/0 عرض از مقدا   06۹/0  460/4 -  000/0  - 

مدیریت سود مقتنی بر  

 فعالیت های واقعی 
REM 018/0 -  003/0  18۷/5 -  000/0  064/1  

Covid 025/0 1۹- کووید  00۷/0  810/3  000/0  503/1  

- ARot 003/0 چرخش حسابرس   003/0  ۹3۷/0 -  34۹/0  0۷8/1  

مدیریت سود مقتنی بر  

- های واقعی *کووید فعالیت

 * چرخش حسابرس 1۹

REM*Covid*  
ARot 

006/0 -  014/0  41۷/0 -  6۷۷/0  182/1  

CH 232/0 نگهداشت وجوه نقد   3۷0/0  321/6  000/0  108/1  

- Div 00۷/0 پرداخت سود تقسیمی   002/0  35۷/4 -  000/0  030/1  

- Lev 283/0 مالی اهرم   025/0  513/11 -  000/0  156/1  

Size 020/0 اندازه شرکت   002/0  8۷2/8  000/0  464/1  

Ar(1) 3۹۷/0 اتورگرسیو مرتقه اول   030/0  062/13  000/0  - 

 مشخصات مدل رگرسیونی برازش شده

 0۷1/12 آماره بروش پاگان 81۹/0 تعیین تعدیل شده  ضریب

 000/0 معناداری بروش پاگانسطح  1۷5/43 آماره فیشر 

 ۹4۷/1 آماره دوربین واتسون  000/0 سطح معناداری فیشر 

 

شود، این فرضیه نقش تعدیلگر چرخش حسابرس  بر ارتقاط بین مدیریت  مشاهده می  11  باتوجه به نتایج جدول 

  1۷5/43کند. آماره فیشر  میآزمون    1۹-های واقعی را بر عملکرد مالی شرکت طی دوران کوویدسود مقتنی بر فعالیت

است که نشان میدهد مدل مورد بررسی معنادار است. ضریب تعیین تعدیل شده    %5و سطح معناداری مدل کمتر از  

واتسون -نیآماره دوربوابسته از توسط متغیر مستقل توضیح داده شده است. متغیر تغییرات  از %82دهد مدل نشان می

وجود    یمدل مشکل خودهمقستگ  یهاماندهیباق  نیب  بی ترت   نیقرار دارد که به ا  2به مقدار    کیمدل در محدوده نزد

باق استقلال  شرط  و  برا  هاماندهیندارد  القته  است.  دورب  یبرقرار  آماره  مدل -نیبهقود  برا واتسون  از    یر یجلوگ  یها 
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قابل   یحی توض  یرهایآخر متغ  فیمرتقه اول استفاده شد که در رد  ویاتورگرس  ریاز متغ  ها،ماندهیباق  نیب  یخودهمقستگ

( ناهمسانی واریانس در مدل  000/0( و سطح معناداری آن)0۷1/12. باتوجه به آماره آزمون بروش پاگان ) مشاهده است

ها در روش حداقل مربعات تعمیم یافته رفع گردیده است. بعلاوه  دهی به دادهوجود دارد که این موضوع از طری  وزن

خطی بین متغیرهای مدل وجود ندارد. در دهد هممیقاشد که نشان می  5عامل تورم واریانس در تمام متغیرها کمتر از  

دهد نقش تعدیلگر چرخش حسابرس در ( نشان می6۷۷/0( و سطح معناداری آن)-006/0نهایت ضریب تعاملی مدل ) 

های واقعی با عملکرد شرکت در فرضیه فرعی ششم رد  بر فعالیتبر ارتیاط بین مدیریت سود مقتنی    1۹-دوران کووید

 شود. می
 

 گیرینتیجه  و  بحث

در جهان تاثیر چشمگیر و قابل توجهی را بر بازارهای مالی و اقتصادی جهان به همراه داشته    1۹-گیری کوویدهمه

گذاران  هی واند سرمات یم  یکه اطلاعات مال جاییآنها نیز غیرقابل انکار است. از  است که تاثیر آن بر عملکرد مالی شرکت

را انجام   یشرکت اقدامات متعدد   رانی اوقات مد یکند، گاه مند علاقه  ی در بازارهای مالیگذارهیرا به سرما نفعانیو ذ

در    رانی است که اغلب توسط مد  یسود انتخاب  تی ریمد  به نظر برسد.  ترمطلوبشرکت    ی مال  ی هادهند تا صورتیم

. از  شودیانجام م   نیبه اهداف مع  ی ابیدست  مالی و  یهابر صورت  یرگذاریبه منظور تأث  یحسابدار  ی هااستی س  نییتع

هدف این پژوهش ارائه شواهد تجربی در رابطه با تاثیر کیفیت  گیری آنان موثر است،  آنجا که نگرش مدیران در تصمیم

های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی دوران شرکتحسابرسی بر رابطه بین مدیریت سود و عملکرد مالی  

شرکت پذیرفته شده در بورس    106ای مشتمل بر  های پژوهش نمونهمنظور آزمون فرضیهاست. به  1۹- گیری کوویدهمه

زمانی   دوره  برای  تهران  بهادار  براساس مدل  جمع  -1۹گیری کووید پایان همه-   1400تا    13۹0اوراق  و  آوری شد 

 های پنل، به بررسی نتایج پرداخته شد. رگرسیون چندگانه و با استفاده از داده

، مدیریت سود مقتنی بر اقلام حسابداری تعهدی  هاشرکتبر عملکرد مالی    1۹-گیری کوویدهمهها نشان داد یافته

اعتقار حسابرسی نتوانست ارتقاط بین مدیریت سود تعهدی و عملکرد مالی  و مدیریت سود واقعی تاثیرگذار است.  

رفت تعدیل نماید؛ در حالیکه چرخش حسابرسی این مورد را تعدیل  شرکت در این دوران را طوری که انتظار می

یافته رابطهنمود.  بر  اعتقار حسابرسی  تعدیلگر  اثر  فعالیتهای  بر  مقتنی  بین مدیریت سود  و عملکرد  ی  واقعی  های 

گیری درحالی تایید شد که اثر تعدیلگر چرخش حسابرسی بر این ارتقاط در این دوره تایید نشد  شرکت در دوران همه

( سازگار است. همچنین این نتایج با نتیجه پژوهش امین  2021صل شده با نتایج پژوهش ابوعفیفا و همکاران )نتیجه حا 

 ( دارد،  1400عشایری  تأثیر  مالی شرکت  بر عملکرد  تاثیرگذاری مدیریت سود  در  داد کیفیت حسابرسی  نشان  ( که 

( همکاران  و  نوقابی  ودیعی  پژوهش  نتیجه  با  و  ناسازگار13۹8سازگار  آن  (  کهاست.  کردند  بیان  کیفیت    ها  بهقود 

 شود.حسابرسی منجر به کاهش مدیریت سود مقتنی بر اقلام حسابداری تعهدی می

موضوعات حسابداری و حسابرسی  را بر    1۹-گیری کوویدافزایی مقاله حاضر از این جهت است که تأثیر همهدانش

ها بر مفید بودن اطلاعات حسابداری و کیفیت حسابرسی  شود درک ما از چگونگی تاثیر بحرانبررسی نمود که باعث می

های مالی اقدام به مدیریت سود مقتنی بر  ها در دوران بحرانافزایش یابد. نتایج این تحقی  نشان داد که مدیران شرکت
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می تعهدی  حسابداری  میاقلام  حسابرس  اعتقار  همچنین  چرخش  نمایند؛  درحالیکه  گیرد؛  قرار  تاثیر  تحت  تواند 

 حسابرس بر دستکاری سود موثر نخواهد بود.

شود نهادهای استانداردگذار و  منظور توجه به نیازهای آتی ذینفعان، پیشنهاد میدست آمده، بهبا توجه به نتایج به

گذار مانند سازمان حسابرسی و سازمان بورس اوراق بهادار تهران بر بهقود کیفیت حسابرسی و تشوی  توزیع  قانون

کارای اطلاعات مرتقط با شرکت در بازار، تمرکز نمایند و از این طری  به کاهش مدیریت سود و بهقود عملکرد مالی  

های مالی اقدام به مدیریت ریسک  شود جهت مقابله با آثار نامطلوب بحرانها پیشنهاد میکمک کنند. به مدیران شرکت

پژوهش  شود  به پژوهشگران آتی پیشنهاد میها نمایند.  های مدیریت نوین ریسک در شرکتو اقدام به اجرای روش

های پذیرفته شده در فرابورس ایران نیز آزمون نمایند.  حاضر را با سایر معیارهای کیفیت حسابرسی و نیز برای شرکت

از  همچنین توصیه می   تهیتعداد جلسات کم  ،یتجربه، استقلال، تخصص مال معیارهایی نظیر کمیته حسابرسی )شود 

  ، ینهاد  تی مالک  رعامل،ی مد  فیوظا  یدوگانگ  ره،ی مدئتیاستقلال هی )شرکت  تیحاکم  ی سازوکارها....(،  و    یحسابرس

 های آتی استفاده شود. عنوان متغیر تعدیلگر در پژوهشهای سیاسی و اقتصادی بهو....( و تحریم  ره،مدی ئت یاندازه ه
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Abstract 

Purpose: The purpose of this study is to present a behavioral model of earnings management 

based on environmental factors and managers' tacit knowledge using a qualitative approach and 

grounded theory. 

Methodology: The data collection tool was semi-structured interviews with experts, and for 

this purpose, in 2021, in-depth interviews were conducted with 12 experts who were experts 

and experienced in the field of earnings management behavior using purposeful snowball 

sampling until saturation. Then, the research data was analyzed using the coding method and 

using MAXQDA. 

Findings: The results showed that the most important factors affecting earnings management 

behavior include institutional environment, environmental uncertainty, market reaction, 

strategic opportunities, environmental complexity, tacit knowledge, and managers' experience. 

Originality: The categories of unethical behavior, behavioral and ethical standards, lack of 

adherence to ethical principles, moral culture and values, moral stagnation, moral standards, 

beliefs, ethics and religious precepts, personality traits, moral perception and moral leadership 

constituted the background conditions. The intervening conditions have the main categories of 

monitoring personal judgments, stable and monitored information, monitoring reflected 

earnings, adjusting conflicts of interest, crediting information, audit quality, supervisory 

mechanisms, internal controls, limiting opportunistic behaviors and controlling managers' 

incentives. The only main strategic category, earnings management behavior methods and 

ultimately its consequences including reduced social trust, reduced economic health of the 

country, reduced industry health, and market inefficiency, were identified. 

Keywords: Earnings management behavior, environmental structures, tacit knowledge and 

experience of managers, ethical characteristics, supervision and auditing. 
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 چکیده

که با    یرانمد  یو دانش ضمن  یطیبر عوامل مح  مبتنیسود    یریتمد  یرفتار  یپژوهش ارائه الگو  ینهدف ا  هدف:

 . باشدیم یادبن داده یهو به کمک نظر یفیک یکرداستفاده از رو

با    1400منظور در سال    ینبا خبرگان بوده و به ا  یافتهساختار    یمهابزار گردآوری اطلاعات، مصاحبه ن  شناسی: روش

  یسود صاحب نظر و دارا  یریترفتار مد  ینهنفر از خبرگان که در زم  12با    یهدفمندگلوله برف  یریگاستفاده از نمونه

  ی پژوهش با استفاده از روش کدگذار   یها تا مرحله اشباع صورت گرفت. سپس داده  یقعم  یها اند، مصاحبهتجربه بوده

 قرار گرفت. یلمورد تحل یودااز نرم افزار مکس ک یریگو با بهره

تاث  ینترنشان داد که که مهم  یج نتا ها:یافته رفتار مد  یرگذار عوامل    ینان عدم اطم  ی،نهاد   یطسود شامل مح  یریتبر 

 .باشدیم یرانو تجربه مد یدانش ضمن یط،مح یچیدگیپ  یکی،استراتژ  یواکنش بازار، فرصت ها یطی،مح

فرهنگ و ارزش    ی،به اصول اخلاق  یبندیعدم پا  ی،و اخلاق  یضوابط رفتار  یراخلاقی،رفتار غ  یهامقوله  :دانش افزایی

  ی ادراک اخلاق  یتی،شخص  یها  یژگیو  ینی،و احکام د  یات اخلاق  ید،عقا  ی،اخلاق  ینمواز  ی،رکود اخلاق  ی،اخلاق  یها

  ینظارت بر قضاوت ها   یاصل  یهامقوله  یگر دارامداخله  یطدادند. شرا  یلرا تشک  ایینهزم  یطشرا  یاخلاق  یو رهبر

به اطلاعات،    یتضاد منافع، اعتبارده  یلو نظارت شده، نظارت بر سود منعکس شده، تعد  یدارپا  اتاطلاع   ی،شخص

  یزهفرصت طلبانه و کنترل انگ  یدر رفتارها   یتمحدود  ی، داخل  یکنترل ها   ی،نظارت   یها   یزممکان  ی،حسابرس   یفیتک

شامل کاهش    یزآن ن  یامدهایپ  یتنها  رسود و د  یریترفتار مد  یها  یوهش  ی،راهبرد  یاست. تنها مقوله اصل  یرانمد  یها

 .یدگرد ییبازار شناسا ییکشور، کاهش سلامت صنعت، عدم کارا  یکاهش سلامت اقتصاد ی،اعتماد اجتماع

  های یژگیو  ی نظارت و حسابرس  یطی،مح  یها سود، سازه  یریترفتار مد  یران،و تجربه مد  یدانش ضمن:  هاکلیدواژه
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 مقدمه

این ترتیب پاداش خود را    کنند و بهگزارش شده اعمال مدیریت می  سودمدیران از طریق آزادی عمل خود بر روی  

پایین پاداش قرار گیرد، انتخاب مدیران در جهت    بین حد بالا و حد  سودرود  دهند که هنگامی که انتظار میافزایش می

  سود از حد پایین باشد، مدیران  تر  بالاتر از حد بالا و یا پایین  سودرود  می خواهد بود و هنگامی که انتظار  سودافزایش 

تا    دهند که به عبارت دیگر، مدیران تمایل دارندمذکور انتقال میهای  آتی، به دوره های  دوره   سود  را به منظور افزایش

های  پرداخته و در دورهشرکت  ده    و زیان   های سوددهدوره  در  سوددر جهت افزایش پاداش خود به اعمال مدیریت  

ای  طلبانه  گزارش چنین رفتارهای فر صت اگر، (. از این رو2017، 1)هانگ و سان بپردازند سود  هموارسازیبه  سودده

  توان گفت که مدیران تمایل به انجاممی  . لذاکنندارائه میتر  را دقیق  سودنیز    مدیران  ،افشاء شودتر  بصورت شفاف

رفتار غیر اخلاقی   گردد.  تواند منجر به کاهش آنمی حسابرسیمدیریت سود دارند و رویکردهای نظارتی مانند انجام 

مدیریت سود یکی از موضوع های جذاب در پژوهشهای تجربی حسابداری و رفتاری است. مدیریت سود، مداخله  

آن می  عمومی تعیین سود و غالباً در راستای اهداف دلخواه  فرآیند  واقعی، مدیریت در  فعالیتهای  باشد. دسـتکاری 

  گیرد های خاص ســود انجام میســازی آســتانه  با هدف اولیه برآوردهانحراف از روشهای عادی عملیاتی بوده و  

 (.  2021، و همکاران 2)جولینا

  سویگویند که از  می  ضمنیکه به آن دانش   باشنددانش نهفته خود می  گیری تحت تأثیر  مدیران در هنگام تصمیم

  مندی از مزایای شخصی تمایل به مدیریت سود دارند ولی نهادهای نظارتی مانند حسابرسی  بهره  دیگر مدیران در جهت

تواند منجر به تعدیل این رفتار گردد که ادبیات موجود درباره دانش ضمنی و تحقیقات تجربی در این حوزه  داخلی می

به  تری  راهبردیبرای مدیریت سود، واکنش    و واقعی  با تجربه در ا ستفاده از اقلام تعهدی   دهد که مدیران نشان می

 ؛ از این رو،کندو نهایی ایفا می  مستقیمنقش  ها  تصمیم گیری، در  ضمنیدارند که مدیران دارای دانش    مساله نظارت

و احتمال دخالت    کشف مدیریت سود توسط حسابرسان  . از سویی دیگر،توانایی بیشتری برای مدیریت سود دارد

کاهش دهد که با فرض معقول بودن    شدت  و منافع آن را برای مدیریت به  شودتواند مبلغ مدیریت  مراجع قانونی می

باشند )خدادادی  ها  از هزینه  بیشتراقدام کند که منافع آن    سودمدیریت    که وی تنها زمانی به   داشتتوان انتظار  مدیر، می

 (. 1399و همکاران، 

های مختلف، راه  شناسایی منافع و خطرات مدیریت سود از منظر مدیران و طریقه موازنه بین این دو، در موقعیت

سازد و این عمل با شناسایی چگونگی فراگیری تلویحی  را برای کشف مدیریت سود و جلوگیری از آن هموار می

گردد. با توجه به توضیحات فوق،  مدیریت سود توسط مدیران و بررسی نقش تجربه در انجام راهبردی آن، تسهیل می

به وجود پدیده رفتار مدیریت سود در بازار سرمایه کشور و از سویی دیگر    ا توجهضرورت می باید، از یک سو ب

وجود خلأ مطالعاتی مبنی بر نقش برخی عوامل محیطی و همچنین دانش ضمنی مدیران در رفتار مدیریت سود، به 

شود که مدیران از چه الگوی رفتاری مدیریت سود مبتنی بر عوامل محیطی و دانش ضمنی مدیران    این مسئله پاسخ داده

از این رو، این پژوهش اقدام به ارائه لگوی رفتاری مدیریت سود مبتنی بر     نمایند؟در بازار سرمایه کشور تبعیت می

1. Huang & sun 
2. Juliana 
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است که الگوی رفتاری    سؤال عوامل محیطی و دانش ضمنی مدیران نموده است و این پژوهش در پی پاسخ به این  

پاسخ به این    منظوربهمدیریت سود مبتنی بر عوامل محیطی و دانش ضمنی مدیران در بازار سرمایه ایران چیست؟  

 وجهی بهره گرفته شده است. چند 1از رویکرد زمینه بنیان سؤال 

ها برای محافظت از حقوق سهامداران و تواند جهت توانمند سازی عملکرد شرکتبنابراین نتایج این مطالعه می

گذاران بالقوه  گیرندگان، تحلیلگران مالی و سرمایهسایر ذینفعان مورد استفاده قرار گیرد که فعالان بازار سرمایه، تصمیم

بینی و های پیشهای مدیریت در دستکاری سود شرکت را در مدل رفتار  کهیدرصورت و بالفعل بورس اوراق بهادار  

ای  تری انجام داده و پیرو آن تصمیمات بهینههای دقیق بینی های خود لحاظ کنند، قادر خواهند بود پیشگیریتصمیم

لگوی رفتار  اتخاذ کنند. پژوهش حاضر با دید متفاوتی و با تاکید بر سازه های محیطی و دانشی مدیران جهت ارائه ا

 مدیریت سود اقدام نموده است.

ی مرتبط با موضوع و همچنین تبیین روش پژوهش و سوال  هاپژوهشاین پژوهش با طرح مبانی نظری و پیشینه  

یت  درنهابرگرفته از مسئله و مبانی نظری پژوهش ادامه یافته و سپس به تشریح نتایج آزمون سوالات پرداخته است؛ و  

 گردد.یم گیری و پیشنهادها بیان یجهنت

 

 پژوهش   یشینهو پ ی نظر  یمبان

های مالی به ویژه سود خالص یکی از مهمترین محصولات سیستم حسابداری است و هدف اصلی تدوین  گزارش

های مالی تهیه اطلاعاتی است که برای سرمایه گذاران و سایر افراد ذینفع در جهت انجام سرمایه گذاری منطقی،  گزارش

ها بیانگر کاهش مستمر در محتوی اطلاعاتی سود  اعتباردهی مفید باشد که اما در طول چند دهه گذشته نتایج پژوهش

تاثیر روش تحت  اقتصادی  بنگاه  محاسبه سود خالص یک  که  آنجایی  از  و  بوده است  برآوردهای  حسابداری  و  ها 

حسابداری است و بر طبق نظریه نمایندگی اهداف مدیریت نیز با سهامداران هماهنگ نیست، امکان دستکاری سود 

ک این  که  دارد  میوجود  انجام  )آستانه(  میزان سود هدف  به  گزارش شده  کردن سود  نزدیک  با  )حبیب ار  و  2شود 

های پاداش انجام شود تا منجر به  ها طرح(. مسئله نمایندگی موجب شده است در بسیاری از شرکت2013همکاران،  

کاهش تضاد منافع شود که همچنین وی بیان کرده است که مدیران برای رسیدن به منافع خود سودها را مدیریت  

کند، با توجه به اینکه اندازه گیری وجوه نقد عملیاتی آسان است مدیران برای مدیریت کردن کنند که وی بیان میمی

 (.  9201، 3آکتاس و همکاران ) کنند تا بتوانند به سودهای مطلوب دست یابندسود از اقلام تعهدی اختیاری استفاده می

زیمرمن  و  داشته1986) 4واتز  بیان  نیز  انجام می(  مدیران  پاداش  برنامه  که  در شرکتهایی  مدیران سعی  اند  شود، 

کنند که بنابراین  های آتی را به دوره جاری منتقل کنند و از این رو سودها را دستکاری میخواهند نمود سودهای دوره

برای حمایت از حقوق سهامداران و سایر اشخاص ذینفع و همچنین کنترل رفتارهای فرصت طلبانه مدیران، باید بر  

رفتارهای مدیران نظارت وجود داشته باشد که به همین دلیل در این پژوهش نقش نظارت بر اقلام تعهدی اختیاری و  

ستقل مورد بررسی قرار خواهند گرفت و نظریه الگو ذهنی جهت پیش بینی  پاداش ویژه مدیران به عنوان متغیرهای م

1. Ground theory 
2. Habib 
3. Aktas 
4. Watts & Zimmerman 
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های نظریه نمایندگی متفاوت  گیرد که از پیش بینیهای تصمیم گیرندگان مورد استفاده قرار میو توجیه علت وزن دهی

 (. 1986باشد )واتز و زیمرمن، می

های مدیران در این رابطه و اقدامات نظارتی  تا کنون در ایران تحقیقات بسیار زیادی در مورد مدیریت سود و انگیزه

اینگونه پژوهش با پیشگیری یا کشف آن انجام شده است اما  ها برای جلوگیری از مدیریت سود چندان  در ارتباط 

های مدیریت  های فراگیری و بکارگیری روشموفقیت آمیز نبوده است، شاید دلیل این عدم موفقیت نا آشنایی با طریقه

سود توسط مدیران در واقعیت باشدیا اینکه بتوان گفت تحقیقات اثباتی بدلیل اینکه بیشتر از نوع تحقیقات آرشیوی  

ابراین  تواند جوابگوی سوالات ما باشد که بننمایند نمیهستند و بر اساس اطلاعات تهیه شده گذشته نتیجه گیری می

در این مطالعه با استفاده از رویکرد زمینه بنیان و با تاکید بر دانش ضمنی مدیران و سازه های محیطی دخیل در این  

 پدیده بهره مند شده است.  

ها متمرکز بود، اما با مدنظر  های اطلاعاتی سازمانهای سیستمهای مدیریت دانش ابتدا در بخشاز یک سو؛ فعالیت

قرار گرفتن مهارت و خبرگی کارکنان، کم کم توجه به سوی واحدهایی دیگر بخصوص مدیران سطوح عالی معطوف  

شد که در اقتصاد امروز، رقابت بسیار شدیدی بین مدیران وجود دارد که تمرکز این رقابت از منابع محسوس و فیزیکی  

ها از این  (. امروزه به موازات درک سازمان2011و همکاران،  1ییر کرده است )چپمنبه منابع دانشی و غیرمحسوس تغ

نکته که رقابت پذیری بر پایه مدیریت موثر دانش استوار است، این علم در حال تبدیل شدن به فعالیت لاینفک کسب  

های اصلی درخصوص مدیریت دانش، چگونگی اجرای آن است و بسیاری  باشد که یکی از دغدغهها میو کار سازمان

هایی که در حال تلاش برای آغاز مدیریت دانش هستند درخصوص تعیین بهترین رویکرد به  ها و سازماناز شرکت

بررسی که  نیستند  برخوردار  کافی  ازاطمینان  آن  پذیرش  میمنظور  مشخص  شده  انجام  از  های  برخورداری  که  کند 

ها از عوامل  رویکرد ترکیبی که دربرگیرنده عوامل اجتماعی و تکنولوژیک باشد ایده آل است و بنابراین آگاهی سازمان

سازد، موجب هموار شدن مسیر پیش روی آنان  اصلی مدیریت دانش که پذیرش و اجرای آن را با موفقیت همراه می

 (.  1399خواهد شد )اسدی وکرمی، 

عوامل  تواند باعث متفاوت بودن واکـنش بـازار بـه مـدیریت سـود شـود،   یکی از عواملی که میر؛  گ از سویی دی

محیطی به عنوان نرخ تغییرپذیری در محیط خارجی سازمانهـا،    عوامل محیطی در قالب عدم اطمینان  .محیطی است

(. 2011و همکاران،   2)جبیب  شده است  تعریف ها  های کارگریمشتریان عمده، رقبا، قوانین دولتی، و اتحادیه  کـه شـامل 

دهد و آن را به یک  می  تخمین دقیق سودهای آتـی توسـط سـهامداران را افـزایش  ریسکدم اطمینان محیطی بالا،  ع

تبدیل می پذیری    کاهش این نوسان  کند که در صورتی که مدیریت اقدام مناسب را بـرایموضوع بغرنج برای آنها 

اطمینان محیطی، محدودیتهای    شـود که عـدمانجام ندهد، عدم تقارن اطلاعاتی بین مدیریت و سهامداران حادتر می

شرایطی مدیران    اینشرکت موثر است و در    کند و بر اسـتراتژی و تصـمیمات مـدیران درجدی برای شرکت ایجاد می

  ها، مدیریت سود است   داشت و یکی از این فرصت   استراتژیکی برای مقابلـه بـا ایـن شـرایط خواهنـدهای  فرصت

 (.  2012، 3ردانا )بی و ویجوا

1. Chapman 
2. Habib 
3. Bei  & Wijewardana 
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سهامداران    نشان دادند که در یک محیط با عدم اطمینان بالا، تشخیص مدیریت سود توسط  هانتایج برخی از پژوهش

با دشواری مواجه می مالی و سنجش(.  2008و همکاران،   1)لیم  کندرا  عملکرد در شرکتهایی که    زیرا، گزارشگری 

سودهایی که در این پیچیدگی محیطی    رودانتظار میتر است و لذا،  عملیات تجاری متغیر و پر نوسانی دارند، پیچیده

شوند بایستی  ها متقبل میکه مؤسسات و شرکت  ییهاسکیر شوند توسط بازار سرمایه شناسایی نشود کهمدیریت می

داخلی کارآمد، مدیریت ریسک،   یهام است کنترل ا بنابراین الز .مناسب همخوانی داشته باشند یها ها و کنترل با موازنه

  به کار گرفته شوند  یدرستابزارهای حاکمیت شرکتی به  تمامسازمانی و شفافیت وجود داشته باشد و  حسابرسی برون

 (.1395)مهرانی و همکاران،  

از تحلیل رگرسیون چند متغیره به روش    ( در مطالعه خود با عنوان اهرم مالی و مدیریت سود2015) 2زاگیرس 

ها دارای سطح اهرم مالی بالا باشند، تأثیر اهرم  شرایطی که شرکت  ، نتایج نشان داد درکردندهای ترکیبی استفاده  داده

  ی بر برآیند معیارهای آن معکوس و معنادار بوده. از طرف  ن یو همچن  یاز معیارهای مدیریت سود واقع  کی مالی بر هر

از    کی وهم بر هر  یمعیارهای مدیریت سود واقع  اهرم مالی هم بر برآیند  ر یدارای اهرم مالی پایین، تأث  یها در شرکت

های نقد عملیاتی غیرعادی بود، نشان از  زمانی که معیار مدیریت سود واقعی جریان  یاستثنا به معیارهای جداگانه آن  

( در پژوهشی به بررسی کیفیت حاکمیت شرکتی و مدیریت  2016و همکاران ) 3اویکانل   اثری معکوس و معنادار داشت.

ی پیامدهای اقتصادی جایگاه حاکمیت شرکتی به  هاجنبه  باهدفپژوهش حاضر  اند که  پرداختهسود در کشور اردن  

در بورس و   شدهرفتهیپذ ی  هاشرکتی حاکمیت شرکتی و مدیریت واقعی سود  هاسمی مکان بررسی ارتباط بین برخی  

ی حاکمیت شرکتی و مدیریت سود ارتباط معکوس  هاسمیمکانی پژوهش نشان که بین  هاافتهیپردازد که  یماوراق بهادار  

ی واقعی کاهش  هاتیفعالی در  کاردستهای حاکمیت شرکتی میزان  وجود دارد که بدین معنی با افزایش مکانیسم

( در مطالعه خود با عنوان مدیریت سود و عملکرد پس از عرضه اولیه عمومی  2017) 4هوای چون و همکاران   ابد.ییم

؟ این مطالعه  شوندیمگذاران نهادی باعث تقویت یا کاهش مشکلات سازمان  که آیا سرمایه  دهندیمپاسخ    سؤال به این  

هستند، بازده سهام و عملکرد عملیات بعد از عرضه اولیه    مؤسساتیی که دارای مالکیت بالای  هاشرکتنشان داد که  

 گذاران نهادی پس از دهد که بازار سرمایه به عملکرد نظارتی سرمایهنشان می  بیترت نیابه،  برندیمعمومی را بالاتر  

نتایج    افتهی بهبود  هاشرکتعرضه اولیه و عملکرد این   گذاران نهادی و شناسایی  ی کنترل سرمایهدهندهنشاناست و 

بهبود عملکرد میبیشتر سرمایه برای  است،  نهادی  اینست باشد.  گذاران  و  با عنوان  2018) 5کریستیانا  پژوهشی  در   )

افزایش هزینههزینه با  یافتند که  نتیجه دست  این  به  های سیاسی، میزان مدیریت سود  های سیاسی و مدیریت سود 

 یابد.ها نیز افزایش میشرکت

های اخلاقی بر رفتار مدیریت سود پرداخته و به این نتیجه  ( در پژوهشی به نقش سازه2023) 6وست و فیلستچمن 

اند که به مدیران مالی که بدبینی و سوظن بالایی دارند، بی تفاوتی اخلاقی بالایی دارند و این موضوع باعث  دست یافته

تفاوتی اخلاقی در آن پایین  شوند. در حالی که مدیران مالی بیمی شود تا آن ها درگیر فعالیت های مدیریت سود می

1. Lim 
2. Zagers 
3. Oyekunle 
4. Huai-Chun 
5. Cristina & Ines 
6. West & Fleischman 

http://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S1057521917300467#%21
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 کنند. نمایی میها بالا است و سود شرکت را کمتر بیشاست، وجدان اخلاقی در آن

اند که هدف مقاله  ( به بررسی نقش دانش مالی هیات مدیره بر مدیریت سود پرداخته 1395ملازاده و همکاران )

های دارای مدیر عامل  مدیریت سود و بررسی تفاوت مدیریت سود در شرکتبررسی دانش مالی مدیر عامل بر روی  

ها است و جهت انجام پژوهش، مدیریت سود را بر مبنای اقلام تعهدی اختیاری و مدیریت  با دانش مالی و سایر شرکت

گیری شد که نوع  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران اندازهسود واقعی را به صورت جداگانه در شرکت

ها نیز  گیری دانش مالی مدیر عامل در نظر گرفته شده است و برای تحلیل دادهمدرک تحصیلی نیز معیاری برای اندازه

از رگرسیون چند متغیره استفاده شده است و نتایج نشان داده است که دانش مالی مدیر عامل بر روی مدیریت سود 

های تصمیم گیری بر گزارشگری متقلبانه پرداخته  ( به بررسی تاثیر سبک1399شرکت تاثیر ندارد. هاشمی و همکاران )

گیری )وابستگی، عقلائی، آنی و اجتنابی( بر گزارشگری متقلبانه تاثیری  های تصمیمو نتایج پژوهش نشان داد سبک

معنی داری دارد که از اینرو تاثیر مولفه سبک شهودی تصمیم گیری بر گزارشگری متقلبانه مشاهده نگردید. رحمانیان  

به بررسی رابطه بین صورتهای مالی متقلبانه و کیفیت گزارشگری مالی با تأکید بر اثربخشی  (  1400و نویدی )کوشککی  

پژوهش نشان  های یافتهپرداخته است و شده در بورس اوراق بهادار تهران   تجربه و نفوذ مدیران در شرکتهای پذیرفته

ای مالی و کیفیت گزارشگری مالی را رابطه معکوس و معنادار وجود دارد، بین تجربه  دادند که بین تقلب در صورته 

مدیران بر رابطه بین صورتهای مالی متقلبانه و کیفیت گزارشگری مالی تأثیری ندارد، همچنین، نفوذ مدیران بر رابطه  

شود که مدیران با  که لذا نتیجه می  بین صورتهای مالی متقلبانه و کیفیت گزارشگری مالی تأثیر مثبت و معنادار دارد

های مالی، قادرند کیفیت گزارشهای مالی خود را افزایش یا  نفوذ، با کنترل عوامل تقلب و مدیریت سود در صورت

( در مطالعه ای به بررسی رابطه میان وجدان اخلاقی و تمایل به بیش نمایی  1403بنی مهد و همکاران )  کاهش دهند.

اند که وجدان اخلاقی رابطه  دیریت سود کارا و فرصت طلبانه( پرداخته و به این نتیجه دست یافتهسود )آزمون نظریه م 

رفتارهای   اخلاقی موجب کاهش  بنابراین، وجدان  دارد.  و فرصت طلبانه  کارا  با مدیریت سود  منفی  و  داری  معنی 

 شود.مدیریت شرکت در بیش نمایی سود می

 

 پژوهش  هایپرسش

ت  اینکه این پژوهش به روش کیفیبا توجه به  ده اسـ تفاده از نظریه داده بنیاد  این رویکردلذا   ،انجام شـ که منجر به اسـ

رفتاری مدیریت سـود با تاکید برو حاضـر به دنبال ارائه الگوی    مطالعهای وجود ندارد و از آنجا که شـده اسـت، فرضـیه

های مناسـب برای تبیین  باشـد، ابتدا به دنبال یافتن مؤلفهمی مدیریت سـود  در قلمروعوامل محیطی و دانشـی مدیران  

 که در این راستا سوالات زیر را مطرح شده است:  استالگوی مورد نظر  

 مواردی چه  شامل تاکید برو عوامل محیطی و دانشی مدیران   رفتار مدیریت سودهای مناسب برای  : مؤلفه1سوال 

 باشند؟ می

 چیست؟  رفتار مدیریت سود با تاکید بر تاکید برو عوامل محیطی و دانشی مدیران  پیشنهادی الگوی :  2سوال 

گر  های مداخلهکدامند؟ مؤلفه  در شکل گیری رفتار مدیریت سودای  : شرایط علّی چه هستند؟ شرایط زمینه3سوال  

 چیست؟  رفتار مدیریت سودکدامند؟ پیامدهای  رفتار مدیریت سودکدامند؟ راهبردهای 
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 پژوهش  شناسیروش

دانشی مدیران   بر عوامل محیطی و  تاکید  با  الگوی رفتاری مدیریت سود  قلمرو  در  هدف پژوهش حاضر، طراحی 

پردازی زمینه بنیان است. درنتیجه از منظر بعد زمانی، مقطعی است؛ زیرا  از نظر خبرگان به روش نظریه مدیریت سود

هدف، به دلایل پیش رو از نوع اکتشافی است. پژوهشی با موضوع  اند. از منظر  شده  انجام   1400ها در سال  مصاحبه

پردازی زمینه بنیان( در داخل  )نظریه  قلمرو مدیریت سود، با روش این پژوهشدر    طراحی الگوی رفتاری مدیریت سود

های این پژوهش دانش موجود در  شود و یافتهنشده است؛ نتایج این پژوهش به ارائه یک نظریه منتج میکشور انجام

مراحل انجام   1دهد. شکل زمینه شناسایی عوامل محیطی و دانشی مدیران اثرگذار بر رفتار مدیریت سود را توسعه می

ها(، از نوع کیفی است؛  این پژوهش، از منظر فرایند اجرا )نوع داده دهد.تحقیق بر اساس نظریه زمینه بنیان را نشان می

شود  ها(، از منابع مختلفی مانند مصاحبه، مشاهده و مشارکت گردآوری میدهزیرا در این روش پژوهش، بخش اول )دا

اند. همچنین درروش پژوهش کیفی، بخش دوم  شدهآوریها با مصاحبه و پرسشنامه جمعکه در این پژوهش نیز داده

ها  رود. این روشها به کار میها یا نظریههای تحلیلی و تعبیر و تفسیری است که برای رسیدن به یافتهشامل روش

های کدگذاری  ها است که به کدگذاری مرسوم است. در این پژوهش نیز از روشپردازی از دادههای مفهومشامل شیوه

شده یا  های نوشتهشده است. بخش سوم روش پژوهش کیفی، عبارت است از گزارشباز، محوری و انتخابی استفاده

شده است. همچنین در این  ی که در این پژوهش از روش نموداری استفادهها با ارائه شفاهترسیم نمودارها و شکل

  شود. از منظر منطق اجراها انجام میپژوهش از منظر نتیجه اجرا از نوع بنیادی است که باهدف کشف ماهیت پدیده

های خود درباره نتایج  شوندگان با توجه به تجربه)یا نوع استدلال( از نوع استقرایی است؛ زیرا در این پژوهش مصاحبه

 کنند.  ها توضیحات خود را ارائه میپدیده

 
 ان یبن   نهیزم  هینظر اساس بر ق ی تحق انجام مراحل. 1 شکل
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پذیرد. برای این منظور  ای صورت میهای زمینههای کانونی قبل از انجام پژوهش، مصاحبهدر این پژوهش از گروه

آمده حاصل این  دستهای بهآمده و بینشعملخبرگان مصاحبه بهاز تعدادی متخصصین در حوزه مدیریت سود و  

به اولیه  استفاده میمصاحبه  رهنمود مصاحبه،  بهبود  و  توسعه  گروهمنظور  انجام مصاحبه  از  بعد  کانونی،  گردد.  های 

 رهنمود مصاحبه تهیه گردیده تا نسبت به دستیابی: 

 های پژوهش )موضوعات موردپژوهش(؛ الف( یکنواختی و پوشش پرسش 

 های محقق نسبت به مسائل از پیش پنداشته وب( کاهش سوگیری 

 کنندگان، اطمینان حاصل گردد. منظور کاویدن تجارب مشارکتهای کلیدی بهج( طرح پرسش 

نظران دانشگاهی و حرفه قرارگرفته و نظرات ایشان اخذ و اصلاحات  رهنمود مصاحبه در اختیار چند تن از صاحب 

های باز و مستقل  شونده برای پاسخها نیمه ساختاریافته و در اغلب موارد مصاحبهنهایی به وجود آمده است. مصاحبه

شونده  ها از قبل طراحی و هدف کسب اطلاعات عمیق از مصاحبهگردد. در مصاحبه نیمه ساختاریافته سؤال ترغیب می

 های دیگر موردبررسی بیشتر قرار گیرد. هست بوده و در هر پاسخ ممکن است با سؤال 

های مختلف  هدف پژوهش حاضر این است که عوامل محیطی و دانشی مؤثر بر رفتار مدیریت سود از دیدگاه گروه 

مدیران  نهادهای نظارتی، مدیران ، شرکای مؤسسات حسابرسی و حسابداران رسمیکه چهار گروه عمده درگیر با آن )

باشد. این چهار گروه عمده بر  ( میاعضای هیات علمی دانشگاهو حسابرسان داخلی و    مالی شرکتهای سهامی عام

اند. درواقع این زنجیره به افراد و فرایندهایی اشاره دارد که در رفتار  شده  اساس زنجیره رفتاری مدیریت سود انتخاب

توانند نقش داشته باشند. در این زنجیره همه اجزا باید دارای ارتباطی نزدیک باشند  مدیریت سود و نظارت بر آن می

به تصمیم گیری مطلوب گزارشگری مالی بیانجامد. درواقع در پژوهش حاضر مبنای ارائه الگوی رفتاری مدیریت    تا

های مورداشاره بر طبق نوعی از پژوهش کیفی به نام  سود با تاکید بر عوامل محیطی و دانشی مصاحبه از خبرگان حرفه

منظور کشف  باشد. به نظر می رسد انجام تحقیقی در ایران بهپردازی زمینه بنیان و الگوی جامع حاصل از آن مینظریه

بنیان  های مختلف با استفاده از تئوری زمینهو شناسایی عوامل و سازوکارهای بیرونی حاکم بر مقوله اصلی از دید گروه

رتقاء تصمیم انداز جدید در مورد تحقیقات مربوط به زمینه پژوهش، زمینه لازم برای اتواند علاوه برگشایش چشممی

شده، پرسش اصلی که این تحقیق به دنبال یافتن پاسخ  گیری کلیه ذینفعان را فراهم سازد. با توجه به مطالب عنوان

های  باشد، این است که الگوی رفتاری مدیریت سود با تاکید بر عوامل محیطی و دانشی از دیدگاه گروه برای آن می

 مختلف کدام است؟  

 

 پژوهش   هاییافته

 : شودیمی در دو گام اساسی به شرح زیر انجام طورکلبهی زمینه بنیان پرداز هینظراجرای 

با خبرگان و با رویکرد اکتشافی با    افتهیساختاری اولیه این پژوهش از منبع مصاحبه  هاداده:  هادادهگام اول: گردآوری  

 است؛   شدهیآورجمعکلی و باز زیر   سؤال  3استفاده از 

و   متن  کدگذاری  دوم:  )پردازهینظرگام  سطح  سه  شامل  کدگذاری  فرایند  باز،  کدگذار ی:  و  کدگذاری  محوری  ی 

 ی انتخابی( است؛  کدگذار
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برای به دست آوردن    شوندیمبه بخش مجزا خرد    هادادهدر مرحله اول کدگذاری،     شانیهاتفاوتو    هامشابهتو 

که به این کار مقوله پردازی گفته    شوندیمی  بند طبقه  شان یهامشابهت. سپس این مفاهیم بر اساس  شوندیمبررسی  

. در پایان این  شودیمتشکیل    هاآناست و بنای نظریه از    تریانتزاعکه مقوله، مفهومی است و از سایر مفاهیم    شودیم

.  شوندیمی، راهبردها و پیامدها تقسیم  انهیزم، شرایط  گرمداخلهعلی، شرایط    شرطبه شرایط    برحسب  هامقولهمرحله،  

با استفاده از نمودار و روایت    جادشدهیااست. در این پژوهش مدل    مقوله اصلی در این پژوهش رفتار مدیریت سود

.  شوندیمهدفمند و به روش گلوله برفی انتخاب   صورت بهی زمینه بنیان، عموماً  پرداز هی نظردر    ها نمونه.  شودیم ارائه  

ی که به نحوی با یکدیگر پیوند دارند و پژوهشگر  کنندگانشرکتی، یعنی انتخاب  ارهیزنج ی گلوله برفی  یا  ریگنمونه

و دارای    نظرصاحب، در مصاحبه، ابتدا تعدادی از اشخاص  گریدانیببه.  کنندیمرا به دیگر افراد همان جامع راهنمایی  

خواسته شد سایر افراد    هاآنتحصیلات و تجربه کافی مرتبط با موضوع پژوهش انتخاب شدند و در پایان مصاحبه از  

بر اساس این، تعداد    نظرصاحبمطلع و   انجام شدند و    12در خصوص موضوع پژوهش را معرفی کنند.  مصاحبه 

نظور از اشباع نظری، یعنی با انجام آخرین  ی به اشباع نظری رسید و مصاحبه جدیدی صورت نگرفت. مریگنمونه

.  کندیمبرای شروع تحلیل آماری کفایت  شدهانجاممصاحبه هیچ مفهوم و مقوله جدیدی شکل نگیرد و مصاحبه های 

نفر از خبرگان و اخذ نظرات    4، پس از مصاحبه با  هامصاحبهبرای سنجش روایی و پایایی پژوهش، قبل از شروع  

، رهنمود  هامصاحبهحول رهنمود مصاحبه صورت گرفت. با افزایش تعداد    هامصاحبه، رهنمود مصاحبه تهیه شد و  هاآن 

یافت.    هامصاحبه گسترش  کل  شناسروشنیز  که  است  شکل  بدین  افراد  این  انتخاب  و  اجازه    هامصاحبهی  با 

، نتایج  هاافتهاعتبار ی   نظورمبهضبط شدند و پژوهشگران هر مصاحبه را چندین بار بررسی کردند.    شوندگانمصاحبه

و   از  کدگذارتحلیل  برخی  اختیار    هامصاحبهی  از    3در  و    کنندگانمشارکتنفر  پژوهش  از    3در  خارج  نفر 

را معتبر تلقی کردند. هدف این پژوهش،    شدهاستخراجقرار گرفت. از این رو، خبرگان عموماً مدل    کنندگانمشارکت

دانشی و  محیطی  عوامل  بر  مبتنی  سود  مدیریت  رفتاری  الگوی  در    طراحی  کلی    1 جدول است.  مشخصات 

 شده است.  شوندگان گزارشمصاحبه
 

 دهندگاناطلاعات جمعیت شناختی پاسخ .1 جدول

 تعداد  گروه
 تحصیلات 

 کارشناسی ارشد  دکترا 

 1 5 6 مؤسسات حسابرسی و حسابداران رسمی شرکای 

  1 1 مدیران سازمان حسابرسی 

 1 1 2 و حسابرسان داخلی  مدیران مالی شرکتهای سهامی عام

  3 3 اعضای هیات علمی دانشگاه 

 2 10 12 مجموع 
 

استخراج شد. شرح کامل این    هامصاحبهمفهوم در قالب مقوله فرعی از    65تعداد    مجموع دردر این پژوهش  

 است.   شده ارائه  2جدول  در  هامقوله
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 ها و مفاهیم . مقوله 2جدول  

 مفاهیم  مقوله  نوع مقوله 

 علّی

 عوامل محیطی   

 محیط نهادی

 عدم اطمینان محیطی

 واکنش بازار 

 های استراتژیکیفرصت 

 پیچیدگی محیط

 دانش ضمنی و تجربه مدیران 

 های شخصی فضاوت

 دانش فنی حسابداری 

 دانش فنی مالیاتی 

 دانش فنی مدیریتی 

 دانش فنی حسابرسی

 تجارب خاص حسابداری 

 تجارب خاص مالیاتی

 تجارب خاص مدیریتی

 تجارب خاص حسابرسی 

 پردازش ذهنی 

 یادگیری 

 های فردی ویژگی

 های تفکرسبک

 دانش ضمنی

 های اخلاقی ویژگی ایزمینه

 رفتار غیراخلاقی

 ضوابط رفتاری و اخلاقی 

 پایبندی به اصول اخلاقی 

 های اخلاقی فرهنگ و ارزش 

 رکود اخلاقی

 موازین اخلاقی

 عقاید دینی 

 اخلاقیات دینی

 احکام دینی

 های شخصیتیویژگی

 توجیه

 ادراک اخلاقی 

 رهبری اخلاق 
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 نظارت و حسابرسی  مداخله گر 

 های شخصی نظارت بر قضاوت 

 اطلاعات پایدار و نظارت شده 

 نظارت بر سود منعکس شده 

 تعدیل تضاد منافع

 اعتباردهی به اطلاعات 

 کیفیت حسابرسی 

 صورتهای مالی حسابرسی شده 

 های نظارتی مکانیزم

 نظارت بر قضاوت مدیران 

 های حسابرسی کمیته

 ارزیابی عملکرد 

 نظارت بر اقلام تعهدی 

 های داخلیکنترل 

 نظارت بر منافع شخصی مدیران 

 اطمینان منطقی به ذینفعان

 محدودیت در رفتارهای فرصت طلبانه

 های مدیران کنترل انگیزه

 رعایت استانداردهای حسابداری 

 نظارت بر وقوع اشتباه و تقلب

 رفتار مدیریت سود راهبردها 

 رفتار فرصت طلبانه 

 گزارشگری متقلبانه

 رفتار کارا

 مدیریت زمان مجامع 

 های بعد از تاریخ ترازنامهمدیریت رویداد 

 مدیریت سود اقلام تعهدی 

 مدیریت سود اقلام واقعی 

 مدیریت سود اقلام درآمدی 

 در سطح کلان  پیامدها

 کاهش اعتماد اجتماعی 

 کاهش سلامت اقتصادی کشور 

 کاهش سلامت صنعت 

 عدم کارایی بازار سرمایه 

 بازار سرمایه عدم رشد و توسعه 
 

کدگذاری در روش داده    سومین مرحلهدهد.  را نشان می  معادل کدگذاری محوری - کدگذاری الگویی  3  جدول 

بندی اصلی، مرتبط کردن سیستماتیک آن با  بنیاد کدگذاری انتخابی است. این روش عبارتست از فراگردِ انتخابِ دسته

فر  هایی که نیاز به اصلاح و توسعه بیشتری دارند )داناییبندیروابط و تکمیل دسته  ها، تأیید اعتبار اینبندیدیگر دسته

 (.1392و امامی، 
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 معادل کدگذاری محوری   -کدگذاری الگویی.  3  جدول

 ی فرعی هامقوله  نوع مقوله 

 عوامل محیطی و دانش ضمنی و تجربه مدیران  شرایط علّی

 های اخلاقی ویژگی شرایط مداخله گر 

 نظارت و حسابرسی  ای شرایط زمینه

 های مدیریت سودرفتار مدیریت سود و روش  راهبردها 

 در سطح شرکت و در سطح کلان  پیامدها
 

  است. این مرحله کدگذاری انتخابی در گراند تئوری   مد نظر  تلخیص نظری  یا  مرحله خلق نظریهاز این رو در این  

داده شدند؛ با این   پیوند ها مقولهمند بهبود یافتند و با زیر    به صورت نظام هامقولهاست. اگرچه در کدگذاری محوری  

شدند؛ بنابراین در مرحله کدگذاری  مییکپارچه تر بایست که برای تشکیل یک آرایش نظری بزرگحال این مقوله می

های پژوهش حاضر  های خام مصاحبهداده،  رواز اینگرفت؛    صورت  هاو بهبود مقوله  یکپارچه سازیانتخابی فرآیند  

یا پدیده اصلی پژوهش    ایهسته، به استخراج یک مقوله  هامقولهمفاهیم و    بندی در قالب  پس از کدگذاری و دسته 

  .2  شکل  شوندگان به این مضمون داشتند، منتهی شد.  ای که مصاحبهاساس تأکید گسترده  ، بررفتار مدیریت سودیعنی  

 دهد.را نشان می سود  تیریمد رفتار  یز یتجو  یالگو

 

 سود تی ری مد رفتار  یزی تجو یالگو .2 شکل
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های  برای اعتباریابی کیفی الگو از روش دلفی استفاده شده است. هدف از این گام، ارزیابی و پالایش فهرست مقوله

استفاده از یکی از روش با  مانند روش دلفی، فیش بول و تل استار است. روش    هایاصلی و فرعی  توافق جمعی 

انتخابی برای این پژوهش، روش دلفی است. روش دلفی به عنوان یک روش تجربی معتبر برای دستیابی به توافق  

کنندگان  گیرد که اطلاعات مورد نیاز انتزاعی)ذهنی( بوده و امکان حضور شرکتجمعی، هنگامی مورد استفاده قرار می

باشد. در این پژوهش در دور اول، فهرست مقوله  برای تشکیل جلسه وجود نداشته  ها و  ها زیرمقولهدر یک مکان 

عوامل گردآوری   نظران قرار گرفت تا در مورد آنها اظهار نظر نمایند. در دور دوم، مجموعهمفاهیم در اختیار صاحب

ها و مفاهیمی که میانگین بالاتری را از نظر خبرگان  ، زیر مقولهشده در اختیار خبرگان گروه دوم قرار گرفت. در نهایت

و اساتید    نفر از خبرگان  15اند، انتخاب شدند. در این پژوهش، در روش دلفی، شرکت کنندگان به تعداد  کسب کرده

دانشگاه  بوده و پرسشنامه مورد نظر به صورت ارسال از طریق ایمیل در اختیارشان قرار گرفته است. در دور اول، 

ای، راهبردها و پیامدهای رفتار مدیریت سود در اختیار  گر، شرایط زمینه ها، شرایط علّی، شرایط مداخلهفهرست مولفه

در قالب طیف لیکرت، اظهار نظر نمایند. همچنین از انها خواسته شد که نظرات    این افراد قرار گرفت تا در مورد آنها

خود را در قالب پیشنهاد یا اصلاح، به مجموعه اضافه نمایند. در مرحله اول، چند مفهوم ادغام شد و برخی موارد  

داری  ابراین برای تعیین معنیهای مرحله دوم حاکی از آن بود که خبرگان به اتفاق نظر رسیدند. بناصلاح گردید. یافته

( بهره گرفته شد. به منظور استفاده  5/0ای در سطح )های استخراج شده با استفاده از پرسشنامه از آزمون دوجمهمقوله

های خیلی کم، کم و بدون نظر در گروه اول و بندی کرد. لذا پاسخها را به دو گروه طبقهاز این آزمون باید مقادیر داده

 های زیاد و خیلی زیاد در گروه دوم قرار گرفتند. پاسخ
 

 های اصلی های مفهومی مرتبط با مقوله . گزاره4جدول  

 احتمال مشاهده شده  عنوان مقوله 
Sig 

≤3 3< 

 030/0 80/0 20/0 عوامل محیطی و دانش ضمنی و تجربه مدیران 

 000/0 87/0 13/0 های اخلاقی ویژگی

 050/0 80/0 20/0 نظارت و حسابرسی 

 007/0 87/0 13/0 های مدیریت سودرفتار مدیریت سود و روش 

 000/0 80/0 20/0 در سطح شرکت و در سطح کلان 

 

معناداراست. بنابراین ابعاد بالا به    05/0ها در سطح  ، تمامی مقوله 4ای در جدول  با توجه به نتایج آزمون دوجمله

 رفتار مدیریت سود  در نظر گرفته شدند. هایهای مولفهعنوان مولفه

ضروری است و در خصوص اعتبار  ها به روش دیگری نیز سازی داده پس از خلق نظریه، شفاف از سویی دیگر؛ 

تجربی و  های نهایی هم با داده الگویآنجایی که    صورت شفاف مبتنی بر نتایج استقرایی است و از  تجربی به های داده

دهد  نشان می  5باشند که نتایج جدول  انسجام نظری برخوردار می هم با ادبیات پژوهش سازگاری دارند که بنابراین از

مبتنی بر عوامل محیطی و دانش  مدیریت سود  رفتار  و توجه بیشتر به منظور کاهش    نیازمند تمرکزهایی  در چه حوزه 

 .ضمنی مدیران است
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 ها. اعتباردهی و شفاف سازی مقوله 5  جدول

 ادبیات تجربی  مقوله اصلی  مقوله نوع  

 علّی
عوامل محیطی و دانش 

 ضمنی و تجربه مدیران 

 (  2012و همکاران،   1نقش دانش ضمنی مدیران در رفتار مدیریت سود )راسمن 

 ( 2013ارتباط عوامل محیطی و فرهنکی با مدیریت سود )لی و همکاران،  

 های اخلاقی ویژگی مداخله گر 

های اجتماعی ناشی از مذهب با مدیریت سود )مک کیر و همکاران،  ارتباط هنجارها و ارزش 

2012  ) 

 (.  1394رابطه اخلاق با رفتار مدیریت سود )معین الدین و همکاران، 

 نظارت و حسابرسی  ایزمینه
 (  2017و همکاران،  2نقش کیفیت حسابرسی و فرهنگ بر مدیریت سود )آستامی

 (.  2009و همکاران،   3مدیریت سود و کمیته حسابرسی )رینا

 راهبردها 

و   سود  مدیریت  رفتار 

مدیریت  روش های 

 سود

 (  1399رفتار مدیریت سود )اسدی و کرمی،  

 ( 2016مدیریت سود واقعی )کوتاری،  

 (  2010و همکاران،  4کوهن مدیریت سود تعهدی )

 (  2006، و همکاران 5نازلی مدیریت افشاء اطلاعات )

 پیامدها
در سطح شرکت و در  

 سطح کلان 
 (  2015، 6میکودرماندگی مالی و مدیریت سود )

 

 گیرینتیجه  و  بحث

هدف این پژوهش طراحی الگوی رفتاری مدیریت سود مبتنی بر عوامل محیطی و دانش ضمنی مدیران )شرایط علی،  

مقایسه    به دست آمده از روشهای  و نتیجهها  با بررسی متن مصاحبهی؛ راهبردها و پیامدها( است و  انهیزمو    گر مداخله

های استراتژیکی،  نهادی، عدم اطمینان محیطی، واکنش بازار، فرصتمحیط    اصلی در این بخش شامل های  مداوم مقوله

فضاوت محیط،  فنی  پیچیدگی  دانش  مدیریتی،  فنی  دانش  مالیاتی،  فنی  دانش  فنی حسابداری،  دانش  های شخصی، 

تجارب خاص حسابرسی،   مالیاتی، تجارب خاص مدیریتی،  تجارب خاص حسابداری، تجارب خاص  حسابرسی، 

پس از بررسی شرایط علی مؤثر  . باشدهای تفکر و دانش ضمنی میهای فردی، سبکپردازش ذهنی، یادگیری، ویژگی

  ، توجه بهمدیریت سوداز منظر خبرگان حوزه    مبتنی بر عوامل محیطی و دانش ضمنی مدیران  مدیریت سود   رفتار   بر

افراد در فرآیندهایی  راهبردها و کنش و واکنش تعامل  و سایر    و تحت پدیده محوریمدیریت سود    رفتار  که طی 

مدیریت   ابزارهای رفتارنظر خبرگان   بنابراین با کاوش در .بندی است دهد تحت این عنوان قابل دستهرخ میها مقوله

های  مقوله رفتار فرصت طلبانه، گزارشگری متقلبانه، رفتار کارا، مدیریت زمان مجامع، مدیریت رویداد  هشتسود شامل  

  باشد.بعد از تاریخ ترازنامه، مدیریت سود اقلام تعهدی، مدیریت سود اقلام واقعی و مدیریت سود اقلام درآمدی می

زاقرس  توسط  انجام شده  پژوهش های  نتایج  با  بخش  این  نتایج  ایکسایا2015) 7لذا،  و  لی  پایک 2016) 8(،  و  و   9( 

 ( مطابقت دارد. 2019همکاران )

1. Rosman 
2. Astami 
3. Rina 
4. Cohen 
5. Nazli 
6. Miko 
7. Zagers 
8. Li & Xia 
9. Paik 
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های شخصی، اطلاعات پایدار و نظارت شده، نظارت بر  شامل نظارت بر قضاوت در این الگو،  گر شرایط مداخله

مکانیزم کیفیت حسابرسی،  اطلاعات،  به  اعتباردهی  منافع،  تضاد  تعدیل  منعکس شده،  کنترل سود  نظارتی،  های  های 

معنی باشند که محیط حسابرسی بدین  های مدیران میداخلی، محدودیت در رفتارهای فرصت طلبانه و کنترل انگیزه

نسخه  ها از یک  حسابرسان خارجی خیلی وقت  که ضعف در شکل گزارشگری خارجی وجود دارد و شکل گزارش

یک    در کشور ایراننظام حسابرسی  ،  طبق نظر برخی از خبرگان  کند که علاوه بر اینفرمالیته و تشریفاتی تبعت می

اعتقادنظام حسابرسی گران و سخت می به  ناشی از عوامل ضعیف بودن جایگاه    باشد که  خبرگان محیط اجتماعی 

کار بودن    مدت در اقتصاد، سیاست و فرهنگ، خراب بودن افکار افراد، فراموش  کوتاه  سهامدار خرد در جامعه، دیدگاه

  ما مکتوب است و یک نظام  نظارتی، نظام  نظارتیباشد که از لحاظ  مدت جامعه ایران می  دیدگاه کوتاه  جامعه ایران و

مناسب است و  رراتی شامل حمایت از حقوق مالکیت، نظارت بر اجرای قراردادها و یک نظام حسابداریقانونی و مق

با در نظر گرفتن متغیرهای کلان گیرد؛ اقتصادی و سیاسی صورت می  بسیاری از تصمیمات اصلی و کلان شرکتها 

گر دارای اهمیت بسیار زیادی است؛    کشور به عنوان عوامل مداخله  بنابراین طبق تحلیل نظر خبرگان ساختار اقتصادی

ارقام صورتهای مالی بر روی  تغییرات  ترین  تأثیرگذار است، کلان  که  اعتقاد خبرگان  به  اقتصادی  اثرگذار  متغیرهای 

باشد که چرا که در کشور ما وقتی متغیرهای کلان اقتصادی  می  مربوط نرخ ارز ها و سایر متغیرهای اقتصادی قیمت  

شان را با توجه به شرایط    مالی های  کنند صورتگیرند سعی میکه تحت تأثیر آن قرار میهایی  تکند شرکتغییر می

. از این رو، نتایج این بخش با نتایج  تعدیل کنند؛ بنابراین بر روی کیفیت صورتهای مالی هم تأثیرگذار است  اقتصادی

 ( همسو است.2019مطالعه پایک و همکاران )

نوعی دستکاری مصنوعی سود توسط مدیریت جهت حصول به سطح مورد انتظار سود برای  رفتار مدیریت سود 

های  برخی مقاصد خاص )از جمله حصول پیش بینی تحلیل گران و یا براورد روند سودهای قبلی برای پیش بینی سود

دهد که مدیران از قضاوتهای شخصی خود در گزارشگری  آتی( است و به بیانی دیگر مدیریت سودهنگامی رخ می

نمایند که این هدف یا به قصد  مالی استفاده کنند و ساختار معاملات را جهت تغییر گزارشگری مالی دستکاری می

گیرد، یا به منظور تاثیر بر نتایج  گمراه نمودن برخی از صاحبان سهام در خصوص عملکرد اقتصادی شرکت صورت می

شوندگان   نظرات مصاحبه  بررسیبا  باشد که  تیابی به سود مشخصی میها منوط به دسقراردادهایی است که انعقاد آن

باشد که بر  و در سطح کلان می  شرکتدر سطح    شامل دو پیامد  ناشی از هسته پژوهش  مدیریت سود  رفتار  پیامدهای

تواند مثبت و می ادبیات تحقیق و بررسی نظر خبرگان با توجه به انگیزه مدیران از مدیریت سود، مدیریت سود اساس

، افزایش شفافیت اطلاعاتی،  ارزش شرکت  منفی باشد که پیامد مثبت شامل افزایش ارزش سهام، در راستای مثبت کردن

( و  2016( ، لی و ایکسایا )2010) 1. نتایج این بخش با نتایج مطالعه چن و چینشامباشد آگاهی بخشی سهامدار می

 ( همسو است. 2011و همکاران ) 2چپمن

طبق نظر خبرگان این  ای قرار دارد که ویژگیهای زمینهبرخی مدیریت سود تحت تأثیر ی مربوط به رفتار راهبردها

های اخلاقی،  رفتار غیراخلاقی، ضوابط رفتاری و اخلاقی، پایبندی به اصول اخلاقی، فرهنگ و ارزششرایط به ترتیب  

های شخصیتی، توجیه، ادراک اخلاقی  رکود اخلاقی، موازین اخلاقی، عقاید دینی، اخلاقیات دینی، احکام دینی، ویژگی

1. Chen & Chinshun 
2. Chapman 
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باشد که  ها  تواند عامل شکست اخلاقی در شرکتباشند که رفتار غیر اخلاقی مدیریت سود میو رهبری اخلاق می

از متشکل ارائه  های  حرفهترین  و منضبطترین  حرفه حسابداری یکی  به دلیل نوع و ماهیت خدماتی که  دنیاست و 

کند باید اعتبار و اعتماد خاصی داشته باشد که تداوم این اعتبار و اعتماد و تقویت آن، به پایبندی فکری و عملی  می

برای حرفه حسابداری بسیار  ای  اعضای حرفه به ضوابط رفتاری و اخلاقی آن بستگی دارد که اخلاق و رفتار حرفه

مهم است و بدون پذیرش و جلب اعتماد استفاده کنندگان ارائه خدمات از سوی حسابداران بیهوده است و اعتماد به  

. از این رو، نتایج این  ت، تابع اعتماد به ارائه کننده و آن نیز تابع درستکاری و پایبندی به اصول اخلاقی استخدما 

 ( مطابقت دارد. 2010و همکاران ) 2و بامبر ( 2008) و همکاران 1بخش با نتایج تحقیق لیم 

در نهایت، با استناد به نتایج این مطالعه؛ پیشنهاد می گردد که ذینفعان طبق نظر خبرگان در قالب الگوی منسجم  

رفتار مدیریت سود باید شرایط علّی، زمینه ای، مداخله گر، راهبردها و پیامدهای شناسایی شده را در دستور خود قرار  

های مدیریتی، نظارتی، سرمایه گذاری  رویکرد منطقی در تصمیم گیریدهند تا منجر به ایجاد یک تصمیم بهینه و اتخاذ  

و ادامه راه،   شودیمی مسیری جدیدی باز  سو بههای فعال در بازار سرمایه گردد که با انجام هر پژوهش، راه  در شرکت

ی پژوهش گویای آن است که چنانچه مدیران از طریق  ها افتهی دیگری است.  همچنین، یها پژوهشمستلزم انجام  

گزینش زمینه  در  خود  اختیارات  انگیزهاعمال  مالی  گزارشگری  در  حسابداری  استفاده های  کردن  گمراه  برای  هایی 

، این  ، احتمال دستکاری یا مدیریت سود وجود دارد که وقوع مدیریت سودهای مالی داشته باشندکنندگان صورت

های مالی به اندازه آنها از  ، دست کم تعدادی از استفاده کنندگان صورترساند که مدیران شرکت معتقدندمیمطلب را  

؛ به همین دلیل زمینه لازم برای تامین منافع آنها از طریق فرایند مدیریت سود فراهم  اوضاع و احوال شرکت آگاه نیستند

، اطلاعات مالی دستخوش انحرافاتی خواهد شد که  ود نماید، اقدام به مدیریت ساست و همچنین، چنانچه مدیریت

های پژوهش  ، گمراه کننده خواهد بود که طبق نتایج حاصل از آزمون فرضیههای مالیبرای استفاده کنندگان صورت

های )دانش ضمنی حسابداری و مالی، دانش مدیریتی و دانش حسابرسی( موجب تقویت مدیریت سود فرصت  سازه

های مربوطه را عامل فزاینده رفتار مدیریت سود فرصت طلبانه دانست و  توان سازهیم به عبارتی،  شود که  یمطلبانه  

که توجه بیشتری به بحث دانش    شودیمگذاران بالفعل، بالقوه و سایر ذینفعان پیشنهاد  یهسرما ، به نهادهای ناظر،  رونیازا

ی خود ریگمیتصمی  هامدل حسابرسی داشته باشند و آن را در  ضمنی مدیران در حوزه حسابداری، مالی، مدیریتی و  

باشد که از این رو، در مورد اهمیت دانش ضمنی    هاآنگیری  یمتصمتواند مبنایی برای  یم ها  لحاظ نمایند زیرا این سازه

محیط شفاف   ایجاد  همچنین،  و  رقابتی شفاف  محیط  ایجاد  و  طلبانه  فرصت  و  کارا  مدیریت سود  رفتار  و  مدیران 

شود در یمو مدیران بورس اوراق بهادار تهران پیشنهاد   نظرانصاحبگذاران به یهسرمااطلاعاتی و اتخاذ تصمیم بهینه 

 شند. یندیباین خصوص و ایجاد فظای نظارتی تدابیری 

عمدتاً موانع مربوط به تعمیم   ها تیمحدودیی نیز وجود دارد که این  هاتیمحدود  شودیمدر هر پژوهشی که انجام  

دهی نتایج حاصل از تحقیق است و این تحقیق نیز همانند سایر تحقیقات مبتنی بر روش علمی، بصورت کلی دارای  

 : شودیم اشاره   هاآنیی است که در ذیل به هاتیمحدودیک سری 

، دسترسی نداشتن به برخی افراد خبره برای انجام مصاحبه بود و در پژوهشالف( محدودیت کلی در انجام این  

1. Lim 
2. Bamber 
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 صورت دسترسی هم از ارائه زمان به پژوهشگران برای انجام مصاحبه خودداری نمودند. 

ارائه الگویی برای   کهآندوم آورد که ینمب( تعداد مشاهدات، امکان مقایسه نتایج را برحسب نوع فعالیت فراهم 

کنترلی و موازی،    سؤالاتصورت گرفته است و هرچند با طرح    دهندگانپاسخرفتار مدیریت سود، بر اساس نگرش  

الگوی    ترقیدقبه سنجش هرچه    تواند یم ی عینی  هاشاخصی  ر یکارگبهبه حداقل برسد،    هاپاسختلاش شد سوگیری  

 رفتاری مدیریت سود کمک کند.
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Abstract 

Purpose: The audit committee is one of the most important specialized committees of the board 

of directors that can strengthen the health and quality of financial reporting, improve 

performance and increase the value of the company. On the other hand, the proper establishment 

of corporate governance mechanisms such as ownership structure is a key step for the optimal 

use of resources, promoting accountability, transparency, fairness and the rights of all 

stakeholders that can be effective in evaluating the operational efficiency of the company. 

Methodology: This study investigates the effect of ownership structure on the relationship 

between the audit committee effectiveness and the firm operational efficiency during 2016 to 

2022 using the information of 120 selected companies. The study is applied and analytical and 

correlational in terms of purpose. The research hypotheses were tested using multivariate 

regression with panel data approach. 

Findings: The results suggest that an effective audit committee increases the firm operational 

efficiency. Components of the ownership structure, such as institutional and managerial 

ownership, also increase operational efficiency and enhance the relationship between audit 

committee effectiveness and operational efficiency. In other words, in companies with stronger 

institutional and managerial ownership, the audit committee is more effective and leads to an 

increase in the company's operational efficiency. 

Originality: These results indicate the role of agency theory in reducing information 

asymmetry by increasing the effectiveness of the audit committee and ownership structure. 

Keywords: Audit committee effectiveness, institutional ownership, managerial ownership, 

operational efficiency. 
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ری و شفافیت  مالی حسابدا

 74-97  هصفح، 3شماره  ،1403 پاییز،  دومسال 
 

 یت بر ساختار مالک یدکأشرکت با ت یاتیعمل ییو کارا  یحسابرس یتهکم یاثربخش

 

 ۲باقری کاهکش موسی ، ۲احسان فتحی اسکندری،  ۲موسی محمودی، 1اله کرم صالحی 
  

 0۸/1403/ 17تاریخ پذیرش:                               0۶/1403/ 0۵تاریخ دریافت: 

 00/0000/ 00تاریخ پذیرش:                   

 چکیده

از مهم  هدف: یکی  کمیتهکمیته حسابرسی  هیترین  مدیره محسوب می اهای تخصصی  موجب    تواندمی  شود کهت 

استقرار مناسب  از طرفی،    ، بهبود عملکرد و افزایش ارزش شرکت گردد.تقویت سلامت و کیفیت گزارشگری مالی

اقدامی اساسی برای استفاده بهینه ازمنابع، ارتقای پاسخگویی،    از قبیل ساختار مالکیت،  سازوکارهای راهبری شرکتی

تواند موثر  که در ارزیابی کارایی عملیاتی شرکت می  نفعان شرکت استشفافیت، رعایت انصاف و حقوق همه ذی

 . واقع شود

ساختار مالکیت بر رابطه بین اثربخشی کمیته حسابرسی و کارایی عملیاتی  تأثیر    ی بررساین پژوهش به    شناسی: روش

بازه زمانی    شرکت اطلاعات    1401تا    139۵طی  از  استفاده  پرداخته است. پژوهش حاضر    1۲0با  شرکت منتخب 

فرضیه آزمون  است.  همبستگی  نوع  از  و  تحلیلی  هدف،  نظر  از  و  باکاربردی  پژوهش  رگرسیون    از  استفاده  های 

 های تابلویی انجام شده است. رویکرد داده با چندمتغیره

شود. همچنین  کارایی عملیاتی شرکت مینتایج پژوهش نشان داد که کمیته حسابرسی اثربخش باعث افزایش   ها:یافته

مالکیت نهادی و مدیریتی نیز باعث افزایش کارایی عملیاتی شده و رابطه بین اثربخشی  ای ساختار مالکیت شامل  ه لفهؤم

هایی که دارای مالکیت  دهند. به عبارتی در شرکتکمیته حسابرسی و کارایی عملیاتی را نیز تشدید کرده و افزایش می

تری هستند، کمیته حسابرسی، اثربخشی بیشتری داشته و منجر به افزایش فزاینده کارایی عملیاتی  نهادی و مدیریتی قوی 

 شود.شرکت می 

طریق افزایش اثربخشی  این نتایج حاکی از نقش تئوری نمایندگی در کاهش عدم تقارن اطلاعاتی از    :دانش افزایی

 . باشدکمیته حسابرسی و ساختار مالکیت می

 مالکیت نهادی.    کارایی عملیاتی، مالکیت مدیریتی، حسابرسی،  کمیته  اثربخشی:  هاکلیدواژه

 .G23, L25, M42  :موضوعی  یبندطبقه

 ( ak.salehi@iau.ac.ir) )نویسنده مسئول(. . یرانا یمان،مسجدسل   ی،دانشگاه آزاد اسلام   یمان،واحد مسجدسل ی،گروه حسابداراستادیار . 1

 . یران ا یمان،مسجدسل ی، دانشگاه آزاد اسلام یمان،واحد مسجدسل ی،گروه حسابدار. ۲

 

.  یت بر سااختار مالک  یدشارکت با تأک  یاتیعمل  ییو کارا  یحساابرسا  یتهکم  یاثربخشا(.  1403. )یموسا  ،کاهکش  یباقرو    ،احساان  ،یاساکندر  یفتح  ،یموسا  ،یمحمود ،اله کرم   ی،صاالح  استتناد:

 .74-97 ،(3)۲ ی،مال حسابداری و شفافیت
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 مقدمه

سازمان به چه میزان از منابع خود در راستای تولید، نسبت به بهترین عملکرد  رایی بیانگر این مفهوم است که یک  کا

  ها به ورودی  هاارایی عملیاتی از نسبت خروجی(. ک1393)بختیاری و همکاران،  طعی از زمان، استفاده کرده است  قدر م

ه شده و از دو بعد؛ یعنی کارایی مبتنی بر هزینه و کارایی مبتنی بر زمان تشکیل شده است  تدر فرایند ایجاد ارزش گرف

ی تغییرات مهندسی و  های کیفیت، هزینههاکه کارایی مبتنی بر هزینه به هزینه  درحالی(.  14۲0و همکاران،   1کورتمن)

 تحویل سرعت با زمان بر مبتنی (، کارایی۲00۸  ،۲؛ یانگ ۲014کورتمن و همکاران،  )شود  های تولید مربوط میهزینه

 (.۲014 همکاران، و )کورتمن همراه است تولید در گامیپیش و زمان اطمینان، قابلیت و

ها اندازه، تخصص، تجربه و مدت  ترین آنگیرد که مهماثربخشی کمیته حسابرسی از عوامل مختلفی نشات می

و همکاران،   ۵؛ عثمان۲01۵،  4؛ الزبان و ساوان ۲01۵و همکاران،   3باشد )سماها دوره تصدی اعضای کمیته حسابرسی می

های کمیته حسابرسی )مانند اندازه  ( دریافتند ویژگی۲01۶) ۶(. کریشنامورثی و مالاتا 139۵؛ جامعی و رستمیان،  ۲014

باشد.   کمتر  مدیره  هیات  استقلال  میزان  که  هنگامی  بخصوص  دارد،  حسابرسی  کیفیت  بر  مثبتی  تاثیر  تخصص(  و 

 تواندمی حسابرسی کمیته وجود ( نشان دادند که۲00۸) ۸عظیم و حبیب ( و۲01۵) 7حاجیاخیر مانند احمد   تحقیقات

موثری معتبر اطمینان ایجاد و اطلاعاتی سیستم بهبود در نقش  و  9سان  باشد. داشته  شرکت مالی گزارشات بودن از 

نیز۲014) همکاران هستند (  علاوه کمیته وجود معتقد  شرکتی،   حاکمیت مکانیسم کیفی سطح ارتقاء بر حسابرسی 

گذاران نیز بیش از پیش باعث ارتقای نقش  گران و قانونپژوهش .شود مالی گزارشگری کیفیت افزایش باعث تواندمی

دبری  اک)ی تجربی در این خصوص  هااند که مجموعه پژوهشمحوری کمیته حسابرسی در فرآیند گزارشگری مالی شده

برای نمونه قانون  )و پیشنهادها    هاو معرفی مقررات، سیاست  (۲00۶،  1۲؛ پترا 1999،  11ریبون؛ کمیته بلو  199۲  ،10ریپورت 

حسابرسی  (  ۲004،  13اکسلی   -ساربنز کمیته  منشور  ایران،  در  نشان13۸7)و  است  (  موضوع  این  همچنین  .  دهنده 

هستند    حسابرسی   تیفیو استقلال عناصر مهم ک   صلاحیتدهد که  مینشان    یو مطالعات تجرب  یحسابرس  ی استانداردها

  ی مال  یگزارشگر  تیفی( و هر دو عامل بر ک۲01۶،  انجمن حسابرسان داخلی؛  1991،  انجمن حسابداری رسمی آمریکا)

.  شرکت دارند  یات یعمل  ییبر کارا  یدو مؤلفه اثرات متفاوت   نیحال، ا  نی(. با ا۲01۶و همکاران،   14گذارند )ابوت می  ریتأث

توانند اطلاعات  میدارند( بهتر    ی بالاتر  لاتیکه سطح تحص  ییهاآن  یعنی)  شتریب  تیحسابرسان با صلاح اول اینکه،  

را    ییهافرصت  ادیها به احتمال زرو، آن   نی(. از ا۲01۸  ،1۵و یو ل  یکنند )لا   لی و تحل  هی مربوطه را بدست آورند و تجز

از طرشرکت  یات یعمل  ییبهبود کارا  یبرا افزا  یها سکیر  یابیارز  قیها    ش یافزا  ای  نهیدر هز  ییجوصرفه  شی بالقوه، 
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  توانند یم  ایدارای صلاحیت حرفه(. دوم، حسابرسان  ۲003،  1کنند )اندرسونمی  ییشرکت شناسا  یاتی عمل  یاثربخش

و همکاران،  ۲)چن  ارائه دهند  یریگمیاز تصم  تیحما  یبرا   یاسازنده  یها هی پاسخ دهند و توص  رانیمد  یازهایبهتر به ن

بخشد    ی مال  یگزارشگر  تیفی کهم  تواند  می  حسابرساستقلال  سوم،    .(۲0۲0 بهبود  دیزورت ۲01۵،  3)اگرا  و  4؛ 

داخل   یی کاراهم  و  (  ۲00۲همکاران،   )فدزیل کنترل    ی ات یعمل  ییتوانند کارامینیز  که هر دو    (۲00۵و همکاران،   ۵ی 

حسابرسان مستقل    از سوی دیگر،  (.۲01۸و همکاران،   7چنگ ؛  ۲009و همکاران،   ۶بیدل  دهند )  ش یشرکت را افزا

بهبود    یرا برا   ید یمف  یها هینتوانند توص  ن یباشند و بنابراشرکت    ات ی ممکن است فاقد دانش خاص در ارتباط با عمل

را از به اشتراک    رانیممکن است مد  حسابرس استقلال    ش یافزا  همچنین،ارائه دهند.    رانیشرکت به مد  یاتی عمل  یی کارا

بگذارد و نقش آن را در بهبود    یمنف  ریتأث  هاآن  یامنصرف کند و بر عملکرد مشاوره  حسابرسان گذاشتن اطلاعات با  

(. بنابراین با توجه به نتایج متفاوت نقش حسابرسان بر ۲0۲0)چن و همکاران،  کند    فی شرکت تضع  یات یعمل  ییکارا

کارایی عملیاتی شرکت و به منظور پرکردن این خلاء تحقیقاتی، پژوهش حاضر با در نظر گرفتن پنج ویژگی اثربخش  

ررسی تاثیر اثربخشی  کمیته حسابرسی شامل اندازه، استقلال، تخصص مالی، تجربه قبلی و جلسات کمیته حسابرسی به ب

بر   که  میشرکت    یاتیعمل  ییکاراکمیته حسابرسی  آنجایی  از  مانند ساختار    مؤثر  یشرکت  تیحاکمپردازد. همچنین 

برا   یی هاسمیمکان  تواند می،  مالکیت نقش    حسابرساناز    ت یحما  یرا  انجام  ا  ایحرفهدر  و  ۸انگ ی)ج  کند   جادیخود 

؛ ابوت و  199۶،  9)مک مولن   را از طریق مواردی مانند تقلب کمتر  یمال  یگزارشگر  ی هاسکیر  و(  ۲01۸همکاران،  

مولن،    دیتجد(،  ۲000همکاران،   )مک  کمتر  همکاران،  199۶ارائه  و  ابوت  مد۲004،  ۲000؛  و    کمتر  سود  تیری( 

و کیفیت گزارشگری مالی را  را کاهش دهد    (۲004و همکاران،   1۲د داری؛ ب۲003و همکاران،   11ژی ؛  ۲00۲  ،10نی)کل

ی سیستم  قا ش اساسی در ارت ق نگردد. اگر چه ساختار مالکیت  شرکت    یات ی عمل  ییبهبود کارا  موجبو  افزایش دهد  

  واهدبرخی ش(، اما  ۲007و همکاران،   13میترا )  کند میوری شرکت ایفا  ری شرکتی و در نتیجه افزایش کارایی و بهرهبراه

در حالی که    (،۲01۵،  14حسن و حجازی )  تاس  حسابرسی  کمیته  و  نهادی  مالکیت  بین  منفی  رابطه  وجود  از  حاکی

(. ۲007،  1۵ز فوئنتدی  و  مارتینز  )پوچتا  است  یبرخی دیگر بیانگر وجود رابطه مثبت بین مالکیت نهادی و کمیته حسابرس

ساختار مالکیت بر رابطه بین اثربخشی کمیته حسابرسی و کارایی عملیاتی    بنابراین در این پژوهش نیز نقش تعدیلگر 

 گردد.میشرکت بررسی 

های این پژوهش ممکن است مبانی نظری  ضرورت انجام این پژوهش از چند بعد حائز اهمیت است: اول یافته  لذا

جدیدی در تحقیقات در باره اثربخشی کمیته حسابرسی و کارایی عملیاتی شرکت فراهم کند که برای تحقیقات آتی  
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هم در زمان و هم در منابع    ییجوصرفه  باعث  رایز  است  برخوردار  ییبالا   تیاهم  از  شرکت   مفید باشد. دوم، کارایی

و    کندمی  کمکممکن    حالت  نیبهتر  در  یسازمان  اهداف  به  یابی دست  در  موضوع  ن یا.  شودمی  پولی سازمان )گوپتا 

تواند به طور مستقیم و غیرمستقیم بر تعیین حسابرس و میزان حق  (. سوم، اینکه کمیته حسابرسی می۲0۲1،  1رامان 

های اخیر و پس از تشکیل جامعه حسابداران  الزحمه حسابرس تاثیر بگذارد. اهمیت این موضوع به خصوص در سال 

شود زیرا پس از تشکیل جامعه، انحصار بازار کار حسابرسی شکسته شده و رسمی ایران در کشور ما بیشتر دیده می

بین حسابرسان شکل گرفته است )رجبی و محمدی خشویی،   اینکه وجود مالکان 13۸7رقابت شدیدی  (. چهارم، 

کنند و بدین طریق وجود آنان  طلبانه آنان جلوگیری مینهادی با نظارت و کنترل عملکرد مدیران از اقدامات فرصت

بالقوه از اهمیت خاصی برخوردار است. پنجم، باه صورت   بالفعل و  برای ذینفعان شرکت به خصوص سهامداران 

چه    که داده شود نشان داری حساب اطلاعات کنندگانسایار استفاده گذاران وسارمایاه مالی، گارانتحلیل باه تجاربی

ارتباطی بین اثربخشی کمیته حسابرسی و کارایی عملیاتی شرکت وجود دارد و نقش ساختار مالکیت بر این رابطه  

، بررسی تاثیر ساختار مالکیت بر رابطه بین اثربخشی کمیته حسابرسی و کارایی عملیاتی شرکت  ششمچگونه است.  

تواند اطلاعات سودمندتری در مقایسه با تحقیقات پیشین در اختیار فعالان بازار سرمایه  بعنوان یک پژوهش جدید می

های داخلی در بازار  های موجود در تحقیقکشور قرار دهد. بهمین دلایل بررسی این موضوع به عنوان یکی از خلاء

 رسد. ، ضروری بنظر میسرمایه ایران

در ادامه، در بخش دوم مبانی نظری و پیشینه تجربی پژوهش ارائه، در بخش سوم روش پژوهش موضوع حاضر، 

 گیری و بحث ارائه شده است.های پژوهش و در نهایت در بخش پنجم نتیجهدر بخش چهارم یافته

 

 پژوهش   یشینهو پ ی نظر  یمبان

 کارایی عملیاتی شرکت 

تعریف شده است، چون اثربخشی بیانگر میزان دستیابی به اهداف است و کارایی   و اثربخشیفهوم عملکرد، با کارایی  م

را دو    هاتوان آناند، لذا میبه این موضوع اشاره دارد که منابع از نظر اقتصادی، چگونه برای کسب هدف به کار رفته

ی  ها برای بخش  (اثربخشی)ل خارجی  لایهم د   بعد مهم عملکرد دانست. به عبارت دیگر هم علل داخلی )کارایی( و

ی صورت گرفته  ها کارایی و اثربخشی فعالیت  تابعی از  توانند وجود داشته باشند. از این رو، عملکردخاص عملکرد، می

همکاران،    است و  زاده  شریعت  بانوشالی  تلپا(.  139۵)نجفی  یک  (  ۲017) ۲و  را  کارایی    عنصرسودآوری  کلیدی 

نشانمی که  است دانند  سازمان  یک  در  منابع  تمام  از  موثر  استفاده  گریلی .  دهنده  و  که  (  ۲00۵) 3کلمبو  دریافتند 

کارآفرینی    الًااحتم  ،هستند  تر(لابه عنوان مثال آموزش عالی یا مهارت با )  یی که دارای سرمایه انسانی بیشترهاشرکت

داشت. هلا با می(  ۲007) 4یو ستری خواهند  کارکنان  یابد،  توسعه  انسانی  زمانی که سرمایه  تا  است  معتقد  توانند  نیز 

شد خواهد  شرکت  سودمندی  و  کارایی  افزایش  موجب  که  بخشند  بهبود  را  خود  شغلی  دیدگاه    طبق   .عملکرد 

  کنند می فکر   هاشرکت ندگانینما، وجود نیا  با .است یمال   ییکارا نییتع  یاصل  منبع مشهود  یهاییداراها، کی نئوکلاس
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  یبرا   یات یعمل(. کارایی  ۲001،  1هستند )دئوم   مهم  اریبسی  مال  عملکرد  بهبود  یبرا به همان اندازه    نامشهود  یها ییدارا

  ی رقابت  یها متیسازد قمیها را قادر  آن  را یز  (، ۲0۲۲یک نیاز ضروری است )حبیب و همکاران،    ی تجار  یها سازمان

و  ۲هاندویو )  است  یات یشرکت ح   کی عملکرد    نییدر تع  ییکه کارا  دهدمینشان    قاتی ارائه دهند. تحق  انیرا به مشتر

 (.۲0۲3همکاران، 

از روش تحلیل مرز تصادفی یکی  تجزیه و  از رویکرد  استفاده  باشد. می 3های محاسبه کارایی عملیات شرکت، 

کارایی  امتیازات  رویکرد،  این  با    اریمع  تحت.  گرایورود  ای   هستند  گرا یخروج  ا ی  شدهینیبشیپ  یات یعمل   مطابق 

 در.  هستند  کارآمد،  ابندی   دست  بازده  حداکثر  به  شده  داده  یهایورود  از  استفاده  با  بتوانند  اگر  ها شرکت،  گرایخروج

ها  یورود  حداقلتوانند از  می  که  هستند  هاییشرکت  کارآمد  یها شرکت  که  است  بیترت   نیبد  گرایورود  اریمع  کهی  حال

  در   که  یی هاشرکت  ،روش تجزیه و تحلیل مرز تصادفی تحت،  رو  نیا  از. کنند  استفادهمعینی از بازده    سطح  د یتول یبرا

  ی وربهره  به  یابیدست  به  قادر  هاآن  رای ز،  شوندمی  دهینام  "روش   نیبهتر"  ای   کارآمد  ی هاشرکت،  کنندمی  ت یفعال  د یتول  مرز

، یمال   موسسات   یبررسبرای  (  19۸۵) ۵ی همفر   .(۲00۸و همکاران،   4)طاهیر   هستند   خود  منابع  از   استفاده  در  مطلوب 

ی  گرواسطه  کردیرو(  1977)۶ی را مطرح نمود. سیلی و لیندلی گرکرد واسطهیرو  و  دیتول  کردیرو  یعنکلی ی  کردیرو  دو

  یروین  از قبیل  یمختلف  یها یورود  از  هاشرکت  آن  در  که  ندداد  ارائه  یمال  واسطه  عنوان  به  یمال  یها شرکت  مورد  در  را

  استفاده  ی گذارهیسرما  و  وام  شکل   در  د یتولمحصول    و   ثابت  ی هاییدارا  یعنی  ،یکیز ی ف  هی سرما  و  ی مال  هیسرما  کار،

  ی کیزی ف  ر یمقادبراساس    شرکت   یخروج  و  یورود  آن  در  که   مطرح نمود   را   د یتول  کردیرو(  19۶۵) 7بنستون.  کنندیم

  اتفاق  یزمانی مالی گرواسطه فهیوظگردد. تعیین می  و وام یمالهای سپرده نیتأمبازشده برای  های تعداد حساب مانند

  و  رندگانیگوام  بهپرداختی    یها وام  بهرا    انیمشتراز    شدهیآورجمع  یهاسپردهمالی،    موسسات  که  افتدیم

های  صندوق  و  ثابت  ی هاییدارا  ، رکافرایند تسهیل مخارج متحمل شده را به نیروی    نیا .  تبدیل کنند  ی هایگذارهیسرما

از درآمد فروش به عنوان متغیر خروجی برای    پیشینمطالعات    .(۲0۲1)گوپتا و رامان،    کندمی  گذاری فراهمسرمایه

گیری کارایی عملیاتی استفاده نمودند زیرا درآمد فروش منبع اولیه سود و جریان وجه نقد ایجاد شده ناشی از  اندازه

و همکاران   11(. بایک۲01۲و همکاران،  10، دمرجیان1994و همکاران،  9، تئور 1993، ۸های شرکت است )ورما فعالیت

گیری کارایی عملیاتی شرکت، اموال، ماشین آلات و تجهیزات، بهای تمام شده کالای فروش رفته،  ( جهت اندازه۲013)

  در نظر گرفت.  خروجی  ریمتغ  عنوان  به  فروش  و  یورود  یرها ی متغهای عمومی و اداری و فروش را به عنوان  هزینه

  عنوان  به  را   نامشهود  یهاییدارا  و  ی سرقفل،  توسعه  و  قی تحق  یها نهیهز  ،یات یعمل  اجاره(  ۲013)  همکاران  و  انیدمرج

بایک یورود  یرها یمتغ )  مدل  )۲013و همکاران  و همکاران  نمود. چنگ  اضافه  اندازه۲01۸(  برای  کارایی  (  گیری 

( بهای تمام شده کالای  ۲( خالص اموال، ماشین آلات و تجهیزات،  1عملیاتی شرکت از هفت متغیر استفاده نمودند:  

1. Daum 
2. Handoyo 
3. Stochastic frontier analysis (SFA) 
4. Tahir 
5. Humphrey 
6. Sealey and Lindley 
7. Benston 
8. Verma 
9. Thore 
10. Demerjian 
11. Baik 
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( سرقفلی خریداری  ۶هزینه تحقیق و توسعه    ( ۵( اجاره عملیاتی،  4های عمومی واداری و فروش،  ( هزینه3فروش رفته  

گیرد. در این ها. این هفت متغیر بطور کلی تصمیمات مدیریت را برای ایجاد درآمد در بر می( سایر دارایی7شده و  

( استفاده است که  ۲0۲0گیری کارایی عملیاتی شرکت از الگوی ارائه شده توسط چن و همکاران )پژوهش برای اندازه

 گردد.میدر بخش بعدی تشریح 

 و کارایی عملیاتی   میته حسابرسیک

های  های مالی شرکتویژه پس از رسوایی  های اخیر و بهترین مفاهیمی است که در سال میته حسابرسی یکی از بنیادیک

کشورهای توسعه یافته قرار گرفته است. این کمیته مسئول نظارت    ایگذار و حرفهبزرگ کانون توجه نهادهای قانون

های حسابرس  بر راهبری شرکتی، فرآیند گزارشگری مالی، ساختار کنترل داخلی، عملکرد حسابرس داخلی و فعالیت

گویی شرکت، از سهامداران  بخشی نسبت به وظیفه پاسخمدیره و نیز از طریق اطمینانمستقل است و به نیابت از هیات

اهمیت گزارشگری مالی نظارت کرده، رعایت  حمایت می با  بر موضوعات  به عبارت دیگر، کمیته حسابرسی  کند. 

گیری افشا شده  کند که کلیه اطلاعات لازم برای تصمیمکند و اطمینان حاصل میاستانداردهای حسابداری را کنترل می

رسی از قبیل استقلال، اندازه، تعداد جلسات و مهارت اعضای  های کمیته حسابویژگی  .(1399)موسوی و دستگیر،  باشد

های واقعی کمیته  کمیته برای اثربخشی کمیته حسابرسی اهمیت زیادی دارند. مطالعات پیشین اظهار داشتند که ویژگی

برای اثربخش الزبان و ساوان،  ۲01۵باشد )سماها و همکاران،  بودن کمیته در انجام وظایفش حیاتی میحسابرسی  ؛ 

دهد  میرا از اردن گزارش کرد که نشان    ی( شواهد۲0۲۲و همکاران ) 1آلودات (.  ۲014و عثمان و همکاران،    ۲01۵

از    .تاثیر مثبتی دارددهد، که بر عملکرد شرکت میرا کاهش    یندگینما  یها نهیهز  کمیته حسابرسی،و قدرت    یتوانمند

تجربه کاری حسابرس روی مقدار    بخشد.میجربه کاری، توانایی حسابرس را در زمینه حسابرسی بهبود  سوی دیگر، ت 

گذارد و هر دوی این موارد تخصص حسابرس را  میتأثیر    ،زمان و تعداد کارهایی که باید توسط حسابرس انجام شود

(. تجربه بیشتر در صنعت صاحبکار، باعث تسریع  ۲017)زحمتکش و رضازاده،    دهدمیدر انجام حسابرسی افزایش  

  ی مرتباط نیز کاهاش خواهد یافتها ا افزایش سارعت در انجام کار حسابرسای، هزینهگردد. بمیدر کار حسابرسی  

(. همچنین براساس نتایج تحقیقات پیشین تخصص و تجربه حسابرس باعث افزایش  140۲قدم و همکاران،  )پورطاهر ا

(، جلوگیری از مدیریت سود  ۲0۲3،  آلودات و همکاراننقش نظارتی، کاهش مشکلات نمایندگی و افزایش عملکرد )

گردد. می(  ۲00۵،  3)منگنا و پیک   فزایش سطح افشا( و ا۲00۲(، کاهش مدیریت سود )کلین،  ۲019و همکاران،   ۲)راندال

، تنوع تخصص و  مورد نیاز  ، قدرت(نظر اندازه از)ی حسابرسی بزرگ  ها معتقدند کمیته  (۲004)و همکاران   4بدارد

سیگنالی  ه  منزل  حسابرسی بزرگ به  هدهی، کمیتمتلاطبق تئوری ع.  نگرش برای اطمینان از وجود نظارتِ مؤثر را دارند

عمل   بازار  برای  داخلی  فرایندهای  اتکا  قابلیت  هزینمیاز  و  ریسک  و  سرمایهه  کنند  برای  را  و  سرمایه  گذاران 

ت مدیره و مدیران  احسابرسی، هی  هاعضای مستقل کمیت(.  ۲011و همکاران،   ۵)لورسا   دهدمیاعتباردهندگان کاهش  

دهند و میی مستقلی را برای بهبود فرایندهای نظارت داخلی انجام  ها کشاند و قضاوتمیارشد شرکت را به چالش  

1. Alodat 
2. Randall 
3. Mangena & Pike 
4. Bedard 
5. Lorca 
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 (.۲00۸، 1)مانرو و بکبای  یابدمیمدیران داخلی کاهش   کنندگان در بازار وعات نامتقارن بین مشارکتطلانتیجه، ا  در

 ساختار مالکیت و کارایی عملیاتی 

بر  ب راه  تدر ادبیا به عنوان یکی از سازوکارهای برون سازمانی موثر  شرکت    نظارت ری شرکتی، سهامداران نهادی 

ی  ها از دانش و تخصص کافی، دسترسی به کانال   بازار با توجه به برخورداری  لانشوند. این گروه از فعاشناخته می

ری شرکتی  بی سیستم راهقا ش اساسی در ارتقتوانند نمدیریت، می  دعملکربر    نظارتبرای    مالزااطی موثر و انگیزه  ب ارت 

های موجود، سهامداران  برخی دیدگاه(.  ۲007میترا و همکاران،  )  وری شرکت ایفا کنند  و در نتیجه افزایش کارایی و بهره

گیر بر مدیریت  توانند به واسطه نفوذ چشمدانند که میهای با اهمیت راهبری شرکتی مینهادی بزرگ را از مکانیزم

  حسابرسی  کمیته   وظیفه  طرفی،  ازشرکت نظارت داشته و در جهت همسوکردن منافع مدیران و سهامداران گام بردارند  

ی  مقررات   و  قانونی  الزامات  رعایت  شرکت،  داخلی  کنترل   و  مالی  هایصورت  لامت ه در نظارت بر سمدیر  هیات  به  کمک

ل حسابرس مستقل شرکت و عملکرد حسابرسان  لا قی شرکت، شایستگی و استقلاهای اخمشیو نیز استانداردها و خط

ی  لاممکن است از نفوذ با نهادی  سهامداران  .  باشدهای کمیته حسابرسی میداخلی و حسابرسان مستقل و تهیه گزارش

اقلیت نیست،    نسهامدارار دسترس  د  که  خصوصی  اطلاعات  به  دستیابی  جهتها  خود و تأثیر بر هیات مدیره شرکت

های حسابرسی اثربخش نداشته باشند؛ زیرا عدم  ها ممکن است تمایل چندانی به داشتن کمیتهبهره ببرند؛ در نتیجه آن

شود )فرزان   حل هاآن  بین  مستقیم توافق طریق از  تواندمی نهامداراعاتی و تضاد منافع بین مدیران و این سلاتقارن اط

 (.1399کیان و حسنی، 
 

 پیشینه پژوهش 

  ی عربستان سعود  یرمالی شرکت غ  10۲  اطلاعات  از  با استفاده  یمال  یدار ی را بر پا  تیساختار مالک  ریتاث  (۲0۲4) ۲الشریف 

تاثیر مثبت و    یو خانوادگ  ینهاد  تیمالک   دهد کهمینشان  پژوهش    جی . نتابررسی نمود  ۲0۲۲تا    ۲013  در بازه زمانی

پا  قوی ادارد  یمال  یدار ی بر  حاک  ریتأث  نی.  قو  یمثبت  نظارت  که  است  آن  دق  یاز  و   گیخانواد  دارانسهام  قیو 

  یداریپا  یرا کاهش دهد و راه را برا  یندگینما  یهانهی کند، هز  یرا خنث  یتیریمد  ثبات  تواندمی  یگذاران نهادهیسرما

بر    ی قوو    ی منف  ریتأث  یت یریمد  ت یکه مالک  یرسد، در حالمیبه نظر    زی ناچ  یدولت  تی مالک  تاثیر  ،اماهموار کند.    یمال

 معکوس باشد.  یسازمان  ییکارا یممکن است برا   یتی ریمد مالکیتدهد که مینشان  یدارد. اثر منف یمال  یداریپا

)   هاندویو مالک  یات یعمل  ییوکار، کاراکسب  یاستراتژ  ر یتأث  ای مطالعه  ( در۲0۲3و همکاران  بر    تیو ساختار  را 

  ییوکار، کاراکسب  یکه استراتژ  دهدینشان م  ها افتهی  در بورس اوراق بهادار اندونزی بررسی کردند.   دی عملکرد تول

  ،یرقابت تجار  شی. با افزاگذاردیم  ریتأث  دی بر عملکرد تول  یتوجه  به طور مثبت و قابل  تیو ساختار مالک  یات یعمل

نسبت به    ی خارج  تیبا مالک  ی دی تول  ی هاشرکت  ،یتجار  د یاست. تحت رقابت شد  شتر یب  دی در تول  یاتی عمل  یی کارا

استراتژ   ید یتول  یها دارند. شرکت  ی شتریب  یرقابت  ی هاتیمز  یداخل   ت یمالک اتخاذ    رانه یگشیپ  یتجار   یها یکه  را 

( منفعلان)مدافعان و    یدفاع  یها یبا استراتژ   ییهابهتر از شرکت  یتوجه( به طور قابلگرانلیو تحل  مهاجمان)  کنندیم

 . کنندیعمل م

1. Munro &. Buckby 
2. Alshareef 
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) 1ایمدیک  همکاران  آ  کردند  یبررسای  مطالعهدر    (۲0۲3و  داخل  یابیارز  ایکه  کنترل  گزارش  و    ی حسابرسان 

  کوچک   یهاکه شرکتنتایج نشان داد  .  ؟ریخ  ایگذارد  می  ریشرکت تأث  یات یعمل   ییبر کارا هاشرکت  یمال  یگزارشگر

 یت یریمد  یهاه فقط گزارشی ککوچک  یهانسبت به شرکت  ی هستند،مال  یگزارشگر  یکنترل داخل دارای حسابرسی

و معنادارتری    بالاتر  یات یعمل  ییکارا  ی،پس از کنترل قدرت کنترل داخل  یحت  دارند،  ی مال  یگزارشگر  یکنترل داخل

بازار  سهم    ینسب  شی افزا  قیو از طر  یو نوآور  هایبهبود در گردش موجود  قیاثر از طر  نیا  ها نشان دادندآن.  دارند

در    کمتری   ییبا کارا  یمال  یگزارشگر   یکنترل داخل حسابرسیکه    ها دریافتندهمچنین آنشود.  میمحصول آشکار  

 مرتبط است.  عمومی، اداری و فروش یها نهیهز

  که دادنشان  جینتارا بررسی کرد.  عربستان یبورس یهاشرکت بر عملکرد تیساختار مالک ری تأث (۲0۲3) ۲بوشنک 

شرکت با    عملکردبر  ی(  خانوادگ  تیمالک)باستثنای    یو خارج  یداخل  ،ینهاد  ،یدولتاز قبیل مالکیت    تیمالک  ساختار

  فرضیه  و  یندگینما  هیبه منابع، نظر  یوابستگ  هیاز نظر  هاافتهی.  دارندمثبت    ر یبازار تأثحسابداری و  بر    یمبتن  معیارهای

 .دنکنیم   استراتژیک پشتیبانی ییهمسو

ب  (۲0۲1) 3کاسل  عمل  ی تیریمد  تی مالک  نیرابطه  عملکرد  برا  یاتیو  در    ییهاشرکت  ی را    اهرمی  دی خر  کیکه 

  ی بهبود سودآورو    دیپس از خر  رعاملیمد  تی سهام مالکبین  که    د دهمینشان    نتایج .  کرد  یبررس  ،اندشده  یدار یخر

  رعامل ی مد  یدر زمان ابقا  تیدر سهام مالک   رات ییتغ  یبرا   یاز نظر اقتصاد  جه ینت  نی. ارابطه بالایی وجود داردشرکت  

   .است  تریقو

بر کارایی عملیاتی شرکت در شرکت۲0۲0چن و همکاران ) به بررسی نقش حسابرسی داخلی  های  ( در پژوهشی 

ها همچنین  ها دریافتند که کیفیت حسابرسی داخلی رابطه مستقیم با کارایی عملیاتی شرکت دارد. آنچینی پرداختند. آن

بخشد اما رابطه بین استقلال حسابرس  مینشان دادند که صلاحیت حسابرس داخلی کارایی عملیاتی شرکت را بهبود  

باشد. علاوه براین، نتایج نشان داد که کیفیت حسابرسی داخلی با وجود داخلی و کارایی عملیاتی شرکت معنادار نمی

تواند بطور معناداری کارایی عملیاتی  حاکمیت شرکتی موثر در سطح شرکت و مالکان نهادی در سطح استان فقط می

 ا بهبود بدهد  شرکت ر

 کشورهای حسابرسی، کمیته  اثربخشی  و  مالکیت ساختار  عنوان، با را  ( پژوهشی۲019) همکاران  و 4الموسالی 

 مورد تلفیقی  هایداده با معمولی مربعات حداقل  رگرسیون روش به شرکت  119 از استفاده فارس، با  خلیج  حوزه

پژوهش دادند. قرار بررسی آن حاکی  نتایج   بر دولتی مالکیت و خانوادگی مالکیت نهادی، مالکیت که است از 

 کنند.می عمل حسابرسی کمیته اثربخشی عنوان مکمل به و دارد مثبت تاثیر  حسابرسی کمیته اثربخشی

به بررسی رابطه ویژگی۲01۸و همکاران ) ۵ژئو  با عملکرد  ( در پژوهشی  های هیات مدیره و کمیته حسابرسی 

های با  پرداختند. نتایج پژوهش نشان داد که شرکت ۲01۲الی  ۲00۸شرکت در بورس اوراق بهادار آتن در بازه زمانی  

های دارای اعضای مستقل بیشتر در هیات مدیره، عملکرد  اندازه هیات مدیره بزرگتر عملکرد بهتری دارند، اما شرکت

 
1. Imdieke 
2. Boshnak 
3. Cassel 
4. Al-Musali 
5. Zhou 
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های کمیته حسابرسی و عملکرد شرکت بیابند. علاوه ای بین ویژگیها نتوانستند رابطهتری دارند. همچنین آنضعیف

 ی منفی وجود ندارد. براین، نتایج حاکی از آن است که بین استقلال هیات مدیره و عملکرد آتی شرکت رابطه

  طی   ی اکره  ی دیتول  ی هادر شرکت  یات یعمل  ییو کارا  تی ساختار مالک  نیرابطه ب  یبه بررس  ( ۲017) 1ون و ریو

-۲00۲از بحران )  شی : پکردند  م یتقس  ی را به سه دوره فرعخود  دوره نمونه    هاآن.  پرداختند  ۲013-۲00۲  یها سال 

  ی ات ی عمل  کارایی ،  اول   نشان داد:  پژوهش  ج ی(. نتا۲013-۲011( و پس از بحران )۲010- ۲00۸بحران )  ط (، اواس۲007

  ت یاه   یو اعضا   ان عمده سهام توسط سهامدار  ت یاز دوره قبل از بحران بود. دوم، مالک  شتر یدر دوره پس از بحران ب

  یبالاتر   ییمتمرکز، نمرات کارا  اریبس  تیبا مالک  یدیتول  یها، شرکتسوم.  دارد  ترابطه مثب  یات ی عمل  ییکارابا    رهیمد

در طول بحران    آن سهام بیشتری داشتند،  رهی مد  تیاه  ی اعضا  که  یی هادر دوره قبل از بحران داشتند. چهارم، شرکت

بخشیدند  یات یعمل  ییکارا بهبود  پنجم، سرمارا  اقتصادی  گذاران خارجهی.  بحران  از  بعد  کارا  ۲00۸ی    یات یعمل  ییبر 

 مثبتی داشتند.   ریها تأثشرکت

اقدم )  پورطاهر  نظر  (  140۲و همکاران  با در  تبیین روابط میان کیفیت حسابرسی و کارایی عملیاتی شرکت  به 

شرکت فعال در بورس اوراق بهادار    10۸گرفتن معیار تخصص حسابرس در صنعت و حق الزحمه حسابرسی برای  

های  . طبق نتایج تخمین مدل؛ زیر بخشپرداختندو با بکارگیری مدل پانل ایستا    1399لغایت    1390طی بازه زمانی  

عملیاتی  ویژگی کارایی  بر  حسابرسی  الزحمه  حق  و  صنعت  در  حسابرس  تخصص  شامل  حسابرسی  کیفیت  های 

بورسی معنیشرکت بمیدار  های  یابد، کارایی  ه  باشند،  افزایش  عبارتی درصورتی که تخصص حسابرس یک واحد 

الزحمه حسابرسی بعنوان شاخص کیفیت حسابرسی یک واحد  و اگر حق  یابدمیواحد افزایش    3۵ها  عملیاتی شرکت

بینی کرد، توان پیشمییابد. با توجه به نتایج این پژوهش  میواحد افزایش    ۲ها  افزایش یابد، کارایی عملیاتی شرکت

مؤسسات حسابرسی با اندازه بزرگ تر)مانند سازمان حسابرسی( نسبت به سایر مؤسسات، باعث افزایش قابلیت اتکای  

 . شوندمیاقلام تعهدی واحدهای تجاری 

های مدیریتی  تحلیل رابطه بین اثربخشی کمیته حسابرسی و مکانیسم  ی بهپژوهش  ( در1399فرزان کیان و حسنی)

ساله از    ۶شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در دوره زمانی    19۵  در  و مالکیتی نظام راهبری شرکتی 

مدیره در های مورد بررسی در زمینه هیاتنتایج پژوهش بیانگر این است که از بین ویژگی پرداختند.    139۶تا    1391

هیات رهبری  تنها  پژوهش  معنیاین  تأثیر  کمیته حسابرسی شرکتمدیره  اثربخشی  بر  مستقیم  و  این  دار  که  دارد  ها 

مدیره  موضوع حاکی از برقراری رابطه مکمل بین این دو مؤلفه راهبری شرکتی است؛ اما تخصص مالی اعضای هیات

ها ندارند. همچنین هر دو معیار ساختار  داری بر اثربخشی کمیته حسابرسی شرکتمدیره تأثیر معنیو استقلال هیات

ها دارند  دار و معکوس بر اثربخشی کمیته حسابرسی شرکتیت عمده تأثیر معنیمالکیت شامل مالکیت نهادی و مالک

 های راهبری شرکتی است. که این موضوع حاکی از برقراری رابطه جانشینی بین این مؤلفه

ای متشکل از  نمونه  درتاثیر ساختار مالکیت بر اثربخشی کمیته حسابرسی    یژوهش( در پ1399موسوی و دستگیر )

. نتایج حاصل از این پژوهش  ندهای پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران را بررسی کردشرکت از بین شرکت  1۸4

 . دهد که مالکیت متمرکز، مالکیت دولتی و مالکیت نهادی بر اثربخشی کمیته حسابرسی تاثیر معناداری نداردنشان می

1. Won & Ryu 

https://www.inderscienceonline.com/doi/pdf/10.1504/IJTGM.2017.082382
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ی کمیته حسابرسی و معیارهای عملکرد  هابررسی ارتباط بین ویژگی  ی بهپژوهشدر    (1397)   خوئینی و همکاران

  1391- 1393ی  ها شرکت پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران طی سال   91  ای متشکل ازدر نمونهها  شرکت

ی کمیته حسابرسی شامل استقلال و تخصص حسابداری  ها . نتایج پژوهش بیانگر این است که بین ویژگیپرداختند

اعضای آن با معیارهای عملکرد شامل نرخ بازده دارایی، نرخ بازده حقوق صاحبان سهام و نسبت کیوتوبین ارتباط  

 . معناداری وجود دارد
 

 پژوهش  هایفرضیه

 تدوین شده است: 1پژوهش به شرح زیر و مدل مفهومی مطابق شکل  هایبا توجه به مبانی نظری و تجربی، فرضیه

 .فرضیه اول: اثربخشی کمیته حسابرسی بر کارایی عملیاتی شرکت تاثیر معناداری دارد

 . فرضیه دوم: مالکیت نهادی بر کارایی عملیاتی شرکت تاثیر معناداری دارد

 .فرضیه سوم: مالکیت مدیریتی بر کارایی عملیاتی شرکت تاثیر معناداری دارد

 . فرضیه چهارم: مالکیت نهادی بر رابطه بین اثربخشی کمیته حسابرسی و کارایی عملیاتی شرکت تاثیر معناداری دارد

 . فرضیه پنجم: مالکیت مدیریتی بر رابطه بین اثربخشی کمیته حسابرسی و کارایی عملیاتی شرکت تاثیر معناداری دارد
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 شناسی پژوهش روش

پژوهش حاضر از نظر نتیجه اجرای پژوهش، کاربردی و از نظر هدف پژوهش، تحلیلی و از نوع همبستگی است، زیرا  

شود رابطه و تاثیر چند متغیر بر یکدیگر مورد بررسی قرار گیرد. از نظر زمان اجرای پژوهش، به موجب آن سعی می

نگر است، زیرا اطلاعات مربوط به رویدادهای گذشته اعضای نمونه در آن استفاده شده است. از نظر منطق  گذشته

)نمونه( نتیجه به کل   شود تا بر اساس مشاهداتی محدوداجرای پژوهش، استقرایی است، زیرا به موجب آن کوشش می

گیری شده و بصورت  جامعه تعمیم داده شود. از نظر ماهیت داده، یک پژوهش کمّی است. زیرا متغیرهای پژوهش اندازه

 اوراق بورس شده در پذیرفته هایشرکت شامل پژوهش این آماری جامعه  اند.ارقام مورد استفاده قرار گرفتهو  اد  اعد

باشد. به دلیل گستردگی و حجم آماری جامعه و وجود برخی می 1401 الی 139۵ زمانی دوره برای و تهران، بهادار

بدین  ناهماهنگی استفاده شده است.  به روش حذف سیستماتیک  آماری  نمونه  انتخاب  برای  اعضاء جامعه،  میان  ها 

 

 کارایی عملیاتی شرکت حسابرسیاثربخشی کمیته 

 ساختار مالکیت

 عمر شرکت 

 اندازه موسسه حسابرسی

 اندازه شرکت

 نسبت جریان نقد عملیاتی 

 زیان شرکت

 ادغام و تحصیل

 مدل مفهومی پژوهش  .1شکل 
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ها  های نمونه جهت برآورد مدل شرکتشرکت( به عنوان    -سال   ۸40)  شرکت  1۲0منظور از بین جامعه آماری تعداد  

برای تجزیه و تحلیل دادهو آزمون فرضیه  انتخاب شده است و  نرمها  و    ۲010نسخه    Excelافزار  های پژوهش، از 

EViews % استفاده شده است.  ۵در سطح معناداری 

 متغیرهای پژوهش 

 (OEFF) متغیر وابسته: کارایی عملیاتی شرکت 

های ثابت، خالص  گیری کارایی عملیاتی شرکت از هفت معیار خالص دارایی( برای اندازه۲0۲0چن و همکاران )  مطابق

خالص  ،  های تحقیق وتوسعههزینه،  اداری وفروش  ،های عمومیهزینه،  بهای تمام شده کالای فروش رفته،  هاموجودی

، استفاده شده شوندها از صفر تا یک مرتب میکه براساس تحلیل پوششی داده  های نامشهودخالص داراییو  سرقفلی

 .باشدمقادیر بالاتر بیانگر کارایی عملیاتی بالاتر شرکت می است.

 ( ACSCORE) متغیر مستقل: اثربخشی کمیته حسابرسی

متغیر زیر    ۵گیری اثربخشی کمیته حسابرسی از مجموع  ( برای اندازه۲019) 1ه در این پژوهش به پیروی از آگیه منس

گردد که از صفر تا یک خواهد بود و امتیاز بالاتر نشانگر  شود و بر حداکثر امتیاز ممکن هر شرکت تقسیم میاستفاده می

 . اثربخشی بیشتر کمیته حسابرسی است

اگر میانگین تعداد اعضای کمیته حسابرسی مساوی یا بیشتر از میانگین نمونه باشد، یک و   :اندازه کمیته حسابرسی  •

 .شودصفر داده می صورتایندر غیر  

به    صورتاین: اگر در کمیته حسابرسی حداقل یک عضو غیرموظف باشد، یک و در غیر استقلال کمیته حسابرسی •

 .شودآن صفر داده می

: اگر درصد متخصصین مالی اعضای کمیته حسابرسی مساوی یا بزرگتر از میانگین  تخصص مالی کمیته حسابرسی •

 .شود به آن صفر داده می صورتایننمونه باشد، یک و در غیر 

: اگر در کمیته حسابرسی حداقل یکی از اعضا دارای تجربه قبلی در کمیته حسابرسی داشته باشد، یک  تجربه قبلی •

 .شودبه آن صفر داده می صورتاینو در غیر 

: اگر درصد جلسات کمیته حسابرسی مساوی یا بزرگتر از میانگین نمونه باشد، یک و در  جلسات کمیته حسابرسی •

 . شودبه آن صفر داده می صورتاینغیر  

 متغیر تعدیلگر: ساختار مالکیت

 .شودگیری ساختارمالکیت از دو شاخص مالکیت نهادی و مالکیت مدیریتی استفاده میدر این پژوهش برای اندازه

 :گردد( محاسبه می1( که از طریق رابطه )INSTOWNالف: مالکیت نهادی) 

(1)                                                    𝐼𝑁𝑆𝑇 OWN𝒊𝒕 =
 مجموع  سهام  در اختیار  مالکان  نهادی

کل سهام  منتشره  توسط شرکت
 

 :گردد( محاسبه می۲رابطه )( که از طریق MANOWNب: مالکیت مدیریتی)

(۲                                                         )𝑀𝐴𝑁 OWN𝒊𝒕 =
 مجموع  سهام  در اختیار  هیات مدیره 

کل سهام  منتشره  توسط شرکت
 

1. Agyei-Mensah 
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 متغیرهای کنترلی 

 . که شرکت در بورس پذیرفته شده است هاییعبارت است لگاریتم طبیعی تعداد سال (: AGE) عمر شرکت •

حسابرسی • موسسه  اگر  (:  Baudit)اندازه  که  صورت  بدین  است  ارزشی  دو  متغیر  سازمان  شرکت  یک  توسط 

 . برابر صفر است صورتاینگیرد و در غیر می  1حسابرسی، حسابرسی شده است عدد 

عبارت است از نسبت جریان نقد عملیاتی )مستخرج از صورت گردش وجه    :(CFO)  نسبت جریان نقد عملیاتی •

 . های شرکت در پایان سال مالینقد( به مجموع دارایی

عدد   داشته باشد،(: یک متغیر دو ارزشی است بدین صورت که اگر شرکت در پایان سال مالی زیان LOSS) زیان •

 . برابر صفر است صورت اینگیرد و در غیر  می 1

تحصیل • و  است:  (M&A)  ادغام  ارزشی  دو  متغیر  تحصیل    ،یک  یا  ادغام  درگیر  شرکت  اگر  که  بدین صورت 

گیرد و در غیر  می  1عدد    ،بوده و یا در سال مالی تجدید ساختار کرده است های فرعی ( گذاری در شرکت)سرمایه

 .برابر صفر است صورتاین

 . درپایان سال  هاارزش دفتری دارایی مجموع لگاریتم عبارت است از(: SIZE) اندازه شرکت •

 پژوهش  مدل

 .شود( استفاده می1) مدل  های پژوهش از مدل رگرسیونی چند متغیرهبرای آزمون فرضیه

 ( 1) مدل 
OEFF𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1ACSCOREit + 𝛽2INSTOWNit + 𝛽3MANOWNit + 𝛽4ACSCORE* 
INSTOWNit + 𝛽5ACSCORE*MANOWNit + 𝛽6𝐴𝐺𝐸it + 𝛽7Bauditit + 𝛽8CFOit + 
𝛽9𝐿𝑂𝑆𝑆it + 𝛽10M&Ait + 𝛽11SIZEit + 𝜀it 

 

 پژوهش  هاییافته

آمار توصیفی مربوط به متغیرهای    1کنند. جدول  های پژوهش ارائه میتوصیفی شمایی کلی از وضعیت توزیع داده  آماره

 هد.پژوهش را نشان می
 

 های توصیفی پژوهش . آماره 1جدول  

 چولگی انحراف معیار  حداقل حداکثر  میانه  میانگین  متغیرها 

 1۶0/0 ۲70/0 ۲00/0 00/1 ۸00/0 ۶۶0/0 اثربخشی کمیته حسابرسی 

 100/0 ۲۲0/0 100/0 9۵0/0 ۲30/0 330/0 مالکیت نهادی 

 - ۶10/0 040/0 0۶0/0 ۲۵0/0 170/0 1۶0/0 مالکیت مدیریتی 

 390/0 1۸0/0 010/0 940/0 170/0 ۲۲0/0 مالکیت نهادی* اثربخشی کمیته حسابرسی

 1۸0/0 0۵0/0 010/0 3۸0/0 100/0 100/0 مالکیت مدیریتی * اثربخشی کمیته حسابرسی 

 070/0 090/0 - 0۶0/0 440/0 0۸0/0 100/0 جریان نقد عملیاتی

 - ۲10/0 1۶0/0 900/0 440/1 ۲00/1 1۸0/1 لگاریتم عمر شرکت 

 ۲90/0 ۶۵0/0 4۶0/4 ۲۶0/9 ۵30/۶ 7۵0/۶ اندازه شرکت 

 ۸40 ۸40 ۸40 ۸40 ۸40 ۸40 مشاهدات 
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دهد  بوده که نشان می  ۶۶0/0اثربخشی کمیته حسابرسی    نشان داده شده است میانگین  1که در جدول    طورهمان

به طور متوسط معیارهای کمیته حسابرسی شامل اندازه کمیته حسابرسی، استقلال کمیته حسابرسی، تخصص مالی  

اکثر شرکت و جلسات کمیته حسابرسی در  قبلی  تا  کمیته حسابرسی، تجربه  و  داشته  اثربخش وجود  به صورت  ها 

  330/0دهد به طور متوسط  باشد که نشان میمی  330/0کارایی لازم را دارند. همچنین میانگین مالکیت نهادی    ۶۶0/0

باشد. میانگین مالکیت مدیریتی  ها و بانک و موسسات وابسته میهای نمونه دست مالکان نهادی مثل بیمهسهام شرکت

باشد و حداقل سهام در  ها می ها در دست مدیران آنسهام شرکت  0/ 1۶0به طور متوسط  نیز بیانگر این موضوع است  

نیز   مدیریتی  مالکان  )می  0۶0/0دست  مدیریتی  مالکیت  پژوهش،  متغیرهای  بین  در  اندازه شرکت  040/0باشد.  و   )

 باشند. ( به ترتیب دارای کمترین و بیشترین میزان پراکندگی می0۶۵/0)
 

 ( 1و  0توصیفی متغیرهای کیفی )کد آمار . ۲جدول 

 0درصد فراوانی کد  1درصد فراوانی کد 0فراوانی کد  1فراوانی کد متغیرهای کیفی 

 ۲0/0 ۸0/0 1۶۸ ۶7۲ کارایی عملیاتی

 ۶۲/0 3۸/0 ۵1۶ 3۲4 اندازه حسابرسی 

 ۸۵/0 1۵/0 710 130 زیان شرکت 

 ۶3/0 37/0 ۵3۲ 30۸ تحصیل/ادغام
 

هایی که  شرکت  دهدمیی دوجهی نشان  متغیرها فراوانی  دهد.  را نشان می  یرهای کیفیتوصیفی متغآمار    ۲جدول  

اختصاص داده شد و درصد فراوانی    1کد    هاآنباشد که به  مشاهده می  ۶7۲دارایی کارایی عملیاتی بالایی هستند شامل  

مشاهده و درصد    1۶۸  هاآنفراوانی    ،تری دارندنیز که کارایی پایین  هادر سایر شرکت  .باشدمی  ۸0/0ها نیز حدودا  آن

نیز  فراوانی آن توسط سازمان حسابرسی    هاآنهای مالی  هایی که صورتباشد. همچنین فراوانی شرکتمی  0/ ۲0ها 

جهت حسابرسی سالانه این موسسه بزرگ حسابرسی    هامورد حسابرسی قرار گرفته است و یا حسابرسی منتخب آن

  0/ 3۸ها نیز حدودا  اختصاص داده شد و درصد فراوانی آن  1کد    هاآنباشد که به  مشاهده می  3۲4شامل    ،بوده است

 .باشدمی

 های پژوهش نتایج برآورد مدل

های تابلویی  لیمر به منظور بررسی استفاده از روش داده  Fهای پژوهش لازم است تا آزمون چاو یا  قبل از برازش مدل 

داده ثابت در مقابل روش  اثرات  برای مدل با  ترکیبی  انجام شودهای  آزمون    .های مزبور  برای    Fنتایج حاصل  لیمر 

 نشان داده شده است.  3های پژوهش در جدول  مدل 
 

 ( مقاطع یهامبدأ  از عرض همسانی) یا چاو  لیمر  F آزمون نتایج .3  جدول

 آزمون نوع و نتیجه  نتیجه آزمون  F p-vآماره  آزمون چاو 

0H : 0 000/0 ۵۶0/۲3 های مقاطعیکسانی عرض از مبدأH های تابلوییداده شودرد می 

 نوع و نتیجه آزمون  نتیجه آزمون  Chi.sq p.v سمن هاآزمون 

 اثرات ثابت  شودرد می 0H 000/0 730/34 وجود ارتباط بین متغیر مستقل و خطای تخمین
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دار  درصد معنی  ۵های پژوهش در سطح خطای  در مدل   Fی  شود، آمارهمشاهده می  3طور که در جدول  همان

ها را به طور قوی رد کرده است. از این رو، در است، بنابراین، آزمون چاو، مشابه بودن عرض از مبدا در تمام دوره

ی بعد، روش اثرات ثابت در مقابل روش اثرات تصادفی  شود. در مرحلههای تابلویی استفاده میاین آزمون از داده

هاسمن  ی محاسباتی آزمونهاسمن استفاده شده است. با توجه به اینکه آمارهشود. برای این کار از آزمونآزمون می

دار شده است. بنابراین، برای برآورد مدل پژوهش از روش اثرات  درصد معنی  ۵برای مدل تحقیق در سطح خطای  

 ثابت استفاده خواهد شد. 

 های پژوهش نتایج آزمون فرضیه

  LR  هاآن مهمترین   که شود می  استفاده برازش  نکویی بررسی برای  معیار  دو تلفیقی  رویکرد  با  لاجیت رگرسیون  در

در  هفت،   آزادی درجه با  آماره این  به مربوط   2χ  مقدار  . کند می عمل  معمولی رگرسیون  F آماره مانند معیار  این  . است

 شود می رد مدل  معناداری  عدم فرص بنابراین، .است % ۵کمتر از   آن به مربوط احتمال   و است   710/97  برابر  4جدول 

  Log likelihoodنمایی یا  نسبت راست  رودمی کار  به  ارزیابی برای  که  دیگری  معیار  .است  تکیه  قابل  و معنادار  مدل و

 به مقدار  .است مدل  بودن  مناسب از حاکی باشد، بزرگتر آن قدرمطلق چه هر  و  است منفی  آماره این  مقدار  .است

 اعتماد قابل و معنادار  مدل  نیز  اساس  این بر بنابراین،  است؛   -۵  از بیش  و  4۸0/371  عدد  مدل  این  برای  آمده دست

  .است

 های ترکیبی به روش لاجیت . نتایج آزمون مدل پژوهش در سطح داده 4جادول  

 OFF = 𝛽0 + 𝛽1Acsore + 𝛽2instown + 𝛽3manown + 𝛽1Acsore ∗ instown + 𝛽1Acsor ∗ manown
+ 𝛽4AGE + 𝛽5𝐵𝑢𝑑𝑖𝑡 +𝛽6CFO + 𝛽7LOSS + 𝛽7MA + 𝛽7SIZE + 𝜀𝑖𝑡 

 Z p.v VIFمقدار  انحراف استاندارد  ضریب  شرح 

 - 000/0 4۵0/3 ۵40/0 - ۸۶0/1 عرض از مبدا 

 ۶۵0/1 000/0 7۲0/۲ 0۲0/0 0۶0/0 اثربخشی کمیته حسابرسی 

 0۲0/1 010/0 390/۲ 0۲0/0 0۵0/0 مالکیت نهادی 

 ۶90/1 0۲0/0 ۲30/۲ 010/0 030/0 مالکیت مدیریتی 

 ۸۵0/1 000/0 4۵0/0 040/0 140/0 مالکیت نهادی* اثربخشی کمیته حسابرسی

 110/۲ 010/0 ۵۵0/0 040/0 110/0 مالکیت مدیریتی * اثربخشی کمیته حسابرسی 

 0۲0/1 040/0 9۸0/1 030/0 070/0 جریان نقد عملیاتی

 030/1 170/0 3۵0/0 030/0 0۵0/0 لگاریتم عمر شرکت 

 0۸0/1 000/0 ۸۶0/۵ 009/0 0۵0/0 اندازه شرکت 

 0۸0/1 000/0 9۸0/3 0۲0/0 0۸0/0 اندازه حسابرسی 

 0۵0/1 000/0 - ۶00/3 010/0 - 0۶0/0 زیان شرکت 

 040/1 110/0 ۵۵0/1 010/0 010/0 ادغام/تحصیل

 4۵۸/0 ضریب تعیین مک فادن

LR chi2(7)     (p.v ) 710/97       (000/0 ) 

 - 4۸/371 نماییستنسبت را

 ( 440/0)                       ۵۸0/0 بروش پاگان           )سطح خطا( 
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در رویکرد لجستیک  رگرسیون  است  ، هاتحلیل مدل  شامل  مدل یک  به باید  که  این  که نهایی   همه متغیرهایی 

 هر مرحله  در بدین صورت که  ،شودمی استفاده گام  به گام رگرسیون از  مدل  بنابراین، یافت. دست   ،هستند دارمعنی

 پیشین حالت  نسبت به متغیر  حذف با  مدل که  صورتی  در و  شوندحذف می مدل از نیستند،  دار معنی که متغیرهایی 

 بهینه  مدل یک  که  زمانی  فرآیند تا این گیرد.می قرار بعد مرحله  مبنای ،شده حاصله تأیید مدل باشد، یافته بهبود خود

 %9۵نان  یخواهد داشت. از آنجایی که در این مدل متغیر عمر شرکت و متغیر ادغام در سطح اطم ادامه  شود، حاصل

لذا این متغیرها از مدل حذف و مجددا مدل مورد   ،گونه تاثیری در بهبودی مدل ندارندمورد تایید قرار نگرفتند و هیچ

 . باشدمی ۵آزمون قرار گرفت که نتایج آن به شرح جدول 
   

 های ترکیبی به روش لاجیت . نتایج آزمون مدل بهینه پژوهش در سطح داده۵جادول  

OFF = 𝛽0 + 𝛽1Acsore + 𝛽2instown + 𝛽3manown + 𝛽1Acsore ∗ instown + 𝛽1Acsore ∗ manown
+ 𝛽5𝐵𝑢𝑑𝑖𝑡 +𝛽6CFO + 𝛽7LOSS + 𝛽7SIZE + 𝜀𝑖𝑡 

 Z p.v VIFمقدار  انحراف استاندارد  ضریب  شرح 

 - 000/0 - 3۸0/3 ۵۲0/0 - 770/1 عرض از مبدا 

 ۶۵0/1 000/0 ۶70/۲ 0۲0/0 0۶0/0 اثربخشی کمیته حسابرسی 

 0۲0/1 001/0 340/۲ 0۲0/0 0۵0/0 مالکیت نهادی 

 ۶90/1 00۲/0 190/۲ 010/0 030/0 مالکیت مدیریتی 

 ۸۵0/1 000/0 3۸0/3 030/0 130/0 حسابرسیمالکیت نهادی* اثربخشی کمیته 

 110/۲ 010/0 490/۲ 040/0 110/0 مالکیت مدیریتی * اثربخشی کمیته حسابرسی 

 0۲0/1 040/0 990/1 030/0 070/0 جریان نقد عملیاتی

 0۸0/1 000/0 7۵0/۵ 00۸/0 0۵0/0 اندازه شرکت 

 0۸0/1 000/0 900/3 0۲0/0 0۸0/0 اندازه حسابرسی 

 0۵0/1 000/0 - ۵30/3 010/0 - 0۶0/0 شرکت زیان 

 4۵7/0 ضریب تعیین مک فادن

LR chi2(7)     (p.v ) ۶۶0/۸4       (000/0 ) 

 - 010/37۸ نماییستنسبت را

 ( 440/0)                       ۵۸0/0 بروش پاگان           )سطح خطا( 
 

شده در مدل رگرسیون  تقریباً همان نقش ضریب تعیین تعدیل  در آنالیز رگرسیون لجیستیک، ضریب تعیین مک فادن

از تغییرات    %4۶توان ادعا کرد که حدود  کند. با توجه به ضریب تعیین مک فادن مدل برازش شده، میخطی را ایفا می

 نزدیکتر یک به شاخص این در کارایی عملیاتی توسط متغیرهای مستقل و کنترلی مدل توضیح داده شده است. هرچه

برازش )تخمین( مدل بیشتر است. مقدار شاخص عامل   نیکویی عبارتی به و بیشتر واقعیت با تطابق مدل  میزان باشد،

شدید ندارند. از آنجایی    دهد که متغیرهای مستقل مدل اول با هم مشکل همخطی( نیز نشان میVIFتورم واریانس )

می را  اول  مرتبه  خودهمبستگی  تنها  واتسن  دوربین  آزمون  است  که  قادر  که  پاگان  بروش  آزمون  از  لذا  سنجد، 

(  440/0های مختلف را بسنجد، استفاده شده است. سطح معناداری آزمون بروش پاگان گادفری )خودهمبستگی مرتبه
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مبنی بر عدم وجود خودهمبستگی بین باقیمانده مدل را    0Hتوان فرضیه  نمی   %۵بوده است. بنابراین در سطح خطای  

 رد کرد. در نتیجه بین خطاهای مدل؛ خودهمبستگی سریالی مرتبه دوم مشاهده نشده است. 

در فرضیه اول تاثیر اثربخشی کمیته حسابرسی بر کارایی عملیاتی شرکت مورد بررسی قرار گرفته است. با توجه  

 ( و سطاح معناداری آنAcsore)  مرباوط باه متغیر مستقل اثربخشی کمیته حسابرسی   Zی  آمااره  ۵  باه نتایج جادول 

تاثیر مثبت    اثربخشی کمیته حسابرسی  باشد. بنابراین متغیرمی  0۶0/0بوده و ضریب آن نیز    0/ 000و    ۶70/۲به ترتیب  

 گیرد.  می قرار تایید مورد %9۵اطمینان  پژوهش در سطح   ی اول فرضیه  داشته و  کارایی عملیاتیو معناداری بر  

  یآمااره  ۵پردازد. با توجه باه نتایج جادول  میی دوم به بررسی تاثیر مالکیت نهادی بر کارایی عملیاتی شرکت  فرضیه

Z   مرباوط باه متغیر مستقل مالکیت نهادی  (instownو سطاح معناداری آن )    بوده و ضریب    010/0و    340/۲به ترتیب

 ی دومفرضیه داشته و  کارایی عملیاتیتاثیر مثبت و معناداری بر    مالکیت نهادی  بنابراین متغیر  باشد.می  0۵0/0آن نیز  

 گیرد. می قرار تایید مورد  %9۵پژوهش در سطح اطمینان 

با توجه باه  سوم تاثیر مالکیت مدیریتی بر کارایی عملیاتی شرکت مورد بررسی قرار گرفته است.    یدر فرضیه

  0۲0/0و    190/۲به ترتیب    ( و سطاح معناداری آنmanown)  مرباوط باه مالکیت مدیریتی   Z  ی آمااره  ۵نتایج جادول  

داشته   کارایی عملیاتیتاثیر مثبت و معناداری بر  مدیریتی مالکیت  بنابراین متغیر باشد.می 030/0بوده و ضریب آن نیز 

 گیرد. می قرار  تایید مورد %9۵پژوهش در سطح اطمینان  ی سومفرضیه و

ی چهارم به بررسی تاثیر مالکیت نهادی بر رابطه بین اثربخشی کمیته حسابرسی و کارایی عملیاتی شرکت  فرضیه

متغیر همانپردازد.  می کمیته حسابرسی  طور که مشخص است ضریب  متغیر  می  0۶0/0  اثربخشی  اما ضریب  باشد، 

نهادی   مالکیت  حسابرسیو  تعاملی  کمیته  تی  130/0(  Acsore *instown) اثربخشی  آماره  سطاح  و  و  استیودنت 

باشد. به سخن  می  %9۵بوده است که نشان از تایید فرضیه در سطح اطمینان    000/0و    3/ 3۸0معناداری آن نیز به ترتیب  

ایجاد می  تعاملی  اثر  نهادی  مالکیت  باعث می دیگر،  و  کارایی  کند  بر  کمیته حسابرسی  اثربخشی  مثبت  تاثیر  تا  شود 

مالکیت نهادی باعث تشدید و  توان چنین بیان نمود که  در واقع مییابد.  افزایش    130/0به    0۶0/0عملیاتی شرکت از  

 افزایش رابطه مثبت بین اثربخشی کمیته حسابرسی و کارایی عملیاتی شرکت شده است. 

ی پنجم تاثیر مالکیت مدیریتی بر رابطه بین اثربخشی کمیته حسابرسی و کارایی عملیاتی شرکت بررسی  در فرضیه

باشد، اما ضریب متغیر  می  0۶0/0  اثربخشی کمیته حسابرسی  شود ضریب متغیرمیطور که ملاحظه  همانشده است.  

تی  110/0(  Acsore*manown) اثربخشی کمیته حسابرسیو  تعاملی مالکیت مدیریتی   آماره  استیودنت و سطاح  و 

باشد. به سخن  می  %9۵بوده است که نشان از تایید فرضیه در سطح اطمینان    010/0و    ۲/ 490معناداری آن نیز به ترتیب  

شود تا تاثیر مثبت اثربخشی کمیته حسابرسی بر کارایی  کند و باعث میدیگر، مالکیت مدیریتی اثر تعاملی ایجاد می 

توان چنین بیان نمود که مالکیت مدیریتی باعث تشدید  در واقع مییابد.  افزایش    110/0به    0۶0/0شرکت از  عملیاتی  

 کارایی عملیاتی شرکت شده است.و افزایش رابطه مثبت بین اثربخشی کمیته حسابرسی و 

از تخمین مدل لاجیت؛ می اطمینان  توان درصد صحت پیشپس  آن  برازش  نیکویی  از  و  را محاسبه  بینی مدل 

بینی صحیح مشاهدات صفر و  ( آزمونی را بر اساس محاسبه درصد پیش۲003حاصل کرد. برای این منظور کندی ) 

 .است ۶بینی مدل رگرسیونی لاجیت پژوهش به شرح جدول یک پیشنهاد کرده است. نتایج حاصل از پیش
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 بینی صحت مدل آزمون پژوهش . نتایج پیش۶جادول   

 مجموع  =0y= 1y شرح 

 ۵40/9۶ ۸۸0/9۶ ۲30/9۵ بینی درصد صحت پیش 

 4۵0/3 130/3 7۶0/4 بینی درصد عدم صحت پیش 

 100 100 100 مجموع 
 

بینی مشاهدات صفر و یک قابل مشاهده است. در خصوص مدل مورد نظر  در بخش اول جدول فوق درصد پیش

و صحت    ۸۸0/9۶( برابر  =1yبینی مشاهدات یک )؛ صحت پیش۲30/9۵( برابر  =0yبینی مشاهدات صفر )صحت پیش

تر باشد؛ توان توضیحی  نزدیک  100باشد. بدیهی است هر چه مقادیر بیان شده به  می  ۵40/9۶بینی کل مدل برابر  پیش

 مدل بالاتر است.
 

 گیرینتیجه  و  بحث

  شده های پذیرفتهشرکترابطه بین اثربخشی کمیته حسابرسی و کارایی عملیاتی ساختار مالکیت   تاثیر  در این پژوهش،

  1401تا    139۵شرکت طی بازه زمانی    1۲0. بدین منظور از اطلاعات  در بورس اوراق بهادار تهران بررسی شده است

اثربخشی کمیته حسابرسی بر کارایی عملیاتی شرکت تاثیر مثبت    نشان دادپژوهش    فرضیه اول   نتایج  استفاده شده است.

شود تا  به عبارتی هرچه کمیته حسابرسی شرکت دارای اثربخشی و کارایی بیشتری باشد، باعث می. داری داردو معنی

ها کاهش یافته و استفاده از منابع و دارایی  ءطلبی و سوهای داخلی افزایش یافته و فرصتکیفیت حسابرسی و کنترل 

های  یکی از مهمترین کمیتهکمیته حسابرسی  ،  از دیدگاه تئوری نمایندگیدر نتیجه کارایی عملیاتی شرکت افزایش یابد.  

مهمترین نقش    و  شودشود که موجب تقویت سلامت و کیفیت گزارشگری مالی میت مدیره محسوب میاتخصصی هی 

را    یمال  یگزارشگر   کیفیتنظارت و    سک،یر  یابیارز  کمیته حسابرسی  .کندمی  ایفارا در کاهش مشکلات نمایندگی  

یابد  ها، بازار مالی نیز رونق می. با بهبود عملکرد شرکتبخشدیعملکرد شرکت را بهبود م  در نتیجه  ،دهدیم   شیافزا

با تخصص  مجرب  وجود افراد    .(۲0۲3شوند )آلودات،  ها میگذاری در سهام شرکتگذاران تشویق به سرمایهو سرمایه

و سرانجام پیامد آن موجب افزایش    شود عملکرد این کمیته می  مالی و مستقل در کمیتة حسابرسی منجر به اثربخشی 

و همکاران   ایمدیک هایاین نتایج با پژوهش  کارایی عملیات شرکت شده و در گزارشگری مالی منعکس خواهد شد.

  ( مطابقت دارد و با نتایج ژئو و همکاران 1397)   خوئینی و همکارانو    ( 140۲و همکاران )   پورطاهر اقدم ،  (۲0۲3)

  ( همخوانی ندارد.۲01۸)

ی دوم به بررسی تاثیر مالکیت نهادی بر کارایی عملیاتی شرکت پرداخته شد. نتایج پژوهش بر اساس  در فرضیه

به عبارتی  .  داری داردهای ترکیبی حاکی از آن بود که مالکیت نهادی بر کارایی عملیاتی شرکت تاثیر مثبت و معنیداده

با  و    هستند  ای برخوردارها از نفوذ قابل ملاحظهمالکان نهادی باتوجه به مالکیت بخش قابل توجهی از سهام شرکت

بر    نظارتبرای    لازماطی موثر و انگیزه  ب ی ارت هاتوجه به برخورداری از دانش و تخصص کافی، دسترسی به کانال 

کیفمی،  کرد مدیریتلعم با  اختیار سرمایهیتوانند اطلاعات حسابداری  در  را  بالاتری  بدهند ت  قرار  ش  قن و    گذاران 

  همچنین .  وری شرکت ایفا کنند  ری شرکتی و در نتیجه افزایش کارایی و بهرهبسیستم راه  قاء و بهبوداساسی در ارت

توانند با  ها دارند، می قدرت اجرایی و نظارتی که در شرکت  بهمالکان نهادی با توجه    براساس فرضیه نظارت کارآمد،
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طلبی مدیران شده و به افزایش کارایی عملیاتی شرکت کمک نمایند.  استفاده از کاهش تضاد نمایندگی مانع از فرصت

را    یمانند دانش تخصص  یمنابع اضاف  یگذاران نهادهیکند که سرمایبه منابع استدلال م  یوابستگ  هینظر  ن،یعلاوه بر ا

بوشنک    پژوهش   و  (۲0۲4الشریف )این نتایج با پژوهش    (.19۸۶  ،یشنیو و  فریکنند )شلیعملکرد فراهم م  شی افزا  یبرا

 همخوانی ندارد. (۲0۲0ولی با نتایج چن و همکاران )  مطابقت دارد ،(۲0۲3)

سوم به بررسی تاثیر مالکیت مدیریتی بر کارایی عملیاتی شرکت پرداخته شد. نتایج پژوهش بر اساس    ی در فرضیه

به عبارتی  .  داری داردهای ترکیبی حاکی از آن بود که مالکیت مدیریتی بر کارایی عملیاتی شرکت تاثیر مثبت و معنیداده

دارای منافع مشترک    ،ها افزایش یابدهرچه میزان مشارکت و سهام آن  ،مدیرانی که دارای سهام عمده در شرکت هستند

طلبانه  با شرکت شده و در راستای اهداف شرکت و افزایش کارایی و بازدهی آن گام برداشته و از اقدامات فرصت

موجود    یشواهد تجرب.  ها در شرکت گره خورده است کنند چرا که اهداف و منافع شرکت با منافع سهام آنپرهیز می

دهد و در  یم  شیرا افزا  یورو بهره  یرا کاهش و نوآور  تی ریمد  بینانهکوته  رفتار   یتی ریمد  ت یدهد که مالکینشان م

بهبود    تینها به  ممنجر  شرکت  )بوشنک،  یعملکرد  و    .(۲0۲3گردد  نمایندگی  تئوری  موجب    همسویی  فرضیهبه 

، مالکیت مدیریتی با هم راستا کردن منافع مدیران و سهامداران، مشکلات نمایندگی را کاهش داده و استراتژیک منافع

ون و  و (۲0۲1کاسل )  ،(۲0۲3بوشنک ) شود. این نتایج با پژوهشباعث افزایش کارایی عملیاتی شرکت می جهیدر نت

  همخوانی دارد. (۲017ریو )

بر رابطه بین اثربخشی    و مدیریتی(  نهادیمالکیت  ساختار مالکیت )به بررسی اثر تعاملی  و پنجم  ی چهارم  در فرضیه

باعث  ساختار مالکیت که های پژوهش نشان داد نتایج فرضیه پرداخته شد. کمیته حسابرسی و کارایی عملیاتی شرکت 

افزایش کارایی عملیاتی شده و رابطه بین اثربخشی کمیته حسابرسی و کارایی عملیاتی را نیز تشدید کرده و افزایش  

شرکت.  دهندمی در  دیگر،  عبارت  قوی به  مدیریتی  و  نهادی  مالکیت  دارای  که  کمیته حسابرسی  هایی  هستند،  تری 

شود. این نتایج حاکی از نقش تئوری  اثربخشی بیشتری داشته و منجر به افزایش فزاینده کارایی عملیاتی شرکت می 

 باشد. بهرسی و ساختار مالکیت مینمایندگی در کاهش عدم تقارن اطلاعاتی از طریق افزایش اثربخشی کمیته حساب

 کمیته حسابرسی اثربخشی بیشتری داشته باشد و توامان مالکیت نهادی و مدیریتی نیز قوی باشد هرچه  دیگر، سخن

طلبی مدیران کاهش یافته و در  شود تا کیفیت حسابرسی افزایش، تضاد منافع، عدم تقارن اطلاعاتی و فرصتباعث می

 مجموع منجر به افزایش کارایی عملیاتی شرکت شود. 

ها در ترکیب  شود مدیران شرکتمیبر کارایی عملیاتی پیشنهاد   اثربخشی کمیته حسابرسی بودن معنادار به توجه با

راهبری    های اصلیکمیته حسابرسی از مدیران مستقل و دارای تخصص مالی استفاده کنند تا به عنوان یکی از کمیته

نظارت موثرتری نماید تا  های حسابرس مستقل  ساختار کنترل داخلی، عملکرد حسابرس داخلی و فعالیت  بر  شرکتی

 موجب کاهش مشکلات نمایندگی و افزایش کارایی عملیاتی شرکت گردد.

پژوهش    ینا  یجنتا  یسهمقا  باشد، در نتیجه امکانمی  داخلی نبود پژوهش مشابه  ،  های پژوهش حاضراز محدودیت

  1401تا   139۵های پژوهش مربوط به بازه زمانی سال  وجود ندارد. همچنین از آنجایی که داده ی داخل ی هابا پژوهش

 تواند باعث ایجاد تغییر در نتایج پژوهش شود. است، تغییر بازه زمانی می
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Abstract 

Purpose: One of the most important decisions that managers make during their tenure is 

determining the sources of financing required for investment projects. Due to the advantages 

and disadvantages of each financing source and the impact of company characteristics on 

company financing methods, determining the optimal financing mix is one of the most 

challenging decisions for managers. 

Methodology: This study investigates the impact of board diversity on the relationship between 

managerial overconfidence and corporate financing. The statistical population of this research 

is the companies listed on the Tehran Stock Exchange during the period of 2015 to 2022. For 

this purpose, the information related to 105 companies have been selected as a statistical sample 

using the targeted elimination method. To test the research hypotheses, multivariate regression 

method was used.  

Findings: The findings of this research show that there is a positive and significant relationship 

between managerial overconfidence and corporate financing decisions. Also, the gender 

diversity of board members weakens the positive relationship between managerial 

overconfidence and corporate financing decisions. 

Originality: Managers with overconfidence tend to use more debt in the capital structure of 

their companies. This means that these managers are overconfident in their abilities to manage 

and make the company profitable, and as a result, instead of using internal resources or issuing 

new shares, they turn to borrowing and debt to secure financial resources. 

Keywords: Corporate financing, gender diversity, managers' overconfidence. 
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 چکیده

جهت    یازمورد ن  یمنابع مال  ینتأم  کنند،یخود اتخاذ م  یریتدر طول مد  یرانکه مد  یماتیتصم  ینتراز مهم  یکی  هدف:

تأم  یک هر  یبو معا  یااست. به سبب مزا  گذارییهسرما  یها طرح تأث  یمال  یناز منابع  بر  شرکت  هاییژگیو  یرو  ها 

 است. یرانمد یماتتصم   یزترینبرانگ از چالش یکی  یمال  ینتأم  ینهبه یبترک یینشرکت، تع یمال ینتأم های یوهش

  ی و تأمین مال  رانی مد  ینان یاطم  شیب  نیبر رابطه ب  رهیمدئتیتأثیر تنوع هپژوهش حاضر سعی دارد تا    شناسی:روش

را بررسی نماید. بدین منظور اطلاعات    در بورس اوراق بهادار تهران  شده  رفتهی پذ   1401لغایت    1395از    هایشرکت

اند. به منظور آزمون  شرکت نیز با استفاده از روش حذف هدفمند به عنوان نمونه آماری انتخاب گردیده  105مربوط به  

   های پژوهش از روش رگرسیون چندگانه استفاده گردیده است.فرضیه

ها رابطه  شرکت  یمال  ینتأم   یماتو تصم  یرانمد  ینانیاطم  یشب  ینکه ب  دهدیپژوهش نشان م  ینا  هاییافته ها:یافته

  ینانیاطم  یشرابطه مثبت ب  یفمنجر به تضع  یرهمد  یأته   یاعضا   یتیتنوع جنس  ین،وجود دارد. همچن  یمثبت و معنادار

 .گرددیها مشرکت ی مال ینتأم یماتو تصم یرانمد

خود استفاده کنند.   یهاشرکت یهدر ساختار سرما  یشتریب  ی دارند از بده  یلتما  اطمینانییشبا ب  یرانمد  :دانش افزایی

دارند و در    یناناز حد اطم  یش شرکت ب  یو سودآور  یریتخود در مد  هایییبه توانا  یرانمد  ین بدان معناست که ا  ینا

  ی رو  یبه استقراض و بده  یشتر ب  ید،انتشار سهام جد  یا   یاستفاده از منابع داخل  یبه جا  ی منابع مال  ینتأم  ی برا  یجه،نت

 .آورندیم

 یتی.تنوع جنس  ،شرکت  یمال  ین، تأمیرانمد  ینانیاطم  یشب:  هاکلیدواژه

.M41  :موضوعی  یبندطبقه
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 مقدمه

آکادمیک به طور گسترده بر شناسایی عوامل مؤثر بر تصمیمات مالی مدیران عامل و سایر مدیران ارشد    هایپژوهش

بندی کلی به دو عوامل بسیاری  بر تصمیمات مالی مدیران تأثیرگذار است که این عوامل در یک دسته . متمرکز است

زا و خاص  عوامل برون  به استثنا  (.2023همکاران،    و 1گاردیگیو شوند )بندی میدسته عوامل داخلی و خارجی تقسیم

ارشد    رانیمد  ماتیتصم  گیرد.شکل می  رانی مد  یهای رفتارشرکت بر اساس ویژگی  یتأمین مال  مات یشرکت، تصم

  ، یتجرب  هایپژوهش(. طبق  2022،  همکارانو   2نگ یاست )کورتل  یهای شناختاز سوگیری  یف یمعمولًا تحت تأثیر ط

ها  شرکت  ی بیش اطمینانی مدیرانمال  تیدر مورد موقع  یتیریمد  ماتیتصم  یکننده اصلها تعیینسوگیری  نیاز ا  یکی

ای در تصمیمات  کنندهکه نقش تعییناست    یشناخت  یر یسوگ  کی ازحد  اعتماد بیش  (.2022و همکاران،   3است )ژنگ 

)بورکهارد مالی   از مهم  (.2022و همکاران،   4دارد  مدیران شرکت  ترینیکی  توسط  متخذه  تصمیمات  تصمیمات  ها، 

است    لریم- یانیلی معروف مود  هیشرکت، قض  ی تأمین مال  ماتیدر مورد تصم  هساختار یافت   یتئور   نیاول  تأمین مالی است.

به طور مطلوب    د یها باهای مبادله و اصطکاک بازار، شرکتهزینه  ابیکند در غ( که اشاره می1963  ،5لر یو م  ی انیلی)مود

مال تئور   یبده  یتأمین  مقابل،  در  کنند.  انتخاب  مدمی  بیان(  19۷۷،  6)راس   دهیعلامت  یرا  که  به    رانی کند  نسبت 

  رانی رو، در بازار با اطلاعات نامتقارن، مددارند. از این  یدر مورد شرکت دسترس  یشتریگذاران به اطلاعات بسرمایه

اطلاعات را به    نیهای اتخاذ شده توسط شرکت به طور ناقص ادانند. اقدامات و سیاستشرکت را می  یارزش واقع

  انی در م  ،یگذارهیسرما  ی هاو پروژه  یتأمین مال  یهاسود شرکت، برنامه  میتقس  استینظر، س  نیکند. از ابازار منتقل می

مد  یاطلاعات  ارها،یمع  ر یسا توسط  قبلاً  که  سرما  شد،یم  ی نگهدار  ی صورت خصوصبه  رانیرا    علامت   گذارانهی به 

تنوع هیئتهای دانشگاهی به طور فزایندهسوی دیگر، پژوهش  (. از19۷۷)راس،    دهند یم مدیره و سایر  ای به تأثیر 

های  بسیاری از پژوهش کنند. ها توجه میگیری در شرکتهای حاکمیت شرکتی بر ماهیت و کیفیت فرآیند تصمیمجنبه

 و  ۷مدیره کاهش داد )کاسبار توان توسط هیئتپیشین معتقدند که عدم تقارن اطلاعاتی بین سهامداران و مدیریت را می

یکی از مهم ترین تصمیماتی که مدیران در طول مدیریت خود اتخاذ می کنند، تعیین تامین منابع    (.2022همکاران،  

نیاز جهت طرح های   تنوع جنسیتی در هیات مدیره  گذارسرمایهمالی مورد  بر تصمیمات مالی و    تواندمیی است. 

عملیاتی تاثیر بسزایی داشته باشد چرا که زنان از لحاظ اخلاقی و فرهنگی دارای تفاوت های معناداری با مردان هستند  

ترین  گیری در خصوص نحوه تأمین مالی، یکی از مهم. تصمیمدر تصمیمات آن ها نمود پیدا کند  تواندمیکه این امر  

  .تواند تأثیرات قابل توجهی بر عملکرد و ارزش شرکت داشته باشد ها است. این تصمیمات میوظایف مدیران شرکت

ها اشاره  ها و چالشهای خود و همچنین دست کم گرفتن ریسکها و مهارتتوانایی تمایل مدیران به  بیش اطمینانی به

های پرریسک داشته باشند.  در پروژهگذاری بیش از حد  مدیران بیش از حد مطمئن ممکن است تمایل به سرمایه  .دارد

با عنایت به مراتب یاد شده     .تواند منجر به افزایش بدهی شرکت و در نهایت ورشکستگی آن شود این موضوع می

1. Gurdgiev 
2.  Korteling 
3. Zheng 
4. Burkhard 
5. Modigliani &  Miller 
6. Ross 
7.  Kasbar 
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گفتمی تصم  تواندیم  رانیمد  ینانیاطم  شیب  توان  مواقعشرکت  یمال  ماتیبر  در  باشد، مخصوصاً  اثرگذار  که    یها 

  تر دهیچی پ  ی مال  یدر استفاده از ساختارها  یسع  ای   رندیگیم  یمنابع خارج  قیاز طر  یبه تأمین مال  میارشد تصم  رانیمد

نامطلوب    یمال  جی منجر به نتا  تواندیکه م   انجامدیب  سکی پر ر  یهایریگمیمممکن است به تص  ی نانیاطم  شی. بکنندیم

بردن ک   مدیرهدر هیئت  یتیتنوع جنس  گر،ی د  یسو  از  شرکت شود.  یبرا بالا  به  و    هایریگمیتصم  تیفیممکن است 

  ی ها افق  تواندیمدیره مدر هیئت  ی تیتنوع جنس  ش یکمک کند. افزا  ی نانیاطم  ش یب  لیواسطه تعدکاهش احتمال خطا به

را    یمال  یهایریگمیو تصم  یبررس  تیفی ک  ب،یترت   نیکه به ا  اوردیرا به ارمغان ب  اتیو تجرب  هادگاهیاز د  یترگسترده

بین بیش اطمینانی و تصمیمات  که    سؤالات است به این  بنابراین مسئله اصلی پژوهش حاضر پاسخ به  دهد؛  می  شیافزا

بیش اطمینانی مدیران و  تنوع جنسیتی هیئتو    ای وجود دارد؟تأمین مالی چه رابطه بین  بر رابطه  تأثیری  مدیره چه 

 تصمیمات تأمین مالی دارد؟

 

 پژوهش   یشینهو پ ی نظر  یمبان

 انواع تأمین مالی از لحاظ نوع منبع

ترین منابع اطلاعاتی  ها همچنان به عنوان یکی از مهمهای مالی، این صورترغم تمامی انتقادات مطرح علیه صورتعلی

ذینفعان شرکتسرمایه از  انگیزهها مورد استفاده قرار میگذاران و طیف وسیعی  به سبب وجود  های  گیرند. مدیران 

های مالی عملکرد خود را پوشش دهند. با این حال دستکاری در  کنند که با دستکاری در صورتمختلف تلاش می

گذاران ها حاوی اطلاعات قابل اتکا و به موقع نباشند و گمراهی سرمایهشود که این صورتهای مالی موجب میصورت

ی مالی به دلیل اقدامات مدیریت  ها صورتهای مالی را به همراه خواهد داشت. کاهش کیفیت  و دیگر کاربران صورت

شود. عدم تقارن اطلاعاتی به وجود اطلاعات محرمانه بین مدیران  ، موجب افزایش عدم تقارن اطلاعاتی میهاشرکت

گردد در واقع در صورتی که مدیران حاوی اطلاعاتی بیشتری نسبت به سایر ذینفعان  بر می  هاشرکتو سایر ذینفعان  

ترین نتایج وجود عدم تقارن  یکی از مهم  .اطلاعاتی وجود دارد  نتقارکه در شرکت عدم    شودمیباشند، گفته    هاشرکت

تری قرار  ی مالی در سطح پایینهاصورتی مالی است. هرچه کیفیت  ها صورتاطلاعاتی در شرکت کاهش کیفیت  

  به سمت تصمیمات غیر بهینه سوق پیدا کند  تواند می هاشرکتهای مالی و عملیاتی ذینفعان  گیریداشته باشد، تصمیم

های قابلیت اتکا و مربوط  ی مالی با کیفیت می بایست حاوی ویژگیهاصورت(. در واقع  1392فخاری و همکاران،  )

توانند مبانی برای تصمیم گیری های مالی  های مالی که از قابلیت اتکا کافی برخوردار نباشند نمیبودن باشند. صورت

ی  گذار سرمایههای  اقتصادی قرار گیرند چرا که به منظور اتخاذ تصمیم گیری های مالی و اقتصادی و استفاده از فرصت  و

بین مدیران و ذینفعان   منافع موجود  به دلیل وجود هزینه های نمایندگی و تضاد  نیازمند اطلاعات قابل اتکا است. 

اتکا    هاشرکت گرفته  هاصورتقابلیت  قرار  تردید  مورد  همواره  مالی  در    شودمیی  دستکاری  با  مدیران  واقع  در 

  ها شرکتان و ذینفعان  گذار سرمایهآورند.  ی مالی را فراهم میها صورتی مالی موجب کاهش قابلیت اتکا  هاصورت

ری  های نظارتی بسیای مالی هستند و به همین منظور نیز مکانیسمهاصورتهای مدیران در  نیز همواره نگران دستکاری

 ها جهت نظارت بر عملکرد مدیران ایجاد گردیده است. در این سال 
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فرانک  اعتقاد  )   و 1به  پروژه2003همکاران  بازده  خودشیفته  مدیران  سرمایه(  حد  گذاریهای  از  بیش  را  هایشان 

کنند.  گذاری دارند. در نتیجه آنان همیشه تئوری سلسله مراتبی را رعایت نمیکنند و تمایل بیشتر به سرمایهبرآورد می

ها  کنند، آنهایشان را در سطح بالایی ارزیابی میگذاری( معتقد است زمانی که مدیران بازده سرمایه2003) 2هاکبارث 

شوند و بیشتر تمایل دارند که بدهی را نسبت به  کارتر میوتحلیل درآمدهای با سهامداران محافظهدر خصوص تجزیه

های بدهی شرکت  ( نیز معتقد است بین بیش اطمینانی مدیران و نسبت2015همکاران )   و 3بدهی کاهش دهند. تینگ 

کنند مدیران دارای بیش  ( بیان می200۷همکاران )  و 4رابطه منفی و معناداری وجود دارد. در همین راستا بن دیوید 

میاطمینانی، سرمایه بیشتری  به سرمایهگذاری  همچنین  و  پروژهکنند  در  پروژهگذاری  به  نسبت  بلندمدت  های  های 

( معتقد است مدیران دارای بیش اطمینانی قراردادهای  2009همکاران )  و 5لاندیر   مند هستند.مدت بیشتر علاقهکوتاه

دهند. اگر مدیران دارای  دهند و مدیران منطقی قراردادهای بلندمدت را در اولویت قرار میمدت را ترجیح میکوتاه

گذاری داشته باشند و سازو و کارهای نظارتی نظیر حاکمیت شرکتی و کافی برای سرمایه  داخلی   بیش اطمینانی منابع 

کنند. اگر  هایشان را بیشتر برآورد میگذاریهای سرمایهصورت ذاتی بازده پروژهها بهبازار سرمایه مشخص نباشد، آن

ها تمایلی به انتشار سهام جدید ندارند چرا که ارزش سهام خود در بازار را کمتر  منابع داخلی کافی نداشته باشند، آن 

تواند مشکلات  یکنند. بیش اطمینانی مدیران مهای خود را محدود میگذاریدانند. در نتیجه سرمایهاز حد واقعی می

های حاکمیت شرکتی خارجی و داخلی مناسبی  ویژه در بازارهایی که مکانیسمگذاری ایجاد نماید، بهوبیش سرمایهکم

 (. 2019هی و همکاران، است )ایجاد نگردیده 

 بیش اطمینانی

 و 6ای دارند )کرانیس شوند که نسبت به خود حس بسیار مثبت ولی شکنندههایی شناخته میافراد خودشیفته انسان

ازحد دارند  چنین افرادی نیاز به تحسین بیشکند که این( بیان می1994) ۷پزشکی آمریکا (. انجمن روان2005همکاران،  

آن بسیار شکننده است. آنولیکن احساس  به خود  تحسینها نسبت  به  نیاز  تقریباً همیشه  البته    ها  و  دارند  توجه  و 

 (.2002همکاران،  و 8والس دارند )های زیادی نیز برای به دست آوردن تشویق دیگران انگیزه

 تاثیر بیش اطمینانی بر تصمیمات تامین مالی شرکت  

های مغرضانه همراه است و در نتیجه  دهد که بیش اطمینانی مدیران اغلب با برداشتنشان می  نبرخی مطالعات پیشی

شود. با این حال، اگر بیش اطمینانی همیشه برای ارزش شرکت مضر است،  منجر به تصمیمات تأمین مالی بهینه نمی

کنند؟ این مسئله به عنوان »معمای  ها مدیران بیش از حد مطمئن را استخدام میشود که چرا شرکتاین سوال مطرح می

مدیره بر رابطه  تأثیر حضور زنان در هیئت(.  2012)هرشیرفر و همکاران،    شودمدیر بیش از حد مطمئن« شناخته می

قرار گرفته است.    ریدر مطالعات اخ  ی شرکت مورد توجه فراوان  ی تأمین مال  ماتیو تصم  رانی مد  ینانیاطم  شیب  نیب

را    رانیمد  ینانیاطم  شیکننده عمل کند که ممکن است بعامل مهار  کیعنوان  به  تواندیمدیره مهیئتحضور زنان در  
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که   ی لیاز دلا  ی ک(. ی2018همکاران،  و 1چوی شرکت را بهبود ببخشد )  یمال یها یریگمیتصم  جهی کاهش دهد و در نت

  یها یر یگمیتصم  تر درمحتاطانه  یکردها یو اتخاذ رو  سکیر  ترقیدق  یابی به ارز  لیاست که زنان تما  نیا  شودیمطرح م

ا  یمال م  نیدارند.  تما  تواند یمسئله  تصم  نانیاطم  شی ب  رانیمد  ری پذ سکیر  لاتیبه کاهش  و    ی مال  ماتیمنجر شود 

تأمین    یها یاستراتژ   ایپر ریسک    یها یگذار هیاز سرما  یناش  یمنف  جینتا  لیپتانسدهنده  اتخاذ شود، کاهش  یتر متعادل 

تنوع    شی مدیره ممکن است به افزاحضور زنان در هیئت  ن،یبر ا  علاوه(.  2020کومار و همکاران،  نامناسب است )  یمال

را    یگذار هیسرما  ی هایو استراتژ  یهای تأمین مالتر پیشنهادجامع  یمنجر شود که امکان بررس  اتیو تجرب  هادگاهید

  ریمد  کیدر دست    کزازحد متمربیش  یها یریگمیتعادل و کاهش تأثیر تصم  جادیبه ا  تواندیتنوع م  نی. اآوردیفراهم م

داشته باشند که    یمتفاوت   یها مدیره ممکن است ارتباطات و شبکهزنان در هیئت  ن،یهمچن   کمک کند.  نانیاطم  شیب

  ی هانشیب  تواندیتنها مموضوع نه  نیکند. ا  یریگمیتصم  ندیتازه را وارد فرآ  یهادگاهیاطلاعات و د  دیمنابع جد  تواندیم

  یهایمشو خط  یتیریهای مدپیشنهاد  ترقیدق  یابیبه پرسش و ارز  تواندی بلکه م  اورد،یب  یرا به مباحث مال  یگوناگون

 (.2023همکاران، و گاردیگیو کمک کند ) یشنهاد یپ

 های شرکتگذاریبیش اطمینانی و سرمایه

های تجاری مدیران تمایل به اظهار و نمایش آن دارند.  گیریبیش اطمینانی یک رفتار غیرمنطقی است که هنگام تصمیم

شناختی  ها معمولًا رفتار منطقی دارند. ولیکن بر اساس بسیاری از مطالعات تجربی رواناقتصاددانان معتقدند نماینده

ارزیابی مهارتنشان می هنگام  برخی مردم  که  اغراق میدهند  بیش  هایشان  برخی مردم درگیر  بیانی دیگر،  به  کنند. 

کنند که بیش از حد  ( نیز معتقد است برخی مردم فکر می1981)  (. سونسون 2019هی و همکاران،  هستند )اطمینانی  

ت را  متوسط عاقل هستند. نقش رهبری مدیران در افزایش بیش اطمینانی آنان مؤثر است چرا که آنان حق کنترل شرک 

کند  کنند، بیش اطمینانی آنان افزایش پیدا میکه به سمت مدیرعامل ارتقا پیدا میدارند. به بیانی دیگر، مدیران هنگامی

می2008همکاران،    و  گوئل) نشان  پیشین  مطالعات  برخی  تصمیمات  (.  هنگام  مدیران  اطمینانی  بیش  که  دهد 

(. این مطالعات تأثیر  2002هیتون، شود )گذاری منجر میگذاری یا کم سرمایهگذاری، به مشکلات بیش سرمایهسرمایه

های تأمین مالی  صدور سهام یا بدهی( و دیگر روش)  یخارجبیش اطمینانی مدیران بر ساختار سرمایه، تأمین مالی  

اند )هی  داشته(. ولیکن تاکنون به تأثیر بیش اطمینانی بر تأمین مالی از منابع داخلی توجهی ن 2001شرفین،  دارد )تمرکز  

 (.2019و همکاران، 

با نقش    یات ی و اجتناب مال  رانیبیش اطمینانی مد  ن یرابطه ب  به بررسی  ای( در مطالعه1402طاهری و همکاران )

بیش    نیب  یندگینما  هینظر  ی نیبشیکه مطابق با پ دهدنتایج نشان می  .پرداختند یحسابرس ته یکم  یها یژگیگری وتعدیل

بیش   رانی مد  یدارا  یهاشرکت گر، یدعبارتوجود دارد. به ی شرکت، رابطه معنادار  یات یو اجتناب مال رانیاطمینانی مد

  ن یرابطه ب  ،یحسابرس  تهیکم  یها یژگینشان داد و  جی نتا  ن، یبرخوردار هستند. همچن  ی شتریب  ی ات ی از اجتناب مال  ،اطمینان

 .کندیم  فیشرکت را تضع  یات یو اجتناب مال رانیبیش اطمینانی مد

  ی داخل  ی بر تأمین مال  رانی مد  ینانیاطم  شی ب  انیرابطه م  یررسب  ( در مطالعه به1400صفی پور افشار و همکاران )

  زانی بر م  تی ریمد  ینانیاطم  شی که ب  پژوهش آنان حاکی از آن بوده است   جی نتا  پرداختند.  یگذارهیسرما  یورو بهره

1. Choi 
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در ارتباط   رانیگذاری مدگذاری و کم سرمایهسرمایه شیبا ب زی ن یداخل یگذارد و تأمین مالتأثیر می یداخل یتأمین مال

 دهند. را کاهش می یگذار هیسرما ییکارا ،یداخل یتأمین مال شی با افزا نانیاطم  شیب رانی مد  ن،یاست. همچن

گذاری و مخارج  تأثیر بیش اطمینانی مدیران مبتنی بر سرمایهعنوان    اای بدر مطالعه  (1398)  شمسی و جهانشاد

بیش اطمینانی مدیران مبتنی بر    نشان داد که  پرداختند. نتایج آنها  وری سرمایههای ریسک و بهرهای بر شاخصسرمایه

نداردمخارج سرمایه تأثیر معناداری  بازده سهام  انحراف  بر  بر سرمایه  .ای  مبتنی  بیش اطمینانی مدیران  بر  اما  گذاری 

های دارای مدیران بیش اطمینان مبتنی بر  انحراف بازده سهام تأثیر مثبت معناداری دارد. این بدان معناست که شرکت

گذاری  های پرمخاطره سرمایهگیرند و بیشتر در پروژهتوجهی از ریسک قرار میدر معرض میزان قابل  ،گذاریسرمایه

گذاری( بر انحراف جریان وجوه نقد  ای و سرمایهیران )مبتنی بر مخارج سرمایهکنند. همچنین بیش اطمینانی مدمی

 . وری سرمایه تأثیر معناداری نداردعملیاتی و بهره

  یبده دیدر ساختار سررس تیریمد ینانیاطم شیتأثیر ب ای به بررسی( در مطالعه139۷) حسنی و القار و رحیمیان

بیش اطمینانی مدیریت، تأثیر    کهنشان داد    پرداختند. نتایج آنها در بورس اوراق بهادار تهران    شدهرفتهیپذ   یها در شرکت

های با مدیران بیش اطمینان، با انتخاب درصد بیشتری از  مثبت معناداری در ساختار سررسید بدهی دارد و شرکت

کنند و ریسک نقد شوندگی مربوط به این سیاست تأمین  تری اتخاذ میمدت، ساختار سررسید بدهی کوتاهبدهی کوتاه

 .داردنمی مالی، آنان را از این رفتار باز

ازحد مدیران ارشد بر حساسیت  نفس بیشتأثیر اعتمادبهای به بررسی  ( در مطالعه1393)  عرب صالحی و همکاران

های  جریان  زانیمنشان داد    پرداختند. نتایج آنهاهای بورس اوراق بهادار تهران  شرکت  های نقدیجریان  -گذاریسرمایه

مالارزان  رایهای شرکت دارد، ز گذاریسرمایه  زانی بر م  یادی تأثیر ز  ینقد  تأمین  منابع  از    ران یبوده، مد  یخارج  ی تر 

گذاری و بروز سرمایه  زانیم  راتیی ممکن است به تغ  یهای نقد جریان  راتییرو، تغبر آن دارند. از این  یشتریکنترل ب

  یزماندهد که در دوره  پژوهش نشان می  نیحاصل از ا  جی منجر شود. نتا  ی های نقدگذاری جریانسرمایه  تیحساس

بررس بیشاعتمادبه  ،یمورد  مدنفس  افزا  رانیازحد  باعث  جریانسرمایه  تیحساس  شی ارشد  نقد گذاری  شده    یهای 

 است. 

های  تأثیر بیش اطمینانی مدیران بر سیاست تقسیم سود شرکتبررسی  به ایدر مطالعه (1393) مشایخ و بهزادپور

های شخصیتی مدیران، از عوامل  ویژگیکه  نشان داد    پرداختند. نتایج آنها   شده در بورس اوراق بهادار تهرانپذیرفته

ها نشان داد با افزایش  رود. ی. همچنین بررسیدر خصوص سیاست تقسیم سود به شمار می گیری مدیرانمهمِ تصمیم

کند و سود تقسیمی  های نقدی عملیاتی آتی بالاتری را برآورد میهای نقدی عملیاتی، مدیرِ بیش اطمینان جریانجریان

های رشد  پردازد. از سوی دیگر، جدا از اینکه مدیر بیش اطمینان باشد یا منطقی، مدیر شرکت با فرصتبیشتری را می

 .کندبالاتر سود تقسیمی کمتری پرداخت می

)و  گاردیگیو   در هیئت2023همکاران  تنوع جنسیتی  تأثیر  بررسی  به  و (  مدیران  اطمینانی  بیش  رابطه  بر  مدیره 

شده در بورس اوراق بهادار آمریکا در بازه زمانی  های پذیرفتهتصمیمات تأمین مالی پرداختند. جامعه آماری آنان شرکت

دهد که بین بیش اطمینان مدیران و تأمین مالی از طریق  های آنان نشان مییافتهباشد.  می  2019الی    2011های  سال 

 گردد.مدیره منجر به تضعیف رابطه یاد شده میبدهی رابطه منفی و معناداری وجود دارد و حضور زنان در هیئت
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های اجتماعی شیرکت با توجه به ( در پژوهشیی به بررسیی رابطه بین شیدت رقابت و مسیئولیت2022همکاران ) و 1لین

در بورس اوراق بهادار آمریکا در   شیدهرفتهیپذ های  ازحد پرداختند. نمونه آماری آنان شیامل شیرکتنقش اعتماد بیش

ی پژوهش نیز از رگرسیییون چندگانه اسییتفاده گردیده هاهیفرضییآزمون   منظوربههسییت.   2015الی   1995بازه زمانی  

های اجتماعی شییرکت رابطه مثبت و  دهد که بین شییدت رقابت در بازار و مسییئولیتی آنان نشییان میهاافتهاسییت. ی

 شود.معناداری وجود دارد ولیکن بیش اطمینانی مدیران منجر به تضعیف این رابطه می

های وجوه نقد عملیاتی  کاری در جریان( در پژوهشی رابطه بین بیش اطمینانی مدیران و دست2020)  کیم  و 2یانگ 

را  شرکت شرکتها  آنان  آماری  جامعه  دادند.  قرار  بررسی  میمورد  جنوبی  کره  سرمایه  بازار  در  حاضر  باشد. های 

های نقدی عملیاتی شرکت رابطه  کاری در جریانهای آنان حاکی از آن است که بین بیش اطمینانی مدیران و دستیافته

های نقدی شرکت  کاری در جریانمثبت و معناداری وجود دارد به این معنی که با افزایش بیش اطمینانی مدیران، دست

 کند.افزایش پیدا می

های بورس تایوان  ( به بررسی رابطه بیش اطمینانی مدیرعامل با نگهداشت وجه نقد شرکت2020)  چن و همکاران

هایی  در میان شرکت  بیش اطمینانیتأثیر    دهد.نقد را افزایش می  وجهمدیرعامل    پرداختند و بیان کردند بیش اطمینانی

های دارای محدودیت  ازحد در بین شرکتتر است. اثر کاذب بیشهستند مشخص گذاریکم سرمایه که تابع یک مشکل

 تر است.های رشد بالا مشخصها با فرصتنفس کاذب در میان شرکتتر است. تأثیر اعتمادبهمالی مشخص

رابطه  های آمریکایی یک های حسابرسی شرکت( در بررسی رابطه بیش اطمینانی با هزینه2019میترا و همکاران ) 

الزحمه حسابرسی سازگار با دیدگاه مبتنی بر ریسک طرف عرضه  دار بین بیش اطمینانی مدیریتی و حقمثبت معنی

حسابرسی  قیمت دادندگذاری  نشان  آنان.  را  می  همچنین  قوین دهنشان  نظارت  هیئتد  برای  تر  تقاضا  مدیره 

 ازحد را کاهش دهد. های با اعتماد بیشدهد تا خطر گزارش دهی شرکتهای با کیفیت بالاتر را افزایش میحسابرسی

 

 پژوهش  هایفرضیه

 وجود دارد.  یشرکت رابطه مثبت و معنادار  یمال  ینتأم  یماتو تصم  یرانمد  ینانیاطم  یشب یناول: ب  یهفرض

  ین تأم  یماتو تصیم  یرانمد  ینانیاطم یشب ینبر رابطه مثبت ب  یمعنادار  یرتأث  مدیرهیئتدر ه یتیدوم: تنوع جنسی  فرضییه

 شرکت دارد.  یمال

 

 شناسی پژوهشروش

پژوهش حاضر بتواند به حل مسائل در    جیرود نتاکه انتظار می  چرا  باشدمی  یکاربرد  ظ هدفاز لحاروش پژوهش  

  ه یاز فعالان بازار سرما  یع یوس  فیط  یپژوهش حاضر بتواند برا  جی رود که نتاانتظار می  ع در واق کمک کند.    هی بازار سرما

  انی ، حسابرسان و تفکر جوناعتبار دهندگادولت، سازمان بورس اوراق بهادار تهران،    ،گذارانگران، سرمایه  لیتحل  ر،ینظ

باشد  یو حسابدار  یمال داشته  داده  ازلحاظ   و  .کاربرد  در زمره مطالعات کمنوع  دادهقرار می  یها  های  گیرد. چراکه 

گردد و  می  یآورجمع  یاطلاعات یهاگاهیمنتشرشده در پا،  نمونه یتجار یواحدها   یمال ی هاپژوهش حاضر از صورت

1. Lin 
2. Young 
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  ی داد یهای پس رولحاظ زمان اجرا زمره پژوهش  ازهمچنین    .گردندیم  ی بنداکسل مرتب و طبقه  لیبا استفاده از فا

  ی ان یباشد. به بگذشته می  ی مال  یهاپژوهش شامل سال   یبازه زمان   ،یدادیهای پس روگیرد. چراکه در پژوهشقرار می

صورت    ان،یترازنامه، صورت سود و ز  شامل  یمال  یهااطلاعات صورت  رندهیپژوهش حاضر دربرگ  یبازه زمان  گر،ید

از روش    ی اطلاعات آورجمعو برای  باشد  گذشته می  یمال  یها سال در    ی حیتوض  یها ادداشتیوجوه نقد و    انیجر

 ای استفاده شد. کتابخانه

آمار  شرکت  حاضر،  پژوهش  یجامعه  پذ کلیه  شرکت  شدهرفتهی های  از  غیر  تهران،  بهادار  اوراق  بورس  های  در 

آماری این    نمونه   است.  دارد،  هاشرکت  ه یبا بق  یها تفاوت اساس آن  تیها؛ که نوع فعالو بانک  مهیمالی، ب  یگر واسطه

نیز با استفاده از روش حذف هدفمند به عنوان نمونه آماری انتخاب گردیده  105پژوهش     ن یا  یهاداده  اند.شرکت 

قرار    یآمار   لیوتحلهیمورد تجز  Eviewsافزار  نرم  لهیوسافزار اکسل، بهدر نرم  هیاول  یهاپژوهش پس از انجام پردازش

استفاده شد. با  یهمبستگ بیاز ضر رهایمتغ یهمبستگ ن ییتع یو برا ونی رگرس یاز الگو هاهیآزمون فرض یگرفت. برا

روش    شده،فی ساله تعر  8  ی فعال بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمان  یها اطلاعات مربوط به شرکت  نکه یتوجه به ا

 .است تایپژوهش، پنل د   نیمورداستفاده ا
 

 ک یستماتیروش حذف س:   1جدول  

 شرح  دیف ر
تعداد  
 شرکت 

 464 1401در پایان سال اوراق بهادار شده در بورس های پذیرفتهتعداد شرکت  1

 91 . اندنبودهفعال اوراق بهادار هایی که در قلمرو زمانی پژوهش در بورس تعداد شرکت  2

 8۷ . اندشده  رفتهی پذاوراق بهادار در بورس  95بعد از سال  هاییتعداد شرکت  3

 40 اند. ها بودهها و یا لیزینگهای مالی، بانکگریها، واسطه گذاری هایی که جزء هلدینگ، سرمایهتعداد شرکت  4

 83 . باشدنمی  آن منتهی به پایان اسفند  که در قلمرو زمانی تحقیق تغییر سال مالی داده و یا سال مالی  ییهاشرکت تعداد   5

6 
هایی که اطلاعات و شرکت   اندداشتهماه    6که در قلمرو زمانی تحقیق وقفه معاملاتی بیش از    ییهاشرکت تعداد  

 58 . در ناقص بوده است هاآن 

 359 هایی که حذف شدند. تعداد کل شرکت  8

 105 پژوهش های عضو تعداد شرکت  9

 

 گیری آنها متغیرهای پژوهش و نحوه اندازه 

 شوند: ( به شرح زیر تدوین می2023همکاران )و گاردیگو  رگرسیونی به پیروی از هایمدل 

 
Debt𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑂𝑣𝑒𝑟𝑐𝑜𝑛𝑖𝑡 + 𝛽2𝑆𝐼𝑍𝐸𝑖𝑡 + 𝛽3𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡𝑖𝑡 + 𝛽4𝐺𝑟𝑜𝑤𝑖𝑡 + 𝛽5𝐿𝑖𝑞𝑖𝑡 + 𝛽6𝐹𝑙𝑒𝑥𝑖𝑡 + 𝜖𝑖𝑡 

 ( 1مدل )
Debt𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑂𝑣𝑒𝑟𝑐𝑜𝑛𝑖𝑡 + 𝛽2𝐺𝑒𝑛𝑑𝑒𝑟𝑖𝑡 + 𝛽3(𝐺𝑒𝑛𝑑𝑒𝑟𝑖𝑡 ∗ 𝑂𝑣𝑒𝑟𝑐𝑜𝑛) 

 ( 2مدل )
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 متغیر وابسته 

Debt تصمیمات تأمین مالی شرکت : 

های شرکت هر  ( این متغیر برابر است با نسبت جمع کل بدهی به کل دارایی2023همکاران )و  به پیروی از گاردگیو  

چه این نسبت بیشتر باشد به این معنی است که مدیران تأمین مالی از طریق بدهی را به تأمین مالی از طریق سرمایه  

 دهند.ترجیح می

 متغیر مستقل 

Overconبیش اطمینانی مدیران : 

 شود: ( از مدل زیر استفاده می2013بیش اطمینانی به پیروی از احمد و همکاران ) منظوربه
𝑇𝐴𝐺 = 𝑎0 + 𝑎1𝑆𝐺 + £𝑖 

 که در آن:

TAGهای سال جاری در مقایسه با سال قبل: رشد جمع دارایی 

SGرشد فروش سال جاری نسبت به سال قبل در هر شرکت : 

 ست. ا بیش اعتمادی مدیر  دهنده: خطای مدل که نشان£

شده است. این مدل توسط  ها تقسیمها، متغیرهای مدل بر جمع داراییها در سطح همه مشارکتهمگن شدن داده  یبرا

استوار   هیپا  این  مدل بر  نیا ینظر یشده است. مبانارائه ری مد اطمینانی  شیگیری باندازه ی( برا2013)احمد و دوئلمن  

ها که تابعی از فروش نیست، ناشی از  از رشد دارایی  بخشاز رشد فروش باشد، آن    یتابع  دی با  هاییاست که رشد دارا

 . ردیگیمدیر هست که در مقادیر خطای مدل قرار م  یری پذ سکیرفتار متهورانه و ر

 متغیر تعدیلگر 

Genderمدیره زن باشد عدد است در صورتی که حداقل یکی از اعضای هیئت مدیره، یک متغیر دووجهی: تنوع هیئت

 گیرد.یک و در غیر این صورت عدد صفر به این متغیر تعلق می

 متغیرهای کنترلی 

 شوند: ( متغیرهای کنترلی به شرح زیر تدوین می2023همکاران )و به پیروی از گاردیگو 

SIZEهای شرکت : اندازه شرکت که برابر است با لگاریتم طبیعی کل دارایی 

PROFITها ها که برابر است با نسبت سود خالص به کل دارایی: بازده دارایی 

Grow رشد فروش شرکت که برابر است با نسبت درآمد فروش شرکت به درآمد فروش سال قبل : 

Liq نسبت جاری که برابر است نسبت جمع دارایی جاری به بدهی جاری : 

Flexهای شرکت پذیری مالی که برابر است با نسبت وجوه نقد به کل دارایی: انعطاف 
 

 پژوهش  هاییافته

  هایباشد به این معنی که مدیران شرکتمی  535/0دهنده عدد  ها نشانمیانگین تأمین مالی شرکت 2جدول  بر اساس 

  53های نمونه  نمونه تمایل بیشتری به تأمین مالی از طریق بدهی دارند چرا که به ازای هر واحد دارایی در شرکت
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ها بیشتر به سمت استفاده از بدهی در ساختار سرمایه  درصد بدهی وجود دارد. در واقع، تصمیمات تأمین مالی شرکت

باشد هرچه این عدد بیشتر باشد، نشان دهنده  می  -05۷/0کند. میانگین بیش اطمینانی نشان دهنده عدد  سوق پیدا می

باشد به این معنی که حدود می  098/0پذیری مالی نشان دهنده عدد  بیش اطمینانی بیشتر مدیران است. میانگین انعطاف

دارایی  9 نمونه در سال های شرکتدرصد  نقد و سرمایههای  را وجوه  بررسی  مدت تشکیل  گذاری کوتاههای مورد 

های  گردد. میانگین رشد فروش شرکتها بیشتر میپذیری مالی شرکتدهند. هرچه این عدد بیشتر باشد، انعطافمی

درصد رشد    36های مورد بررسی  های نمونه در سال باشد به این معنی که شرکتمی  36۷/0نمونه نشان دهنده عدد  

های جاری در  باشد به این معنی که داراییمی  666/1ها نشان دهنده عدد  اند. میانگین نقدینگی شرکتفروش داشته

باشند. هرچه این عدد بیشتر باشد توانایی شرکت در ایفای  های جاری میبرابر بدهی  6/1های نمونه حدود  شرکت

درصد است به این معنی که    18مدت خود بیشتر است. میانگین سودآوری شرکت نشان دهنده عدد  تعهدات کوتاه

درصد سود کسب نمایند. میانگین اندازه    18اند به ازای هر واحد دارایی تحت اختیار،  های نمونه توانستهمدیران شرکت

نیز  می  244/15ی نمونه نشان دهنده عدد  ها شرکت اندازه شرکت مورد بررسی  باشد،  بیشتر  باشد. هر چه این عدد 

 ارائه گردیده است.   2های توصیفی در جدول سایر آماره بزرگتر است.
 

 آمار توصیفی متغیرها .  2جدول  

 کمترین  بیشترین  میانه  میانگین  نماد  متغیر 
انحراف  

 معیار 
 چولگی کشیدگی 

 DEBT 535/0 534/0 868/0 200/0 18۷/0 028/0- 145/2 تأمین مالی شرکت 

 OVERCAN 05۷/0- 162/0- 885/0 489/0- 369/0 118/1 546/3 بیش اطمینانی 

 FELX 098/0 041/0 524/0 006/0 133/0 151/2 ۷93/6 پذیری مالی انعطاف 

 GROW 36۷/0 400/0 326/1 914/0- 582/0 604/0 - 13۷/3 رشد شرکت 

 LIQ 666/1 491/1 421/3 692/0 ۷02/0 02۷/1 458/3 نقدینگی شرکت

 PROFIT 186/0 161/0 500/0 008/0- 146/0 655/0 501/2 سودآوری 

 SIZE 244/15 03۷/15 518/18 989/12 412/1 608/0 894/2 شرکت اندازه 
 

 آزمون های فروض کلاسیک مدل های رگرسیونی

 .فرض اول: میانگین خطاها صفر است

در مدل رگرسیون باشد. اگر در    مبدأتواند ناشی از عدم وجود عرض از  به طور معمول، عدم برقراری این فرض می

برقرار است و نیازی به آزمون نیست، چرا که وجود    وجود داشته باشد، این فرض عموماً  مبدأ، عرض از  مدل رگرسیون

یکسان باشد )افلاطونی،    تا میانگین متغیر وابسته و میانگین مقادیر برازش شده مدل، تقریباً  شودمیموجب    مبدأعرض از  

 وجود دارد، این فرض برقرار است. مبدأ(. بنابراین از آن جایی که در هر مدل پژوهش حاضر عرض از  139۷

 فرض دوم: واریانس خطاها مقدار ثابتی دارد )آزمون ناهمسانی واریانس(

باشد. در این پژوهش برای بررسی این موضوع از آزمون یکی دیگر از فروض کلاسیک آزمون ناهمسانی واریانس می

بروش پاگان گادفری استفاده شده است. باتوجه به تأثیر مهم ناهمسانی واریانس بر برآورد انحراف معیار ضرایب و 

استنباط آماری، لازم است قبل از پرداختن به هرگونه تخمین، درمورد وجود یا عدم وجود ناهمسانی  ی  لهأمسهمچنین  
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در تمای مدل ها کمتر   χ2بیانگر این موضوع است که احتمال آماره    3. نتایج حاصل از جدول  واریانس تحقیق شود

دهد بین متغیرهای پژوهش ناهمسانی وجود دارد. با عنایت به این که یکی از روش های  است که نشان می  05/0از  

رفع مشکل ناهمسانی واریانس، تخمین مدل های پژوهش با استفاده از روش حداقل مربعات تعمیم یافته است، مدل  

 های این پژوهش نیز با استفاده از روش مذکور تخمین زده می شوند. 

 

 واتسون -نتایج آزمون دوربینو  . حاصل از آزمون ناهمسانی واریانس3جدول  

 دوربین واتسون  سطح معناداری  χ2  آماره آزمون ناهمسانی واریانس 

 580/1 000/0 41/8 ( 1مدل )

 060/2 000/0 38/6 ( 2مدل )
 

 فرض سوم: بین باقیمانده ها خود همبستگی وجود ندارد )آزمون دوربین واتسون، خود همبستگی سریالی(

از افلاطونی ) به منظور ارزیابی خود همبستگی سریالی139۷به پیروی  بین   (،  )ارزیابی عدم وجود خود همبستگی 

الی    1/ 5شود. در صورتی که مقدار دوربین واتسون در بازه  باقیمانده های مدل( از آزمون دوربین واتسون استفاده می

 قرار داشته باشد، مشکل خود همبستگی سریالی در باقیمانده های مدل وجود ندارد.  5/2

 نتایج آزمون هم خطی بین متغیرهای مستقل پژوهش 

تعیین هم برای  این پژوهش  استفاده شده است. در  در  تورم واریانس  از عامل  بین متغیرهای مستقل پژوهش  خطی 

خطی در نتایج هم خطی بین متغیرها وجود دارد.باشد، مشکل هم  10( بیش از  VIFصورتی که عامل تورم واریانس )

بیشترین  نشان می  4جدول   بنابراین  4/ 25،  واریانسعامل تورم  دهد که  با    است.  مقدار عامل تورم    4جدول  مطابق 

  باشد.خطی بین متغیرهای توضیحی پژوهش میواریانس بیانگر نبود مشکل هم
 

 . نتایج آزمون هم خطی بین متغیرهای مستقل پژوهش 4جدول  

 (2مدل ) (1مدل )

 واریانس  عامل تورم متغیرها  واریانس  عامل تورم متغیرها 

OVERCAN 145/1 OVERCAN 232/1 

SIZE 1۷2/1 BDG 041/1 

PROFIT 344/1 BDG*OVERCAN 124/1 

GROW 415/1 SIZE 1۷3/1 

LIQ 2۷8/1 PROFIT 345/1 

FELX 491/1 GROW 415/1 

C NA LIQ 280/1 

 FELX 493/1 
 MVB - 
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 ها،داده ترکیبی ساختار به توجه با است. شده ترکیبی استفاده –رگرسیون تحلیلی  مدل  از هافرضیه آزمون برای

است. اگر   شده استفاده هاسمن آزمون از  ثابت اثر وجود بررسی و برای چاو آزمون از پذیریبررسی ترکیب برای

شود و اگر  می استفاده پانل های روش داده از  مدل  برآورد برای بنابراین  .است  05/0 چاو زیر  آزمون معناداری  سطح 

ارائه    5جدول  نتایج بررسی در  گردد.  های پول استفاده میباشد برای برآورد مدل از داده  0/ 05سطح معناداری بیشتر از  

 شده است. 

 

 انتخاب الگوی مناسب برآورد مدل   .5جدول 

 روش تایید شده  نتیجه  سطح معناداری  مقدار آماره  آزمون  مدل ها 

 ( 1مدل )
 های تابلوییروش داده  صفر  Hرد  000/0 480/2 آزمون چاو 

 الگوی اثرات ثابت  صفر  H رد 000/0 230/129 آزمون هاسمن 

 ( 2مدل )
 های تابلوییروش داده  صفر  Hرد  000/0 510/2 آزمون چاو 

 الگوی اثرات ثابت  صفر  H رد 000/0 530/131 آزمون هاسمن 

 

  ی شرکت رابطه معنادار   ی تأمین مال  مات یو تصم  رانیمد  ی نانیاطم  ش یب  نیبکند که  فرضیه اول پژوهش بیان می

ها رابطه مثبت و معناداری  بین بیش اطمینانی و تصمیمات تأمین مالی شرکت  6با توجه به نتایج جدول    وجود دارد.

کنند. بنابراین  وجود دارد. به این معنی که مدیران دارای بیش اطمینانی از بدهی بیشتری در ساختار سرمایه استفاده می

 شود.درصد رد نمی 98فرضیه اول پژوهش در سطح اطمینان 
 

 اول . نتایج حاصل از برآورد آزمون فرضیه 6جدول  

 معناداری  tآماره   خطای استاندارد  ضریب  نماد  متغیر 

 OVERCAN 062/0 026/0 994/1 019/0 بیش اطمینانی 

 SIZE 028/0 - 006/0 06۷/5 - 000/0 اندازه شرکت 

 PROFIT 335/0 - 0۷۷/0 326/4 - 000/0 سودآوری 

 GROW 091/0 019/0 832/4 000/0 رشد شرکت 

 LIQ 095/0 - 01۷/0 524/5 - 000/0 نقدینگی شرکت

 FELX 240/0 - 049/0 8۷4/4 - 000/0 پذیری مالی انعطاف 

 C 244/1 091/0 6۷4/13 - 000/0 مبدأ عرض از 

ضریب تعیین تعدیل  

 شده
 F 240/48آماره  290/0

 F 000/0احتمال آماره  580/1 دوربین واتسون 

 

پذیری مالی دارای  اندازه شرکت، سودآوری، رشد شرکت، نقدینگی شرکت و انعطاف  در بین متغیرهای کنترلی،

شود که  با توجه به نتایج آزمون مدل رگرسیون مشاهده میباشد.  ها میرابطه معنادار با تصمیمات تأمین مالی شرکت

است؛ به این مفهوم که مدل در سطح    %5کمتر از دهد، که معناداری کل رگرسیون را نشان می Fآماره  معناداریسطح 

درصد از تغییرات    29این مطلب است که تقریباً    هکنندبیانعدیل شده  ضریب تعیین ت   .درصد معنادار است   95اطمینان  
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  2/ 5و    1/ 5همچنین با توجه به اینکه مقدار دوربین واتسون بین  شود.  متغیر وابسته با متغیرهای مستقل مدل تبیین می

 توان گفت بین متغیرهای پژوهش مشکل خود همبستگی سریالی وجود ندارد.است می
 

 نتایج حاصل از برآورد آزمون فرضیه دوم  .۷جدول 

 معناداری  tآماره   خطای استاندارد  ضریب  نماد  متغیر 

 OVERCAN 058/0 024/0 983/1 019/0 بیش اطمینانی 

 BDG 055/0 - 025/0 166/2 - 031/0 جنسیت اعضای هیات مدیره 

ضریب تعاملی جنسیت اعضای هیات  

 مدیره و بیش اطمینانی
BDG*OVERCAN 121/0 - 062/0 958/1 - 041/0 

 SIZE 113/0 - 011/0 4۷4/10 - 000/0 اندازه شرکت 

 PROFIT 119/0 - 10۷/0 108/1 - 268/0 سودآوری 

 GROW 096/0 016/0 893/5 000/0 شرکت رشد 

 LIQ 011/0 025/ - 450/0 653/0 نقدینگی شرکت

 FELX 23۷/0 - 045/0 298/5 - 000/0 پذیری مالی انعطاف 

 C 384/2 154/0 443/15 000/0 مبدأ عرض از 

 F 690/۷آماره  520/0 ضریب تعیین تعدیل شده 

 F 000/0احتمال آماره  060/2 دوربین واتسون 

 

  ران ی مد  ینانیاطم  شیب  نیبر رابطه ب  یتأثیر معنادار  رهیمدئتی در ه  یتیتنوع جنسکند که  فرضیه دوم پژوهش بیان می

، ضریب تعاملی تنوع جنسیتی در هیات مدیره و بیش  ۷با توجه به نتایج جدول   شرکت دارد.  یتأمین مال  ماتیو تصم

باشد. با عنایت  درصد می  95ها در سطح اطمینان  اطمینانی دارای رابطه منفی و معنادار با تصمیمات تأمین مالی شرکت

توان گفت که تنوع جنسیتی هیات مدیره منجر به تضعیف رابطه مثبت بین  به ضرایب متغیر مستقل و حاصل ضربی می

د درصد ر  95باشد. بنابراین فرضیه دوم پژوهش در سطح اطمینان  بیش اطمینانی مدیران و تصمیمات تأمین مالی می

که معناداری کل رگرسیون    Fآماره   سطح معناداریشود که  با توجه به نتایج آزمون مدل رگرسیون مشاهده میشود.  نمی

ضریب تعیین    .درصد معنادار است  95است؛ به این مفهوم که مدل در سطح اطمینان    %5کمتر از  دهد،  را نشان می

درصد از تغییرات متغیر وابسته با متغیرهای مستقل مدل تبیین    52تقریباً  این مطلب است که    ه کنندبیانعدیل شده  ت 

توان گفت بین متغیرهای پژوهش  است می  5/2و    5/1همچنین با توجه به اینکه مقدار دوربین واتسون بین  شود.  می

 مشکل خود همبستگی سریالی وجود ندارد.
 

 گیرینتیجه  و  بحث

بیش با  ساختار سرمایه شرکت اطمینانیمدیران  در  بیشتری  بدهی  از  دارند  بدان  تمایل  این  کنند.  استفاده  خود  های 

های خود در مدیریت و سودآوری شرکت بیش از حد اطمینان دارند و در نتیجه،  معناست که این مدیران به توانایی

آورند.  روی می  برای تأمین منابع مالی به جای استفاده از منابع داخلی یا انتشار سهام جدید، بیشتر به استقراض و بدهی

ها از طریق عملکرد بهتر شرکت در آینده باشد، تواند به دلیل اعتقاد مدیران به توانایی بازپرداخت بدهیاین رفتار می
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بدهی بازپرداخت  در  احتمالی  و مشکلات  مالی  ریسک  افزایش  با  است  باشداگرچه ممکن    ش یب  رانیمد  .ها همراه 

تصم  ل یتما  نانیاطم مال  مات یدارند  اتکا   رند،یبگ  یرتر یپذ سکیر  یتأمین    ای   هیسرما  ی به جا  بدهیبه    شتریب  یمانند 

در    یبا عملکرد خود، ارزش شرکت را حت  توانندیکه م کنندیتصور م آنان  بالا.  سکیبا ر  یا هیسرما  یها انتخاب پروژه

  نانیاطم  شیب  رانیمد  دهندیوجود دارد که نشان م  یمطالعات مختلف  . از سوی دیگر،دهند  شینامطلوب افزا  طیشرا

  ی نگینقد  یها دارا که شرکت  یاستفاده کنند و زمان  یبده  یرشد، از تأمین مال  یهادارند که در مواقع فرصت  شیگرا

تنوع جنسیتی هیات مدیره منجر    و  است  شتریپر ریسک ب  یهایگذارهیسرما  یبرا  یریگمیهستند، احتمال تصم  یشتریب

باشد. بنابراین فرضیه دوم پژوهش در  به تضعیف رابطه مثبت بین بیش اطمینانی مدیران و تصمیمات تأمین مالی می

تواند تأثیر  دهد که تنوع جنسیتی در هیأت مدیره میهای پژوهش نشان مییافته  شود.درصد رد نمی  95سطح اطمینان  

اطمینانی مدیران. به عبارت دیگر، ه ویژه در کاهش اثرات منفی بیشمثبتی بر تصمیمات مالی شرکت داشته باشد، ب

شود و رابطه  های مختلف باعث کاهش اعتماد به نفس بیش از حد مدیران میحضور اعضای هیأت مدیره با جنسیت

کند. این تنوع به نوعی تعادل و کنترل بیشتری  اطمینانی مدیران و تصمیمات تأمین مالی را تضعیف میمثبت بین بیش

تر  تواند به ارزیابی دقیقگیرد که میها و تجربیات مختلفی را در نظر میکند، زیرا دیدگاهگیری وارد میدر فرآیند تصمیم

متکی    ها ممکن است کمتر به استقراض و بدهیها منجر شود. در نتیجه، شرکتها و فرصتتری از ریسکو جامع

استراتژی و  متعادل شوند  مالی  کنند  تریهای  انتخاب  هیئت  .را  در  زنان  محضور  عامل    کی عنوان  به  تواندیمدیره 

شرکت را    یمال  یهایریگمیتصم  جهی را کاهش دهد و در نت رانی مد  ینانیاطم ش یکننده عمل کند که ممکن است بمهار

. با عنایت به یافته های فرضیه اول پژوهش مبنی بر تاثیر مثبت بیش اطمینانی بر استفاده از بدهی بیشتر  بهبود ببخشد

های کاهش  های مالی خود، از ابزارها و روشگیریشود تا در فرآیند تصمیم مدیران توصیه میدر ساختار سرمایه به  

ها و های مالی مستقل و متشکل از اعضای هیأت مدیره با دیدگاهتوانند کمیتهریسک استفاده کنند. به عنوان مثال، می

از مشاوران مالی  تخصص استفاده  ارزیابی شود. همچنین،  و  بررسی  به دقت  تا تصمیمات  تشکیل دهند  متنوع  های 

اطمینانی کمک کند.  تواند به جلوگیری از تأثیرات منفی بیشتر میهای کنترل داخلی قویخارجی و اعمال مکانیزم

تری استفاده کنند تا  کارانههای محافظهبینیها بپردازند و از پیشهای مرتبط با بدهیران باید به ارزیابی دقیق ریسکمدی

 .ها و افزایش ریسک مالی جلوگیری شوداز به وجود آمدن مشکلات احتمالی در بازپرداخت بدهی

با عنایت به یافته های فرضیه دوم  پژوهش و تاثیر جنسیت اعضای هیات مدیره در تضعیف اثر مثبت بیش اطمینانی  

شود تا به منظور بهبود تصمیمات مالی و  ها پیشنهاد میبه مدیران شرکتبر استفاده از بدهی بیشتر در ساختار سرمایه  

تواند با جذب و انتصاب زنان  کاهش ریسک، تنوع جنسیتی را در ترکیب هیأت مدیره خود افزایش دهند. این اقدام می

های مختلف به دست آید. همچنین، ایجاد فضایی که در آن همه اعضا بتوانند نظرات و  ها و دیدگاهو افرادی با پیشینه

مینگرانی کنند،  بیان  آزادانه  را  خود  تصمیمهای  به  متعادل گیریتواند  دقیقهای  و  منجر شود.تر  رویکرد،   تر  این  با 

دیدگاهها میشرکت مزایای  از  بهرهتوانند  متنوع  ریسکهای  از حد  بیش  مالی  تصمیمات  مقابل  در  و  پذیر  مند شده 

 .محافظت شوند

  1395در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی    شده  رفتهی پذ شرکت    105های  پژوهش، حاضر با استفاده از داده

های موجود در بورس اوراق بهادار تهران نیست. لذا، در تسری  است و در بردارنده همه شرکت  شده  انجام  1401تا  
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استفاده از    جامعه و دوره قبل و بعد از بازه زمانی مذکور باید جانب احتیاط رعایت گردد.  کلبهنتایج حاصل از آن  

منجر به تفاوت در    تواندمیسایر شیوه های اندازه گیری متغیرهای کلیدی این پژوهش نظیر بیش اطمینانی مدیران  

ها از نمونه آماری  گذاری، این گروه شرکتها و مؤسسات سرمایهبه دلیل تفاوت در ماهیت فعالیت، بانک نتایج گردد.
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Abstract 

Purpose: A stock price crash is a phenomenon in which the stock price undergoes a sudden and 

severe negative adjustment. On the other hand, if a company with a high social responsibility 

culture observes the same high level of ethical standards in financial reporting, it will face a 

higher level of transparency and a lower level of accumulation of bad news; Therefore, it is 

expected that in such companies, the risk of reducing stock returns will decrease. Also, in the 

conditions of the Covid-19 epidemic, the impact of this disease on companies with social 

responsibility and the risk of their stock prices falling has not been clear. Therefore, The 

purpose of this study is to investigate the importance of social responsibility (CSR) on stock 

returns in companies listed on the Tehran Stock Exchange during the period of Covid-19 in 

companies listed on the Tehran Stock Exchange. 

Methodology: This research is descriptive in terms of results and the statistical population of 

the research includes the companies listed on the Tehran Stock Exchange during a period of 6 

years from 2019 to 2024 and 158 companies were selected as a statistical sample through 

screening method. 

Findings: To analyze and check the hypotheses of the research, it has been done using EViews 

and regression. Data analysis showed that there is a significant relationship between social 

responsibility and company stock returns; Also, there is a positive and significant relationship 

between the Corona phenomenon and the company's stock returns, in other words, with the 

emergence of the Corona phenomenon, the company's stock returns have increased. 

Originality: Here, provide your readers with an analysis of the value of your results. It’s 

important not to exaggerate or create an expectation that your paper won't fulfill. 

Keywords: Covid-19 period, social responsibility, stock return. 
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ری و   مالی شفافیتحسابدا

 116-133  هصفح، 3شماره  ،1403 پاییز،  دومسال 
 

شده در بورس اوراق بهادار تهران در دوره   یرفتهپذ ی هابر بازده سهام در شرکت  یاجتماع یت مسئول  یرثأت

 19 ید کوو
 2یمی زهرا رح، 1ی فاطمه داروغه حضرت

  

 8/1403/ 17تاریخ پذیرش:                               2/5/1403تاریخ دریافت: 
 00/00/0000تاریخ پذیرش:                    

 چکیده

  ی . از سوگرددیم  ی و ناگهان  یمنف یدشد یلسهام دچار تعد  یمت است که در آن ق اییدهسهام پد  یمت سقوط ق هدف:

  ی مال   یرا در گزارشگر   ی اخلاق  یاستانداردها  یبالا همان سطح بالا  یاجتماع  یتبا فرهنگ مسئول  یاگر شرکت   یگرد

بالاتر  کند،  یترعا پا  یتاز شفاف  یبا سطح  ا  ترییینو سطح  انباشت  انتظار    ینبنابرا.  بد مواجه خواهد شد  خباراز 

  ینا  یر تأث  ،19ید کوو  یریگهمه  یطدر شرا  ینهمچن  .یابدخطر کاهش بازده سهام کاهش    ییهاشرکت  یندر چن  رودیم

سهام آنها مشخص نبوده است. هدف    یمتو خطر سقوط ق  ی اجتماع  پذیرییتمسئول  یدارا   یها شرکت  بر  یماریب

اجتماعی بر بازده سهام در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار    ولیتپژوهش حاضر بررسی اهمیت مسئ

 .باشدیم  19تهران در دوره کووید

های پذیرفته شده در بورس پژوهش شرکت  یاست و جامعه آمار   یفیتوص  یجه،پژوهش از لحاظ نت  ینا  شناسی:روش

شرکت به   158تعداد    و شودیرا شامل م  1402  ی ال  1397ساله از سال   6 ی دوره زمان  یک اوراق بهادار تهران در طول  

 انتخاب شدند.   یبه عنوان نمونه آمار یروش غربالگر 

و    یهانجام شده است. تجز  یونو رگرس  یویوزافزا اپژوهش با استفاده از نرم  هاییهفرض  یوبررس  یلتحل  یبرا  :ها یافته

  یدهپد ینب ینهمچن .و بازده سهام شرکت رابطه معنادار وجود دارد ی اجتماع  یتمسئول  ینها نشان داد که بداده یلتحل

بازده   یزانکرونا م  یدهبا به وجود آمدن پد  یگربه عبارت د  دکرونا و بازده سهام شرکت رابطه مثبت و معنادار وجود دار

 کرده است.   یداپ یشها افزاسهام شرکت

به    19یدو بازده سئهام در کوو  یاجتماع  یتمربوط به مسئئول  هایاز بحث  یدیجد یچهپژوهش در ینا :دانش افزایی

 انجام شد.  یرانبار در ا  یناول یپژوهشگران باز کرد و برا  یسو

 .یاجتماع  پذیرییت، مسئول19بازده سهام، دوره کووید :  هاکلیدواژه

 .M14, M41  :موضوعی  یبندطبقه

 (hazrati_sh2011@yahoo.com))نویسنده مسئول(.   .یران ا یون،دار ی، دانشگاه آزاد اسلام یون،واحد دار ی،حسابدار ه استادیار گرو. 1

 . یرانا یراز، ش  ی،دانشگاه آزاد اسلام  یراز،واحد ش ی،ارشد حسابدار کارشناسی ی دانشجو. 2
 

حسئابداری و .  19  یدشئده در بورس اوراق بهادار تهران در دوره کوو  یرفتهپذ  یهابر بازده سئهام در شئرکت  یاجتماع  یتمسئئول  یرتأث(.  1403. )زهرا  ،رحیمیو   ،فاطمه  ،یداروغه حضئرت  استتناد:

 .116-133 ،(3)2 ی،مال شفافیت

  https://doi.org/10.71965/aft.2024.1126964                                                                                                                                                            
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 مقدمه

برخی شرکت  به  باتوجه مالی  و رسوایی  قرن  فروپاشی  اوایل  در  انرون  از جمله  در خصوص جایگاه  21ها  بحث   ،

برای بهبود شرایط محیطی و اجتماعی    یالمللنیبهای  شرکت  خصوصاًها در اقتصاد جهانی و  مسئولیت اجتماعی شرکت

افزایش یافته است. مقوله مسئولیت اجتماعی و محیطی در برخی از مستندات سیاسی و قانونی هم به وجود آمده و از  

ها به ظهور یک جنبش اشاره دارد  ی یافته است. واژه مسئولیت اجتماعی شرکتالمللنی بی در سطوح روزافزوناهمیت 

ها، استراتژی تجاری و حسابداری  های محیطی و اجتماعی در تصمیمات تجاری شرکتفاکتور  واردکردنکه دنبال  

ی که برای واحد تجاری، جامعه و  ا گونهبهافزایش عملکرد اجتماعی و محیطی در کنار ابعاد اقتصادی است    باهدف

 بازده از ینیبشی پ یک فقط  ذاران گهیسرما موردتوجه بازده(.  1394،  حساس یگانهو    برزگر)  محیط مفید و سودمند باشد

برخوردار است.   بالایی  اهمیت از  بازده  ینیبشی پگذاری، سرمایه  در  که  گرفت  توان نتیجه می   ن ی؛ بنابرااست آینده  واقعی

های مالی قوی و کارآمد در کشور موجب  بازار کنند؛می توجه مختلفی  عوامل  به بازده ی نیبشیپ  برای گذارانسرمایه

اقتصادی میگذارهیسرماافزایش   دارایی ی و رشد  بازار  تاثیر رخدادهای  گردد.  مقاطعی تحت  یا  های مالی در مقطع 

با تلاطم و نااطمینانی مواجه می شود. وجود تلاطم و نااطمینانی در  اقتصادی، سیاسی و اجتماعی داخلی یا جهانی 

هایی  شود و باعث شده است به دنبال ابزار های مالی باعث نگرانی بسیاری از سرمایه گذاران و تحلیلگران مالی می بازار

باشند )واگنر برای کاهش ریسک و ارزیابی چشم آینده  به فروپاشی و رسوایی مالی برخی  2020،  1انداز  توجه  با   .)

درخصوص شرکت بحث  شرکت  ها،  اجتماعی  مسئولیت  شرکتجایگاه  در  خصوصا  و  جهانی  اقتصاد  در  های  ها 

المللی برای بهبود شرایط محیطی و اجتماعی افزایش یافته است. توسعه فراگیر الزامات گزارشگری اجتماعی و  بین

های اوراق بهادار در سطح جهانی بسیار مشهود است. با توجه به رشد روز  های مقرراتی و بورسمحیطی توسط نهاد

های  ها در بازارافزون الزامات گزارشگری، انعکاسی از افزایش اهمیت گزارشگری مسئولیت اجتماعی و پایندگی شرکت

های مالی بسیار مورد  مالی در بازارمالی به وجود آمده است که با توجه به ابعاد مرتبط با شفافیت و پاسخگویی فرا 

 نظر و محل بحث  غرب دنیای در ها شرکت اجتماعی هایمسئولیت که  است دهه ینچند گیرد.تمرکز و توجه قرار می

 حاصل عمومی افکار یزمینه  در چه و مطالعات و قوانین یزمینه  در چه نیز عظیمی هایپیشرفت زمینه این در است و

 است حالی  در  . این(2015 و همکاران، 2بیرچ اند )نپرداخته موضوع به این  زیادی  های شرکت  آسیا، در اما  است، شده

 نیز به را هانگرش وها  شوند؛ بلکه فلسفه نزدیک  هم به  صنایع و مشتریان است شده موجب تنها نه سازیجهانی  که

را به خود ندیده   ی، یک بیماری با سرعت تکثیر ویروس کرونالادیم  1918جهان که از سال  است. کرده  نزدیک  گر یکدی

اقتصاد کشور بر  تاثیر ویروس کرونا  و  بود،  نامشخص است؛ زیرا گسترش  بازار  خصوص بهها  های مالی هر کشور 

بر بخش ریوممرگبیماری، شدت و میزان   و منفی  نامطلوب  اقتصادی  اثرات  به شمار  ،  های مختلف، عوامل مبهمی 

های مالی،  احتمالات مربوط به اثرات منفی بر بخش  به باتوجهآیند. در این وضعیت، بازارهای سهام به طور مداوم  می

1. Wagner   
2. Birch 
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های  تاثیرات ویروس کرونا بر بازار  در کناراست.    شوند و این امر منجر به نوسانات غیرعادی شدهروز رسانی می به

(.  1399،  همکارانفر و  قیمتی سنگینی شدند )صانعی  هایهای کلان اقتصادی دچار شوکبورس سهام، بسیاری از متغیر

های پذیرفته شده در  ، سوال اساسی در این پژوهش این است که آیا بین مسئولیت اجتماعی و بازده سهام شرکتلذا

 معناداری وجود دارد؟   رابطه 19بورس اوراق بهادار در دوره کووید 

 

 پژوهش   یشینهو پ ی نظر  یمبان

نهایت می در  بنگاه بشکست در موازنه کردن قدرت و مسئولیت اجتماعی  به زوال  مفهوم »مسئولیت    .نجامدیتواند 

ها در حوزه اجتماعی برعهده وکار مطرح است و به نقشی که شرکتها« در زمره مفاهیم اخلاق کسباجتماعی شرکت

و  درک  نفعان، انتظارات و مقررات محلی و جهانی را  باز با ذی ی  ها از طریق مراودهسازمان شود.  مربوط می  ،دارند

،  شدوکار تبدیل  ها به فعالیت اصلی کسبکه مسئولیت اجتماعی شرکت   یروند. از زمانرعایت کرده و از آن فراتر می

حساس  و  برزگر  )  داده است   عگذاری تسریسرمایه  وبازاریابی، حسابداری    هایبه بخش   ،عنوان بخش اصلی مدیریتبه

داران و مدیران  از تضاد اصلی بین سهام یاجلوه  ها،که مسئولیت اجتماعی شرکت  بحث دیگر این است  (.1394،  یگانه

  دارانسهامانجام مسئولیت اجتماعی توسط مدیران برای خود سودمند بوده، اما برای منافع  ،  گریدعبارتبه.  دکن ایجاد می

ها در  ها در افزایش عملکرد شرکتحالت، انجام مسئولیت اجتماعی شرکت(. در این  1991،  1مضر خواهد بود )کارول

 . بازار مالی بی تاثیر است

 ابعاد مسئولیت اجتماعی

ها، ابعاد گوناگونی شامل؛  تعیین سطح مسئولیت اجتماعی شرکت   منظوربهها در زمینه مباحث اخلاقی،  در اکثر پژوهش 

های موجود در جامعه در ، آموزش، بهداشت و سلامت، توسعه روستایی و کلیه نهادست یزطیمحمشتریان، کارکنان،  

و نهادهای موجود در جامعه در    ست یزطیمحنظر گرفته شده است.مسئولیت اجتماعی چهار بعد مشتریان، کارکنان،  

 گردد. مختصر توضیحاتی ارائه می  صورتبهنظر گرفته شده است که در ادامه درباره هر یک از ابعاد 

هایی است که یک شرکت انجام  مشتریان شامل مجموعه فعالیت   با  هدر رابطبعد اول مسئولیت اجتماعی شرکت،  

توان به اصل بهبود  ی اصول مربوط به مدیریت کیفیت، میر یکارگبه آورد و با    فراهمتا رضایت مشتریان را    دهدیم

 ی اشاره کرد.مدار یمشتر مستمر و 

تواند بدون همکاری قلبی  کند. هیچ شرکتی نمینقش مهمی در اجتماع ایفا میدومین بعد، منابع انسانی است که  

 ای موفق شود. کارکنان خود در هر زمینه

است که برای بقا و موفقیت بشر یک جنبه مهم مسئولیت اجتماعی    ستیزطیمحبعد سوم مسئولیت اجتماعی،  

های جامعه و موضوعات دیگری  است. این بعد شامل مسائل محیطی با حقوق بشر، توسعه و مشارکت در مسئولیت 

 که با مسئولیت اجتماعی رابطه تنگاتنگی دارد.  

ها با جوامع و نهادهایی  چهارمین بعد، احساس مسئولیت در رابطه با نهادهای موجود جامعه است. ارتباط شرکت

 ها وابسته است.ای است که به موفقیت نهادها و پایداری و بقای آنها تعامل دارند، به گونه که با آن

1. Carroll 
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 مفهوم بازده سهام

میزان سود   ،بازده سهامگذاران سهام عادی، کسب سود و بازدهی است.  خصوص سرمایهگذاران بههدف اصلی سرمایه

  .شودگذاران محسوب میها و سرمایهشرکت  گیری مالیدر تصمیم  مهمیمعیار  که    و تغییرات قیمت یک سهم است

کسب سود مناسب یا    توان تصمیمات مهمی جهت، میدرصد  این به  باتوجه  و  شودبازده سهام به شکل درصد بیان می

صورت مستقیم از  سودی است که بهسهام،  بازده    نید؛ بنابراراتخاذ ک  جلوگیری از ضرر و زیان برای سهام موردنظر

گذاری،  بازده سهام در سرمایه  .شودید و یا سودی است که از تغییرات قیمت ناشی میآگذاری به دست میمحل سرمایه

می  عنوانبه ایجاد  انگیزه  محرک،  نیروی  سرمایهیک  برای  پاداشی  و  عملکرد  کند  بهتر  درک  برای  است.  گذاران 

 باشد.  کنندهکمکتواند  ی بازده آتی می نیبشیپگیری بازده سهام  که مربوط به گذشته باشد، در  گذاری، اندازهسرمایه

های    گذاریتوانند برای مقایسه سرمایهگذاران میکه سرمایه  است   (قبل از ارزیابی ریسک)ارزیابی بازده تنها راه منطقی  

)مربوط به    گیری بازده واقعی  گذاری، اندازهجایگزین و متفاوت از هم انجام دهند. برای درک بهتر عملکرد سرمایه

بینی بازدهای آتی اهمیت به سزایی    اینکه بررسی بازده مربوط به گذشته در تخمین و پیش  گذشته( الزم است. خصوصاً 

 (.1991 ،جونز)دارد 

 19کووید  

اقتصادی و   بحران  یک  و  جهانی   بهداشتی  بزرگ  عهبه عنوان یک فاج  (19  کووید )  سگیری بیماری کرونا ویرو همه

با آن درگیر هستند بود که همه مردم در سرار جهان  تأیید   19  دی کووی  ریگهمه.  اجتماعی  برای  اهمیت   فرصتی را 

زا است که  یک شوک برون  19اول، همه گیری کووید  .کندها به روشی غیرمعمول فراهم میمسئولیت اجتماعی شرکت

دهد  دوم، تأثیر غیر منتظره نشان می  .بهداشت عمومی است نه از شرایط اقتصادی مانند بحران مالی  هایناشی از نگرانی

محدود است. واکنش بازار سهام عمدتاً براساس سطوح از    19ها در پاسخ سریع به همه گیری کووید که توانایی بنگاه

  .تواند مشکلات درون زا را تا حدی کاهش دهدها، پیش بینی شده است، که میقبل موجود مسئولیت اجتماعی شرکت

ها در  حمایت مالی جهانی برای کمک به مشاغل و خانواده،  2021المللی پول در ژانویه سال آمار سازمان بین  سبر اسا 

ر رسیده است. در این رویداد، مشکلی که در حال حاضر در نظر گرفته  لا تریلیون د  14نزدیک به    19مقابله با کووید

ها، حمایت از بنگاها در بهبود استراتژی های تجاری خود و حفظ ثبات   ف شیوه بهتر توسعه برای بنگاهشود، کشمی

 (.2022 ،برامر و همکاران)بازار مالی است 

 های داخلیپژوهش

( در پژوهش خود با عنوان »بررسی تاثیر مسئولیت اجتماعی و ریسک نقدینگی سهام شرکت  1400حسینی و رازانی )

بازده سهام در شرکتبر   به بررسی رابطه میان مسئولیت  نوسانات  تهران«  بهادار  های پذیرفته شده در بورس اوراق 

  1394ها و نوسانات بازده سهام در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی  اجتماعی و ریسک نقدینگی سهام شرکت

گیری با استفاده از  های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران و نمونهپرداختند. جامعه آماری، شرکت  1398تا  

 متغیر  دهدمی نشان پژوهش نتایج  .باشدشرکت می  140است و نمونه انتخابی شامل  مند انجام گرفته  روش حذفی نظام

می مثبت تأثیر  دارای سهام بازده نوسانات بر نقدشوندگی ریسک معنادار  بدینو   ریسک افزایش  با که معنا باشد. 

تأثیرمی افزایش  نیز سهام  بازده نوسانات  میزان  نقدشوندگی  مسئولیت یابد.   سهام  بازده نوسانات بر اجتماعی متغیر 
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 تأثیر دارای  سهام  بازده بر نوسانات  مشهود ثابت  دارایی و شرکت  اندازۀ  فروش، سالانۀ  است. رشد  معنادار و منفی 

 .شودمی  درصد تأیید  95 اطمینان  سطح در پژوهش فرضیۀ  دو هر نتایج، به توجه باشد. با می معنادار  و منفی

و خطر سقوط قیمت سهام با تاکید    19بررسی رابطه بین شیوع کووید    باهدف( پژوهشی  1401رضائی و تامرادی )

پرداختند. جامعه    1400تا    1393ها در بورس اوراق بهادار تهران طی بازه زمانی  بر نقش مسئولیت اجتماعی شرکت

شرکت منتخب    130های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران است و نمونه آماری، اطلاعات  آماری، شرکت

دهد، مسئولیت اجتماعی بر خطر سقوط قیمت سهام تاثیر منفی و معناداری دارد. همچنین،  است. نتایج پژوهش نشان می

است. در چنین شرایطی، مدیران سعی    افتهیشی افزامیزان خطر سقوط سهام    19گیری بیماری کووید  با افزایش و همه

دارند و بدین ترتیب  مخفی نگه  تاحدامکانخبار منفی شرکت که ناشی از شرایط تحمیلی کرونا است را  کنند تا امی

شود. همچنین نتایج بیانگر این موضوع است که  منجر به افزایش خطر سقوط قیمت سهام می   19شیوع بیماری کووید 

تفاوت معناداری    19اثرگذاری مسئولیت اجتماعی بر خطر سقوط قیمت سهام در شرایط قبل و بعد از شیوع کووید  

 داشته است. 

ی«  پذیری اجتماعهای شرکت و افشاء مسئولیتمالکیت دولتی، ویژگی  ( پژوهشی با عنوان »1402)   و همکاران  امین

عنوان حجم نمونه  ه  از طریق روش سیستماتیک ب  1392  -1398شرکت در طی دوره زمانی    114تعداد  انجام دادند.  

پژوهش انتخاب گردید. نتایج حاصل از پژوهش نشان داد که بین مالکیت دولتی« سن و سودآوری با افشاء مسئولیت  

با افشاء مسئولیت پذیری اجتماعی   بین اهرم مالی  پذیری اجتماعی شرکت ها رابطه مثبت و معناداری وجود دارد. 

بین اندازه شرکت با افشاء مسئولیت پذیری اجتماعی شرکت ها رابطه    .شرکت ها رابطه منفی و معناداری وجود دارد

 . ندارد معناداری وجود

نقش مسئولیت اجتماعی بر عملکرد، ثبات و شمول مالی در بخش  ( پژوهشی با عنوان »1402) و همکاران  پرندین

-1398شده در بورس اوراق بهادار تهران طی دوره زمانی   بانک پذیرفته   13« انجام دادند. اطلاعات مالی  بانکداری

دهد که مسئولیت اجتماعی بر  ها نشان میاز آزمون فرضیه  وتحلیل قرارگرفته است. نتایج حاصل مورد تجزیه  1394

مسئولیت اجتماعی بر ثبات مالی تأثیر مثبت و معناداری دارد و مسئولیت  ،  عملکرد مالی تأثیر مثبت و معناداری دارد

با   معناداری  و  منفی  تأثیر  بودن  ملموس  و  اهرم  متغیرهای  همچنین،  دارد.  معناداری  تأثیر  مالی  شمول  بر  اجتماعی 

بانکمتغی تأثیر مثبت و معناداری  رهای جایگزین عملکرد مالی دارند، و متغیرهای سن و اندازه  ها بر عملکرد مالی 

گذارند. اما متغیر ملموس بودن اثر  و اندازه بانک بر متغیر ثبات مالی تأثیر معناداری می  اهرم مالی، سن   دارند. متغیرهای

 دارند.   معناداریتوجه، مثبت و  معناداری ندارد. متغیرهای ملموس بودن، سن و اندازه بانک بر شمول مالی نیز تأثیر قابل

 های خارجیپژوهش

ترین  های بزرگ اسپانیایی در سخت( پژوهشی با هدف تحلیل مشارکتی شرکت2022) 1گارسیا سانچز   وگارسیا سانچز  

دهد که چندین شرکت  نتایج پژوهش نشان می  .اندها را دنبال کردهها آنلحظات اپیدمی و تعیین اهدافی که این شرکت

دهند، مانند سایرین، چندین  را کاهش می  19دهند که عواقب کووید تعهد زیادی به جامعه دارند و اقداماتی را توسعه می

( تنها حمایت  1تر، سه گروه از مسئولیت شناسایی شده است: )اند. به طور دقیقاستراتژی با اهداف متفاوت توسعه داده

Sánchez-Sánchez & García-García .1  
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( حمایت از رفاه جامعه اسپانیا به طور کلی و گروه های آسیب پذیر به طور  2)  .از منافع سهامداران و سرمایه گذاران

 . قبلی با منافع تجاری  دوستانهنوعترکیب اقدامات  (3خاص. )

عنوان2022) 1پارک و  چوی   با  پژوهشی  ابتکارات»  (  اجتماعی آیا  عملکرد مسئولیت  داده  بر  مسئولیت   مبتنی 

در این پژوهش با نشان دادن   ند.د« انجام داهای بزرگبخشد؟ اهمیت قابلیت تجزیه و تحلیل دادهرا بهبود می اجتماعی

و همچنین  BDA گذارد، به ادبیاتتأثیر می CSR بر عملکرد BDA فعال شده توسط BDA و CSR تجربی اینکه چگونه

گذاران  اجتماعی، سرمایهکند. این پژوهش مفاهیم عملی را برای مدیران استراتژی، کارآفرینان  کمک می CSR ادبیات

 .کندگذاران ارائه میگذاران خطرپذیر و سیاستیا سرمایه

  19ها را در برابر کووید  ( پژوهشی با عنوان »آیا مسئولیت اجتماعی شرکتی شرکت2023پورسلیمان و همکاران )

کشور    24شرکت که در    5410المللی متشکل از  واکسینه کرده است؟« انجام داده است. جامعه آماری در یک محیط بین

هایی که دارای رتبه  هایی با مسئولیت اجتماعی بالا و شرکتاست. نتایج پژوهش، با مقایسه انعطاف پذیری شرکت

متوسط و بسیار پایین در مسئولیت اجتماعی شرکتی هستند، مشاهده شد که شرکت های با کلاس بالا از بیشترین  

عملکرد مانند  بیمه  اثر  اینکه،  به  باتوجه  برخوردارند.  بافر  شرکتی اثرات  اجتماعی  بحران مسئولیت  برابر  های  در 

های شدید  تشریفاتی مسئولیت اجتماعی شرکتی، ارزش  هاییافته ها نسبت به فعالیت  .غیر خطی است  سیستماتیک

 ابزارهای مبتنی بر بازار، نگرانی درون زا، قوی هستند. 

درک ذهنی از عدم قطعیت سیاست اقتصادی و مسئولیت اجتماعی  ( پژوهشی با عنوان »2024) 2و همکارانلی  

 نفعانیذو    سهامدارانمزایای حفظ روابط بین   SEPU کند کهاین مدل ثابت می  .انددادهانجام    «شرکت: شواهدی از چین

هایی  دهد. این رابطه منفی برای شرکتشرکت را کاهش می مسئولیت اجتماعی دهد، در نتیجه؛ مشارکترا کاهش می

ای از  بینی را با استفاده از نمونهها به طور تجربی این دو پیشدولت هستند، بارزتر است. آن  ریتأثتحت  شدتبهکه  

عنوان  زا را با استفاده از جنگ تجاری ایالات متحده و چین بههای دروننگرانیها بررسی کردند. آن های چینیشرکت

 بررسی کردند. زا، و شامل یک متغیر ابزارییک شوک عدم قطعیت برون
 

 پژوهش  هایفرضیه

 .رابطه معنادار وجود دارد19در دوره کوویدو بازده سهام  یاجتماع  تیمسئول نیباول:  فرضیه

 . کرونا و بازده سهام شرکت رابطه معنادار وجود دارد دهی پد نیبدوم:  فرضیه
 

 شناسی پژوهشروش

  گیردشناسی، از نوع شبه تجربی و پس رویدادی است که با اطلاعات واقعی صورت میپژوهش حاضر از لحاظ روش

در این پژوهش ابتدا    کاربردی است.تواند در فرآیند استفاده از اطلاعات کاربردی باشد، لذا نوعی پژوهش  و چون می

کتابخانه  است.  از روش  استفاده شده  ادبیات پژوهش  با  برای گردآوری اطلاعات مرتبط    ن یا  یازن  مورد  هایدادهای 

  نیآورد نوافزار رهنرم  قی شده در فرابورس از طرهای پذیرفتهها و شرکتبورس  یعموم  یهای مالاز صورت  پژوهش 

است  تهران  شده در بورس اوراق بهادار  های پذیرفتهشرکت  هی کل  پژوهش حاضر،  یشده است. جامعه آمار  آوریجمع

1. Choi & Park 
2. Li 
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باشد. در  می  1402تا    1397  یدر بازه زمانتهران  شده در بورس اوراق بهادار  های پذیرفتهپژوهش شرکت  نیو نمونه ا

  فیتعر  ریبه شرح ز  آن  طی استفاده شد که شرا  کیستمات یاز روش حذف س   1402تا    1397  یبازه زمان  یبرا   پژوهش،  نیا

 شده است: 

 اسفندماه.  انیبه پا ی شرکت منته یسال مال  انیپا •

 . ددر بورس حضور داشته باش 1402تا  1397از سال   •

 شرکت در طول دوره مطالعه در دسترس است.  یاطلاعات مال •

گری مالی  های واسطهگذاری یا شرکتهای سرمایهشرکتها، بیمه، لیزینگ( و  های مالی )مانند بانکجزء شرکت  •

 ها متفاوت است. ها با بقیه شرکتو ماهیت عملیات آن قانونمندنباشند. زیرا این صنایع، 

برا   نیا  در توصیفی   ازها  داده  ل یوتحلهیتجز  یپژوهش  مربعات   ونیو رگرس  آمار  استنباط  کمترین  آمار    یجهت 

آوری  جمع  هایاستفاده شد. داده  یفیهای مختلف از آمار توصشرکت  اتیو خصوص  یژگیو  انیب  یاستفاده شد. برا 

شده و از آزمون هاسمن    وزی ویا  افزارنرم  دوار  یمورد بررس  یرهایبندی لازم، بر اساس متغشده پس از اصلاحات و طبقه

  یی و تابلو  یقیهای تلفداده  صیدر جهت تشخ  مریو اثرات ثابت و از آزمون اف ل  یدر جهت انتخاب مدل اثرات تصادف

می استفاده  نها)پنل(  در  نها  ،تی شود.  رگرس  ییمدل  از  استفاده  شد.    نیتخم  ونیبا  خواهد  مدل  زده  سنجش  برای 

 ( استفاده شد. 2000) 1رگرسیونی از مقاله ژانگ و همکاران 
 

 ( 1مدل )

𝑠𝑡𝑜𝑐𝑘𝑝𝑒𝑟𝑓𝑜𝑟𝑚𝑎𝑛𝑐𝑒𝑖
= 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝑆𝑅𝑖 + 𝛽2𝑐𝑢𝑟𝑟_𝑙𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖 + 𝛽3𝑓𝑖𝑥_𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜𝑖 + 𝛽4𝑖𝑛_𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑖
+ 𝛽5𝑖𝑛𝑣_𝑟𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛𝑖 + 𝛽6𝑐𝑢𝑟_𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜𝑖 + 𝛽7𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛__𝑄𝐼 + 𝛽8𝑟𝑒𝑐_𝑡𝑢𝑟𝑛𝑜𝑣𝑒𝑟𝑖 + 𝛽9𝑓𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑖
+ 𝛽10𝑛𝑜𝑛_𝑜𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑛𝑔𝑖 + 𝛽11𝑖𝑛𝑣𝑒𝑛𝑡𝑜𝑟𝑦𝑖 + 𝛽12𝑎𝑠𝑠_𝑟𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛𝑖 + 𝜀 

 ( 2مدل )

𝑆𝑡𝑜𝑐𝑘𝑝𝑒𝑟𝑓𝑜𝑟𝑚𝑎𝑛𝑐𝑒𝑖𝑡
= 𝛽0 + 𝛽1𝐶𝑆𝑅𝐼 + 𝛽2𝑝𝑜𝑠𝑡_𝐶𝑂𝑉𝐼𝐷𝑖 + 𝛽3𝐶𝑆𝑅𝑖 × 𝑝𝑜𝑠𝑡_𝐶𝑂𝑉𝐼𝐷𝑖 + 𝛽4𝑐𝑢𝑟𝑟_𝑙𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦𝑖
+ 𝛽5𝑓𝑖𝑥_𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜𝑖 + 𝛽6𝑖𝑛_𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑖 + 𝛽7𝑖𝑛𝑣_𝑟𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛𝑖 + 𝛽8𝑐𝑢𝑟_𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜𝑖 + 𝛽9𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛_𝑄𝑖
+ 𝛽10𝑟𝑒𝑐_𝑡𝑢𝑟𝑛𝑜𝑣𝑒𝑟𝑖 + 𝛽11𝑓𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑖 + 𝛽12𝑛𝑜𝑛_𝑜𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑛𝑔𝑖 + 𝛽13𝑖𝑛𝑣𝑒𝑛𝑡𝑜𝑟𝑦𝑖
+ 𝛽14𝑎𝑠𝑠_𝑟𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛𝑖 + 𝛽15𝐼𝑛𝑑𝑢𝑠𝑡𝑟𝑦𝐹𝐸𝑖 + 𝛽16𝑇𝑖𝑚𝑒𝐹𝐸𝐸𝑖 + 𝜀 

 متغیرهای پژوهش 

 متغیر وابسته 

 شود: بازده سهام یک شرکت در پایان سال مالی که به شرح زیر محاسبه می: بازده سهام

Pقیمت سهام در ابتدای دوره : 

P-1قیمت سهام در انتهای دوره : 

D(.1396و همکاران،  )مانند سهام جایزه( )میرلوحی : مزایای پرداختی سهام 
 

𝑅 =
𝑃1 − 𝑃0 + 𝐷

𝑃0
 

1. Zhang 
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 متغیر مستقل 

اندازه:  یاجتماع  یتمسئول و محیطی  اجتماعی، حاکمیتی  بعد  با سه  است  پژوهش  این  مستقل  شود، گیری می متغیر 

مقدار    دهندهننشارا داشته باشد یک امتیاز خواهد گرفت و جمع امتیازات    هامؤلفهاگر شرکت هر یک از    که یطوربه

 ی مسئولیت اجتماعی شرکت نشان داده شده است.هامؤلفه 1 در جدول  .خواهد بود مؤلفهنهایی  
 

 . مجموعه نقاط قوت و ضعف مسئولیت اجتماعی شرکت 1  جدول
 ابعاد مسئولیت اجتماعی  ی ر یازگی امتی هامؤلفه 

 بشر حقوق 
 مسئولانه  یگذارهی سرما

 منصفانه یاتیعمل یهاهی وکار / روکسب  اخلاق
 یی شوو پول  یخوارفساد، رشوه

 کار و کارکنان  یهاه ی و رو اشتغال
 مسئولانه  یگذارهی سرما

 منصفانه یاتیعمل یهاهی وکار / رواخلاق کسب 
 یی شوو پول  یخوارفساد، رشوه

 و مقررات مربوط  نیاز قوان یرویو پ تی رعا

 (ENV) اجتماعی 

 ت یتمرکز مالک
 تیمالک تیشفاف

 ی نهاد سهامداران
 و جلسات مجمع  یدهی رأ یهاهی رو

 ی می مربوط به سود تقس حقوق
 سهامداران با  کسانی  رفتار

 اطلاعات  یافشا تیفیو ک تی کفا
 ران ی مد ئتیه یمربوط به پاداش و سهام اعضا یافشاها

 ران ی مد ئتیه بیساختار و ترک
 ران ی مد ئتیجلسات ه

 ران ی مد ئتیعملکرد ه یابی ارز

 (GOV) حاکمیتی

 اتیپرداخت مال
 ی طیمحست ی ز یو راهکارها اقدامات

 ط یمحستی و مقررات مربوط به ز  نیقوان تی رعا
 بازار هدف  یسازمتنوع
 وران بهره  یسازمتنوع
 کار یروین یسازمتنوع

 کنندگان محصولات / خدمات مصرف و  انی مشتر ن،یتأم ۀریتنوع در زنج
 یتی ری مد یهااستیتنوع در س

 ( SOC) محیطی

 

تواند کسب کند، امتیازات یک شرکت جمع خواهد شد و بر کل امتیازاتی که یک شرکت می  1مطابق با جدول  

 تقسیم خواهد شد و یک نسبت به دست خواهد آمد.

عدد یک    1402تا    1399عدد صفر و    1398تا    1397ی  ها سال در سطح کشور که    پدیده کرونا: ایجاد پدیده کرونا

 (. 2000، ژانگ و همکارانگیرد )می
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 متغیرهای کنترلی 

 ی جاری. هایبدهلگاریتم طبیعی : هایبدهنرخ 

 ی بر درآمد شرکت. نی دریافتهاحسابتقسیم : هایندریافتنرخ 

 .هاییدارا به کل نامشهود یها ییداراتقسیم : دارایی نامشهودنرخ 

 . 10تقسیم سرمایه شرکت به  : نرخ بازگشت

 (.2000)ژانگ و همکاران، ها های جاری به کل داراییتقسیم دارایی: دارایی جارینرخ 

𝑄𝑡𝑜𝑏𝑖𝑛        :نیبوتویکاندازه:  = 𝑀. 𝑉. 𝑆 + 𝐵. 𝑉. 𝐷/𝐵. 𝑉. 𝐴 
 

M.V.S .ارزش بازار صاحبان سهام : 

B.V.D ها یبده: ارزش دفتری 

B.V.A(. 1402ها )مومنی و سلجوقی، : ارزش دارایی 

 های مالی.ی در صورتنهای دریافتمجموع حساب :ینهای دریافتحساب

 های ثابت خاص.لگاریتم طبیعی دارایی: دارایی ثابت

 ها. ی بر کل داراییات یرعملیغدرآمد   میتقس  :یات ی رعملی غنرخ 

 موجودی به درآمد کل شرکت.نسبت  :نرخ موجودی

 (. 2000)ژانگ و همکاران، ها های شرکت بر کل داراییتقسیم مجموع سود و هزینه: سود و هزینهنرخ 

 

 پژوهش  هاییافته

ها، آشنایی با آمار توصیفی مربوط به متغیرها  به منظور بررسی مشخصات عمومی متغیرها و تجزیه و تحلیل دقیق آن

دهد. آمار توصیفی  های مورد استفاده در پژوهش را نشان میهای مربوط به متغیرآمار توصیفی داده،  2لازم است. جدول  

 است. 1402تا    1397شرکت نمونه طی دوره  158مربوط به 
 

 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش  .2جدول  

 متغیرهای پژوهش 

 های مرکزی شاخص 
شاخص  

 پراکندگی 
 هاو دامنه داده  های نرمالیتیشاخص 

 میانه  میانگین 
انحراف  

 استاندارد 
 ماکسیمم  مینیمم  کشیدگی  چولگی

 593/4 602/0 746/3 811/2 208/0 598/0 769/0 بازده سهام 

 954/0 284/0 938/1 602/2 403/0 443/0 692/0 مسئولیت اجتماعی

 000/1 000/0 - 880/1 188/1 084/0 331/1 682/0 پدیده کرونا 

 749/0 242/0 047/2 270/1 429/0 346/0 546/0 کیوتوبین

 

  دارد.  208/0  معیاری برابر  است که انحراف  769/0  نمونه پژوهشدر    میانگین متغیر بازده سهام  ،2جدول  ق  بط

بوده است.    068/0و کمترین مقدار    345/0  حدود  مطالعه موردهای  کل شرکتدر بین    انحراف معیار همچنین بیشترین  
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تر از  است. قدرمطلق ضریب چولگی و کشیدگی این متغیر کوچک  منفیو کشیدگی    مثبتاین متغیر دارای چولگی  

 است که بیانگر عدم انحراف توزیع متغیر در مقایسه با توزیع نرمال است.  96/1

 پژوهش  یها مدل

ب  ینا  در با  برآورد  روش  از  مورد خاص  اساس  بر  توض  یشترینپژوهش  برا  دهندگییحتوان  آزمون    یاستفاده شد. 

 . است یینتبقابل یرپژوهش بر اساس مطالعات به شرح ز  ینا یها مدل   ها،یهفرض

 
 های پژوهش. نوع متغیرها و مدل 3جدول  

 نوع متغیر  نماد  متغیرهای پژوهش 

 وابسته  Stockperformance  بازده سهام

 مستقل  CSR مسئولیت اجتماعی

 Post-covid پدیده کرونا 

 

 یرها متغ ییآزمون مانا 

 .است 4 توان از آزمون هاریس استفاده کرد که نتایج آن به صورت جدول بررسی وجود ریشه واحد، می برای

 

 . نتایج آزمون ریشه واحد برای بررسی مانایی متغیرها 4جدول  

 های آماری شاخص  متغیرهای پژوهش 
 نتیجه 

 P Statistics علامت اختصاری  

 I(0) مانا Stockperformance 025/0 749/3  بازده سهام

 I(0) مانا CSR 000/0 645/10 مسئولیت اجتماعی

 I(0) مانا Post-covid 013/0 674/8 پدیده کرونا 

 

 صورت زیر است: مربوط به مانایی متغیرها به هایفرضیه

𝐻0  ناماناست: متغیر .𝐻1  : .متغیر ماناست 

و چو، چون مقدار احتمال برای    درج گردید است. بر اساس آزمون لوین، لین  4نتایج آزمون مانایی در جدول  

اند.  پژوهش در سطح پایا بوده  بوده است، همه متغیرهای مستقل، وابسته در دوره  05/0تمامی متغیرهای مدل کمتر از  

ی متغیرها بدون تفاضل گیری مانا هستند؛ بنابراین مشکل رگرسیون  شود همهگونه که در جدول بالا ملاحظه میهمان

 کاذب وجود نخواهد داشت. 

 بین متغیرهای مستقل  شدید خطی هم عدم وجود 

بوده   4و کمتر از   1شود، مقادیر تورم واریانس برای تمامی متغیرها بیشتر از نیز مشاهده می  5گونه که در جدول  همان

توان شده میبوده است که با توجه به توضیحات ارائه  4/0و مقادیر تلورانس نیز برای تمامی متغیرهای مستقل بیشتر از  

توانند در یک مدل رگرسیونی به صورت  به این نتیجه رسید که بین متغیرهای مستقل هم خطی وجود ندارد و می

 زمان وارد شوند. هم
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 خطینتایج حاصل برای بررسی هم  .5جدول  

   تحمل واریانس ( VIF)  تورم واریانس متغیرهای مستقل 

 637/0 564/3 یاجتماع تیمسئول

 512/0 817/2 کرونا  دهی پد

 

 ها آزمون نرمال بودن و استقلال پسمانده

است،    05/0داری بیشتر از  تر از مقدار بحرانی است و به بیان دیگر سطح معنیبا توجه به اینکه آماره آزمون کوچک

 نشان داده شده است.   6آزمون در جدول شماره  مورد بررسی نرمال است. نتایج  در نتیجه توزیع باقیمانده مدل 
 

 های مدل . نتایج آزمون توزیع باقیمانده و استقلال باقیمانده 6جدول  

 ها مدل
 آزمون توزیع باقیمانده  آزمون دوربین واتسون 

 سطح خطا   z آماره مورد انتظار محاسبه شده 

 504/0 689/0 5/2  -5/1 350/2 مدل اول 

 637/0 841/0 5/2  -5/1 190/2 مدل دوم 
 

 انتخاب مدل مناسب 

قاعده آماری    های آن از نوع ترکیبی است، ابتدا باید نوع الگوی برآورد مشخص شود.در برآورد یک مدل که داده

 گیری آزمون لیمر به شکل زیر است: تصمیم

𝐻0.تمام عرض از مبدأها باهم برابرند : 

𝐻1 .حداقل یکی از عرض از مبدأها با بقیه متفاوت است : 
 

 . آزمون چاو یا لیمر برای انتخاب مدل 7جدول  

 آزمون چاو یا لیمر 
 نتیجه 

 مقدار احتمال  آماره آزمون  عملکرد مالی 

 استفاده از مدل پانل  000/0 965/8 مدل اول 

 استفاده از مدل پانل  000/0 185/23 مدل دوم 
 

. ولی در صورت رد فرض  شودها استفاده میکه فرض صفر رد نشود، از الگوی پول برای برازش دادهصورتی در

، الگوی اثرات ثابت را در مقابل الگوی اثرات تصادفی آزمون کرده و الگوی برتر  هاسمن  صفر، باید با استفاده از آزمون

با توجه  شده است،  ارائه    7  نتایج آزمون چاو برای تشخیص مدل مناسب در جدول   .شودرا جهت برآورد مدل انتخاب  

باشد؛ بنابراین استفاده از مدل پانل ارجحیت دارد پس باید برای  می  05/0کمتر از    ، مقدار احتمال برای مدل 7به جدول  

 هاسمن انجام شود.  انتخاب الگوی اثرات ثابت یا اثرات تصادفی برای این مدل، آزمون
 

 پانل هاسمن برای مدل  . نتایج آزمون 8جدول  

 نتیجه  مقدار احتمال  دو  –مقدار کای  مدل

 الگوی اثرات ثابت   000/0 596/31 مدل اول 

 الگوی اثرات ثابت   000/0 964/207 مدل دوم 
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شود. است و از الگوی اثرات ثابت استفاده می   05/0داری برای مدل کمتر از  مقدار سطح معنی  8جدول  مطابق با  
حاکی از عدم رد فرضیه صفر، مبنی بر برتری الگوی اثرات ثابت بر    هاسمن   شده برای آزمون  کلی نتیجه ارائه   طوربه

  الگوی اثرات تصادفی است.

 آزمون ضرایب مدل اول 

در این مدل تأثیر متغیر  .  رابطه معنادار وجود دارد  19بین مسئولیت اجتماعی و بازده سهام در دوره کوویداول:    فرضیه

مقدار آماره آزمون عنوان متغیرهای مستقل بر بازه سهام شرکت مورد بررسی قرار گرفته است.  مسئولیت اجتماعی به 

یا آماره  تعیین معنی  به بررسی معنی   Fداری مدل رگرسیونی  یافته می که  برازش  برابر  داری مدل    27/ 924پردازد، 

آمده  دست به  0/ 000( متناظر با آماره آزمون تا سه رقم اعشار برابر P-value)  داری معنی آمده است و مقدار دست به 

توان ادعا  درصد می   95دیگر با اطمینان    عبارت باشد؛ به می   0/ 05تر از خطای  است که دارای مقداری بسیار کوچک 

باشد و فرضیه اول پژوهش  دار می معنی های پژوهش به روش رگرسیون پانل  »مدل برازش داده شده بر دادهنمود که  

مقدار ضریب تعیین نشان  شود و حداقل یکی از متغیرهای مستقل بر بازده سهام شرکت تأثیر معنادار دارد.  تایید می 

 تبیین است.قابلمتغیرهای مستقل  وسیله از تغییرات بازده سهام شرکت به %57دهد که می

 

 های مدل . برازش و برآورد پارامتر 9جدول  

 متغیر وابسته: بازده سهام شرکت  

 Beta STDV T-value P-value نماد  متغیرهای مستقل 

 C 964/0 108/0 196/5 000/0 مقدار ثابت 

 CSR 854/0 035/0 036/6 000/0 مسئولیت اجتماعی

 Curr 325/0 019/0 965/5 000/0 هانرخ بدهی 

 Fix 654/0 352/0 965/4 000/0 ها دریافتینرخ 

 Asset 255/0 165/0 369/4 000/0 نرخ دارایی نامشهود 

 Inv 541/0 037/0 846/5 000/0 نرخ بازگشت 

 Cur 7/175955 - 6/131691 945/0 - 932/0 نرخ دارایی جاری

 Qtobin 017/0 - 0018/0 643/2 - 024/0 کیوتوبین

 Rec 222/8 816/6714 371/4 000/0 های دریافتی حساب 

 Fassets 006/0 002/0 961/2 004/0 دارایی ثابت 

 Operating 460/0 187/0 450/2 014/0 نرخ غیرعملیاتی 

 Inventory 635/1 538/0 964/5 000/0 نرخ موجودی 

 Ass 344/6 017/6882 436/1 392/0 نرخ سود و هزینه

 های آماری شاخص

 مدل 

F-value 924/27 

P-value 000/0 

 95/1 دوربین واتسون 

)(ضریب تعیین مدل  2R 574/0 

 

برای متغیر مسئولیت اجتماعی کمتر از  آورده شده سطح معنی  9طور که در جدول  همان  . شده است  05/0دار 
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شده جهت    داردار وجود دارد و چون رابطه معنیبنابراین بین مسئولیت اجتماعی بر بازده سهام شرکت ها ارتباط معنی

دار و مثبت وجود باشد رابطه معنیتر از مقدار بحرانی میکه مثبت و بزرگ  tتعیین جهت رابطه با توجه به مقدار آماره  

 . فرضیه اول پژوهش مورد تایید است از این رودارد. 

 آزمون ضرایب مدل دوم 

تأثیر متغیر پدیده کرونا    و بازده سهام شرکت رابطه معنادار وجود دارد.  بین پدیده کرونافرضیه دوم:   در این مدل 

داری مقدار آماره آزمون تعیین معنی عنوان متغیرهای مستقل بر بازده سهام شرکت مورد بررسی قرار گرفته است.  به 

آمده است   دست به   63/ 552پردازد، برابر  می داری مدل برازش یافته  که به بررسی معنی   Fمدل رگرسیونی یا آماره  

آمده است که دارای    دست به   0/ 000( متناظر با آماره آزمون تا سه رقم اعشار برابر  P-value)   داری معنی و مقدار  

مدل  توان ادعا نمود که  درصد می   95دیگر با اطمینان    عبارت باشد؛ به می   0/ 05تر از خطای  مقداری بسیار کوچک 

دهد که  مقدار ضریب تعیین نشان می  . باشد دار می های پژوهش به روش رگرسیون پانل معنی برازش داده شده بر داده 

 تبیین است. قابلمتغیرهای مستقل  وسیله بهبازده سهام شرکت  از تغییرات  73%
 

 های مدل . برازش و برآورد پارامتر 10جدول  

 متغیر وابسته: بازده سهام شرکت 

 Beta STDV T-value P-value نماد  مستقل متغیرهای 

 C 855/0 258/0 945/4 008/0 مقدار ثابت 

 CSR 148/0 018/0 005/8 000/0 مسئولیت اجتماعی

 Post-covid 135/0 - 013/0 908/9 - 000/0 پدیده کرونا 

 CSR Post-covid 169/0 008/0 875/13 001/0 تاثیر متقابل

 Curr 089/0 138/0 254/19 000/0 هانرخ بدهی 

 Fix 836/0 299/0 794/2 005/0 هایننرخ دریافت 

 Asset 610/0 227/0 689/2 007/0 نرخ دارایی نامشهود 

 Inv 530/0 776/0 122/7 000/0 نرخ بازگشت 

 Cur 836/0 299/0 794/2 004/0 نرخ دارایی جاری

 Qtobin 665/0 147/0 872/4 009/0 کیوتوبین

 Rec 234/0 05/0 647/5 007/0 های دریافتی حساب 

 Fassets 013/0 0018/0 7/130769 001/0 دارایی ثابت 

 Operating 024/0 0012/0 27/17481 002/0 نرخ غیرعملیاتی 

 Inventory 0042/0 0015/0 417/0 846/0 نرخ موجودی 

 Ass 037/0 031/0 325/1 352/0 نرخ سود و هزینه

 های آماری شاخص

 مدل 

F-value 552/63 

P-value 000/0 

 19/2 دوربین واتسون 

)(ضریب تعیین مدل  2R 737/0 
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بنابراین    .شده است  05/0دار برای متغیر پدیده کرونا کمتر از  آورده شده سطح معنی  10طور که در جدول  همان

دار شده جهت تعیین جهت  دار وجود دارد و چون رابطه معنیو بازده سهام شرکت ها ارتباط معنی  بین پدیده کرونا

و مثبت وجود دارد. با توجه    دار باشد رابطه معنیتر از مقدار بحرانی میکه مثبت و بزرگ  tرابطه با توجه به مقدار آماره  

به این مطلب می توان گفت که فرضیه دوم پژوهش مورد تایید است و بین پدیده کرونا و بازده سهام شرکت رابطه  

 مثبت و معنادار وجود دارد.
 

 گیرینتیجه  و  بحث

ی  ها مدل   به  باتوجه   .رابطه معنادار وجود دارد  19در دوره کوویدو بازده سهام    یاجتماع  تیمسئول   ن یبفرضیه اول:  

توان  در تبیین این یافته میمعنادار وجود دارد. مثبت و و بازده سهام شرکت رابطه   یاجتماع  تیمسئول نیبپژوهش که 

است    یاگونهبهسازمان    یها و ارزش  هاتیفعال  انی و اتحاد م  یوستگیها، پشرکت  یاجتماع  تی منظور از مسئولگفت که  

و عملکرد    هااستیو عموم جامعه، در س  گذارانهیکارکنان، سرما  ان،ی داران، مشترشامل سهام  نفعانیذ   هیکه منافع کل

از اجتماع بداند و نسبت به جامعه احساس    یی همواره خود را جز  دیسازمان با  ،گریدعبارتسازمان منعکس گردد. به

  ییهاشرکت.  شرکت، تلاش کند  میمستقل از منافع مستق   یا به گونه  یداشته باشد و در جهت بهبود رفاه عموم  تیمسئول

اجتماع عملکرد  تما  ییبالا   یکه  افشا  ی شتریب  لیدارند  بالا   یاجتماع  یها تیفعال  یعموم  یبه  دارند. سطح    ی خود 

خود باعث کاهش    نیو ا شودیم  گذارانهیشرکت و سرما  نیب  یدر اطلاعات باعث کاهش عدم تقارن اطلاعات  تیشفاف 

سهام    کی   یمتیق  راتییسود و تغ  زانیم  یو به معنا  یمال  یگیربازده سهام معیار با اهمیتی در تصمیم.  گرددیم  سکیر

در    ند،یآیبه وجود م  یاز سود سهم   ایو    ه یسرما  شیافزا  که از مرحله  یمتیق  راتییاست. در محاسبه بازده سهام تغ

سهام مورد    ی برا  دیتوانی. با توجه به درصد بازده سهام م شودیم  انی بازده سهام به شکل درصد ب.  شوندیفرمول وارد نم

بازده   ؛نی. بنابرادی منجر شود، اتخاذ کن  انیاز ضرر و ز  یر یجلوگ  ایدرست، که به کسب سود مناسب    ماتینظرتان تصم

  مت یق  راتییاست که از تغ  یسود  ایو    دیآوریبه دست م  یگذار هی از محل سرما  میاست که به صورت مستق  یسود

 . شودیم  یناش

کرونا و بازده سهام شرکت    دهی پد  نیب  .کرونا و بازده سهام شرکت رابطه معنادار وجود دارد  دهیپد  نیب فرضیه دوم:  

ها  شرکتاز  یاری سهام بس متیکرونا، ق  وع یش  ی که در ابتدا  توان گفت . در تبیین این یافته میرابطه معنادار وجود دارد

  19دی کوو  ی هاتیاز محدود  یناش  ی اقتصاد  یها یو نگران  نان یعدم اطم  ل یافت عمدتاً به دل  نیداشت. ا  ی ریافت چشمگ

ضربه را خوردند.   نیشتریفعال بودند، ب  یو سرگرم  دادهای مرتبط با سفر، حمل و نقل، رو  عی که در صنا  ییشرکت ها  بود.

در بازار سهام شد.   دیکرونا باعث نوسانات شد  یدر مجموع، پاندم  ها با افت درآمد و سود مواجه شدند.شرکت  نیا

  ی ری تنوع و انعطاف پذ   زانیامر به ساختار کسب و کار، م  نی. ادندیمنتفع گرد  یها متضرر شدند و برخشرکت  یبرخ

را در سبد    سکیعمل کرده و ر  یشتر یب  اطی با احت  دیگذاران با  هیدر طول دوره کرونا، سرما  داشت.  ی ها بستگشرکت

  ه یبه ساختار سرما  یادیتا حدود ز  یاعتبار  ظاز لحاها  شرکت  یبندامروزه درجه  کردند.ی م  تیریخود مد  یها  ییدارا

  ن یبه تأم  له یها بدان وسو حقوق صاحبان سهام است که شرکت  یاز بده  ی بیترک  ه،یآنان وابسته است. ساختار سرما

سهام و آن   دی در خر  یگذار هیعبارتند از نرخ بازده سرما  زی. بازده سهام ن پردازندیخود م  یها ییبلندمدت دارا  یمال
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کرونا حداقل شود؛    روسیو گسترش و  وع ی. در وهله نخست ششودیم  عیداران توزسهام  نیکه ب  ی قسمت از سود سهام

منجر به کاهش شاخص    تواندیخود باشد، م یبالا  میو شاخص بازار سهام در رژ ابدیآن گسترش   وعیچنانچه ش رایز

  اددر اقتص یباز مانند ارز و مسکن شود و سفته  یمواز  ی بازارها ر یبازار و انتقال به سا ن یاز ا  هاهیسهام و خروج سرما

  ی ا گونهسازمان به  یها و ارزش  هاتیفعال  انی و اتحاد م  یوستگ یها، پشرکت  یاجتماع  تی مسئول  .ابدییم  شیکشور افزا

کل منافع  که  سهام  نفعانیذ  هیاست  مشترشامل  س  گذارانهیکارکنان، سرما  ان،یداران،  در  جامعه،  و    هااستیو عموم 

از اجتماع بداند و نسبت به جامعه    ییهمواره خود را جز  دیسازمان با  ،گریدعبارتعملکرد سازمان منعکس گردد. به

. شرکت، تلاش کند  میمستقل از منافع مستق  یابه گونه  یداشته باشد و در جهت بهبود رفاه عموم  ت یاحساس مسئول

خود دارند. سطح    یاجتماع  یهاتیفعال  یعموم  یبه افشا   یشتر یب  لیدارند تما  ییبالا   یکه عملکرد اجتماع   ییهاشرکت

خود باعث   نیو ا  شودیم   گذارانهیشرکت و سرما  نیب  ی در اطلاعات باعث کاهش عدم تقارن اطلاعات  تی شفاف  یبالا 

  ک ی یمتیق راتییسود و تغ زانیم یو به معنا یمال یگیربازده سهام معیار با اهمیتی در تصمیم. گرددیم سکیکاهش ر

  ند، یآیبه وجود م  یاز سود سهم  ایو    هیسرما  شی افزا  که از مرحله  یمتیق  رات ییسهام است. در محاسبه بازده سهام تغ

سهام    یبرا   د یتوانی. با توجه به درصد بازده سهام مشودیم  ان ی. بازده سهام به شکل درصد بشوندیدر فرمول وارد نم

  ؛نی. بنابرادی منجر شود، اتخاذ کن  انیاز ضرر و ز  یریجلوگ  ای درست، که به کسب سود مناسب    ماتیمورد نظرتان تصم

  راتییاست که از تغ  یسود  ا یو    دیآوریبه دست م   یگذارهیاز محل سرما  میاست که به صورت مستق  یبازده سود

-. همچنین این فرضیه با پژوهشکرونا و بازده سهام شرکت رابطه معنادار وجود دارد  دهی پد  نیبکه  ،شودیم   یناش  متیق

  توان گفت( همسو می باشد. در تبیین این یافته می2020( و هونگری ) 1401و تامرادی )  رضائی(، 1399) های طوبی

ابتدا  در  ق  وعیش  یکه  بس  متیکرونا،  افت چشمگاز شرکت  یار یسهام  ا  یر یها  دل  نیداشت.  به  عدم    لیافت عمدتاً 

مرتبط با سفر، حمل    عیکه در صنا   ییهاشرکت  بود.  19 دیکوو یهاتیاز محدود یناش یاقتصاد یهایو نگران  نانیاطم

  ها با افت درآمد و سود مواجه شدند.شرکت   نیضربه را خوردند. ا  نیشتریفعال بودند، ب  یو سرگرم  دادها یو نقل، رو

پاندم مجموع،  نوسانات شد  یدر  باعث  برخ  دیکرونا  بازار سهام شد.  برخشرکت  یدر  و  متضرر شدند  منتفع    یها 

در طول دوره کرونا،    داشت.  یها بستگشرکت  یر یتنوع و انعطاف پذ   زانیامر به ساختار کسب و کار، م  نی. ادندیگرد

امروزه   کردند. یم  تیری خود مد  ی ها  یی را در سبد دارا  سک یعمل کرده و ر  ی شتریب  اط ی با احت  دی گذاران با  ه یسرما

از    یبیترک ه،یآنان وابسته است. ساختار سرما هیبه ساختار سرما یادیتا حدود ز یاعتبار  ظاز لحاها شرکت یبنددرجه

. بازده پردازندیخود م  یها ییبلندمدت دارا  یمال  نیبه تأم  لهی ها بدان وسو حقوق صاحبان سهام است که شرکت  یبده

  ع ی داران توزسهام  نیکه ب  یسهام و آن قسمت از سود سهام  دیدر خر  یگذارهیعبارتند از نرخ بازده سرما  زی سهام ن

و شاخص    ابد یآن گسترش    وعیچنانچه ش  رایکرونا حداقل شود؛ ز  روسیو گسترش و  وع ی. در وهله نخست ششودیم

بازار و انتقال    ن یاز ا  هاهی منجر به کاهش شاخص سهام و خروج سرما  تواندیخود باشد، م  ی بالا   میبازار سهام در رژ

 .ابدییم  شیکشور افزا  اددر اقتص  یبازمانند ارز و مسکن شود و سفته ی مواز یبازارها  ریبه سا

های پژوهش که پتانسیل  . در این پژوهش نیز مهمترین محدودیتدارد  وجودهایی  در طی هر پژوهش محدودیت

 : پذیری نتایج حاصل را دارند به شرح زیر هستند تأثیر قراردادن تعمیم تحت 
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شود، امکان تعمیم بیشتر نتایج، در نظر گرفته می ترطولانیمنظور دوره  محدوده زمانی پژوهش، به در شرایطی که

های عضو  شد، تعداد بانکهای بیشتری برای گزینش نمونه در نظر گرفته میکه تعداد سال وجود دارد. لیکن درصورتی

گردید و امکان  کرد که این موضوع، موجب کاهش روایی پژوهش میای پیدا میجامعه و نمونه آماری روند کاهنده

های مالی از صورتهای مالی که هم زمانبر بوده و در استخراج نسبت  .کردبررسی رابطه مذکور را دچار محدودیت می

 . عات روبرو بودلاها و عدم افشای اطبسیاری از موارد با محدودیت
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