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Abstract 
 

Objective: In today's competitive environment, the synergy of management accounting 

techniques and tools with effective corporate governance mechanisms plays a decisive role 

in transparency, shareholder trust, and improving the financial performance of companies. 

In this regard, the aim of the present study, relying on agency theory and signaling theory, 

is to examine the moderating role of the corporate governance system on the relationship 

between the use of management accounting techniques and tools and companies' stock 

returns; because according to these theories, strengthening corporate governance 

mechanisms not only reduces conflicts of interest but also strengthens the impact of these 

techniques on stock returns by sending positive management signals to the market.  

Method: The present study has five hypotheses. The statistical population of this study 

includes companies listed on the Tehran Stock Exchange, which were studied on a sample 

of 101 companies during the years 2019 to 2024 using a systematic exclusion method. Data 

were collected in a library manner from financial statements and the Kodal website and 

analyzed with the Eviews software.  

Findings: The results showed that CEO stability and ownership concentration have a 

moderating effect on the relationship between management accounting techniques and tools 

and stock returns; but the financial knowledge of the board of directors does not play such 

a role.  

Conclusion: Accordingly, the findings of this study can be exploited by capital market 

policymakers to review or improve supervisory and regulatory approaches and can open a 

new horizon for investors in determining investment strategies. 
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  های حسابداری و راهبری شرکتیپژوهش
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 نوع مقاله: علمی پژوهشی 

 د تاکی با هاو بازده سهام شرکت تیریمد یحسابدار یو ابزارها  هاکیتکن نیرابطه ب

 یشرکت تیحاکم یل یبر نقش تعد 
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 چکیده 

 

  ی، شارکت  یتاثربخش حاکم  یبا ساازوکارها یریتمد  یحساابدار  یو ابزارها  هایکتکن ییافزاامروز، هم  یرقابت یطدر مح:  هدف

هدف پژوهش در این راساتا  . کندیم یفاها اشارکت یاعتماد سااامداران و بابود عملکرد مال  یت،در شافاف  ایکنندهییننقش تع
  ینبر ارتباط ب  یشااارکت  یتن ام حاکم  یلیاسااات که نقش تعد  ینا  ی،دهعلامت یهو ن ر یندگینما  یهحاضااار، با اتکا بر ن ر

  ینقرار دهد؛ چرا که مطابق ا  یها را مورد بررساا و بازده ساااام شاارکت  یریتمد  یحسااابدار یو ابزارها  هایکتکن یریکارگبه
مثبت  هاییگنا سااا   ساااا بلکه با ار  دهدیتناا تضااااد منافا را کاهش منه  یشااارکت  یتحاکم هاییزممکان یتتقو ها،یهن ر
  .نمایدیم یتتقو یزبر بازده ساام را ن هایکتکن ینا یبه بازار، اثرگذار یریتیمد

در بورس اوراق   شادهیرفتهپذ  یهاپژوهش شاام  شارکت ینا یاسات. جامعه آمار  یهفرضا  پنج یپژوهش حاضار دارا:  روش

 یساتماتیک شارکت و با روش حذف سا  101متشاک  از  یانمونه  ی، بر رو1402تا   1397 یهاساا   یباادار تاران اسات که  
 شاد. ی تحل وزایوی  رافزاو با نرم یکدا  گردآور  یتو ساا یمال  یهاو از صاور   یاکتابخانه یوهها به شا شادند. داده  یبررسا 

و بازده  یریتمد یحسااابدار یو ابزارها هایکتکن ینبر رابطه ب یت،و تمرکز مالک یرعام نشااان داد ثبا  مد یجنتا:  هایافته

 . کندینم یفاا ینقش ینچن مدیرهیئته یدارند؛ اما دانش مال یلیساام اثر تعد

  یا یجات بازنگر  یهبازار سارما  گذارانیاساتتوساط سا   یبردارباره یتقابل  پژوهش  ینا هاییافتهاسااس،    ینبر ا:  گیرینتیجه

 یراهبردهاا  ییندر تع  گاذارانیاهسااارماا  روییشپ  یادیافق جاد  توانادیرا داشاااتاه و م  یو مقررات  ین اارت  یکردهاایرو  یارتقاا
 .یدبگشا گذارییهسرما

 . شرکتی شرکت، حاکمیت ساام مدیریت، بازده حسابداری یو ابزارها  هایکتکن: های کلیدیواژه

 

                                                                                  10.71600/jacgr.2025.1190950         

و بازده    تیریمد  یحساابدار  یو ابزارها  هاکیتکن  نیرابطه ب(.  1403)اکبر   ،یاوغان  زادهیول  ،.جواد  ،پورغفار ،.زهیعز  ،ایالوار عل  یصاادق  استتناد: 

 .104–87(، 10)3، پژوهش های حسابداری و راهبری شرکتی. یشرکت تیحاکم یلیبر نقش تعد دتاکی با هاتساام شرک

 

https://doi.org/10.71600/jacgr.2025.1190950
https://doi.org/10.71600/jacgr.2025.1190950


 89                                                                     1403، زمستان 10، پیاپی  3های حسابداری و راهبری شرکتی، دوره پژوهش

 مقدمه 

 ی، رقابت جاان یشها و افزاشارکت  یتحولا  سااختار  ساازی،یمانند خصاوصا   ییهابه چالش ییگوپاساخ یبرا یریتمد  یحساابدار
 یری رشاد چشامگ  یر،دو دهه اخ  یاسات.    یرانمد یرمتغ  یازهایخود متناسا  با ن یو ابزارها  هایکمساتمر تکن  یروزرساانبه یازمندن

 یفیت ک یریتموقا، مدبه یدهدف، تول یابیینههز  یت،فعال یبر مبنا یابیینهچون هز یریتمد یحساابدار  یننو  یدر اساتفاده از ابزارها
ابزارها،  ینگساترده ا یریکارگبه  دهدینشاان م  یدناب مشااهده شاده اسات. مطالعا  جد  یدمتوازن و تول  یابیکار  ارز یزن،جاما، کا

و   یاتیراندمان عمل  ی،ها، ساب  بابود ساودآوردادهکلان ی و تحل  ریهوش تجا  یا لاعا ، داشابوردها  یبا فناور  یقدر تلف  یژهوبه
  یفاا یجیتا ها در اقتصااد دشارکت یرقابت یتمز یتدر حفظ و تقو  یدیو نقش کل شاودیم  یاجتماع پذیرییتتحقق اهداف مسائول

کسا  بازده سااام اسات؛ به  گران،ی و تحل گذارانیهسارما یبرا  یاز موضاوعا  اسااسا  یکی  (.2022،  1)مارکز و همکاران  کندیم
 یها( با استفاده از داده2021) 2فاما و فرنچ مطالعهدارد.    ییبالا  یتاهم یاثربخش از ا لاعا  مال  یریگو باره یافتدر ی دل ینهم

از مجموع پاداش  یکه بازده ساااام بازتاب دهدینشااان م نزدک(و   امکس،  نیویورک)  یکامتحده آمر  یالا ا یبورساا   یهاشاارکت
بلکه بر اسااس    ی،و سااختار یادیعوام  بن  یربازده نه تناا تحت تأث یناسات؛ ا  یهدر بازار سارما یساکر یرش پذ یبرا  شادهیافتدر

 شود.یم یینتع گذارانیهسرما  یرفتار  یهایکردرو  یو حت یکلان اقتصاد  یدادهایانت ارا  بازار، رو
  ی سااااختارها  یبازار و قدر  ن ارت یحجم نقدشاااوندگ  ی،ا لاعا  مال  یفیتاسااات که ک  یحاک یراخ  یهاپژوهش  ین،همچن

پذیری و بینیپیش  (.2022  ،3یو ل  ینبازده سااااام دارند )نگو پذیریبینییشو پ  یداریبر پا  یقاب  توجا  یرتأث  ی،شااارکت  یتحاکم
 ی مام برا  یاز راهکاارها یکیمرتبط اسااات که   یبازار، عموماً با کاهش عدم تقاارن ا لاعات  ییبازده ساااااام و ارتقااا کارا افزایش

بر    ی،از جمله دوره تصااد  ی،و  یو شااغل یفرد  هاییژگیو و  یرعام اساات. مد یشاارکت  یتحاکم  یتحقق آن، توسااعه سااازوکارها
ساوااساتفاده از  یحت یا  ینهروند اساتفاده با توانندیخود، م یا تجرب یرتحت تأث ساابقه،با   یرانشارکت مثثرند؛ مد  یا لاعات  یتشافاف

 (.1398و همکاران،    یمنابا را شک  دهند )محمد
در  ییها و قدر  ن ار ، نقش بساازاتخصاا   ی با ترک  ی،شاارکت  یتحاکم یدیبه عنوان رکن کل  یزن  یرهمد  یئته  مکانیزم

اسات که   یداران اصالساام عمده سااام  یانگرب  یتتمرکز مالک ین،. علاوه بر اکندیم  یفاو سااامداران ا  یریتمنافا مد  ییهمساو
با سااختار    ییهاشارکت در .یدنما ی را تعد  یعدم تقارن ا لاعات یساکر ن ار ، یتو تقو  یندگینما هایینهبا کاهش هز تواندیم

 .یابدیبزرگ کاهش م یاحتما  انتخاب مثسسا  حسابرس  منفعت،–ینهمتمرکز، به علت ملاح ا  هز یتمالک

  ی، داخل یو تخصا  واحد حساابرسا   یرهمد  یئتتنوع ه  ی،حساابرسا  یتهچون اساتقلا  کم  یعوامل یریبا بکارگ  یشارکت  حاکمیت
فرهنگ  یتموج  تقو  ینسااازوکارها همچن ین(. ا1401نژاد، و قاساام  یرانیدهد )ساا  یشها را افزاشاارکت  یسااودآور تواندیم

،  4و مالونگو یوا)ججن شاودیم یمال  هاییساد در برابر ناهنجار  یجادو ا  نداراو اعتماد سااام  یا لاعات  یتشافاف پذیری،یتمسائول
  یریتمد یحسابدار یو ابزارها هایکتکن  یردرباره تأث المللیینو ب  ین ر  یا با وجود گسترش قاب  توجه ادبدر این راستا و (. 2024

دو عام  را به    یناز ا یکهر   یشاینبازده سااام، اغل  مطالعا  پ  یو ارتقا  گیرییمبر بابود تصام  یشارکت  یتحاکم  یو ساازوکارها
ساب  شاده  یران،چون ا ینوظاور یخاص بازارها یطدر شارا یژهوبه یرها،متغ اینمساتق  به   یکرداند. رونموده ی ور جداگانه بررسا 

 یق ها مغفو  بماند. پژوهش حاضار با تلفشارکت یها بر عملکرد مالآن  یافزامتقاب  و آثار هم هاییاییاز پو یاسات که بخش مام
 های یزممکان نقش  یین( و تب2023، 5سازمان همکاری و توسعه اقتصادی  یشرکت  یتاصو  حاکم یر)ن   المللیینب  یننو هاییدگاهد

عوام  و  ینهمزمان ا یخود را در بررسا   ینوآور یریت،مد  یحساابدار  هاییکاز تکن یدر کنار اساتفاده عمل یشارکت  یمتعدد حکمران
  یکردی مطالعه با رو ین. ادهدیارائه م  یرانا  یهدر بازار ساارما شاادهیرفتهپذ  یهاها بر بازده ساااام شاارکتآن  یلیاثرا  تعد ی تحل
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حقوق   ، یی پاسخگو  ت، یشفاف  یارتقا  یبرا   یالمللنیب  یاز استانداردها و راهنماها  یا مجموعه  (OECDی )و توسعه اقتصاد  یسازمان همکار  یشرکت   تی اصو  حاکم  .5
 ها است. در شرکت رهیمدئتیه  ییساامداران و کارا 
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بلکه با ارائه    کند،یر مپ یموجود را در ساط  مل  ینه تناا خلأ پژوهشا  یرانی،ا  یهاشارکت  یواقع یهابر داده یهو تک  شادهساازیومیب
تر از اثربخش  یبردارکشور در باره  گذارانیهو سرما یمال  یرانمد  گذاران،یاستس  روییشپ یدیافق جد ی،و کاربرد  یشواهد تجرب

مورد اساتفاده   تواندیپژوهش حاضار م یجنتابنابراین  .  گشاایدیم یشارکت  حاکمیتکارآمد   یو سااختارها یریتمد  یحساابدار یابزارها
 بابود بخشد. یاستراتژ ینرا در تدو گذارانیهنگاه سرما ینو همچن یردقرار گ یالزاما  قانون یندر تدو یهبازار سرما  گذارانیاستس

 یو ابزارها هایکتکن یانم یااساات: چه رابطه ینپژوهش چن ینا یسااثا  اصاال شااده،یانب یحا توجه به مجموعه توضاا   با
 ی  رابطه را تعد  ینا توانندیم  یزانتا چه م  یشارکت  یتحاکم  یها برقرار اسات و ساازوکارهاو بازده سااام شارکت  یریتمد  یحساابدار
 کنند؟ 

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش
و   یکاسااتراتژ  یفهوظ یکصاارف به   یاز ثبت و گزارشااگر  یریتمد  ینقش حسااابدار  ی،و رقابت جاان  یننو  هاییبا ظاور فناور

 تر عمیقتحو  مساتلزم ادغام   ینا  اسات. یافتهارتقا   یشارفتهپ  یاز ابزارها  یریگساازمان و باره  هاییهمساو با اساتراتژ  یلی،تحل
 است. یشرفتهپ  یلیتحل یابزارها ها وتکنیک از یریگو باره  یسازمان هاییبا استراتژ یریتمد  یحسابدار

 یریتمد یحسابدار یو ابزارها هاتکنیک

بانگاام،   یادهادف، تول  یبر مبناا  یاابییناههز  ،یاتفعاال  یبر مبناا  یاابییناههز  یرن   یریاتماد  یحساااابادار یننو  یو تکااما  ابزارهاا  ظاور
  های گیرییمها بتوانند تصامفراهم آورده اسات تا ساازمان یاینهناب، زم  یدمتوازن و تول  یابیکار  ارز یزن،جاما، کا یفیتک یریتمد

و پاساخ اثربخش به  ییکارا یشافزا ی،ساودآور یابزارها به ارتقا ینتر بنا ناند. او جاما تریقا لاعا  دق یهخود را بر پا یکاساتراتژ
و   یرقابت  یتمز یشارفته،پ  هاییبا فناور ابزارهااین   ادغام  (.2020 ،1یواند )گونساالس و جارساانده  یاری ینفعانذ  یا لاعات  یازهاین
 یک  یامروز یریتمد ی. حساابدارکندیم یفاا  یو عملکرد تجار یدر بابود نوآور یدیداده و نقش کل یشها را افزاشارکت  یداریپا

 ها یساکمثثر ر  یریتها و مدفرصات  اترب  ییتحو  ساب  شاناساا  یناسات. ا یدارخلق ارزش پا یبرا یکاساتراتژ  یلیهساته تحل
 .آورندیرا به دست م  یطیمح ییرا به تغ تریاها توان واکنش سرسازمان یجه،. در نتشودیم

 بازده سهام

  یشافزا  یارمع  ینترشارکت و مام  یعملکرد مال یریگاندازه  یهاشااخ  ینترو جاما ترینیاز اسااسا   یکیسااام به عنوان    بازده
روز و جاما، »بازده  به یفتعر  یکقرار داشااته اساات. در   گذارانیهو ساارما  یثرو  ساااامداران، همواره در کانون توجه محققان مال

دوره  یکدر  و    شادهیمتقسا  ینقد  یکاهش ارزش سااام( و ساودها یا یش)افزا  یهسااام در بازار سارما یمتق  ییرا تغ  یندسااام برآ
 ی دهنده دو مولفه اصلنشان  یفتعر  ین(. ا2023، 2و همکاران یاست« )چو  گذارییهدوره سرما یابتدا یمتنسبت به ق  ین،مع یزمان

 .یسود نقد یاحاص  از توز یدرآمد بازدهساام و  یمتاز نوسانا  ق یناش اییهبازده ساام است: بازده سرما
بلکه عملکرد   یمت،تناا نوسااانا  قثرو  ساااامدار اساات که نه   یشساانجش افزا یجاما برا  یاریمع ،بازده سااااماز  رفی  

عوام     یر( و تحت تأث2024،  3و همکاران یانگ)  گیردیارزش بازار را دربر م  ییرا ساود و تغ یمتقسا   هاییاساتشارکت، سا   یاتیعمل
 .(2022 ،4یو)پرادانا و مار خاص شرکت قرار دارد  هاییژگیو و  یصنعت ی،کلان اقتصاد

  یشرکت یتحاکم

 یئت ه  یی،اجرا  یرانمد  یانو سااازوکارها م یندهامتشااک  از روابط، فرآ  یو جاما خود، ساااختار  یندر مفاوم نو  یشاارکت  حاکمیت
 ی، شارکت  یتحاکم ییکنندگان و جامعه( اسات. هدف غاعرضاه  یان،)مانند کارکنان، مشاتر  یدیکل ینفعانذ  یرسااامداران و ساا  یره،مد
  ی شاارکت در راسااتا   هاییتفعال  یسااازو هماهنگ  یدهجات ینو همچن ینفعانذ یناهداف مختلف ا یانو حفظ توازن م یجادا
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و  یا در عمل یتشاافاف یش، افزاییپاسااخگو یچون ارتقا  یبا اهداف  یسااتمساا   یناساات. ا یداریبه اهداف بلندمد  و پا یابیدساات
 شاود یو اجرا م یو سااامداران(  راح یرانمد  یانم  یاز تضااد منافا احتمال ی)ناشا   یندگیو کاهش مشاکلا  نما  ی،مال یگزارشاگر

و بابود    گذارانیهاعتماد سرما یشافزا  یه،جذب سرما  یبرا ییمبنا ی،قو یشرکت  یت(. حاکمOECD  ،2023؛  2020، 1)تنگ و چن
 .آوردیسازمان فراهم م یعملکرد کل

 یتمالک تمرکز

سااامداران عمده، که معمولًا شاام     یبه ساام تجمع یت»تمرکز مالک  ی،شارکت یمال  یا ارائه شاده در ادب یفتعر یدترینجد مطابق
منتشاار شااده شاارکت اساات، ا لاق    ی( از ک  ساااام عادیدولت یا  ینااد  یقی،بزرگ )اعم از اشااخاص حق  گذاریهده ساارما  یاپنج 
 یک، اساتراتژ  یما مالکان بزرگ بر تصام یرگذاریقدر  و تأث  یزاندهنده منشاان   شااخ  ین(. ا2023و همکاران،   ی)چو «شاودیم

به بابود عملکرد شارکت کمک  تواندیکنتر  و ن ار  سااامداران عمده م یشبا افزا یتمالک  تمرکز  شارکت اسات. یو مال  یاتیعمل
 هاییساکو ر ین ارت یایمزا یانتوازن م ینشاود؛ بنابرا  یزکند، اما ممکن اسات منجر به تضااد منافا و اساتثمار سااامداران خرد ن

 (.  2022،  2و همکاران  یماست. )ک رداربرخو  ییبالا   یتاز اهم یتاز تضاد منافا در تمرکز مالک یناش

  یرعاملمد ثبات

و بدون وقفه  یزمان متوالعبار  اسات از مد   یرعام »ثبا  مد  یک،اساتراتژ  یریتو مد  یشارکت  یتروز حاکمبه یا اسااس ادب  بر
و  یریتیمد هاییاساتدهنده تداوم سا نشاان  یرعام ثبا  مد  .«یرعام ارشاد ساازمان به عنوان مد  یریتفرد در رأس مد یکحضاور 

تر، بابود عملکرد و آگاهانه  گیرییماز ساازمان، تصام  تریقاسات که با انباشات دانش و تجربه، منجر به درک عم  ردیانساجام راهب
اعتماد به   یرعام به مد تواندیم  تری ولان  یدوره تصاد  ین،(. همچن2023،  3. )فرنانز و همکارانشاودیم  یداخل یهاکنتر   یارتقا

 ینا با مد  مشااود نباشاد.ها ممکن اسات در کوتاهآن یجبلندمد  و نوآورانه بدهد که نتا یهاپروژه  ساازییادهپ یبرا  یشاترینفس ب
عواما    ینشاااود کاه ا یو خودکاامگ  ییرمقااومات در برابر تغ یاایی،ممکن اسااات بااعاش کااهش پو  یرعااما از حاد ماد یشحاا ، ثباا  ب

 یاز ثبا  و ن  یانتعاد  م  ین،(. بنابرا2022،  4و همکاران ین. )لکندیرا محدود م یطیمح  ییرا به تغ  یاو واکنش سار  ینوآور یرش پذ
 برخوردار است. ییبالا   یتاز اهم ریدر رهب  یو نوآور یدن ربه تجد

 یرهمد یئته یمال دانش

  یامرتبط   یلا با تحصاا  ییاساات و به حضااور اعضااا  یرهمد  یئتو ساااختار ه  ی ترک  یدیاز ابعاد کل  یکی  یره،مد یئته  یمال  دانش
  ین. اشاودیا لاق م  یساکر یریتمد  یا گذارییهسارما  ی،بانکدار ی،حساابرسا   ی،حساابدار ی،مال  یهاتوجه در حوزهقاب  یتجربه عمل

 یئت در ه یتخصا  مال یدارا یدارد. وجود اعضاا یدتخصا  تأک  یناحراز ا یبرا  لازم یهادانش و ماار   یبر گساتردگ یفتعر
  یریتمد یه،مانند ساااختار ساارما یکاسااتراتژ  هایگیرییمدر تصاام ینقش مام  ی،مال  یتن ار  و شاافاف یتعلاوه بر تقو  یره،مد
  ی ن ارت  ینوظاور که ناادها  ارهایدر باز  یژهوتخصاا  به ین. اکندیم یفاا گذارییهسااود و ساارما یمتقساا   یاسااتساا   ینگی،نقد
دارد.   ییبسازا  یتاعتبار شارکت اهم یشحفاظت از منافا سااامداران و افزا  یبرا  یداخل  یتیحاکم یزممکان  یکبه عنوان  ترند،یفضاع

 (.2022،  5)چانگ و همکاران
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 پژوهش یشینهپ

 ی گزارشاگر  یفیتبر ک  یحساابرسا  یتهاثر مثبت اندازه کم  یره،مد  یئته ی( نشاان دادند که تخصا  مال1403و همکاران ) یقنبر
شااناخته   یشاارکت  یتحاکم  یاز سااازوکارها یکیپژوهش به عنوان   یا که در ادب یعامل  کند؛یم یتتقو یرا به  ور معنادار یمال
 .شودیم

  ی ها یاسااتبر ساا   یو نااد  یبلوک یتمالک یرتاث یبررساا ( با عنوان  1403ز پژوهش بختیاری و همکاران )به دساات آمده ا یجنتا
شاام     یق،مساتق  تحق یرهایدهد که متغینشاان م  شاده در بورس اوراق باادار تاران یرفتهپذ یوجه نقد در شارکتاا ینگادار
 یت و مالک  یبلوک یتمالک  ینتوان گفت ب یم  ینباشاد، بنابرا  یگذار بر وجه نقد شارکت ها نم  یرتاث ینااد یتو مالک  یبلوک یتمالک
 ی بورس اوراق باادار تاران ارتباط معنادار درشاده  یرفتهپذ یو نگاداشات وجه نقد در شارکت ها  ینگادار  یهایاساتبر سا  ینااد

 وجود ندارد.

و   یقبر مخارج تحق  یشاارکت یعوام  ن ام راهبر یرتاثخود با عنوان   حاصاا  از پژوهش یجنتا( در 1402عباساای و عباساا)ور )
و توساعه   یقبر مخارج تحق  یشارکت یکه عوام  ن ام راهبر دادندنشاان    یاقتصااد تحریم یطبر شارا  یدبا تاک  یتوساعه واحد تجار

و توساعه   یقو مخارج تحق  یشارکت  یعوام  ن ام راهبر  ینبر ارتباط ب یاقتصااد  یمتحر یطشارا ین،دارد. همچن یرتاث  یواحد تجار
 دارد. یرتاث  یواحد تجار

اثر   یک،اسااتراتژ یریگجات یران،در ا یوجود بازار انحصااار  ی دل( نشااان داد که به1402و همکاران ) پوریمطالعه ساابزعل
کمتر صاور   یمشاتر یتو رضاا  ینوآور یبرا  تلاش   یراز  دهد؛یها را کاهش مشارکت  یداریبر پا یریتمد  یحساابدار  هاییکتکن
 .گیردیم

  یت و حاکم   شاودیساود م یمتقسا  یاساتشارکت موج  بابود سا  یداری( نشاان دادند که عملکرد پا1402و همکاران )  یانرحمان
 ی دارا  یهاشااارکت  ین،. همچننمایدیم  یفآن را تضاااع  ینااد  یتکه مالک  یدر حال  کند،یم یترابطه مثبت را تقو  ینا  یشااارکت
 مد  تمرکز دارند.بر بازده کوتاه یشترب یو مالکان نااد نددار  یکمتر یندگیمشکلا  نما  تر،یقو  یشرکت  یتحاکم

ساااام  ی پژوهشاای فراتحلی ، تأثیر عوام  نساابت سااود به ه  با توسااعه الگوی عوام  مثثر بر بازد  (1401)راعی و همکاران  
سااام را بررسای نمودند. از ه  اقتصاادی بر بازده ها، کیفیت ساود و ارزش افزود داراییه  فروش، ساود هر ساام، ساود عملیاتی، بازد

بر  حقوق صااحبان سااامه  بازد  و بازده بازار و تأثیر ساود هر ساام، ساود عملیاتی و کیفیت ساوده دمیان این عوام  نتایج نشاان دهن
های حاکمیت شاارکتی با محوریت حسااابداری مدیریت  در تبیین الگوی ویژگی  (1401) سااحری و پورزمانی .ساااام اسااته  بازد

حسااابداری مدیریت اسااتراتژیک و حسااابداری مدیریت نتایج نشااان دادند که مثلفه های حسااابداری مدیریت بر مثلفه های 
اساتراتژیک و ویژگی های حاکمیت شارکتی تأثیر معناداری دارند. از  رفی مثلفه های حساابداری مدیریت اساتراتژیک بر ویژگی 

مربوط به رابطه بازدهی سااام و نوساانا    (،1401)نتایج پژوهش هوشامند و همکاران   های حاکمیت شارکتی تأثیر معناداری دارند.
نشاان داد بین بازدهی سااام و نوساانا  با نقدینگی  با نقدینگی بازار سااام در  ی شایوع بیماری کرونا در بورس اوراق باادار تاران

 بازار ساام در  ی شیوع بیماری کرونا رابطه مستقیم معناداری وجود دارد. 
سااختارهای حاکمیت شارکتی به عنوان سانگری در برابر  ( در نیجریه، در پژوهش خود پی بردند که 2024)  و همکاران ججنیوا
کنند. آناا به بررساای دقیق گیری اخلاقی را تقویت میپذیری و تصاامیمکنند و فرهنگ مساائولیتهای مالی عم  میناهنجاری

بداری های مرتبط با حسااها بر شافافیت مالی و نقشای که در کاهش ریساکهای حاکمیت شارکتی در حا  تحو ، تأثیر آنمد 
کند، پرداخته و بر اهمیت اقداما  پیشاگیرانه انطباق در حفظ اساتانداردهای اخلاقی و تقویت اعتماد سااامداران غیراخلاقی ایفا می

 ی اثرا  منف  تیتمرکز مالک  نشاان داد  ،یخصاوصا   یهاشارکت  نیدر ب( در چین، 2023نتایج مطالعه چوی و همکاران ) تأکید کردند.
وکار و کنار از شاکسات کسا  یریجلوگ یسااامداران برا یهازهیآناا دارد که با کنتر  انگ ینقد ریذخا  بر یمثبتاثرا  و   یبر بده

نسابت  خصاوصای از یاامسا   یهاکه شارکت شاودیآشاکارتر م  یدر صاورت  را یتأث نیساازگار اسات. ا ،ندهینامطلوب آ طیزدن شارا
 ی کننده آناا را براسااامداران کنتر   یتما ،رشاد  یهافرصات دهدیباشاند، که نشاان م برخوردار ییبالا  ارزش دفتری به ارزش بازار

و  تا یجید  یحسااابدار  یسااتگیشااا  متقاب   ریتأث(  2023)  1ایمجای و همکاران. دهدیم شیو احتکار وجه نقد افزا  یاجتناب از بده
 

1 Imjai et al 
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 یسااتگیشااای را مورد مطالعه قرار دادند. لندیتا گذاران خرد  هیساارما از یمورد بازی در عصاار نوآور  یعملکرد رقابت  با تیریمد
 بر  می ور مساتق  به  تا یجید یساتگیداشات.به  ور مشاابه،شاا  تیریمد  یحساابدار  یساتگیشاا  بری  آشاکار  میمساتق ریتأث  تا یجید

رابطه و اینکه یک   نشاان داد.  یعملکرد رقابت  بای میرابطه مساتق  زین تیریمد یحساابدار یساتگیگذارد، شاایم ریتأثی عملکرد رقابت
 ریتأث تیریمد یحساابدار یساتگیشاای گریانجیم قیاز  ر یعملکرد رقابت بر تا یجید یساتگیشاا وجود دارد که در آن  میرمساتقیغ
 .گذاردیم

ساایسااتم و   و  راحیحسااابداری مدیریت   متقاب  چندگانه ارتباطدهنده نشاااندر پرتغا ،   (2020)  و جایو  سگونسااالمطالعه 
حسااابداری   بازار جاانی، و همچنین شااد  یابی درها اساات. موقعیتهای ارزش شاارکتیابی جاانی و همچنین کانونموقعیت
 .بین نوآوری و عملکرد تجاری دارند میانجی آن نقش ابزارهایبوده و با نوآوری مرتبط  ًمستقیمامدیریت 

روز  ساازمان همکاری اقتصاادی و توساعه، ویرایش بهاصاو  حاکمیت شارکتی  (: “2023)  و توساعه  یاقتصااد  یساازمان همکار
هاای  ساااازی چاارچوبهاا در  راحی و پیاادههاا و شااارکات، باه عنوان یاک مرجا جااانی، رهنمودهاای جاامعی را برای دولات”شاااده

 .دهدحاکمیت شرکتی مثثر ارائه می

 های پژوهشفرضیه
 .ها رابطه وجود داردو بازده ساام شرکت تیریمد  یحسابدار یو ابزارها هایکتکن نیب :1فرضیه 
ها نقش  بازده سااام شارکت  و  تیریمد  یحساابدار یو ابزارها هایکتکن نیبر رابطه ب یشارکت  سااز و کارهای حاکمیت :2فرضتیه 

 دارد.  یلیتعد
 .دارد یلدیها نقش تعو بازده ساام شرکت تیریمد یحسابدار یو ابزارها هایکتکن نیبر ارتباط ب عام  ریمد ثبا  :2-1فرضیه 
 .دارد  یلدیها نقش تعو بازده ساام شرکت تیریمد یحسابدار یو ابزارها هایکتکن نیبر ارتباط ب  تیمالک تمرکز: 2-2فرضیه 

ها نقش  و بازده ساااام شاارکت تیریمد  یحسااابدار یو ابزارها  هایکتکن  نیبر ارتباط ب  رهیمد  ا یهمالی   دانش:  2-3فرضتتیه  
 .دارد  یلدیتع

 روش پژوهش
 .اسات توصایفی نوع پژوهش حاضار از  هاداده  آوری جما نوع ازو  باشادمی کاربردیپژوهش  نوع از هدف مبنای  بر  پژوهش  این
 در  و شاده  آوریجما اینترنت و کتابخانه  راه از  پژوهش  یپیشاینه و ن ری مبانی آن  در که اسات  اساتقرایی  صاور بهپژوهش    روش 
  . اسات  شاده اساتفاده نتایج  تعمیم در  اساتقرایی اساتدلا  از  مناسا  آماری  هایروش  کارگیریبه با پژوهش  هایفرضایه اثبا   یا رد

 گذاران و پژوهشگران این عرصه مفید خواهد بود.ها و ساامداران و سرمایهنتایج این پژوهش جات استفاده مدیران شرکت
در  و  بازه زمانی بطور مدام در که   اوراق باادار تاران  شاده در بورس های پذیرفتهکلیه شارکت  جامعه آماری در این تحقیق

شارکت انتخاب شاده ، که دارای   101بورس حضاور داشاته و نمونه آماری از میان این شارکتاا به روش حذف سایساتماتیک به تعداد 
 :شرایطی به شرح زیر باشند

 شادهپذیرفته تاران باادار اوراق بورس  در 1397ساا   از قب  ها( شارکت1402-1397زمانی پژوهش ) دوره به توجه با -1

 .باشد نشده حذف یادشده، هایشرکت فارست از 1402 سا  پایان تا آن نام و باشد

 .شود منتای هرسا  اسفندماه پایان به هاشرکت مالی سا  -2

 .باشد نداشته معاملاتی وقفه ماه 3 از بیش -3

 گذاری،های سارمایهشارکت) مالی هایشارکت مالی تأمین و عملیاتی هایفعالیت بین مرزبندی نبودن شافاف دلی  به -4

 .اندشدهحذف نمونه از هاشرکت این ...( ها، بیمه وبانک مالی، گریواسطه

 باشند.مطالعه در دسترس  ی موردها در دورها لاعا  مالی شرکت -5

 باه من ور   و  گردیاده  اساااتفااده  ،پژوهش ادبیاا  برای بیاان  ا لاعاا   گردآوری جاات  اساااناادی  مطاالعاا  و  ایکتاابخااناه  روش  از
 هایصاور  بررسای و نوین آوردره افزار نرم در  موجود  ا لاعا  از تحقیق، فرضایا  پردازش  برای ن ر مورد  هایداده به دساتیابی
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 شاده   اساتفاده تاران،  باادار  اوراق بورس   رسامی  ساایت  به مراجعه  با تاران  باادار  اوراق بورس  در شاده  پذیرفته  هایشارکت مالی
  پایان  ا لاعاتی، هایتاران، بانک  باادار  اوراق بورس  از شاده اساتخراج ا لاعا   ،پژوهش  این در  ا لاعا  گردآوری ابزار. اسات
برای آزمون    با اساااتفاده از روش رگرسااایون گیری چند متغیره  .باشااادمی  معتبر اینترنتی منابا و  خارجی و داخلی مقالا  ها،نامه

 استفاده شده است. ایویوزهای پژوهش از نرم افزار فرضیه
  ی و ابزارهاا   هاایاکصاااور  گرفات؛ »تکن  یو منطق ن ر  یمطاالعاا  معتبر خاارج  یپژوهش بر مبناا  ینا  یرهاایانتخااب متغ

(، و »بازده سااام« 2022ها )مارکز و همکاران،  و عملکرد شارکت  ییکارا یشها در افزانقش مام آن ی به دل «یریتمد  یحساابدار
نقش   ی به دل  یزن  یشارکت  یتحاکم  یساازوکارها  ( لحاظ شادند.2021 نچ،ثرو  سااامداران )فاما و فر  یبه عنوان شااخ  اصال

دقت  یشافزا  یبرا  ین،همچن  د؛پژوهش انتخاب شادن  یشاینهبر اسااس پ  ی،اصال یرهایرابطه متغ یینشاان در تبشادهو اثبا  گری تعد
و   یبر عملکرد ماال یرگاذارو رشاااد درآماد فروش کاه از عواما  تاأث  هااییانادازه شااارکات، باازده دارا  یرن   یکنترل  یرهاایمتغ  یا ،تحل
 (.2022 یو،اند )پرادانا و ماردر مد  وارد شده شوند،یمحسوب م یریتیمد  یما تصم

 حسابداری مدیریت یو ابزارها هایکتکنمتغیر مستقل: 
  ی ها گزارش  یبر اساس بررس  یریتمد یحسابدار  یو ابزارها  هایکتکن،  (2022از مارکز و همکاران ) یپژوهش، با الگوبردار  یندر ا
، (0)  کدامیچاساتفاده از ه  شاد.  یو کدگذار یبنددر ساه ساط   بقه هااز آن اساتفاده هر شارکت  یزانو م  ییها شاناسااشارکت  یرسام

 ی،معتبر خارج مطالعا  یکردضامن انطباق با رو یکدگذار یوهشا  ینا(. 2مورد ) یکاز  یش، و اساتفاده از ب(1مورد ) یکاساتفاده از 
 .صرف به پرسشنامه اجتناب شده است  یهاست و از اتکاافشا شده در اسناد شرکت یواقع یهاوابسته به داده

 متغیر وابسته: بازده سهام
 شاود یم یفتعر،  (2021)فاما و فرنچ   مورد اساتفاده در مطالعا   یکردو براسااس رو  یرپژوهش، بازده سااام مطابق فرمو  ز  ینا در

 :نمایدیلحاظ م یزرا ن یساام، سود نقد  یمتق ییرا بر تغ که علاوه

𝑅 =
(𝑃𝑖.𝑡−𝑃𝑖.𝑡−1)+𝐷𝑖.𝑡

𝑃𝑖.𝑡−1
  

𝑅 بازده ساام شرکت : 

𝑃𝑖.𝑡  :سام شرکت   یانیپا یمتقi دوره  یاندر پاt 

𝑃𝑖.𝑡−1  :سام شرکت   یانیپا یمتقi دوره  یدر ابتداt 

𝐷𝑖.𝑡  :هر سام شرکت  یسود نقدi  دوره ی t 

 (CGتعدیلگر: حاکمیت شرکتی)متغیر  
 های حاکمیت شرکتی مورد استفاده در پژوهش:شاخ 

 یک ها در آن  ی ترکبا توجه به اینکه   ی،شارکت  یتحاکم  یساازوکارها  یانم یماهو تفاو  ی دل  گیری این متغیر بهبرای انداره
و  یداخل  یهاپژوهش  یهمطابق با توصاا   ین،شااود. بنابرا  یرو اباام در تفساا  ی موج  کاهش دقت تحل تواندیم  یعیشاااخ  تجم

آزمون شاد  یفرع  هاییهفرضا   قال صاور  مساتق  و در ، هر ساازوکار به(2022،   یو ل  یننگو؛  1390و همکاران،   یکبخت)ن  یخارج
 گردد. ییشناسا تریقبه  ور دق یکهر  یلیتا اثر تعد

از متغیر دو حالته به ( 1396)برای محاسابه این متغیر به پیروی از پژوهش صافرزاده و  اووسای  : (STB) ثبات مدیرعامل(  1
 شود.عدد یک در ن ر گرفته میاینصور   و در غیر 0تغییر کرده باشد   t-1این صور  که اگر مدیر عام  شرکت نسبت به سا  

مجموع درصاااد ساااااام   (،  1394باه تبعیات از تحقیق محمادآزادی و محمادی )تمرکز ماالکیات  :  (OWNتمرکز متالکیتت ) (2
 باشند.درصد از ساام شرکت  5ز ساامدارانی که دارای بیش ا

( اساتفاده شاده اسات. یعنی 1389) نیک بخت و همکارانروش برای محاسابه این متغیر از  : (EB) هیات مدیرهمالی دانش  (  3
یک از متغیر دو حالته به این صاور  که عدم اساتفاده از متخصا  مالی و حساابداری در هیئت مدیره، صافر و در غیر این صاور ، 

 .گیردمیتعلق  
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 متغیرهای کنترلی: 
پایان شارکت در    یهاییدارا  تمیلگار  (1392ی )و فرهاد یخیمشااروش  از  برای محاسابه این متغیر  (: SIZE) ( اندازه شترکت1
 استفاده شده ست. مورد ن ر سا 

همکاران،  و ایرنیجاانگ) شارکت یهاییبه ک  داراپس از کسار مالیا  خال   انیز اینسابت ساود  (: ROA)  ییدارا بازده(  2
1396). 
، عبار  اساات از (1394)ساا)اساای و همکاران به تبعیت از پژوهش  (: Sales Revenue Growth)  فروش  درآمد رشتد(  3

 )تغییر در مقدار فروش )فروش سا  قب  مبلغ فروش سا  قب  بر و فروش سا  جاری  حاص  تقسیم اختلاف بین 

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠 𝑅𝑒𝑣𝑒𝑛𝑢𝑒 𝐺𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ =
(𝑠𝑎𝑙𝑒𝑡−𝑠𝑎𝑙𝑒𝑡−1)

𝑠𝑎𝑙𝑒𝑡−1
  

 های پژوهشمدل رگرسیونی فرضیه
 گردد:های رگرسیونی زیر استفاده میحاضر جات بررسی فرضیا  پژوهش از مد  پژوهشدر 

 مدل فرضیه اول: 
SR𝑖𝑡 = β0 + β1𝑀𝐴𝑇𝑖𝑡 + 𝛽2Size𝑖𝑡 + 𝛽3ROA𝑖𝑡 + 𝛽4SRG𝑖𝑡 + ε𝑖𝑡  

 فرضیه دوم:اول مدل 
SR𝑖𝑡 = β0 + β1𝑀𝐴𝑇𝑖𝑡 + 𝛽2𝑆𝑇𝐵𝑖𝑡 + 𝛽3(𝑀𝐴𝑇𝑖𝑡 ∗ 𝑆𝑇𝐵𝑖𝑡) + 𝛽4Size𝑖𝑡 + 𝛽5ROA𝑖𝑡 + 𝛽6SRG𝑖𝑡 + ε𝑖𝑡  

 :دومفرضیه   دوم مدل
SR𝑖𝑡 = β0 + β1𝑀𝐴𝑇𝑖𝑡 + 𝛽2𝑂𝑊𝑁𝑖𝑡 + 𝛽3(𝑀𝐴𝑇𝑖𝑡 ∗ 𝑂𝑊𝑁𝑖𝑡) + 𝛽4Size𝑖𝑡 + 𝛽5ROA𝑖𝑡 + 𝛽6SRG𝑖𝑡 + ε𝑖𝑡  

 :دومفرضیه  سوم مدل
SR𝑖𝑡 = β0 + β1𝑀𝐴𝑇𝑖𝑡 + 𝛽2𝐵𝐹𝐸𝑖𝑡 + 𝛽3(𝑀𝐴𝑇𝑖𝑡 ∗ 𝐵𝐹𝐸𝑖𝑡) + 𝛽4Size𝑖𝑡 + 𝛽5ROA𝑖𝑡 + 𝛽6SRG𝑖𝑡 + ε𝑖𝑡  

 های پژوهشیافته
 های توصیفییافته

مقدار بررسای مشاخصاا  عمومی متغیرها و تحلی  دقیق آناا، آشانایی با آمار توصایفی مربوط به متغیرها لازم اسات.  من وربه  
 شارکت   101آمار توصایفی مربوط به  ارائه شاده اسات.  1های توصایفی متغیرهای کمی تحت بررسای این پژوهش در نگاره شااخ 

 درج گردید.  2 در نگارههمچنین آمار فراوانی متغیرهای کیفی پژوهش نیز باشد. می  1402تا   1397 ساله  6نمونه  ی دوره زمانی 
 

 آمار توصیفی متغیرهای کمی پژوهش  . 1نگاره 

 حداکثر  حداقل  کشیدگی  چولگی  انحراف معیار  میانه  میانگین  نام متغیر )نماد( 

 448/0 538/0 596/2 082/0 129/2 721/0 - 725/7 (SRبازده ساام )

 518/15 366/15 610/1 606/0 538/3 408/11 584/20 ( SIZEاندازه شرکت )

 194/0 170/0 179/0 428/0 976/2 246/0 - 682/0 (ROAها )نرخ بازده دارایی 

 527/0 478/0 454/0 020/1 325/5 328/0 - 464/2 ( Growthرشد فروش )

 679/0 73/0 191/0 275/1 - 211/4 025/0 950/0 (OWNتمرکز مالکیت )

ر با نمونه در  و  دوره پژوهش برابهای قرار گرفته در  دهد؛ میانگین بازده ساااام شاارکتآمار توصاایفی نشااان می  هاییافته
بازده مقدار انحراف معیار برای . اندها حو  این نقطه تمرکز یافتهدهد بیشااتر دادهنشااان میدرصااد اساات که    8/44معاد    448/0
دهد این دو متغیر به ترتی  دارای بیشاترین و که نشاان میباشاد می  179/0با   نرخ بازده داراییاا برابربرای و   596/2برابر با   سااام

 مثا  بزرگترین مقدار  عنوان  کمترین انحراف معیار هساتند. کمینه و بیشاینه نیز کمترین و بیشاترین را در هر متغیر نشاان میدهد. به
، از بیش از یک شرکتسا   193های نمونه در بین شرکت دهد که نشان می باشدمی 2 حسابداری مدیریت یو ابزارها  هایکتکن

 نمایند.استفاده می های حسابداری مدیریتها و ابزارتکنیکمورد 
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 ی فیک  یرهایمتغ یفراوان  ج ینتا . 2نگاره 

 درصد فراوانی  فراوانی شرح سنجش  نام متغیر )نماد( 

  یو ابزارها هایکتکن
حسابداری مدیریت 

(MAT) 

 33/33 202 ( 0مدیریت )حسابداری  یو ابزارها هایکتکنعدم استفاده از 
 82/34 211 ( 1حسابداری مدیریت ) ی و ابزارها هایکتکناستفاده از یک مورد 

 85/31 193 (2حسابداری مدیریت ) یو ابزارها هایک تکناستفاده از بیش از یک مورد 

 ( STBثبا  مدیریت )
 06/27 164 ( 0مدیر عام  نسبت به سا  قب  تغییر داشته است )

 94/72 442 (1عام  نسبت به سا  قب  تغییر نداشته است ) مدیر 

هیا  مدیره  مالی دانش  
(BFE ) 

 17 103 ( 0عدم استفاده از متخص  مالی و حسابداری در هیا  مدیره )
 83 503 (1استفاده از متخص  مالی و حسابداری در هیا  مدیره ) 

 (OWNتمرکز مالکیت )
 51/48 294 ( 0میانه )تمرکز مالکیت پایین تر از  

 49/51 312 (1تمرکز مالکیت بالاتر از میانه ) 

یابی هزینه و ابزار یکتکنهیچ  33/33ساا  شارکت معاد   202دهد؛ از ک  مشااهدا  فراوانی متغیر مساتق  نشاان می نتایج
ساا  شارکت بیش از  193و در  و ابزار یکتکنساا  شارکت تعداد یک  211نوین حساابداری مدیریت را بکارگیری ننموده اند. در 

های تحلی  فراوانی متغیر ثبا  یابی حساابداری مدیریت بکارگیری و اساتفاده شاده اسات. همچنین یافتههزینه و ابزار یکتکنیک 
درصاد از مشااهدا  مدیرعام  شارکت نسابت به ساا  قب  تغییری نداشاته   94/72ساا  شارکت معاد   442مدیریت نشاان داد در 

درصاد از ک  ساا  شارکتاا در ترکی  هیا  مدیره خود از افراد متخصا   83ساا  شارکت معاد   503ها نشاان داد در اسات. یافته
 اند.حوزه مالی و حسابداری استفاده نموده

ها از ها اسات. برای بررسای نرما  بودن دادههای آمار اساتنبا ی، بررسای نرما  بودن دادهاولین مرحله جات آغاز فرآیند آزمون
داری آماره آزمون جارک برا، برای متغیر وابسااته پژوهش به اینکه سااط  معنی توجهبا ( اسااتفاده گردید.  J-Bآزمون جارک برا )

دهد توزیا متغیر ذکر شاده از توزیا نرما  پیروی نتایج آزمون نشاان میباشاد،  بیشاتر از ساط  خطای مورد پذیرش می )بازده سااام(
های های پژوهش مانعی از این بابت وجود ندارد. یافتهکند. بنابراین در اساتفاده از رگرسایون حداق  مربعا  برای آزمون فرضایهمی

ادبیا  اقتصاادسانجی لازم اسات   اسااس کنند. بر  آزمون همچنین نشاان داد توزیا متغیر اندازه شارکت نیز از توزیا نرما  پیروی می
هادری اسااتفاده  های ترکیبی از آزمونقب  از برآورد مد ، مانایی متغیرها بررساای گردد. در این پژوهش برای آزمون مانایی داده

ساط  خطای مورد پذیرش های مانایی با توجه به پایین بودن ساط  معنادای آماره آزمون هادری از آزمون هاییافتهشاده اسات.  
برای تعیین همبساتگی بین متغیرها  پژوهشداری برخوردار هساتند.  در این نشاان داد کلیه متغیرهای کمی پژوهش از مانایی معنی
 2های مربوط به ضارای  همبساتگی بین متغیرهای پژوهش به شارح نگاره از ضاری  همبساتگی پیرساون اساتفاده شاده اسات. یافته

های حساابداری مدیریت، اندازه شارکت، ها و ابزاردهد بازده سااام با متغیرهای تکنیکارائه شاد. نتایج آزمون همبساتگی نشاان می
های حساابداری مدیریت با  ها و ابزارها و رشاد فروش شارکت همبساتگی مثبت و معناداری دارد. بین متغیر تکنیکنرخ بازده دارایی

شااود. اندازه شاارکت نیز با متغیر رشااد فروش  مبسااتگی مثبت و معناداری مشاااهده میاندازه شاارکت و نرخ بازده دارایی ها نیز ه
 ها همبستگی مثبت و معناداری دارد.دهد.  رشد فروش نیز با متغیر نرخ بازده داراییشرکتاا همبستگی مثبت و معناداری نشان می

 آزمون فرضیه اول نتایج 

 .ها رابطه وجود داردو بازده ساام شرکت تیریمد یحسابدارهای ابزارها و تکنیک نیبدارد: بیان می او فرضیه 
 5)  ( کمتر از سااط  خطای مورد پذیرش 000/0) Fداری آماره  سااط  معنیاو  پژوهش، ی به نتایج آزمون فرضاایه  توجهبا  

از ساط  خطای مورد  t( آماره .Prob)ساط  احتما  بودن   پاییندار اسات. با توجه به درصاد( بوده و ک  مد  رگرسایونی معنی

  نیب  ،دهدنتایج آزمون نشااان میهای حسااابداری مدیریت و علامت مثبت آن ها و ابزاریعنی تکنیک  1  یپذیرش برای ضاار
توان فرضیه او   ؛ بنابراین، نمیوجود دارد مثبت و معناداری ها رابطهو بازده ساام شرکت تیریمد  یحسابدار هایها و ابزارتکنیک

ها و رشااد دهد متغیرهای کنترلی نرخ بازده داراییرد نمود. همچنین نتایج پژوهش نشااان می %95پژوهش را در سااط  ا مینان  
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ها دارند. اندازه شارکت نیز تاثیر مثبت و غیرمعناداری بر بازده ها ها نیز رابطه مثبت و معناداری با بازده سااام شارکتفروش شارکت
بازده سااام توساط   ییرا درصاد از تغ  52  یباًاسات و تقر  0.511 شادهی تعد یینتع ی ضار ها دارد. در ناایت مقدارسااام شارکت

 شود.یم یینمد  تب یرهایمتغ
 

 اول  هیفرض آزمون ج ینتا . 3نگاره 

 نام  )نماد متغیر( 
 ضریب 

(Coeff) 
 آماره

t 

 سطح معناداری 

( Prob ) 

 ی همخط

(VIF) 

1β (MATحسابداری مدیریت ) های  ها و ابزارتکنیک  160/0 841/2 024/0 002/1 

2β ( SIZEاندازه شرکت )  031/0 606/0 545/0 032/1 

3β (ROAها )نرخ بازده دارایی  606/0 419/2 026/0 062/1 

4β ( Growthرشد فروش )  835/0 026/4 000/0 071/1 

 - C 324/1 680/1 094/0 مقدار ثابت

F )مقید )لیمر 
 (.Prob)سط  معناداری  

755/116 
(000 /0) 

H  هاسمن 
 (.Prob)سط  معناداری  

454/38 
(000 /0) 

 Fآماره 

 (.Prob)سط  معناداری  
380/71 
(000 /0) 

 667/1 ( DWآماره دوربین واتسون )

 R2 ضری  تعیین 
 Adj R2 ضری  تعیین تعدی  شده 

519/0 
511/0 

 ( PCSEثابت پس از رفا ناهمسانی واریانس احتمالی ) اثرا  -متوازن پان :    هانوع اجراا مد 

  اولفرعی فرضیه  آزمون نتایج

و بازده ساام   تیریمد  یحسابدار هایها و ابزارتکنیک نیعام  بر ارتباط ب  ریثبا  مددارد: پژوهش بیان می فرعی او فرضیه  
 . دارد  یلیتعد نقش شرکتاا
مقید )لیمر(  Fداری آماره سااط  معنی ارائه شااده اساات، 4نگاره در پژوهش که  فرعی او ی به نتایج آزمون فرضاایه  توجهبا  
( برای برازش رگرسااایون انتخاب پان های تابلویی )( بوده و کمتر از ساااط  خطای مورد پذیرش بوده و مد  داده000/0برابر با )

مد  )اثرا  ثابت و یا اثرا  تصاادفی( از آزمون هاسامن اساتفاده گردیده اسات. با توجه شاود. همچنین برای انتخاب نوع اجرای  می
به پایین بودن سااط  معنی داری آماره آزمون هاساامن از سااط  خطای مورد پذیرش مد  اثرا  ثابت برای برازش رگرساایون 

د، که نشان می دهد همبستگی بین اجزای خطای ( قرار دار5/2و   5/1استفاده می شود. آماره دوربین واتسون در دامنه قاب  قبو  )
می باشند در نتیجه   10مد  وجود ندارد. با توجه به اینکه در بررسی هم خطی بین متغیرهای وارد شده در مد ، مقادیر همگی زیر  

 گردد.همخطی در مد  مشاهده نمی
اسات. با  ناداردرصاد( بوده و ک  مد  رگرسایونی مع  5( کمتر از ساط  خطای مورد پذیرش)000/0)  Fداری آماره معنی ساط 

 ،دهدآزمون نشاان می نتایج  3   یاز ساط  خطای مورد پذیرش برای ضار t( آماره  .Prob)ساط  احتما  بودن   پایینتوجه به  
. دارد معناداریی مثبت و لیتعد نقش و بازده ساام شرکتاا  تیریمد  یحسابدارهای ها و ابزارتکنیک  نیعام  بر ارتباط ب  ریثبا  مد

کند. های حسااابداری مدیریت بر بازده ساااام شاارکتاا را تشاادید میها و ابزاربه بیانی دیگر ثبا  مدیرعام  تاثیر مثبت تکنیک
های پژوهش همچنین نشاان داد ثبا  مدیرعام   رد نمود. یافته  %95توان فرضایه دوم پژوهش را در ساط  ا مینان بنابراین، نمی

ها دهد متغیرهای کنترلی نرخ بازده دارایینیز رابطه مثبت و معناداری با بازده ساام شرکتاا دارد. همچنین نتایج پژوهش نشان می
اری بر  و رشاد فروش شارکتاا نیز رابطه مثبت و معناداری با بازده سااام شارکتاا دارند.  اندازه شارکت نیز تاثیر مثبت و غیرمعناد
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درصاد اسات. ضاری    8/52برابر با  ضاری  تعیین تعدی  شاده درصاد و   9/53ضاری  تعیین مد  معاد  بازده سااام شارکتاا دارد. 
 تعیین نشان دهنده میزان توضی  دهندگی متغیر وابسته توسط متغیرهای وارد شده در مد  است. 

 

  دومفرعی فرضیه  آزموننتایج 

و بازده سااام   تیریمد یحساابدار هایها و ابزارتکنیک نیبر ارتباط ب دارد: تمرکز مالکیتپژوهش بیان میدوم  یفرع  فرضایه
 . دارد  یلیتعد نقش شرکتاا
مقید )لیمر(  Fداری آماره سااط  معنی ارائه شااده اساات، 5نگاره در پژوهش که دوم  یفرعی به نتایج آزمون فرضاایه  توجهبا  
( برای برازش رگرسااایون انتخاب پان های تابلویی )( بوده و کمتر از ساااط  خطای مورد پذیرش بوده و مد  داده000/0برابر با )

شاود. همچنین برای انتخاب نوع اجرای مد  )اثرا  ثابت و یا اثرا  تصاادفی( از آزمون هاسامن اساتفاده گردیده اسات. با توجه می
به پایین بودن سااط  معنی داری آماره آزمون هاساامن از سااط  خطای مورد پذیرش مد  اثرا  ثابت برای برازش رگرساایون 

( قرار دارد، که نشاان می دهد همبساتگی بین اجزای خطای 5/2و  5/1شاود. آماره دوربین واتساون در دامنه قاب  قبو  )اساتفاده می
می باشند در نتیجه   10متغیرهای وارد شده در مد ، مقادیر همگی زیر    مد  وجود ندارد. با توجه به اینکه در بررسی هم خطی بین

 گردد.همخطی در مد  مشاهده نمی
اسات. با  ناداردرصاد( بوده و ک  مد  رگرسایونی مع  5( کمتر از ساط  خطای مورد پذیرش)000/0)  Fآماره   داریمعنیساط  

 ،دهدآزمون نشاان می نتایج  3   یاز ساط  خطای مورد پذیرش برای ضار t( آماره  .Prob)ساط  احتما  بودن   پایینتوجه به  
. دارد ی مثبت و معناداریلیتعد نقش  و بازده سااام شارکتاا تیریمد یحساابدار  هایها و ابزارتکنیک نیبر ارتباط ب  تمرکز مالکیت

کند. های حسااابداری مدیریت بر بازده ساااام شاارکتاا را تشاادید میها و ابزاربه بیانی دیگر تمرکز مالکیت تاثیر مثبت تکنیک
های پژوهش همچنین نشاان داد تمرکز مالکیت رد نمود. یافته  %95توان فرضایه ساوم پژوهش را در ساط  ا مینان  بنابراین، نمی

ها بازده داراییدهد متغیرهای کنترلی نرخ پژوهش نشان می نتایجنیز رابطه مثبت و معناداری با بازده ساام شرکتاا دارد. همچنین 
اری بر بازده  و رشاد فروش شارکتاا نیز رابطه مثبت و معناداری با بازده سااام شارکتاا دارند. اندازه شرکت نیز تاثیر مثبت و غیرمعناد

 فرضیه فرعی اول  آزمون ج ینتا . 4نگاره 

 نام  )نماد متغیر( 
 ضریب 

(Coeff) 
 آماره

t 

 سطح معناداری 

( Prob ) 

 ی همخط

(VIF) 

1β (MATحسابداری مدیریت ) های  ها و ابزارتکنیک  177/0 411/2 027/0 367/1 

2β ( STBثبا  مدیر عام  )  291/0 055/3 010/0 365/2 

3β (MAT×STBنقش تعدیلی )  228/0 729/2 021/0 620/2 

4β ( SIZEاندازه شرکت )  032/0 630/0 528/0 035/1 

5β (ROAدارایی ها )نرخ بازده   586/0 395/2 028/0 066/1 

6β ( Growthرشد فروش )  839/0 089/4 000/0 073/1 

 - C 437/1 761/1 079/0 مقدار ثابت

F )مقید )لیمر 
 (.Prob)سط  معناداری  

848/116 
(000 /0) 

H  هاسمن 
 (.Prob)سط  معناداری  

952/37 
(000 /0) 

 Fآماره 

 (.Prob)سط  معناداری  
675/75 
(000 /0) 

 663/1 ( DWآماره دوربین واتسون )

 R2 ضری  تعیین 
 Adj R2 ضری  تعیین تعدی  شده 

539/0 
528/0 

 ( PCSEثابت پس از رفا ناهمسانی واریانس احتمالی ) اثرا  -متوازن پان :    هانوع اجراا مد 
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درصاد اسات. ضاری  تعیین   1/53برابر با ضاری  تعیین تعدی  شاده درصاد و   7/54ضاری  تعیین مد  معاد   سااام شارکتاا دارد. 
 نشان دهنده میزان توضی  دهندگی متغیر وابسته توسط متغیرهای وارد شده در مد  است. 

 

 فرضیه فرعی دوم  آزمون ج ینتا . 5نگاره 

 نام  )نماد متغیر( 
 ضریب 

(Coeff) 
 آماره

t 

 سطح معناداری 

( Prob ) 

 ی همخط

(VIF) 

 β1 183/0 770/2 014/0 104/2 (MATهای  حسابداری مدیریت )ها و ابزارتکنیک

 β2 574/0 244/2 025/0 510/2 ( STBثبا  مدیر عام  )

 β3 398/0 473/3 001/0 332/2 (MAT×STBنقش تعدیلی )

 β4 044/0 876/0 381/0 037/1 ( SIZEاندازه شرکت )

 β5 518/0 597/2 021/0 078/1 (ROAنرخ بازده دارایی ها )

 β6 877/0 289/4 000/0 082/1 ( Growthرشد فروش )

 - C 257/1 663/1 097/0 ثابتمقدار 

F )مقید )لیمر 
 (.Prob)سط  معناداری  

560/118 
(000 /0) 

H  هاسمن 
 (.Prob)سط  معناداری  

442/39 
(000 /0) 

 Fآماره 

 (.Prob)سط  معناداری  
210/78 
(000 /0) 

 718/1 ( DWآماره دوربین واتسون )

 R2 ضری  تعیین 
 Adj R2 ضری  تعیین تعدی  شده 

547/0 
531/0 

 ( PCSEثابت پس از رفا ناهمسانی واریانس احتمالی ) اثرا  -متوازن پان :    هانوع اجراا مد 

  فرعی سومآزمون فرضیه نتایج 

  ی حسااابدار   هایابزارها و تکنیک نیبر ارتباط ب  دانش مالی و حسااابداری هیا  مدیرهدارد: پژوهش بیان می چاارمفرضاایه 
 . دارد یلیتعد نقش و بازده ساام شرکتاا تیریمد

مقید )لیمر(   Fداری آماره  ساط  معنی  ارائه شاده اسات، 6نگاره در  پژوهش که ساوم  یفرعی با توجه به نتایج آزمون فرضایه
( برای برازش رگرسااایون انتخاب پان های تابلویی )( بوده و کمتر از ساااط  خطای مورد پذیرش بوده و مد  داده000/0برابر با )

شاود. همچنین برای انتخاب نوع اجرای مد  )اثرا  ثابت و یا اثرا  تصاادفی( از آزمون هاسامن اساتفاده گردیده اسات. با توجه می
به پایین بودن سااط  معنی داری آماره آزمون هاساامن از سااط  خطای مورد پذیرش مد  اثرا  ثابت برای برازش رگرساایون 

دهد همبساتگی بین اجزای خطای ( قرار دارد، که نشاان می5/2و  5/1منه قاب  قبو  )اساتفاده می شاود. آماره دوربین واتساون در دا
باشاند در نتیجه می 10متغیرهای وارد شاده در مد ، مقادیر همگی زیر  خطی بینمد  وجود ندارد. با توجه به اینکه در بررسای هم

 گردد.خطی در مد  مشاهده نمیهم
اسات. با  ناداردرصاد( بوده و ک  مد  رگرسایونی مع  5( کمتر از ساط  خطای مورد پذیرش)000/0)  Fآماره   داریمعنیساط  

 ،دهدآزمون نشااان می نتایج 3  یاز سااط  خطای مورد پذیرش برای ضاار  t( آماره .Prob)سااط  احتما  بودن    بالا توجه به  
 ی معناداری لیتعد نقش و بازده سااام شارکتاا تیریمد  یحساابدار هایها و ابزارتکنیک  نیبر ارتباط ب  دانش حساابداری هیا  مدیره

 پذیرش نمود.  %95توان فرضیه چاارم پژوهش را در سط  ا مینان  . بنابراین، نمیداردن
ها و رشاد فروش شارکتاا نیز رابطه مثبت و معناداری  دهد متغیرهای کنترلی نرخ بازده داراییهمچنین نتایج پژوهش نشاان می

ضاری  تعیین مد  معاد  اری بر بازده سااام شارکتاا دارد. با بازده سااام شارکتاا دارند. اندازه شارکت نیز تاثیر مثبت و غیرمعناد
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درصد است. ضری  تعیین نشان دهنده میزان توضی  دهندگی متغیر وابسته   1/51برابر با  ضری  تعیین تعدی  شده  درصد و   9/51
 توسط متغیرهای وارد شده در مد  است. 

 

 سوم  یفرع    هیفرض آزمون ج ینتا . 6نگاره 

 نام  )نماد متغیر( 
 ضریب 

(Coeff) 
 آماره

t 

 سطح معناداری 

( Prob ) 

 ی همخط

(VIF) 

1β (MATحسابداری مدیریت )  هایها و ابزارتکنیک  174/0 589/2 012/0 581/2 

2β ( EBدانش حسابداری هیا  مدیره )  290/0 923/0 356/0 713/2 

3β (MAT×EBنقش تعدیلی )  148/0 736/0 462/0 629/2 

4β ( SIZEاندازه شرکت )  033/0 650/0 516/0 035/1 

5β (ROAنرخ بازده دارایی ها )  580/0 659/2 013/0 067/1 

6β ( Growthرشد فروش )  830/0 013/4 000/0 073/1 

 - C 118/1 312/1 190/0 مقدار ثابت

F )مقید )لیمر 
 (.Prob)سط  معناداری  

371/115 
(000 /0) 

H  هاسمن 
 (.Prob)سط  معناداری  

541/40 
(000 /0) 

 Fآماره 

 (.Prob)سط  معناداری  
361/58 
(000 /0) 

 658/1 ( DWآماره دوربین واتسون )

 R2 ضری  تعیین 
 Adj R2 ضری  تعیین تعدی  شده 

519/0 
511/0 

 ( PCSEثابت پس از رفا ناهمسانی واریانس احتمالی ) اثرا  -متوازن پان :    هانوع اجراا مد 

 گیری  نتیجهبحث و 
  یلی بر نقش تعد  یدها با تأکو بازده ساااام شاارکت یریتمد یحسااابدار  یو ابزارها  هایکتکن  ین، رابطه بحاضاارپژوهش  در

مساتق ، بازده سااام به عنوان    یربه عنوان متغ یریتمد یحساابدار  یو ابزارها هایکشاد. تکن یبررسا  یشارکت  یتحاکم  یساازوکارها
در مد   گری تعد یرهایبه عنوان متغ  یرهمد  یئته یو دانش مال یت،تمرکز مالک  یرعام ،ثبا  مد  یهاوابسااته، و شاااخ  یرمتغ

حذف  یریگدر بورس اوراق باادار تاران بود که با روش نمونه شادهیرفتهپذ  یهاشارکت یهشاام  کل ی. جامعه آماریدندلحاظ گرد
 مورد آزمون قرار گرفت.  یهفرضاا  چاار( انتخاب و 1402تا   1397ساااله )شااش یبازه زمان یک یشاارکت برا 101  یسااتماتیک،ساا 
ها رابطه مثبت و و بازده سااام شارکت یریتمد  یحساابدار یو ابزارها  هایکاساتفاده از تکن ینپژوهش نشاان داد که ب  هاییافته
با  یجهنت  ین. اگرددیها مبازده ساااام شاارکت  یابزارها منجر به ارتقا  ینا یریکارگبه یشمعنا که افزا  ینوجود دارد؛ به ا یمعنادار

  یرعام مربوط به ثبا  مد یتعامل یرمعنادار متغ ی ضار  همچنین،  ( همساو اسات.2020و همکاران )  یاگور تین   المللیینمطالعا  ب
شاد   تواندیم یرعام مد ییرتغ یاتداوم  یژه،وبه کند؛یم یفادر رابطه مذکور ا ایکنندهی نقش تعد یریت،آن بود که ثبا  مد  یانگرب

( مطابقت 2023و همکاران )  یمجایا  یقتحق  یجبا نتا یافته  یندهد. ا یریبر بازده ساااام را تغ یریتمد  یحسااابدار  هاییکاثر تکن
و بازده ساااام اثر  یریتمد یحسااابدار  یو ابزارها هایکتکن ینبر ارتباط ب  یتنشااان داد که تمرکز مالک  ینهمچن هاتحلی  دارد.
. در مقاب ، دانش  کندیم یید( را تأ2022)  ینو نگو  ی( و ل2023و همکاران ) یمطالعا  چو هاییافتهموضاوع    یندارد که ا  یلیتعد

 ی با برخ  یرمساتقیمنداشات؛ که به صاور  غ یمعنادار  یلینقش تعد یمورد بررسا   رابطهدر   یرهمد یئته یاعضاا  یو تخصا  مال
پژوهش نشااان داد که کاربرد  طور خلاصااه نتایجب  اساات. یین( قاب  تب1402پور و همکاران ) یساابزعل  یرن   یداخل  یهاپژوهش

 شاود؛ یها مو ا لاعا ، منجر به بابود بازده سااام شارکت یندگینما  یتئور  یدر راساتا  یریت،مد  یحساابدار یو ابزارها  هایکتکن
بر اسااس  یشارکت  یتحاکم یدیکل  یهر دو از ساازوکارها که یتو تمرکز مالک یریتیوجود ثبا  مد  یطمثبت، تحت شارا یرتأث  ینا
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  ی، شارکت  یتساازوکار حاکم یکعنوان  به مدیرهیئته ی. در مقاب ، تخصا  مالشاودیم تقویت هساتند ینفعانو ذ یندگینما  وریتئ
تر عوام   نقش پررنگ  یانگررابطه نداشته است؛ که احتمالًا ب  ینبر ا  یمعنادار  یلیمطالعه، اثر تعد  ینبرخلاف انت ار و بنا بر شواهد ا

 ها است.شرکت یمال یما بر تصم یدر اثرگذار یگرد ینااد یا  یرفتار  ی،ساختار

 یشنهادهاپژوهش و پ هایمحدودیت

. نخساات، دامنه پژوهش به  یردها مدن ر قرار گآن  یمو تعم یجنتا  یردر تفساا  یداساات که با  هایییتمحدود یحاضاار دارا مطالعه
  یربه سا  یجنتا  یمتعم  رو،ینمحدود بوده است؛ ازا  1402تا   1397 یدر بورس اوراق باادار تاران و بازه زمان شدهیرفتهپذ  یهاشرکت
از جمله عوام    یرونیاثرگذار ب یرهایاز متغ ی. دوم، بخشا یردصاور  گ یاطمتفاو ، با احت یزمان  هایدوره یا یربورسایغ  یهاشارکت

 ی در گردآور  یتمحدود  ی به دل ها،یمو اثرا  تحر  اجتماعی–یاسای(، تحولا  سا یاقتصااد کلان )نرخ تورم، نرخ باره، نوساانا  ارز

 ی، مال  یگزارشاگر یفیتسااختار و ک ین،بر ا افزون  مثثر باشاند. یبررسا   رداند و ممکن اسات بر روابط موها، در مد  لحاظ نشادهداده
ها را و عملکرد شارکت  یریتمد  یحساابدار  هاییکتکن یاثرگذار تواندیم یریتیمد  هاییساتمبلوغ سا   یزانو م ی،فرهنگ ساازمان

 اند.پژوهش کنتر  نشده یندر ا یرهامتغ ینقرار دهد و ا یرتحت تأث
  ی حساابدار یو ابزارها هایکدر کنار توجه به تکن ی،بورسا   یهاشارکت  یرانو مد گذارانیاساتسا   شاودیم  یشانااداسااس، پ  ینهم  بر
دهند تا ضاامن  یشااتریب  اهمیت یتو تمرکز مالک یریتثبا  مد ویژهبه  یشاارکت  یتمثثر حاکم  یسااازوکارها یتبه تقو یریت،مد
 یه توصاا  ینو بابود عملکرد بازار ساااام شااود. همچن گذارانیهاعتماد ساارما افزایشموجبا    یی،و پاسااخگو یمال  یتشاافاف  یارتقا
و  نفعانیتحقق منافا ذ یرمسا  یریتی،ثبا  مد یتو تقو یکاساتراتژ یزیرارشاد، با برنامه یرانو مد  یرهمد یئته یاعضاا شاودیم
تر، اسااتفاده از گسااترده یزمان  یهااز دوره  یریگبا باره یآت  یهاپژوهش شااودیم  پیشاانااد را هموار کنند.  یعملکرد مال  یداریپا

به    یطیو مح  یکلان اقتصااد  یرهایو لحاظ متغ  یشارکت  یتحاکم  یدجد  یهامختلف، افزودن شااخ  یاصانا  یهاشارکت یهاداده
 ی شارکت  یتحاکم  یمطلوب ساازوکارها یموانا اجرا ومطالعه عل   ینب)ردازند. همچن  یتر از روابط مورد بررسا جاما یریارائه تصاو
 .یردقرار گ آتی یهامحور پژوهش تواندیها مجات بابود آن یعمل  یو ارائه راهکارها یرانیا  یهادر سازمان

 منابع
بر    یو نااد  یبلوک  یتمالک  یرتاث  ی(. بررس 1403)  .یماش  ،یرض  یرعربم  ؛یدسع  ،یبرات؛  یگممحدثه ب  ،یجلال ؛  یرمحمدام  ،یاریبخت
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